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Recenzj«r przygotowalem w odpowiedzi na pismo nr. l l-DWNEiZ/521/10/2025 od 
Przewodnicutcej Rady Dyscypliny Naukowej Ekonomia i Finanse na Wydziale Nauk 
Ekonomicznych i Zat'Z<ldzania (WNEiZ) na Uniwersytecie Mikolaja Kopemika (UMK) w 
Toruniu, Prof. dr hab. Magdaleny Osinskiej, z dn. 17.07.2025. 

Ocen«r wniosku przeprowadzilem w oparciu o art. 219 ustawy z dn. 20 Ii pea 2018 Prawo o 
szkolnictwie wyi.szym i nauce. 

Zgodnie z obowi<lZUj<lcymi przepisami, stopien doktora habilitowanego nadaje si«r osobie, kt6ra: 

( 1) Posiada stopien doktora. 

(2) Posiada w dorobku osi<tgni«rcia naukowe albo artystyczne, stanowi<tce znaczny wklad 
w rozw6j okreslonej dyscypliny, w tym co najmniej: 

(a) 1 monografi«r naukow<l wydan<t przez wydawnictwo, kt6re w roku 
opublikowania monografii w ostatecznej formie bylo ujyte w wykazie 
sporutdzonym zgodnie z przepisami 

lub 

(b) I cykl powi<tzanych tematycznie artykul6w naukowych opublikowanych w 
czasopismach naukowych lub w recenzowanych materialach z konferencji 
mi«rdzynarodowych, kt6re w roku opublikowania artykulu w ostatecznej formie 
byly uj«rte w wykazie sporutdzonym zgodnie z przepisami 

lub 

(c) zrealizowane oryginalne osiqgni«rcie projektowe, konstmkcyjne, 
technologiczne tub artystyczne. 



(3) Wykazuje si<y istotnlj aktywnoscil! naukowlj albo artystycznlj realizowanlj w wiycej niz 
jednej uczelni, instytucji naukowej lub instytucji kultury, w szczeg61nosci zagranicznej. 

W dalszej czysci mojej recenzji bydy odwolywal siy do powyiszych warunk6w jako warunki (1), 
(2) oraz (3). 

Po zapoznaniu si~ z otrzymanymi matcrialami, w tym z kopilf dyplomu doktorskicgo, 
stwicrdzam spclnicnic warunku (1), o kt6rym mowa wart. 219 ust. 1 ustawy z dnia 20 lipca 
2018 r. Prawo o szkolnictwic wyi.szym i naucc, dotycziicym posiadania przcz dr. Marcina 
Faldzinskicgo stopnia doktora. 

1. Sylwctka osobowa oraz scidka naukowa 

Dr Marcin Faldzinski ukonczyl w roku 2007 studia magisterskie na Wydziale Nauk 
Ekonomicznych i Zarz<}dzania na Uniwersytccie Mikolaja Kopernika w Toruniu. Nastfrpnie w 
latach 2007 - 2011 odbyl -on studia doktoranckie, tak:re na Wydziale Nauk Ekonomicznych i 
Zarz<}dzania na UMK w Toruniu, i w roku 2013 otrzymal stopien Doktora Nauk Ekonomicznych 
w zakresie Ekonomii (specjalnosc: Ekonometria) skladajqc rozprawi; doktorsklj pt. ., Teoria 
wartosci ekstremalnych w ekonometrii finansowej", kt6rej promotorem byla Prof. dr hab. 
Magdalena Osinska. 

W latach 2010 - 2014 dr Marcin Faldzinski pracowal jako asystent na Wydzialc Nauk 
Ekonomicznych i Zarzqdzania na UMK w Toruniu, a od pazdziernika 2014 jest zatrudniony 
r6wniei: na WNEiZ na UMK w Toruniu na stanowisku adiunkta. 

2. Occna osi11gni~cia naukowego 

Jako osiljgniycie naukowe we wniosku habilitacyjnym dr Marcin Faldzinski zglosil cykl 
artyku16w powilj23nych tematycznie pt. "Zastosowanie cen maksymalnych i minimalnych w 
modelowaniu i prognozowaniu warunkowej wariancji, kowariancji oraz ryzyka rynkowego ze 
szczeg6/nym uwzglfdnieniem modelu DCC" (cykl zlozony z 7 artykul6w, w tym artykul6w 
opublikowanych w takich prestizowych czasopismach znajdujqcych siv na liscie Journal Citation 
Reports (JCR) jak Journal of Empirical Finance, Energy Economics cz:y Journal of Economic 
Dynamics and Control). Jest to w mojej opinii wazny obszar badawczy i miesci siv on w nurcie 
metodologicznym zwiqzanym z modelami ekonometrycznymi z autotregresyjnq warunkowlj 
heteroskedasycznosciq (ARCH), kt6re stanowily wklad w rozw6j ekonomii (od strony 
ilosciowych narzi;dzi badawczych) za kt6ry w roku 2003 zostala przyznana Nagroda Nobla (dla 
Roberta F. Engle'a). 

