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1. Podstawa prawna

Recenzja rozprawy doktorskiej mgr Joanny Brzozowskiej przygotowanej pod kierunkiem prof.
zw. dr hab. Bogustawa Pietrzaka opracowana zostata na podstawie uchwaty Rady Naukowej
dyscypliny ekonomia i finanse SGH z dnia 17 maja 2023. W pismie z dn. 25 maja 2023
Wiceprzewodniczacy Rady zwrdcit sie do mnie z proshg o wykonanie recenzji rozprawy
doktorskiej czy odpowiada ona ustawowym warunkom (Dz.U. z 2018 poz. 1669 z pdin. zm.)
przeprowadzenia czynnosci w przewodzie doktorskim i czy uzasadnia dopuszczenie Pani mgr
Joanny Brzozowskiej do publicznej obrony. Recenzja powinna zawierac ocene:

- oryginalnosci rozwigzania problemu naukowego,
- ogolnej wiedzy teoretycznej,

- umiejetnosci samodzielnego prowadzenia pracy naukowej przez doktoranta.

2. Ocena formalna

Recenzowana rozprawa liczy 390 strony wraz ze spisem zatacznikdw, schematow, wykresow,
tabel i bibliografia. Praca sktada sie z pieciu logicznie powigzanych rozdziatéw oraz aneksu
zawierajgcego siedem zatgcznikéw o charakterze dokumentéw. W zakoriczeniu pracy zawarte
zostaty rowniez, wynikajgce z przeprowadzonych badan, rekomendacje dla ustawodawcy,
instytucji chronigcych prawa konsumentéw oraz swiadczgcych ustugi finansowe. Praca ma
charakter praktycystyczny.

Recenzowana praca zyskataby na wartosci gdyby Autorka przestrzegata zasad wynikajacych z
teorii weryfikacji hipotez statystycznych. W teorii tej weryfikowang hipoteze nazywa sie
hipotezg zerowg (Ho) natomiast alternatywng (konkurencyjng) wobec niej okresla sie mianem
hipotezy alternatywnej (H1). Hipoteze zerowg formutuje sie w taki sposéb aby dowiesc¢ jej
nieprawidtowosci, poprzez jej odrzucenie. Tymczasem, nawet w konkluzji dysertacji Autorka
stwierdza, ze ,zrealizowane zadania badawcze pozwalajg na stwierdzenie, ze hipoteza
badawcza zostata zweryfikowana pozytywnie” (s. 286).

Jest to praktyka czesto stosowana w publicznych dyskusjach, w ktérych poszukuje sie
informacji i argumentow potwierdzajgcych postawiona hipoteze, ale w badaniach naukowych
moze to prowadzi¢ do nierzetelnych wynikéw. Praktyka ta nazywana jest w teorii weryfikacji




hipotez tzw. pozytywnym testowaniem hipotez, ale w badaniach naukowych ,statystyk,
filozof, psycholog — wszyscy oni zainteresowani sg takim formutowaniem hipotez, ktérych
fatszywo$¢ mozna udowodni¢ materiatem empirycznym i w ten sposéb potwierdza hipoteze
alternatywg” (por. szerzej M. Szreder, O weryfikacji i falsyfikacji hipotez, ,Przeglad
Statystyczny” 2/3-2010 — opracowanie dedykowane doktorantom; PDF, yadda.icm.edu.pl).

Poza powyzszg uwaga nie zgtaszam innych zastrzezen formalnych i wysoko oceniam styl pracy
oraz profesjonalne korzystanie ze zrodet.

3. Ocena merytoryczna

Autorka dysertacji podjeta temat wyjgtkowo wazny w obecnych uwarunkowaniach. Ochrona
konsumentow i konkurencji stanowi wazny element mechanizmu rozwojowego gospodarki
rynkowej i moze wzmacniac procesy zrownowazonego rozwoju, albo je niszczy¢, jesli wigze
sie z hazardem moralnym konsumentéw lub dostawcow produktow i ustug.

Ograniczenie hazardu moralnego nie jest mozliwe bez przemyslanego tadu instytucjonalnego
i regulacyjnego.

Umozliwienie hazardu moralnego, po ktorejkolwiek ze stron, powoduje utrate zaufania i
wiarygodnosci, a takze stanowi zachete nieuczciwych i nieetycznych dziatan. Jest to
szczegolnie wazne w systemie finansowym, ktory przeciez opiera sie na pienigdzu
fiducjarnym, czyli funkcjonujacym tylko na podstawie zaufania do emitenta waluty.

