Prof. dr hab. Piotr Fiszeder Torun, 7.01.2024 r.
Katedra Ekonometrii 1 Statystyki

Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu

Recenzja
osiagnie¢ naukowych doktor Joanny Stawskiej w zwigzku z postepowaniem

habilitacyjnym w dziedzinie nauk spolecznych w dyscyplinie ekonomia i finanse

1. Podstawowe dane o kandydatce na doktora habilitowanego

Doktor Joanna Stawska jest absolwentem Uniwersytetu L.odzkiego. W 2006 roku
otrzymata tytul magistra na kierunku Finanse 1 Bankowo$¢ 1 rozpoczeta studia doktoranckie na
Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu £odzkiego. W lutym 2012 zostata
zatrudniona na stanowisku asystenta w Zakladzie Bankowosci Centralnej i Posrednictwa
Finansowego na Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu f.odzkiego. We
wrzesniu 2012 roku uzyskata stopien doktora nauk ekonomicznych w zakresie ekonomii. Zostat
on nadany uchwata Rady Wydziatu Ekonomiczno-Socjologicznego Uniwersytetu Lodzkiego z
dnia 24 wrze$nia 2012 r. na podstawie obronionej rozprawy doktorskiej pt. ,,Wptyw stop
procentowych NBP i EBC na inwestycje przedsigbiorstw w Polsce 1 strefie euro”
przygotowanej pod kierunkiem dr hab. Iwony D. Czechowskiej, prof. UL. Od pazdziernika
2012 awansowatla na stanowisko adiunkta, na ktérym pracuje do dnia dzisiejszego. W 2017
roku Zaklad zostal zamieniony na Katedr¢ Bankowosci Centralnej i Posrednictwa

Finansowego.

2. Ocena osiagnieé, o ktorych mowa w art. 219 ust. 1 pkt. 2 Ustawy Prawo o szkolnictwie

WYyZszym i nauce

Jako osiggniecie naukowe podlegajace ocenie doktor Joanna Stawska wskazata cykl 11

powigzanych tematycznie publikacji pod wspdlnym tytutem ,,Oddziatywanie polityki



pienieznej i fiskalnej (policy mix) na gospodarke w kontekscie interakcji monetarno-
fiskalnych”. Cykl publikacji obejmuje nastgpujace pozycje:

1. Stawska J., Miszczynska K. (2017). The impact of the central bank’s interest rates on
investments in the euro area in years 1999-2016, Gospodarka Narodowa, No. 5/2017, 51 — 72.
2. Stawska J., Miszczynska K. (2022). The impact of the monetary and fiscal policy variables
on the EU economic growth. Panel data analysis, Entrepreneurship and Sustainability Issue,
Vol. 9, No. 4, 380-394.

3. Reis Mourao P., Stawska, J.M. (2020). Governments as bankers — how European bonds have
substituted bank deposits, Applied Economics, Vol. 52, No. 42, 4605-4620.

4. Stawasz — Grabowska E., Stawska J. (2021). Sovereign credit ratings in “NEW” EU Member
States — A comparative analysis in times of crisis and tranquility, EKONOMICKY
CASOPIS/JOURNAL OF ECONOMICS, Vol. 69, No. 6, 2021, 559-581.

5. Stawska J., Jablonska J. (2022). Determinants of Inclusive Growth in the Context of the
Theory of Sustainable Finance in the European Union Countries, Sustainability, Vol. 14 (1),
100.

6. Stawska J., (2021). Dependencies between variables from the area of the monetary and fiscal
policy in the European Union Countries, Comparative Economic Research. Central and Eastern
Europe, Vol. 24, Issue 1, 7-25.

7. Stawska J., Reis Mourao P. (2023). Fiscal and Monetary Interactions in the European
Countries. Panel Data Analysis, Applied Economics, Vol. 55, No. 5, 562-576.

8. Stawska J., Reis Mourao P. (2021). Expansionary or Restrictive Policies in Eurozone?
Discussing Dominating Trends in the First Two Decades of the Euro, Acta Oeconomica, Vol.
71, Issue 3, 405 — 430.