W ekonometrii finansowej modele wykorzystujqce <lane z rynk6w finansowych w postaci cen 
minimalnych i maksymalnych w danym okresie (np. w skali jednego dnia lub nawet w jeszcze 
kr6tsz:ych okresach), oraz ich rozpiytosci, stanowil! caly czas wzglydnie nowe pole badan 
naukowych. Rozbudowa narzydzi ekonometrycznych uwzglydniajqcych tego typu informacjy 
rynkowlj, w szczeg61nosci w ramach metodologii dotycZl}cych modeli klasy ARCH, jest wiyc 
moim zdaniem waznym kierunkiem prac dziyki kt6rym mozliwe jest dalsze doskonalenie modeli 
opisujljcych zmiennosc cenowq na rynkach finansowych. Cykl artykul6w zgloszonych we 
wniosku habilitacyjnym dr. Marcina Faldzinskiego wpisuje siv bezposrednio w ten wlasnie nurt. 
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Jako znacZl}cy wklad w rozw6j Dyscypliny Ekonomia i Finanse w omawianym cyl<lu artykul6w 
dr. Marcina Faldzinskiego uwaiam wprowadzenie do literatury nowych modeli 

ekonometrycznych DCC-Range-GARCH (DCC-RGARCH) w artykule: "Range-based DCC 

models for covariance and value-at-risk forecasting" opublikowanym w Journal of Empirical 

Finance, DCC-X-RGARCH-X w artykule: "Attention to oil prices and its impact on the oil, gold 

and stock markets and their covariance" opublikowanym w czasopismie Energy Economics oraz 
DCC-OHLC w artykule: "Modeling and forecasting dynamic conditional correlations with 
opening, high, low, and closing prices" opublikowanym w Journal of Empirical Finance, a takze 

innych modeli, tj. modelu DCC ko-zakresu w artykule: "Improving forecasts with the co-range 
dynamic conditional correlation model" opublikowanym w Journal of Economic Dynamics and 

Control oraz modelu GARCH-GPD-P w artykule: "Peaks over Threshold Approach with a time­
varying scale parameter and range-based volatility estimator for Value-at-Risk and Expected 
Shortfall estimation" opublikowanym w czasopismie Przegll}d Statystyczny. 

Nalezy podkreslic, ze w swoich pracach Habilitant bardzo sprawnie posluguje si~ ilosciowym 
aparatem narz~dziowym nie tylko od strony teoretycznej, Jeez r6wniez od strony empirycznej (w 
tym przede wszystkim metodologiami z szeroko rozumianego obszaru modeli klasy ARCH). 

Warto takze dodac, ze badania przedstawione w artykulach dr. Marcina Faldzinskiego byly 
cytowane w artykulach opublikowanych w wielu innych prestizowych czasopismach 
znajdujiicych si~ na liscie Journal Citation Reports (JCR),jak np. Journal ofBanking and Finance, 
Research in International Business and Finance, International Review of Financial Analysis, 
Journal of Forecasting, International Review of Economics and Finance, Journal of Futures 
Markets, Finance Research Letters, Resources Policy czy Energy Economics i in. 

Wysokl} jakosc badan naukowych prowadzonych przez Habilitanta potwierdza r6wniez fakt, ze 
w artykule: "Large dynamic covariance matrices: Enhancements based on intraday data", 
opublikowanym w Journal of Banking and Finance w roku 2022, praca autorstwa dr. Marcina 

Faldzinskiego w postaci wspomnianego powyzej artykulu: "Range-based DCC models for 
covariance and value-at-risk forecasting" z Journal of Empirical Finance cytowana byla przez 

samego Roberta F. Engle'a (wspomnianego wczesniej Noblist~ specjalizujiicego si~ w 

ekonometrii finansowej). 

Oddzialywanie badan prowadzonych przez dr. Marcina Faldzinskiego na mi~dzynarodowe 

srodowisko naukowe, w tym badan przedstawionych w artykulach zgloszonych jako cykl 
publikacji we wniosku habilitacyjnym, jest bez wiitpienia znacZl}ce. Ten aspekt omawianego 

wniosku habilitacyjnego oceniam wi~c bardzo wysoko. 

