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RECENZJA
w postepowaniu o nadanie drowi Piotrowi Kebtowskiemu stopnia doktora habilitowanego

w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie ekonomia i finanse

Artykut 223 (ustep 8) ustawy z 20 lipca 2018 roku ,,Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce”
stanowi, iz recenzenci ,,0ceniaja, czy osiagni¢cia naukowe osoby ubiegajacej si¢ o stopien
doktora habilitowanego odpowiadaja wymaganiom okreslonym w art. 219 ust. 1 pkt 2, i
przygotowuja recenzje.” Oznacza to, ze zadaniem recenzenta jest ocena, czy kandydat do
stopnia doktora habilitowanego ,,posiada w dorobku osiaggni¢cia naukowe albo artystyczne,
stanowiace znaczny wktad w rozwdj okreslonej dyscypliny, w tym co najmniej:

a) 1 monografi¢ naukowa wydana przez wydawnictwo, ktére w roku opublikowania
monografii w ostatecznej formie byto ujgte w wykazie sporzadzonym zgodnie z przepisami
wydanymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. a, lub

b) 1 cykl powigzanych tematycznie artykuléw naukowych opublikowanych w
czasopismach naukowych lub w recenzowanych materiatach z konferencji migdzynarodowych,
ktére w roku opublikowania artykutu w ostatecznej formie byly ujete w wykazie sporzadzonym
zgodnie z przepisami wydanymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. b, lub

¢) 1 zrealizowane oryginalne osiagnigcie projektowe, konstrukcyjne, technologiczne lub
artystyczne”.

Poniewaz osiggniecie naukowe, przedktadane do oceny przez dra Piotra Kebtowskiego, to
cykl o$miu powiazanych tematycznie artykuléw naukowych, zatytutowany Wieloréwnaniowa
analiza kointegracyjna procesow indeksowanych pojedynczo i podwdjnie, moja opinia dotyczy
tego cyklu. W czgsci koncowej uzupelniam ja o uwagi na temat calego dorobku i sylwetki
naukowej Kandydata, wykraczajac nieco poza powierzone mi zadanie.

Analiza kointegracyjna jest przez przeszto 30 lat jednym z wiodacych nurtéw ekonometrii,
czyli zastosowania statystyki matematycznej w badaniu danych gospodarczych oraz zwiazkéw
mi¢dzy wielkosciami ekonomicznymi. Analiza kointegracyjna jest kluczowa w empirycznej
makroekonomii, gdzie dane w formie szeregéw czasowych wymagaja zwykle modelowania

poprzez procesy stochastyczne kowariancyjnie niestacjonarne, ale o stacjonarnych przyrostach



(najczesciej pierwszego rzedu). W tej sytuacji trwaty (,,dtugookresowy”) liniowy zwigzek
miedzy zmiennymi ekonomicznymi jest formalnie interpretowany jako taka liniowa funkcja
indywidualnych proceséw, ktora jest juz stacjonarna, czyli jako tzw. zaleznos¢ kointegracyjna.
Liczbe i indywidualng posta¢ zaleznosci kointegracyjnych, ktére moga wystepowa¢ w zbiorze
wiecej niz dwéch zmiennych wykazujacych niestacjonarnos¢, ustala si¢ stosownymi metodami
statystyki proceséw stochastycznych klasy VAR (wektorowej autoregresji); metody te tworza
wieloréwnaniowa analize kointegracyjna, w ktérej Habilitant jest ekspertem. (Charakterystyka
powyzsza nie uwzglednia bardziej ztozonych sytuacji, gdy niektdre z szeregéw czasowych sa
[(2), tj. wymagaja dwukrotnego réznicowania dla osiagnigcia stacjonarnosci.)

Ze wzgledu na centralng rol¢ wielowymiarowej analizy kointegracyjnej (tworzacej jeden z
filaréw tzw. makroekonometrii) w empirycznych badaniach ekonomicznych, kazde osiagnigcie
metodyczne lub nowatorskie zastosowanie tej analizy stanowi istotny wkiad do ekonomii.
Zatem juz samo aktywne wlaczenie si¢ Habilitanta w ten zaawansowany (i trudny) nurt badan
nalezy oceni¢ bardzo pozytywnie. W dodatku dr Ke¢btowski zajmuje si¢ nie tylko szeregami
czasowymi (procesami indeksowanymi pojedynczo), modelowanymi na gruncie analizy
kointegracyjnej od lat 80. XX wieku, ale rowniez ustalaniem trwalych zaleznosci w danych
przekrojowo-czasowych (indeksowanych podwdjnie). To ostatnie pole badawcze jest nowsze,
a jego obecnos¢ w pracach ekonomistéw akademickich znacznie rzadsza, co zwigksza wage
dokonan Habilitanta.

