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Recenzowana rozprawa doktorska jest pracg naukowo-badawczg sensu stricte w
duzym stopniu o charakterze empirycznym. Jej gtownym osiggnigciem jest propozycja
metodycznego kompleksowego podejscia do oceny bezpieczenstwa bankéw z
uwzglednieniem ich coraz szerszej dziatalnosci na rynku kapitalowym. Gwarancja
bezpieczenstwa bankow na rynku kapitalowym zalezy zaréwno od uwarunkowan
prawnych i1 sprawnego funkcjonowania instytucji nadzorczych, jak i od efektywnego
zarzgdzania ryzykiem w obszarze dziatalnoéci depozytowo-kredytowe] oraz
dziatalnosci na rynku kapitatlowym (jako emitenci, inwestorzy i posrednicy).
Zagadnienie to jest bardzo wazne z uwagi na nieustajgce aspiracje bankéw do ich
postrzegania jako instytucji zaufania publicznego. Niestety w ostatnim okresie zaufanie
to utracilo w znacznym stopniu swojg moc (np. wérdod nabywcdw polisolokat lub tzw.
frankowiczow).

Wlasnie dlatego nalezy doceni¢ merytoryczng zasadno$¢ podjecia przez
Doktorantke badan w tym obszarze. W literaturze przedmiotu ciggle istniejg —
zwlaszeza w okresach kryzyséw finansowych — oczekiwania na aktualne 1 warto$ciowe
metodycznie prace z zakresu bezpieczenstwa bankdw. Jest to wazne z punktu widzenia
niezbednych dyskusji odnosnie relacji: rzeczywisty a pozadany wizerunek banku nie
tylko na rynku ustug detalicznych, ale réwniez na rynku kapitalowym z ukazaniem
dywergencji migdzy tymi wizerunkami.

Zastosowanie ztozonej i wieloaspektowej metodyki oceny bezpieczenstwa

bankow na rynku kapitalowym wymagato szczegdlnej uwagi na etapie formutowania
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pomystu badawczego Autorki, a nastepnie ustalenia celéw i hipotez rozprawy naukowe;
poswieconej temu zagadnieniu. Nalezy stwierdzi¢, ze glowny cel pracy (przedstawienie
[ ocena uzytecznosci wybranych narzedzi szacowania ryzyka banku, ktore majg stuzyc
ocenie jJego bezpieczenstwa finansowego) jest wiasciwy. Cele posrednie majg
merytoryczne uzasadnienie, przy czym jeden sposrod pieciu zostal sformutowany mato
precyzyjnie (wskazanie ryzyka...). Doktorantka w ramach warsztatu badawczego
powinna bardziej precyzyjnie okresli¢ gtéwng hipoteze pracy (ocena bezpieczenstwa
finansowego banku — spotki gieldowej wymaga zastosowania odpowiednich narzedzi
szacowania ryzyka. ...). Bardzo dobrze, ze Autorka ustalita pi¢¢ hipotez szczegolowych
i w dalszej czesci wstepu szeroko 1 przejrzyscie wyjasnita, jakie narzedzia szacowania
ryzyka uznaje za wazne.

Doktorantka w swojej rozprawie konsekwentnie dazyta do weryfikacji swoich
hipotez i osiagniecia celu badawczego. Chciatabym podkresli¢ warto$¢ merytoryczng
wstepu 1 catej pracy, co $wiadezy o odpowiednim jej przygotowaniu naukowo-
badawczym przez promotora (nie zawsze si¢ to zdarza w pracach doktorskich).

Uogolniajac, rozprawa Anny Mierzejewskiej jest aktualna, zwarta i
profesjonalna.

Rozprawa jest aktualna, poniewaz dotyczy bezpieczenstwa bankéw z jedne]
strony gtéwnie w kontekscie migdzynarodowych standardéw i regulacji oceny ryzyka
dziatalnosci bankéw, a z drugiej mozliwosci stosowania metod ilosciowych oceny
bankéw na rynku kapitatlowym. Obecnie ma to szczegdlne znaczenie z uwagl na
niestabilno$¢ i glebokie zmiany na rynkach finansowych. Jest to trudny temat ze
wzgledu na zlozony wizerunek banku jako instytucji zobligowanej do zapewnienia
bezpieczenstwa.

Rozprawa jest zwarta i profesjonalna z uwagi na prezentowang tresé
merytoryczng (obszerne badania empiryczne), jej objetosé jest optymalna. Trafnie sg
dobrane: literatura krajowa i zagraniczna (267 pozycji), akty prawne (52 pozycje) 1 inne
zrodia (14 pozycji) oraz inne Zrdédta internetowe.