W podsumowaniu, w oparciu o szczeg61owl} anali~ prac wchodZl}cych w sklad zgloszonego 

osiiigni1ycia naukowego we wniosku habilitacyjnym dr. Marcina Faldzinskiego, shvierdzam, ze 

osi11gni(cie to miesci sif w zakresie Dziedziny Nauk Spolecznych w Dyscyplinie Ekonomia i 

Finanse i stanowi ooo w mojej opinii zoaczoy wklad w rozwoj tej dyscyplioy. 

Stwierdzam wife jednoczdoie speloieoie przez dr. Marcina Faldzinskiego waruoku (2), o 

ktorym mowa wart. 219 ust. 2 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnichvie wyzszym 

i naucc, dotycZJfcym posiadania osi:1gni~cia naukowego stanowil}eego znaczny wklad w 

rozwoj Dyscypliny Ekooomia i Finanse. 
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3. Occna pozostalcj aktywnosci 

Calkowity dotychczasowy dorobek naukowy dr. Marcina Faldzinskiego obejmuje lcJcznie 46 

publikacje (w tym 32 publikacje od czasu uzyskania stopnia doktora w roku 2013), a 11 artykul6w 

jego autorstwa ukazalo si<y w czasopismach z listy Journal Citation Reports (JCR). 

Sumaryczna wartosc wskaznika Impact Factor (IF) publikacji dr. Marcina Faldzinskiego od 

uzyskania stopnia doktora wynosi 30,364, natomiast sumaryczna liczba punkt6w MNiSW dla 

jego publikacji r6wnajest 1425. 

W czasie spofZlldzania mojej recenzji dr Marcin Faldzinski posiadal w bazie Web of Science 

(WoS) wartosc indeksu h na poziomie 8 (przy 217 cytowaniach), w bazie Scopus jego indeks h 

wynosil 7 (przy 179 cytowaniach), a w bazie Google Scholar wartosc jego indeksu h byla 

natomiast r6wna 11 (przy 415 cytowaniach). W mojej opinii w przypadku wniosk6w 

habilitacyjnych powyzsze poziomy indeksu h we wszystkich trzech wymienionych powyiej 

bazach danych mozna uznac jako dobre. 

W swoim autoreferacie Habilitant wskazuje (na str. 6) na kilka aktywnosci dotyc~cych jego 

udzialu we wsp61pracy mi<ydzynarodwej. Cz<ysc z nich nie moie bye jednak moim zdaniem 

uznana jako aktywnosci mog<Jce spclniac warunck (3), do kt6rcgo odnos2y siCy powyiej w 

kontckscie wymog6w ustawowych (iak np. napisanie 4 recenzji artykulow dla czasopism 

miCydzynarodowych, kt6re S<J wyszczegolnione dalej w autoreferacie w sekcji 3.7 na str. 8, czy 

tei wygloszenie referat6w na konferencjach lub seminariach, co dotyczy raczej innego aspektu 

wniosku jakim jest aktywnosc konferencyjna). Z drugiej strony, inne elementy wsp6lpracy 

miCydzynarodowej, kt6re mog<J spelniac warunek (3), jak np. uczestnictwo w roli wykonawcy w 

projekcje badawczym Czech Grant Agency (projekt nr. 20-16786S pt. "Online attention and 

financial markets") oraz wsp6lpraca z "UiS Business School, University of Stavanger, 

Stavanger, Norwegia (od 2018 roku) oraz z Faculty of Finance and Accounting, Prague 

University of Economics and Business, Praga, Czechy ( od 2020 roku) w zakresie prowadzenia 

badan naukowych", nie zostaly wystarczaj<JCO szczegolowo opisane, wiCyc na podstawie 

autoreferatu, oraz innych material6w zloionych we wniosku habilitacyjnym, bezposrednia ocena 

spdnienia warunku (3)jest utrudniona. Nie jest bowiemjasne na czym ta wsp6lpraca dokladnie 

pole gala (tj. czy byly to np. wyjazdy na staie naukowe na te dwie uczelnie i jak dlugo one trwaly 

oraz co zostalo osi<JgniCyte w tym czasie itp.). W zwictzku z tym moj<J ocenCy tego aspektu wniosku 

habilitacyjnego przeprowadzilem w spos6b posredni na podstawie dedukcji w oparciu o inne 

informacje zawarte w otrzymanych przeze mnie materialach. 