9. Stawska J., Malaczewski M., Szymanska A. (2019). Combined monetary and fiscal policy:
the Nash Equilibrium for the case of non-cooperative game, Economic Research-Ekonomska
Istrazivanja, Vol. 32:1, 3554-3569.

10. Stawska J., Malaczewski M., Malaczewska P., Stawasz-Grabowska E. (2021). The Nash
equilibrium in the policy mix model for Czechia, Hungary, and Romania, Cogent Economics
& Finance, 9:1, 1869380.

11. Stawska J., Malaczewski M., Malaczewska P., Stawasz-Grabowska E. (2023). The central
bank or the government — who really dictates the terms of the policy-mix cooperation in
economies with an independent monetary policy?, Economic Research-Ekonomska

Istrazivanja, 36:2, 2142258.



Tematyka

Tematem przedlozonych artykuldow byto badanie interakcji pomiedzy polityka
monetarng banku centralnego a polityka fiskalng rzadu oraz analiza wplywu instrumentéw
polityki pieni¢znej i fiskalnej na wzrost gospodarczy, wzrost inkluzywny, inwestycje,
bezrobocie, stan finanséw publicznych, rating kredytowy panstwa oraz substytucyjno$¢ bondw
skarbowych 1 obligacji rzadowych z depozytami bankowymi w krajach Unii Europejskie;.
Wybor tematyki uwazam za trafny. O waznosci poruszanych problemoéw dobitnie $wiadczy
sytuacja gospodarcza, ktora miata miejsce w czasie epidemii COVID-19 oraz kryzysu

energetycznego zwigzanego z agresja Rosji na Ukraing.

Cel badan

Gléwnym celem przeprowadzonych badan byla identyfikacja wptywu zmiennych z
obszaru polityki pieni¢znej banku centralnego i polityki fiskalnej rzadu na gospodarke w
kontek$cie wzajemnych interakcji policy mix. Sformutowano réwniez jedenascie pytan

badawczych, po jednym do kazdego artykutu zalaczonego do cyklu publikacji.

Uwagi
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Metoda najmniejszych kwadratéw i posrednia metoda najmniejszych kwadratéw sa metodami
estymacji parametrow. Wymieniane jako stosowane narzedzia ekonometryczne powinny by¢
potaczone ze stosowanym w badaniu modelem.

Zamiast: korelacja Pearsona powinno by¢: wspdtczynnik korelacji Pearsona.

Modele matematyczne to zbyt ogdlne sformutowanie, ktore nie okresla zastosowanej metody

badan. Nalezato doprecyzowac jakie modele zastosowano.

Artykut 1

W pierwszej kolejnosci nalezato sprawdzi¢, czy pomigdzy badanymi zmiennymi (poziomami)
nie wystepuje kointegracja. Gdyby wystgpowata, to model VAR bytby nieodpowiedni.

W badaniu nie uwzgledniono innych zmiennych kontrolnych, co moglo mie¢ wplyw na
uzyskane wyniki.

Nalezato si¢ rowniez upewnié, czy w okresie kryzysu nie doszto do jaki$§ zmian strukturalnych
w modelu.

Zamiast: test Dickey-Fuller powinno by¢: test Dickeya-Fullera.



Artykut 2
Jezeli wsrdod zmiennych objasniajacych jest opozniona w czasie zmienna objasniana, to

klasyczne podej$cie z modelem ze stalymi efektami nie jest najlepszym rozwigzaniem.

Artykut 4

Mimo zastosowanej transformacji zmienna obja$niana jest nadal zmienng porzagdkowa. Z tego
wzgledu zastosowany model nie jest najlepszym rozwigzaniem. Lepszym podejsciem byloby
przyjecie porzadkowych modeli logitowych lub probitowych dla danych panelowych.

W tabeli 5 zostaty podane dwie statystyki. Jesli druga z nich jest statystyka testu Hausmana, to

wyniki wskazujg na brak odrzucenia hipotezy zerowej i wybdr modelu ze zmiennymi efektami.

