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Recenzja dorobku habilitacyjnego pana doktora Mariusza Gorajskiego
sporzadzona na potrzeby Rady DoskonatoSci Naukowej Uniwersytetu
L.6dzkiego,

w ramach dyscypliny naukowej ekonomia i finanse

Podstawe formalng sporzadzenia recenzji stanowi pismo przedstawiciela Rady Doskonatosci Naukowe;j
dyscypliny ekonomia i finanse Uniwersytetu £.6dzkiego, pana prof. dr. hab. Rafata Matery, Przewodnicza-
cego Komisji Uniwersytetu L.odzkiego ds. stopni naukowych w dyscyplinie ekonomia i finanse, z dnia
09.01.2024. Recenzja zostata sporzadzona 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 p6z. zm.) oraz na
podstawie dokumentéw ztozonych przez Habilitanta, w tym cyklu dziesigciu powiazanych tematycznie
artykuléw stanowiacych osiagnigcie naukowe pod tytutem Optymalne decyzje gospodarcze w warunkach

niepewnosci i ryzyka.

Sylwetka Habilitanta

Pan dr Mariusz Goérajski jest pracownikiem Katedry Ekonometrii na Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym
Uniwersytetu £.6dzkiego oraz konsultantem w Departamencie Studiéw Makroekonomicznych i Finanséw
Gtéwnego Urzedu Statystycznego w Warszawie. W latach 2000-2005 studiowat na Politechnice f.6dzkie;j
na kierunku matematyka finansowa i ubezpieczeniowa, na Wydziale Fizyki Technicznej, Matematyki i
Informatyki. W latach 2005-2009 byt studentem Studium Doktoranckiego na Wydziale Matematyki i
Informatyki Uniwersytetu L.6dzkiego. W 2012 roku obronit rozprawe doktorska w zakresie matematyki:
Potgrupowe podejscie do stochastycznych réwnari 7 opoZnieniem, napisang pod kierunkiem pani dr hab.
Chojnowskiej-Michalik. Od 2008 roku jest zwiazany z Katedra Ekonometrii, gdzie najpierw pracowatl na

stanowisku asystenta, a od 2012 roku - adiunkta.



Ocena glownego osiagniecia naukowego Habilitanta: ''Optymalne decyzje

gospodarcze w warunkach niepewnosci i ryzyka"

Analiza bibliometryczna publikacji

Jako gtéwne osiagnigcie naukowe, pan dr Gérajski wskazat cykl dziesigciu powigzanych tematycznie
artykutéw, pt. Optymalne decyzje gospodarcze w warunkach niepewnosci i ryzyka. Wsrdd nich potowe
opublikowal w czasopismach, ktérym przypisane zostato 100 punktéw MEiN. Sa to: Ekonomista (Bara-
nowski et al., 2014), Bank i Kredyt (Gorajski and Ulrichs, 2016; Goérajski and Kuchta, 2022), Economic
Modelling (Gérajski et al., 2023) oraz Journal of Statistical Planning and Inference (Goérajski, 2024), przy
czym ta ostatnia publikacja jest artykutem samodzielnym. Wsrdd tych pigciu czasopism, dwa posiadaja
wspotczynnik wplywu (impact factor, dalej: IF).

Dwa artykuly sposréd dziesigciu wskazanych w gléwnym osiagnigciu naukowym zostaty opublikowa-
ne w czasopismach za 70 punktéw: Acta Universitatis Lodziensis, Folia Oeconomica (Milo et al., 2013)
oraz North American Journal of Economics and Finance (Gorajski and Kuchta, 2023) - przy czym IF tego
ostatniego czasopisma wynosi 3.6.

Pozostate publikacje maja przypisane 40 punktéw i ukazaty si¢ w czasopismach: Przeglad Statystyczny
(Bogusz et al., 2015), Ekonomicky Casopis (Baranowski et al., 2016) i Computational Economics (Gérajski,
2018), przy czym dwa ostatnie posiadaja IF (odpowiednio: 0.606 i 1.185). Ostatnia publikacja jest
artykutem samodzielnym.

Podsumowujac, dwa artykuty sposréd wskazanych dziesigciu, sa publikacjami samodzielnymi za
100 i 40 punktéw, oba czasopisma maja zasieg miedzynarodowy i przypisany impact factor. Pozostale
artykuly opublikowane zostaly we wspdtautorstwie, w czasopismach o zasiggu migdzynarodowym. Trzy
z dziesigciu prac sg polskojezyczne, a pozostate zostaty napisane w jezyku angielskim. Wszystkie prace
zostaty opublikowane w latach 2013-2023.