Cykl o$miu publikacji nie zawiera dwéch artykutéw z 2013 roku, dotyczacych metodyki
analiz procesow indeksowanych pojedynczo. Autor odseparowat w ten sposéb t¢ czgs¢ swego
dorobku podoktorskiego, ktéra nawiazywata do tematyki rozprawy doktorskiej, a pozostawit w
ocenianym cyklu tylko artykuty, ktére reprezentuja zagadnienia podjete po doktoracie. Dlatego
cykl jest zbudowany niesymetrycznie; zawiera aplikacje wieloréwnaniowej analizy proceséw
indeksowanych pojedynczo i podwdjnie, natomiast metodyke tylko dla przypadku proceséw
indeksowanych podwojnie. Nie jest to zarzut, lecz wyjasnienie asymetrii w ukladzie cyklu.

Aplikacje wieloréwnaniowej analizy kointegracyjnej proceséw indeksowanych pojedynczo
zawarte sg w trzech pracach wspélnych z prof. Aleksandrem Welfe, dotyczacych modelowania
kursu walutowego, a opublikowanych w czasopismach indeksowanych w obu $wiatowych
bazach, Web of Science i Scopus (Journal of International Money and Finance, 2010; Economic
Modelling 2012; Eastern European Economics 2020); wspétautorkg najnowszego artykutu jest
tez dr Katarzyna Leszkiewicz-Kedzior. Dwie starsze prace byly juz cytowane (po kilkanascie
razy kazda) w czasopismach indeksowanych przez Web of Science; podobne wyniki znalaztem

w bazie Scopus. W artykule z 2010 roku ustala si¢ kurs réwnowagi zlotego wzgledem euro
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poprzez wielowymiarowa analiz¢ kointegracyjna, ktéra wychodzi od teoretycznej koncepcji
CHEER (capital enhanced equilibrium exchange rate) 1 odpowiednich szeregéw czasowych
danych miesiecznych (za okres od czerwca 1995 do grudnia 2006) z gospodarek Polski i strefy
euro. Podejmujac w artykule z 2012 roku analogiczne zagadnienie na podstawie danych od
stycznia 1999 do czerwca 2010 (obejmujacych okres globalnego kryzysu finansowego),
Autorzy uwzglednili (na poziomie zaréwno teoretycznym, jak i empirycznym) kwesti¢ pomiaru
premii za ryzyko i odpowiednio wtaczyli do modelu notowania kontraktow CDS (credit default
swap). Natomiast w artykule z 2020 roku znaczaco rozszerzono perspektywg badawcza z
dwubiegunowej (Polska — strefa euro) do trzybiegunowej (uwzgledniajacej gospodarke USA),
co skutkowatlo tgcznym modelowaniem dwdéch kurséw: PLN/EUR i EUR/USD oraz innych
odpowiednich o$miu zmiennych, tj. 10-wymiarowa analiza kointegracyjna, prowadzaca do
nowatorskich wynikéw w zakresie oddzialywania r6znych czynnikéw na ksztattowanie si¢
kursu PLN/EUR. Wszystkie trzy artykuty stanowig przyktad mistrzowskiego powigzania celu
badania empirycznego z zaawansowang metodyka badawcza, przy uwzglednieniu teoretyczno-
ekonomicznej perspektywy zagadnienia. Stanowig tez ilustracj¢ czesci tematyki 1 mozliwosci
badawczych t6dzkiego zespotu analizy kointegracji, ktéry zatozyl i ktérym kieruje prof. A.
Welfe. Aktywnym cztonkiem tego zespotu jest dr Kebtowski, ktérego catkowicie samodzielny
dorobek naukowy reprezentuje w ocenianym cyklu pi¢¢ prac z zakresu analizy kointegracyjnej
dla przypadku danych przekrojowo-czasowych.