Artykut 6

Klasyczny wspotczynnik korelacji nie jest najlepsza miara do badania wzajemnych powigzan
miedzy wieloma zmiennymi. Lepszym rozwigzaniem byloby zastosowanie wspotczynnika
korelacji czastkowej. Mierzy on zalezno$¢ miedzy dwiema zmiennymi, eliminujac wplyw

pozostatych zmiennych.

Wklad naukowy

Podstawowym wktadem omawianych publikacji sg przeprowadzone, obszerne badania
empiryczne dotyczace interakcji migdzy polityka monetarng banku centralnego a polityka
fiskalng rzadu oraz analiza wptywu instrumentow polityki pieni¢znej i fiskalnej na gospodarke
krajow Unii Europejskiej. Przeprowadzone badania poszerzaja wiedze dotyczaca:
- odziatywania stopy referencyjnej EBC na inwestycje w strefie euro w latach 1999-2016 oraz
interakcji pomiedzy podstawowa stopa procentowa EBC, inwestycjami i PKB;
- zaleznosci pomigdzy stopg procentowa, posrednio inwestycjami, oraz deficytem/nadwyzka
General Government a tempem wzrostu PKB per capita w krajach Unii Europejskiej w latach
2000-2019;
- relacji pomigdzy zbywalnymi papierami wartoSciowymi (bonami skarbowymi i1 obligacjami
rzadowymi) a lokatami bankowymi w krajach europejskich w latach 1990-2018;
- czynnikow ksztattujacych ratingi kredytowe panstw ,,nowych” cztonkéw UE w okresie 2004-
2018;
- determinant wzrostu sprzyjajacego wiaczeniu spotecznemu w krajach UE-27 w latach 2000,

2008 1 2020;



- zalezno$ci pomiedzy stopami procentowymi, stopami inflacji i deficytami publicznymi w
krajach europejskich w latach 1996-2019;
- identyfikacji okresow restrykcyjnosci i ekspansywnosci pienieznej, fiskalnej i polityki
gospodarczej w strefie euro w latach 1999-2017.
Zaobserwowane przez Autorke fakty stanowig oryginalny przyczynek do rozwoju teorii
dotyczacych polityki pienigznej i fiskalne;.
Jako istotny wktad nalezy rowniez zaliczyc¢:
- opracowanie modelu rownowagi Nasha w niekooperacyjnej grze mi¢dzy rzadem a bankiem
centralnym, z wykorzystaniem niekooperacyjnego modelu gry fiskalno-pieni¢znej, przy
uwzglednieniu specyficznych ograniczen wynikajacych z zachowania obu witadz, a takze
ograniczen instytucjonalnych natozonych Traktatem z Maastricht oraz Paktem Stabilno$ci 1
Wzrostu;
- opracowanie modelu rownowagi Nasha w kooperacyjnej grze migdzy bankiem a rzagdem, w
przypadku panstwa spoza strefy euro w Unii Europejskiej lub innego panstwa na §wiecie, ktore
prowadzi niezalezng polityke pieni¢zng i w ktorym natozono ustawowe ograniczenia deficytu
budzetowego;
- zbadanie wrazliwosci polityki fiskalnej rzadu i polityki pieni¢znej banku centralnego
znajdujacych si¢ w rownowadze Nasha w przypadku gry niekooperacyjnej w Czechach, na
Wegrzech oraz w Rumunii.

Udziat dr Joanny Stawskiej w powstanie wszystkich przedtozonych do oceny publikacji
byt znaczacy i1 wiodacy. Siedem artykuléw sposrdd przedlozonych jedenastu zostalo
opublikowanych w czasopismach indeksowanych w Journal Citation Reports, zatem wyniki

badan zostaty z powodzeniem wlaczone do migdzynarodowego obiegu.

W konkluzji stwierdzam, ze recenzowany cykl artykulow wskazany przez dr. Joanne
Stawska jako osiagni¢cie naukowe opisane w art. 219 ust. 1 pkt. 2 Ustawy Prawo o
szkolnictwie wyzszym i nauce, stanowi znaczny wklad w rozwoj dyscypliny ekonomia i

finanse.