Nalezy podkreslié¢, ze Autor bardzo precyzyjnie wyjasnil, jaki jest jego wklad w powstanie
publikacji wspétautorskich. Polegat on na opracowaniu koncepcji i zalozent badan, wykonaniu obliczen
(W tym - przygotowaniu kodu w §rodowisku MATLAB), przygotowaniu wyprowadzen matematycznych

réwnan modeli DSGE, analizie wynikéw i sformutowaniu wnioskow.

Cel naukowy, hipotezy i pytania badawcze

Przedmiotem badan przedstawionych w gltéwnym osiagnigciu naukowym jest analiza optymalnych
instrumentéw polityki monetarnej i makroostroznoSciowej. Autor ocenia ich efektywnos¢ przy zatozeniu
niepewnoS$ci decydentéw dotyczacej stanu otoczenia gospodarczego i ryzyka tego, ze cele zalozone przez
decydentow nie zostang zrealizowane.

Glé6wnym celem naukowym przeprowadzonych badari byta analiza optymalnych decyzji gospodar-
czych w warunkach niepewnosci i przy zatoZeniu roznego poziomu awersji do ryzyka decydentow. Autor

sformutowatl dwa cele szczegétowe:

* Ocena efektywnosci optymalnych decyzji wtadz politycznych prowadzacych polityke monetarna lub

makroostroznoSciowa przy zatozeniu réznej struktury niepewnosci co do otoczenia gospodarczego



oraz ryzyka nieosiagnigcia zatozonych celéw.

* Analiza wplywu optymalnych decyzji cenotwdrczych przedsigbiorstw w endogenicznym schema-
cie podejmowania decyzji na dynamike¢ zmiennych makroekonomicznych - w szczegdlnosci na

zagregowana krzywa podazy.

Autor zrealizowat cel gléwny i szczegétowy poprzez znalezienie odpowiedzi na trzynascie pytai
badawczych dotyczacych migdzy innymi dtugosci horyzontu decyzyjnego, miary inflacji, na ktéra powi-
nien reagowac decydent realizujacy strategi¢ bezposredniego celu inflacyjnego, zasady Brainarda i jej

spetnienia dla ré6znych regut celu polityki pienigzne;j.

Opis publikacji

Badania przedstawione w gtéwnym osiagnigciu naukowym koncentruja si¢ na siedmiu obszarach (ziden-

tyfikowanych przez Habilitanta). Sa to:
* Optymalne reguly celu inflacyjnego dla gospodarki Polski;
* Optymalne decyzje cenotwércze przedsigbiorstw;
* Wrazliwo$¢ decydentéw polityki pieni¢znej na ryzyko nieosiagnigcia zalozonego celu;
* Odporne (na niepewno$¢ parametréw) reguty bezposredniego celu inflacyjnego w Polce;
* Projektowanie polityki makroekonomicznej przy uzyciu relacji stochastycznej dominacji;

* Bayesowskie odporne reguty instrumentu polityki pienigznej uwzgledniajace reakcje na rézne miary

inflacji;
* Ryzyko koordynacji i braku koordynacji regut polityki pienigznej i makroostrozno$ciowe;.

Publikacje Milo et al. (2013) i (Bogusz et al., 2015) koncentruja si¢ na problemie okre§lenia optymal-
nych regul celu polityki pienieznej w strukturalnych modelach wektorowej autoregresji (dalej: SVAR).
Przedstawiaja one pierwsze w literaturze szacunki optymalnych regut bezposredniego celu inflacyjnego
dla Polski. Autorzy zbadali ich uzytecznos¢ i zweryfikowali, jak dlugo$¢ horyzontu inwestycyjnego i
wybor miedzy strategia elastyczna (FIT) i Scista (SIT) wplywa na wahania zmiennych celu i instrumentu
polityki pienigzne;j.

Publikacje Baranowski et al. (2014) i Bogusz et al. (2015) poruszaja zagadnienia optymalnych
decyzji cenotworczych przedsigbiorstw i zawierajq pierwsze w literaturze wyniki analizy inflacji i
polityki pieni¢znej Polski w oparciu o modele nowokeynesistowskie z endogeniczna czgstotliwoscia
aktualizacji cen.