Trzy artykuty z lat 2016-2021 przedstawiaja podstawowa problematyke i ramy modelowe
takiej analizy oraz wazne wlasne, szczegétowe wyniki metodyczne (Central European Journal
of Economic Modelling and Econometrics, 2016 — Web of Science; Przeglad Statystyczny, 2018;
Central European Journal of Economic Modelling and Econometrics, 2021 — Web of Science i
Scopus). Nowe wyniki w zakresie matoprébkowych wiasnosci metod analizy kointegracyjnej
proceséw podwdjnie indeksowanych uzyskano poprzez wiasciwie zaprojektowane badania
symulacyjne. Wszystkie trzy prace napisano w jezyku angielskim. Szczeg6lnie istotna jest ta
najnowsza, opublikowana tuz przed ztozeniem przez Habilitanta wniosku. Autor wykazuje w
niej, ze modele Global VAR (GVAR) sa zbyt restrykcyjne i moga prowadzi¢ do bigdnych
konkluzji analizy kointegracji w przypadku danych przekrojowo-czasowych. Ramy modelowe
Panel VAR (PVAR) wydajg si¢ wlasciwsze, cho¢ sg ograniczone do danych przekrojowo-
czasowych, w ktérych liczba okreséw jest wieksza niz liczba obiektéw. Uwazam, ze artykut z
2021 roku zostanie zauwazony w globalnej nauce i wptynie na dalsze kierunki badan w zakresie
teorii i zastosowan analizy kointegracyjnej do danych przekrojowo-czasowych (tj. podwdjnie

indeksowanych). Czekam na pozytywna weryfikacje tej prognozy.
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Dwa artykuty dotyczace wykorzystania analizy kointegracji w ramach modeli PVAR réznia
si¢ bardzo tematyka oraz potencjalnym zasi¢giem i oddzialywaniem, cho¢ oba reprezentuja
wysoki poziom naukowy. Pierwsza praca (Central European Journal of Economic Modelling
and Econometrics, 2011 — Web of Science; 7 cytowan) nawigzuje do badan kursu walutowego,
rozciagajac je na cztery waluty srodkowo-europejskie (ich kursy wzgledem euro): CZK, PLN,
HUF, RON. W drugim artykule (Przeglgd Statystyczny, 2017) Autor ustala zwiazki miedzy
liczbg zgtoszen z przedsigbiorstw przemystowych do Europejskiego Urzedu Patentowego a
naktadami na badania i rozw6j w panstwach grupy wyszehradzkiej; uzyskuje szczegétowe i
ciekawe wyniki, bardzo uzyteczne dla polityki gospodarczej. W tym kontekscie zdziwienie
budzi fakt, ze praca zostata opublikowana po polsku (jako jedyna w catym cyklu), co ogranicza
mozliwosci jej studiowania i wykorzystania przez ekspertéw europejskich. Zachgcam Autora
do stosownego rozszerzenia tych badan i takiej publikacji nowych wynikéw, ktéra zapewni ich

migdzynarodowy zasieg.

Moja opinia o przedstawionym do oceny cyklu publikacji jest wysoce pozytywna; stanowi
on znaczny wklad dra Piotra Keblowskiego w rozwaéj dyscypliny ekonomia i finanse.
Wkiad ten polega na

1. zastosowaniach zaawansowanej metodyki teorio-probkowej (niebayesowskiej) analizy

kointegracji w wyrafinowanym modelowaniu ksztattowania si¢ kursu walutowego;

2. symulacyjnym badaniu matoprébkowych wtasnosci metod analizy kointegracyjnej dla

danych przekrojowo-czasowych oraz krytycznej ocenie modelu Global VAR,

3. wykorzystaniu modeli typu Panel VAR do facznego modelowania kursow kilku walut 1

do badania determinant aktywnosci patentowej w krajach grupy wyszehradzkie;j.

Od wielu lat obserwuj¢ droge naukowa i rozw6j Kandydata, zwlaszcza jego wystgpienia na
konferencjach o zasi¢gu krajowym i mig¢dzynarodowym. Jest badaczem bardzo rzetelnym,
podejmujacym tematy wymagajace gltebokiej wiedzy przedmiotowej i metodycznej oraz duzej
samodzielnosci w operowaniu zlozonym aparatem matematyczno-statystycznym. Pozytywnie
oceniam jego aktywnos¢ naukowa (udziat w konferencjach, wspoélprace) i caty dorobek, ktory
jest umiarkowany ilosciowo (po doktoracie srednio nieco powyzej 1 publikacji na rok), lecz o
wysokiej wartosci naukowej. Uwazam, ze dr Piotr Kgbtowski zastuguje na nadanie mu stopnia

doktora habilitowanego.
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