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RECENZIJA
rozprawy doktorskiej mgr Aleksandry Halki zatytulowane;)
.-Przydatnos¢ danych zdezagregowanych w polityce pienigznej banku centralnego
prowadzonej w ramach strategii BCI na przykladzie Polski — wybrane zagadnienia™

Ustawa o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki
(ogloszony tekst jednolity Ustawy z dn. 3 czerwca 2016 r.) w art.13 pkt.2 przewiduje, Ze ,,rozprawa
doktorska moze mie¢ forme (...) spojnego tematycznie zbioru artykulow opublikowanych lub
przyjetych do druku w czasopismach naukowych”. Wlasnie taki charakter ma przedstawiona do
recenzji rozprawa mgr Aleksandry Halki, na ktéra sklada si¢ 7 (siedem) artykuléw z lat 2011-2017.
Sposraod tych siedmiu tekstow w przypadku 6 (szesciu) doktorantka wystepuje jako wspolautorka,
natomiast jeden tekst stanowi jej pracg indywidualng.

Wymég ustawowy wskazuje na tematyczng spojnosé zbioru artykulow skladajacych si¢ na
rozprawg, od tej kwestii przychodzi wigc rozpocza¢ omoéwienie zaprezentowanego dziela. Nie ma
watpliwosci, ze wszystkie siedem wlaczonych do rozprawy artvkuléw koncentruje si¢ wokot
zagadnienia zdezagregowanego wskaznika cen i jego roli w ocenie proceséw inflacyjnych. Przy tym
przewodni wniosek wyprowadzony z podjgtych badan glosi, ze podejscie zdezagregowane w analizie
zjawisk inflacyjnych pozwala na poglgbione zrozumienie procesow cenotworczych i dokladniejsza
identyfikacj¢ czynnikow ksztattujacych inflacjg. W efekcie poszukujac optymalnego ksztaltu polityki
pienigznej w ramach strategii bezposredniego celu inflacyjnego (BCI) nie nalezy opieraé decyz;ji
wylacznie na zachowaniu jednego zagregowanego wskaznika, jakim jest CPI, lecz rowniez bra¢ pod
uwage dane zdezagregowane. Powyzsza wstgpna ocena pozwala uzna¢, ze wymog spdjnosci
tematycznej artykulow, ktore skladaja si¢ na rozprawg, zostal spelniony.

Pierwszy z zaprezentowanych artykulow (Does the Domestic Output Gap Matter for Inflation
in a Small Open Economy? , napisany wspolnie z Jackiem Kotlowskim I opublikowany na lamach
Eastern European Economics, vol.52, no.3,2014) poswigcony zostal probie oceny zwiazkow migdzy
zmianami cen 1 krajowg aktywnoscia gospodarcza . Wykorzystujac krzywg Phillipsa Autorzy w
przekonujacy sposob wykazali, ze 55% cen pozostaje znaczaco powigzanych ze zmianami w krajowej
aktywnosci gospodarczej, przy czym najsilniejszy zwiazek dotyczy uslug oraz débr nietrwatych.
Uzupelniajacym wynikiem przeprowadzonego badania bylo ustalenie, ze okolo jedna trzecia indeksow
cenowych reaguje na wahania kursu walutowego (mechanizm pass-through). Artykul stwarza wigc
nowa perspektywe w spojrzeniu na CPI, pozwala bowiem w rozwazaniach nad wskaznikiem
zagregowanym wziac¢ pod uwage wplyw czynnikow takich jak krajowa luka popytowa, trendy cenowe
na rynku globalnym i wahania kursu walutowego.

Drugi z artykuléw (Global Or Domestic? Which Shocks Drive Inflation in European Small
Open Economies? ; rbwniez napisany wspolnie z Jackiem Kotlowskim i przyjety do publikacji na
lamach Emerging Markets Finance and Trade w 2016 roku) skoncentrowany zostal wokot
zagadnienia oddziatywania szokow w gospodarce swiatowej na inflacj¢ w malych otwartych
gospodarkach. Artykul nawiazuje do prac Rogoffa oraz Borio i Filardo, ktorzy kladli nacisk na fakt, ze
intensyfikacja procesow globalizacyjnych sprawia, determinanty inflacji specyficzne dla