Publikacja (Gérajski and Ulrichs, 2016) stanowi analize¢ wrazliwoSci decydentéw polityki pieni¢znej
w Polsce w latach 1995-2014 na ryzyko nieosiagnigcia zalozonego celu. Autorzy ponownie rozwazali
dwie strategie celu inflacyjnego : elastyczna (FIT) oraz Scista (SIT), wykazujac, ze w pierwszym przypadku

polityka banku centralnego jest bardziej wrazliwa na zmiany luki produkcyjnej, a w drugim - na zmiany



kursu walutowego i inflacji. Badanie to stanowi pierwsza w literaturze empiryczng analiz¢ optymalne;j
wrazliwej na ryzyko polityki monetarnej dla Polski.

Temat wrazliwoSci reguty bezposredniego celu inflacyjnego byl kontynuowany przez Habilitanta w
pracy (Gorajski, 2018), gdzie przedmiotem badani byta odpornosé tych regut na niepewnos$¢ zwiazana
z parametrami strukturalnymi. W artykule wyznaczono po raz pierwszy odporne reguly celu polityki
monetarnej w modelu SVAR, gdzie decydent bierze pod uwage taczna niepewnos¢ parametréw modelu.
Udowodniono, ze niepewnos¢ co do wartoSci parametréw moze by¢ uzasadnieniem dla wygladzania st6p
procentowych przez banki centralne.

Artykut (Goérajski and Kuchta, 2022) oraz (Gérajski, 2024) dotycza projektowania polityki makro-
ekonomicznej przy uzyciu relacji stochastycznej dominacji. W pracy (Gorajski and Kuchta, 2022)
zaproponowano autorski bayesowski problem decyzyjny w modelu racjonalnych oczekiwan z niepew-
nodcia parametréw. W pracy (Goérajski, 2024) opisano nowe bayesowskie testy do weryfikacji hipotez
dotyczacych relacji stochastycznej dominacji nieskoniczonego i skoficzonego stopnia. Empiryczna weryfi-
kacje modelu przeprowadzono na danych dla gospodarki Polski.

Artykul (Gérajski et al., 2023) dotyczy bayesowskich odpornych regul instrumentu polityki
pienigeznej uwzgledniajacych reakcje na rézne miary inflacji. Wyniki uzyskane przez Autora sugeruja,
ze bank centralny, ustalajacy stopy procentowe w oparciu o inflacj¢ bazowa, uzyskuje mniejsze straty
w dobrobycie, niz bank kierujacy si¢ inflacja mierzong indeksem cen konsumpcyjnych (Gérajski et al.,
2023).

Ostatecznie, artykut (Gérajski and Kuchta, 2023) koncentruje si¢ na problemie koordynacji i braku
koordynacji regul polityki pieni¢znej i makroostroznosciowej. Model empiryczny zostat tym razem
oszacowany dla gospodarki Stanéw Zjednoczonych, z wykorzystaniem danych z lat 1984-2007. Autorzy
skonstruowali nowokeynesistowski model DSGE 1 poréwnali w nim alternatywne podejscia do prowa-
dzenia optymalnej polityki banku centralnego i instytucji makroostroznosciowej, w jednym podejsciu

zaktadajac koordynacje, a w drugim brak koordynacji schematéw obu polityk.

Najwazniejsze osiagniecia Autora, wnoszace istotny wklad w rozwdj dyscypliny ekonomia i

finanse

Najwazniejszymi osiagnigciami Autora, wnoszacymi znaczny wktad w rozwdj dyscypliny naukowej, sa

wedlug mnie:

1. Przedstawienie pierwszych w literaturze szacunkéw optymalnych regut bezposredniego celu infla-

cyjnego (Milo et al., 2013; Bogusz et al., 2015);

2. Przedstawienie pierwszych wynikéw empirycznych analiz inflacji i polityki pienigznej dla gospo-
darki Polski w oparciu o modele nowokeynesistowskie z endogeniczng czgstotliwoscia aktualizacji
cen (Baranowski et al., 2014, 2016);

3. Zaproponowanie nowego bayesowskiego problemu decyzyjnego w modelu racjonalnych oczekiwan

Z niepewnoScia parametréw, pozwalajacego na wyznaczenie i zbadanie nowych regut polityki



makroekonomicznej, uwzgledniajacych niepewnos$¢ decydentdw i ich stosunek do ryzyka (Gorajski

and Kuchta, 2022);