3. Opinia o pozostalym dorobku naukowo-badawczym

Poza artykutami wlaczonymi do cyklu i oméwionymi w punkcie 2, dr Joanna Stawska
jest autorem lub wspotautorem 69 prac, z czego 60 zostalo opublikowanych po uzyskaniu

stopnia doktora nauk ekonomicznych. Od czasu obrony doktoratu opublikowata 40 artykutow

5



w czasopismach naukowych, w tym 4 w czasopismach indeksowanych w Journal Citation
Reports. Ponadto jest autorem jednej monografii (podoktorskiej), wspotautorem 4 monografii
oraz 11 rozdziatow w monografiach. Napisata réwniez 2 artykuty opublikowane w materiatach
konferencyjnych oraz 2 raporty (ekspertyzy).

Liczba cytowan prac dr Joanny Stawskiej wg bazy Google Scholar wynosi 219, za$
indeks Hirscha rowny jest 8. Liczba cytowan wedlug bazy Web of Science Core Collection
wynosi 28 (z wylaczeniem autocytowan 17), a indeks Hirscha 3 (z autocytowaniami).
Sumaryczny Impact Factor wszystkich opublikowanych prac wynosi 21,785 (wszystkie prace
z IF zostaly opublikowane po uzyskaniu stopnia doktora). Z kolei liczba cytowan wedlug bazy
Scopus wynosi 32 (z wyltaczeniem autocytowan 22), a indeks Hirscha 4 (3 z wylaczeniem
autocytowan). Sumaryczna punktacja MNiSW dla wszystkich opublikowanych prac wynosi
1978 (po uzyskaniu stopnia doktora 1926). Wskazniki bibliometryczne ksztaltujg si¢ zatem na
przyzwoitym poziomie jak na osob¢ ubiegajaca si¢ o stopien doktora habilitowanego w
dyscyplinie ekonomia i finanse.

Pozostaly dorobek naukowy doktor Joanny Stawskiej obejmuje zroznicowane obszary
badawcze. Pierwszy, najbardziej obfity obszar powigzany jest z tematyka poruszang w
artykutach wlaczonych do cyklu i przedstawionych jako osiggniecie naukowe i obejmuje 31
artykulow. Drugi obszar badan dotyczy polityki kredytowej bankow oraz regulacji
makroostrozno$ciowych zwigzanych z szokami gospodarczymi i zostal poruszony w 13
publikacjach. Trzeci obszar poswigcony zostat wynikom dziatalnosci przedsigbiorstw w kontekscie
konkurencyjnosci gospodarki. W tej tematyce powstato 6 publikacji. Kolejne 2 artykuty dotycza
rynku finansowego, 3 przedsigbiorczosci, a 1 efektywnosci dzialan prewencyjnych w stuzbie
zdrowia. Ostatni obszar badawczy poswigcony jest dochodom pozarolniczym oraz obszarom o
niekorzystnych warunkach gospodarowania i obejmuje 4 publikacje.

Wkiad pozostatych publikacji doktor Joanny Stawskiej ma charakter empiryczny, a
przeprowadzone badania $wiadczag o szerokich 1 zréznicowanych zainteresowaniach
naukowych kandydatki na habilitacje.

Doktor Joanna Stawska kierowata jednym zewnetrznym projektem naukowym pt.
»Koordynacja polityki pieni¢znej i fiskalnej w badaniach interakcji monetarno-fiskalnych w
oparciu o teori¢ gier - analiza na przyktadzie krajow Unii Europejskiej ”, finansowanym przez
Narodowe Centrum Nauki w latach 2018-2023 (konkurs SONATA13. UMO-
2017/26/D/HS4/00954). Kierowala rowniez 9 projektami pozyskanymi na Wydziale

Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu L.odzkiego.



Dr J. Stawska byta wykonawca w jednym projekcie miedzynarodowym pt. ,,Fiscal and
Monetary Interactions in the European Countries. Panel Data Analysis”, finansowanym przez
FCT w Portugalii w okresie styczen — lipiec 2021 (konkurs UIDB/03182/2020, numer projektu
PRM 1). Kierownikiem tego grantu byl profesor Paulo Reis Mourao z University of Minho,
Braga, Portugalia.