MojcJ pozytywn<J ocen<y spclnienia warunku (3) opieram na fakcie, ze w przypadku 4 z 7 

artykul6w zgloszonych jako cykl publikacji we wniosku habilitacyjnym dr. Marcina 

Faldziriskiego jednym ze wsp61autor6w jest Peter Molnar, kt6ry podaje dwie nastCypujcJce 

afiliacje: 'Faculty of Finance and Accounting, Prague University of Economics and Business, 

Prague, Czech Republic' oraz 'UiS Business School, University of Stavanger, Stavanger, 

Norway'. Na tej podstawie dedukujCy, ie wsp6lpraca miCydzynarodowa dr. Marcina 

Faldziriskiego, w szczeg6lnosci elementy wymienione w punktach 1 oraz 3 w autoreferacie na 

str. 6, musiala polegac na intensywej interakcji Habilitanta z tymi dwiema uczelniami w 

Norwegii i w Czechach przy czym jednoczesnie jej efekty S<J bezsprzecznie bardzo pozytywne 

(tj. publikacja 4 wsp6lnych artykul6w w prestiiowych czasopismach naukowych: Journal of 

Empirical Finance (2 artykuly), Energy Economics (I artykul) oraz The North American Journal 

of Economics and Finance (1 artykul)), a wiCyc sctdz<y, ie warunek w postaci wykazania si<y 
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"istotn<} aktywnosci<} naukow<l ( ... ) realizowan<} w witycej nizjednej uczelni ( ... ) w szczcg6lnosci 

zagranicznej" moina uznac (na podstawie powyzszej dedukcji) za spelniony. 

W podsumowaniu, uwatam :ie wniosek dr. Marcina Faldzinskiego spelnia warunek (3), o 
kt6rym mowa wart. 219 ust. 3 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wy:iszym 
i nauce, dotycnicy wykazania sit istotnl} aktywnosciit naukow11 albo artystycznit 
realizowanit w witcej nit jcdnej uczelni, instytucji naukowej lub instytucji kultury, w 
szczeg61nosci zagranicznej. 

Dr Marcin Faldzinski regulamie uczestniczy w konferencjach i seminariach naukowych, na 

kt6rych prezentuje wyniki swoich badan. Od roku 2007 bral on udzial w 44 konferencjach i 

seminariach naukowych (w tyro po otrzyroaniu stopnia doktora prezentowal swoje badania na 28 

konferencjach i seminariach naukowych w Polsce oraz za graniq). 

Do czasu zlozenia wniosku habilitacyjnego, dr Marcin Faldzinski zrealizowal w suroie 7 

projekt6w badawczych (z czego wszystkie odbywaly sity juz w okresie po doktoracie), w tym w 4 

przypadkach pelnil ro]ty Kierownika. Na szczeg61n<} uwagty zasluguj<} 2 granty finansowane z 

Narodowego Centrurn Nauki (NCN) oraz I grant z Czech Grant Agency, w kt6rych pelnil roly 

wykonawcy. Funkcjty kierownika dr Marcin Faldzinski pelnil natomiast w prqpadku I projektu 

og6lnouczelnianego i 3 projekt6w og6lnowydzialowych na UMK w Toruniu. 

Pozytywnie oceniam takze aktywnosc dydaktyczn<} Habilitanta. Prowadzil on wiele za$C 

zar6wno w jyz. polskiro (takich jak: Matematyka, Matematyka w finansach, Ekonoroetria, 

Prognozowanie gospodarcze, Statystyka, Statystyka opisowa, Ekonometria i prognozowanie 

proces6w gospodarczych, Ekonometria stosowana, Analiza portfela inwestycyjnego) jak i w jyz. 

angielskim (takich jak: Portfolio Theory, Advanced Portfolio Theory, Statistics in Management 

oraz Mathematical Methods for Economics and Finance, Econometrics, Forecasting, 

Methematical Economics oraz Statistical Inference). Zajycia te, w postaci wyklad6w oraz/lub 

cwiczen, dr Marcin Faldzinski prowadzil na UMK w Toruniu oraz w Wyzszej Szkole Gospodarki 

w Bydgoszczy. 

Na koniec warto r6wniez wspomniec o silnych zwi¢ach dr. Marcina Faldzinskiego z praktyk<}, 

w tyro ro.in. practy w Citibank, gdzie zajmowal sity budow14 globalnego modelu Internal Capital 

Adequacy Assessment Process (ICAAP) dla ryzyka kredytowego. 

4. Konkluzja 

W podsumowaniu, moja ocena wniosku dr. Marcina Faldzinskiego jest pozytywna 
stwierdzam, ze spclnia on wymagania stawianc w posttpowaniu habilitacyjnym. 

Popieram witc wniosek dr. Marcina Faldzinskiego o nadanie stopnia doktora 
habilitowanego. 

+~czyllski 
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