4. Skonstruowanie nowych bayesowskich testéw do badania relacji stochastycznej dominacji (Gorajski,

2024), ktore zostaty pézniej wykorzystane do projektowania polityki pienig¢zne;j;

5. Udowodnienie odpowiednich twierdzeri i wyprowadzenie formut umozliwiajacych estymacje i

zastosowanie praktyczne proponowanych w publikacjach modeli;

6. Opracowanie numerycznych rozwiazan alternatywnych schematéw podejmowania decyzji przez

wtadze monetarne i makroostroznoSciowe (Gorajski and Kuchta, 2023).

Zgtoszony przez Autora cykl publikacji bedacy jego gtéwnym osiagnigciem naukowym jest w moje;j

ocenie spdjny tematycznie i stanowi istotny wktad w rozwdj dyscypliny naukowej ekonomia i finanse.

Ocena pozostatego dorobku naukowego

Pozostaty dorobek naukowy Autora po osiagnigciu stopnia doktora obejmuje siedem dziedzin badawczych,
takich jak:

1. Stochastyczne réwnania rézniczkowe w przestrzeniach Banacha;

2. Inflacja a mechanizmy aktualizacji cen;

3. Wrazliwe na ryzyko optymalne reguty bezposredniego celu inflacyjnego;

4. Optymalne strategie reklamowe w modelach renomy firmy na rynku z segmentacja;
5. Ryzyko kredytowe;

6. Produktywnos¢ przedsigbiorstw niecenowych w Polsce;

7. Ryzyko zranien, zaktué i urazéw pracownikéw medycznych.

Przedstawiona przez pana doktora Gérajskiego analiza bibliometryczna jego catkowitego dorobku
naukowego obejmuje 40 prac, w tym 18 indeksowanych w WoS i 21 w bazie Scopus. W momencie
sktadania wniosku habilitacyjnego, pan dr Gérajski mogt wykazaé si¢ liczba cytowan w wysokosci 279,
przy czym liczba cytowan prac wedlug WoS z pominigciem autocytowan wynosita 84, a analogiczna
miara wedtug bazy Scopus wyniosta 95. Dalo to indeks Hirscha w wysokosci 6 (WoS) lub 7 (Scopus).
Mozna jednak zauwazyc¢, ze pig¢ jego artykuldw o najwyzszej liczbie cytowan, to publikacje z ostatniego
obszaru: ryzyko zranien, zaktué i urazéw pracownikéw medycznych.

Podsumowujac, dorobek naukowy pana doktora Gorajskiego jest bogaty i z pewnoScia mozna go
uzna¢ za interdyscyplinarny. Przewazaja w nim publikacje w jezyku angielskim w czasopismach o zasiggu

mig¢dzynarodowym.



Ocena aktywnosci grantowej

Aktywno$¢ grantowa pana doktora Goérajskiego oceniam wysoko. W 2014 roku pan dr Gorajski byt
kierownikiem grantu Narodowego Banku Polskiego pt. Optymalne strategie polityki pieniginej dla Polski
uwzgledniajqce wrazliwos¢é banku na ryzyko nieosiqgniecia zatozonego celu. W latach 2018-22 kierowat
projektem NCN: Odporne i wrazliwe na ryzyko optymalne reguty polityki makroekonomicznej w modelach
z niepewnosciq parametréw. Byt tez dwukrotnie kierownikiem indywidualnych projektéw badawczych i
jeden raz zespotowego projektu badawczego, finansowanych ze srodkéw Ministerstwa Szkolnictwa Wyz-
szego i Nauki na prowadzenie badan naukowych stuzacych rozwojowi mtodych naukowcéw. Trzykrotnie

brat udziat w projektach NCN, jako wykonawca.

Ocena aktywnosSci naukowej realizowanej w wiecej niz jednej uczelni, insty-

tucji naukowej lub instytucji kultury, w szczegélnosci zagranicznej

Pan dr Gérajski spetnia wymog realizowania aktywnosci naukowej w wigcej niz jednej uczelni, instytucji
naukowej lub instytucji kultury - w szczegdlnosci zagranicznej. W latach 2014, 2016 i 2018 odbyt
4-8 tygodniowe wyjazdy dydaktyczne do Zhengshou University w Chinach. Bral udziat w licznych
konferencjach o zasiggu migdzynarodowym. Przed doktoratem wspotpracowat z Panig Prof. Sonig Cox,
pracownikiem obecnego University of Amstedram, w ramach projektu A semigroup approach to stochastic
delay equations and weak approximation.