Ochrona konsumenta i uczciwej konkurencji okazata sie szczegdlnie wazna w odpowiedzi na
globalny kryzys i naduzycia ze strony instytucji finansowych, a dziatania na rzecz doskonalenia
tadu instytucjonalnego i regulacyjnego staty sie szczegdlnie pilne.

Zagadnienia te stanowig istote studiow przedstawionych w recenzowanej dysertacji, ktorej
celem jest ,przeprowadzenie wieloaspektowej oceny systemu ochrony konsumentéw na
rynku ustug finansowych w Polsce na tle doswiadczen miedzynarodowych oraz
sformutowanie wnioskow i rekomendacji”.

Srodkami realizacji ww. celéw, szczegdlnie wysoko ocenianymi przez recenzenta sa:

e krytyczny przeglad instytucjonalnych modeli ochrony konsumentéw i regulacji
prawnych na rynku ustug finansowych w Polsce i innych wybranych krajach;
e ocena wplywu ochrony konsumentéw w Polsce na stabilnos¢ systemu finansowego;
e analiza doswiadczerh miedzynarodowych i formutowane na jej podstawie finansowym
w Polsce.
Sposob realizacji celu dysertacji wskazuje na dojrzatos¢ badawczg Autorki.
Na podkreslenie zastuguje w szczegolnosci zrownowazone podejscie do analizowanych
zagadnien.
Oceniajac systemy ochrony konsumentéw Autorka nie abstrahuje bowiem od mozliwych ich
konsekwencji dla pozostatych interesariuszy, a w szczegélnosci stabilnosci systemu
finansowego. Konsekwencje dla stabilnosci, oznaczajgce m.in. ryzyko kryzyséw bankowych,
to zagrozenie dla zrownowazonego rozwoju gospodarczego oraz podatnikow. Stabilnos¢




finansowa rozumiana jest jako czes¢ szerszej kategorii jaka jest stabilnosé
makroekonomiczna, a zatem jako dobro publiczne.

Autorka opisuje teorie ekonomiczne uzasadniajgce potrzebe ochrony konsumentéw na rynku
finansowym, trafnie zwracajgc uwage na asymetrie informacji, hazard moralny, oraz
nierealistycznosc¢ teorii homo oeconomicus. Nie kwestionujgc analizy teorii ekonomicznych
przedstawionej w rozdziale Il recenzowanej dysertacji, gtéwnym walorem jest jednak
podejscie praktycystyczne.

W tym zakresie na wyrdznienie zastuguje trafne zidentyfikowanie zjawiska misconduct jako
nowego rodzaju ryzyka na rynku ustug finansowych. Skala naduzy¢ zwigzana ze zjawiskiem
misconduct pokazuje, ze moze by¢ ono istotnym zrédtem ryzyka systemowego.

Autorka pokazuje przejawy misconduct na rynku ustug finansowych w Polsce analizujac trzy
istotne przypadki: walutowe kredyty mieszkaniowe, ubezpieczenia nazycie z funduszem
kapitatowym oraz obligacje korporacyjne GetBack.

Wybér case study oceniam jako wyjatkowo trafny. Szczegdlnie wainy wydaje sie przypadek
~walutowe kredyty mieszkaniowe” ze wzgledu na rozmiary zjawiska, konsekwencje
finansowe, a przede wszystkim zagrozenie dla stabilnosci systemu finansowego.

Autorka wskazujac w swojej analizie na wielowymiarowosc zjawiska, rozbieznosc
interpretacji prawnych i ekonomicznych, nie podjeta jednak pewnego istotnego watku, ktéry
powoduje problemy z rozwigzaniem tej kwestii oraz nieprzewidywalne dtugookresowe
konsekwencje.

Kwestig tg jest po pierwsze, utomnos¢ polskiego wymiaru sprawiedliwosci i niestabilnos¢
prawa powodujaca, ze zjawiska misconduct pozostajg czesto bezkarne, a interesy
ekonomiczne kancelarii prawnych stymulujg hazard moralny. W rezultacie odbywa sie
poszukiwanie pretekstéw do podwazania wieloletnich umaow, a linia orzecznicza sagdow
ksztattowana jest w sytuacji ewidentnego konfliktu interesow.