Uwazam, ze w tej recenzji nie ma potrzeby streszczania tresci rozprawy. Istnieje
zasadno$¢ jej podziatu na piec rozdziatow, z ktdrych pierwszy dotyczy funkcjonowania
bankéw na rynku papieréw wartoSciowych w Polsce (niepotrzebne jest stowo
problematyka, ktére nic nie wnosi). W drugim rozdziale Doktorantka w ciekawy i
oryginalny sposob zaprezentowata istote bezpieczenistwa dziatalnosci bankéw jako

uczestnikow rynku kapitatowego (rys. 2.1). Oczywiste jest, ze ryzyko to determinanta
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bezpieczenstwa banku, ale ma rézny wymiar i skutki (ryzyko rynkowe, kredytowe i
operacyjne). Rozdzial trzeci jest immanentnie zwigzany z poprzednim rozdziatem,
poniewaz odnosi si¢ do regulacji i zasad dotyczacych szacowania ryzyka bankowego.
W rozdziale czwartym Doktorantka zaproponowata wtasciwa koncepcje doboru metod
pomiaru ryzyka bankéw na rynku kapitalowym wraz z ich charakterystyka, co wynikato
z rzetelnej analizy literatury przedmiotu.

Z kolei ostatni rozdzial zawiera wyniki badan bezpieczenstwa finansowego
dziatalno$ci bankdéw komercyjnych notowanych na GPW w Warszawie w latach 2010-
2016. Taki wieloaspektowy cel badawczy mogt by¢ zaatakowany tylko przy uzyciu
ztozonych metod ilosciowych. Doktorantka wykazata duza umiejetno$¢ postugiwania
si¢ nimi (ocena sity fundamentalnej bankoéw, metoda TMAI, rézne miary ryzyka,
metoda MRD). Konsekwentnie dgzyla ona do pomiaru bezpieczenstwa finansowego
bankéw w kontekscie ryzyka.

W efekcie dokonata oceny poziomu bezpieczenistwa bankéw — spdtek
gietldowych z punktu widzenia ich sily fundamentalnej dzieki zastosowaniu
taksonomicznej miary inwestycji TMAI, ktoéra jest utozsamiana z uproszczonym
wskaznikiem sity fundamentalnej. To stalo si¢ wyznacznikiem rankingu badanych
bankow zgodnie z przyjetymi kryteriami bezpieczenstwa oraz stato si¢ podstawa do
wskazania bankéw najbardziej bezpiecznych, czyli mniej ryzykownych. Jednoczesnie
Doktorantka udowodnita uzyteczno$¢ mapy ryzyko — dochéd (MRD) jako metody
empirycznej weryfikacji atrakcyjnosci, a zarazem bezpieczenstwa bankow — spétek
gietdowych, jak réwniez uzytecznos¢ metody ustalania przewagi konkurencyjne;
bankéw. I wiasnie na tym gléwnie polega merytoryczna sita czesci empirycznej
recenzowanej rozprawy.

Sa to zasadne badania, poniewaz trudno jest poming¢ zagadnienie wizerunku
banku w relacji do wartosci rynkowej ich akcji. Po pierwsze bowiem wazne sg
zachowania akcjonariuszy w wspottworzeniu wartoséci (naciski na maksymalizacje stép
zwrotu) 1 konflikt interesow. Po drugie wazna jest swiadomos$¢ i wrazliwosé klientow
bankdéw, czyli czy i jak spadki kurséw akeji bankow przektadaja sie na jako$¢ i koszty
ustug bankowych (zatem na ich bezpieczenstwo) szczegdlnie w czasie duzych
turbulencji na rynkach kapitatowych.

Praca zawiera liczne przypisy, a tabele i wykresy przejrzyscie ilustrujg wyniki

badan empirycznych. W niektérych z nich brakuje bardziej precyzyjnych tytutow.




Konkluzja

W kompleksowej ocenie rozprawy nalezy doceni¢ bardzo trafny wybor tematu z
uwagi na range wizerunku banku wsrdd uczestnikéw rynku kapitatowego. Ranga ta
nabiera znaczenia w warunkach narastajacego ryzyka rynkowego. W warunkach
kryzysu zaufania na rynku finansowym, trudnosci w pozyskiwaniu nowych
klientow/inwestoréw i $wiadomosei ryzyka oraz utrzymaniu przewagi konkurencyjne;
bankéw rozprawa Anny Mierzejewskiej jest bardzo inspirujaca do analizy i pomiaru
bezpieczenstwa bankow notowanych na GPW w Warszawie.

Reasumujac, rozprawa doktorska Anny Mierzejewskiej napisana zostala w
sposéb spojny 1 przejrzysty, jej cel zostal osiggniety, a hipotezy badawcze
zweryfikowane. Biorge pod uwage jej wartosci teoretyczno-empiryczne oraz formalng
strong pracy i ujawnione w niniejszej recenzji jej wszystkie cechy wyrazam opinie, ze w
pelni odpowiada ona wymogom stawianym pracy na stopien doktora nauk
ekonomicznych w dyscyplinie finanse. Na tej podstawie wnioskuje o dopuszczenie jej
do publicznej obrony na Wydziale Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania na
Uniwersytecie Szczecinskim, jak rowniez o przyznanie stosownej nagrody za

osiagniecia naukowe.