Doktor Joanna Stawska wystepowata réwniez jako ekspert w projekcie pt. ,,Rolnictwo
polskie i UE 2020+. Wyzwania, szanse, zagrozenia, propozycje”, realizowanego przez
IERiGZ-PIB w latach 2015-2019. Ponadto byta wykonawca w 2 projektach wewnetrznych na
Uniwersytecie Lodzkim.

Bardzo dobrze oceniam mi¢dzynarodowa wspotprace doktor Joanny Stawskiej z
o$rodkami zagranicznymi, w tym z prof. prof. Fatimg Sol Murta z University of Coimbra, w
Portugalii, prof. Ramona Rupeika-Apoga, z University of Latvia, na Lotwie oraz profesorem
Paulo Reis Mourao z University of Minho, w Portugalii. Efektem tej wspoipracy byly wspolne
publikacje, wizyty naukowe i udziat w konferencjach. W dniach 20-23.07.2022 r. dr J. Stawska
brata udzial w stazu - wizycie naukowej w University of Minho - NIPE w Bradze (Portugalia).

Po wuzyskaniu stopnia doktora Joanna Stawska uczestniczyla czynnie w 50
konferencjach, w tym w 40 konferencjach mig¢dzynarodowych (z czego 28 odbylo si¢ za
granicg) oraz 10 konferencjach ogdlnopolskich. W czasie konferencji ICAEB 2021 - 5th
International Conference on Applied Economics and Business, Stockholm, Sweden, za
wygloszenie prezentacji pt. The Nash Equilibrium in the cooperative game of central bank and
government (wspotautorzy artykutu: M. Malaczewski, P. Malaczewska, E. Stawasz-
Grabowska) otrzymata wyrdznienie w postaci: Best Oral Presentation Winner. W ramach
aktywnos$ci badawczej uczestniczyta w 10 kwerendach bibliotecznych (w tym 9 w zagranicznych
instytucjach).

Doktor Joanna Stawska dziata takze w redakcjach czasopism naukowych. Jest Redaktorem
Naukowym w czasopi$mie Finanse i Prawo Finansowe - Journal of Finance and Financial Law oraz
zastepcg Redaktora Naczelnego w czasopi$mie naukowym — Technologia 1 Jako$s¢ Wyrobow.
Rocznik Lukasiewicz — Instytutu Przemyshu Skorzanego w Lodzi. Jest rowniez cztonkiem Rady
Recenzentow w International Conference on Applied Economics. Contemporary Issues in
Economy. Jej aktywno$¢ w roli recenzenta moze budzi¢ uznanie. Wykonata 85 recenz;ji artykutéw
dla czasopism naukowych, w wickszosci o miedzynarodowym zasiggu, wsrod ktorych jest wiele
czasopism indeksowanych w bazie JCR.

W latach 2015 1 2022 dr J. Stawska otrzymata nagrody indywidualne Rektora

Uniwersytetu Lodzkiego odpowiednio za wydanie ksigzki oraz dziatalno$¢ naukowa.



W Kkonkluzji stwierdzam, Ze moja ocena pozostalego dorobku naukowo-
badawczego jest pozytywna, a dotychczasowa dzialalno$§¢ naukowa dr Joanny Stawskiej
spelnia warunek opisany w art. 219 ust. 1 pkt. 3 Ustawy Prawo o szkolnictwie wyzszym i

nauce.

4. Konkluzja

Po zapoznaniu sie z dorobkiem naukowo-badawczym dr Joanny Stawskiej stwierdzam,
ze spetnione zostaty wymogi do nadania stopnia naukowego doktora habilitowanego okreslone
w Ustawie z dnia 20 lipca 2018 r. Dlatego wnoszg¢ o dopuszczenie wniosku dr Joanny Stawskiej
do dalszego procedowania w postgpowaniu habilitacyjnym w dziedzinie nauk spotecznych w

dyscyplinie ekonomia i finanse.

7 powazaniem
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