Po drugie, shorttermizm i systemy motywacji dla tzw. opiekunéw lub doradcéw klienta
powodujg, ze krotkoterminowe interesy ekonomiczne dostawcow ustug dominujg nad
ochrona konsumenta i dziataniem na rzecz dtugoterminowego, zréwnowazonego rozwoju.

Po trzecie, co Autorka wyjatkowo trafnie formutuje, obecne dziatania instytucji ochrony
konsumentéw stanowig powazne zagrozenie dla stabilnosci systemu finansowego w Polsce.

Misconduct w polskiej bankowosci jest wiec nie tylko zjawiskiem wielowymiarowym ale
stymulowany jest sprzezeniem zwrotnym shotttermizmu i niewiarygodnego a takie
niesprawnego systemu wymiaru sprawiedliwosci oraz utomnymi dziataniami Instytucji
ochrony konsumentow.

Ten mechanizm tworzy powazne ryzyko systemowe.

Istotnym wktadem wtasnym Autorki do teorii i praktyki finanséw jest analiza doswiadczen
miedzynarodowych z zakresu ochrony konsumentow na rynku ustug finansowych, a
szczegolnie zmian ktore nastapity w wyniku doswiadczen kryzysu finansowego 2008. Wydaje
sie, ze najciekawsze sg konkluzje wynikajace z analizy reformy systemu bankowego w Wielkiej
Brytanii, ktora odbywata sie pod wptywem raportu Independent Commission on Banking pod




przewodnictwem Sir Johna Vickers'a, a takze ujawnionych w 2012 roku manipulacji stawkami
LIBOR. Reformy te Autorka ocenia pozytywnie i konkluduje, ze z perspektywy ochrony
konsumentéw najwazniejsze byto powotanie Financial Conduct Authority, rozdzielenie
dziatalnosci detalicznej bankéw od pozostatej dziatalnoéci oraz zaostrzenie kar dla
menedzerow dopuszczajgcych sie naduzy.

Analizujgc doswiadczenia niemieckie, Autorka eksponuje potgczenie funkcji nadzoru nad
rynkiem finansowym ochrong zbiorowych intereséw konsumentéw, ktéra od roku 2015
sprawuje BaFin. Autorka ocenia, ze w przypadku konfliktu intereséw ochrony konsumenta ze
stabilnoscig systemu finansowego, takie potaczenie funkcji powinno sprzyjaé rozsagdnemu
wazeniu réznych racji (s. 271).

Analiza rozwigzan z zakresu ochrony konsumentéw w Wielkiej Brytanii, Niemczech i Australii
stuzy Autorce do sformutowania rekomendacji dla Polski, ktére przedstawione sg w
zakonczeniu dysertacji.

Ciekawym postulatem jest zmiana architektury nadzorczej w zakresie ochrony konsumentow
na rynku finansowym polegajaca na wytgczeniu ustug finansowych spod nadzoru UOKIK i
rozszerzenie mandatu KNF o ochrone zbiorowych interesow konsumentéw. Zdaniem
recenzenta jest to postulat trafny, mogacy istotnie ograniczy¢ ryzyko systemowe wynikajgce z
rozszerzajgcego sie hazardu moralnego na rynku finansowym.

Trudno nie zgodzi¢ sie z innymi rekomendacjami Autorki, szczegélnie dotyczacymi dziatan na
rzecz zwiekszenia stabilnosci przepiséw prawa.

Generalnie, wysoko oceniam prace pod wzgledem merytorycznym. Na szczegdlne
wyrdznienie zastuguje ponadto jej praktycystyczny wymiar.

4. Uwagi konncowe i konkluzje

Reasumujac, recenzowana praca nie tylko odpowiada warunkom ustawowym (Dz.U. z 2018
poz. 1669 z pdin. zm.) ale ma walory o charakterze praktycystycznym, a wdrozenie
proponowanych przez Autorke rekomendacji stuzytoby zaréwno lepszej ochronie
konsumentow jak i stabilnosci systemu finansowego. Stanowi to wyraz umiejetnosci
samodzielnego rozwigzywania probleméw naukowych. Ponadto rozwigzanie problemu
naukowego ma walor oryginalnosci bazujgcy na niekwestionowanej wiedzy teoretycznej.

Uwazam, ze recenzowang prace nalezy nie tylko dopusci¢ do publicznej obrony ale rowniez,
po pewnych skrétach i uzupetnieniach, opublikowac.

Leszek Pawtowicz

Gdansk, dnia 7 sierpnia 2023