0Od 2020 roku pan dr Gérajski jest cztonkiem Econometric Society, od 2018 - Polskiego Towarzystwa
Matematycznego, a w latach 2014-2015 byt cztonkiem The Society for the Study of Emerging Markets.

Ponadto, od 2017 roku pan dr Gérajski jest konsultantem w Departamencie Studiéw Makroekono-
micznych i Finanséw w GUS w Warszawie. Przeprowadza analizy eksperckie dotyczace produktywnosci
przedsigbiorstw oraz szacuje luke produktowa i produkcje potencjalna.

Dodatkowo, pan dr Gorajski pelnit funkcje recenzenta w licznych czasopismach o zasiggu mig-
dzynarodowym, dwukrotnie petnit funkcje recenzenta w konkursach NCN, a takze Instytutu Badan

Strukturalnych.

Ocena osiagni¢¢ organizacyjnych, dydaktycznych oraz popularyzujacych
nauke lub sztuke

Aktywno$¢ organizacyjna, dydaktyczng i popularyzujaca nauke pana doktora Goérajskiego uwazam za
wystarczajaca. Jako pracownik naukowo-dydaktyczny, pan dr Goérajski ksztatci studentéw I i II stopnia
w jezyku polskim i angielskim z przedmiotéw matematycznych, bierze udziat w tworzeniu programéw
nowych kierunkéw studiéw, promuje i recenzuje prace licencjackie i magisterskie. Byt promotorem
pomocniczym w przewodzie doktorskim pana doktora Wojciecha Starosty pt. Modelling the Loss Given
Default for Retail Contracts. W 2014 roku petnit funkcje sekretarza komitetu organizacyjnego konferencji
FindEcon.



Ponadto, pan dr Gérajski posiada udokumentowana wspétprace z otoczeniem gospodarczym i bizne-
sowym - jest wspottworca produktu KLAS-OFERT-SYSTEM, systemu klasyfikacji ofert pracy zamiesz-
czanych w aplikacji mobilnej workeo.pl .

Ostatecznie, pan dr Goérajski angazowatl si¢ czynnie w popularyzacje nauki - w 2020 roku brat
udziat w nagraniu materiatu promocyjnego w ramach serii Dobra nauka na weekend realizowanego na
Uniwersytecie £.6dzkim, a w 2022 wspétorganizowat spotkania z uczniami szkét podstawowych na UL,

popularyzujace nauke.

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 pdz. zm.), osoba ubiegajaca si¢ o nadanie stopnia doktora
habilitowanego, poza posiadaniem stopnia doktora, powinna dokumentowac si¢ dorobkiem naukowym
obejmujacym osiagnigcia naukowe stanowiace znaczny wktad w rozwdéj dyscypliny (co najmniej jedng
monografi¢ naukowa, jeden cykl powigzanych tematycznie artykutéw lub jedno zrealizowane oryginalne
osiagnigcie projektowe, konstrukcyjne, technologiczne lub artystyczne) oraz wykazywac si¢ istotng
dziatalno$cia naukowa albo artystyczna realizowana w wigcej niz jednej uczelni, instytucji naukowej lub
instytucji kultury, w szczegdlnosci zagraniczne;.

W mojej ocenie, dorobek Pana dr. Gérajskiego, spelnia te wymogi. Przedstawiony jako giéwne
osiagnigcie cykl artykuléw wnosi istotny wktad w rozwdj dyscypliny naukowej ekonomia i finanse.
Dodatkowo, Pan dr Gérajski wykazuje si¢ istotng dziatalnoScia naukowa realizowana poza uczelnia
macierzysta.

W zwiazku z powyzszym stwierdzam, ze wymogi ustawowe wiazace si¢ z uzyskaniem stopnia
naukowego doktora habilitowanego zostaly przez pana doktora Gérajskiego spetnione. Tym samym
formutuje pozytywna oceng koficowa oraz popieram wniosek Habilitanta o nadanie stopnia naukowego
doktora habilitowanego w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie ekonomia i finanse.
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