pojedynczych krajow po czgsci ustgpuja miejsca determinantom globalnym, a krzywa Phillipsa
charakteryzujaca poszczegolne kraje ulega wywlaszczeniu. Szoki takie jak wykorzystanie
niekonwencjonalnych zrédet gazu spowodowaly spadek cen energii na rynkach §wiatowych, a
jednoczesnie zepchnely w dot inflacje w wielu matych otwartych gospodarkach. Istotnym walorem
artykulu jest poréwnanie oddzialywania szokow w trzech gospodarkach (Polska, Republika Czeska i
Szwecja), co pozwala dostrzec roznice w reakcji poszczeg6lnych krajow na szok.

Trzeci artykul (What common factors are driving inflation in CEE countries? ; napisany
wspolnie z Grzegorzem Szafranskim i opublikowany jako NBP Working Paper No.225) zmierza do
ustalenia czynnikow generujacych inflacjg, ktore moglyby by¢ potraktowane jako wspdlne dla
dziesigciu krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej. Celem dekompozycji wskaznika HICP bylo wige w
tym przypadku wyodre¢bnienie tych skladowych, ktorych oddzialywanie daje si¢ zauwazyé na calym
obszarze Europy Srodkowo-Wschodniej i objasnia znaczaca czesé miesi¢cznej zmienno$ci cen.
Badanie pozwolilo na wskazanie dwoch czynnikow o zasiggu regionalnym: proceséw dezinflacji
majacych miejsce w badanych krajach oraz oddziatywanie globalizacji (przede wszystkim cen
surowcow) i procesow inflacyjnych w strefie euro.

Artykul czwarty (Whose inflation Is It Anyway? Inflation Spillovers Between the Euro Area
and Small Open Economies ; napisany wspolnie Karolem Szafrankiem i opublikowany na lamach
Eastern European Economics, vol.54 z 2016 r.) poswigcony zostal przede wszystkim “importowi”
niskiej inflacji przez male otwarte gospodarki z gospodarek wigkszych. Autorzy wykazali, ze obok
pozytywnych szokéw podazowych — glownie w zakresie ropy i Zywnosci — na niska inflacje w malych
otwartych gospodarkach moga oddziatywac ceny dobr i ushug, ktore sa uwzgledniane przy pomiarze
inflacji bazowej w gospodarkach wigkszych. Otoczenie zewnetrzne — na przyklad strefa euro w
odniesieniu do Polski i Republiki Czeskiej — moze wywiera¢ wplyw na ksztaltowanie sig inflacji w
poszczegdlnych krajach i powinno by¢ uwzglgdniane w prowadzeniu polityki pienigzne;.

Artykut piaty, ktory stanowi indywidualne opracowanie A. Halki (Przydatnosé
zdezagregowanych danych o inflacji w polityce pienigznej banku centralnego na przykladzie Polski ;
WIADOMOSCI STATYSTYCZNE 2017), zmierza do wyodrgbnienia w warunkach polskich tej
czgsci wskaznika CPL na ktorg statystycznie istotny wplyw majg zmiany luki popytowej. Prowadzi to
do identyfikacji tej grupy towaréw i ushug, na ktéra moze mie¢ wplyw krajowa polityka pienigzna.
Autorka zwraca uwagg na fakt, Ze reakcja banku centralnego powinna by¢ inna , gdy wzrost inflacji
wynika z nadmiernej presji popytowej, a inna wtedy, gdy wzrost inflacji ma charakter egzogeniczny, a
wigc wiaze si¢ ze wzrostem cen na rynkach swiatowych. Interesujaca jest propozycja skonstruowania
indeksu cen towarow i ushug wrazliwych z punktu widzenia koniunktury krajowej (reagujacych na
popyt). Indeks taki méglby stanowi¢ miarg komplementarng wobec tradycyjnych miar inflacji
bazowe;j.

Artykul szésty, ktory powstal we wspolpracy z Tomaszem Lyziakiem (How to Define the
Consumer Perceived Price Index? An Application to Polish Data ; Eastern European Economics,
vol.53 z 2015 r.) poswigcony zostal postrzeganiu inflacji przez konsumentéw. Autorzy wykazali, ze
postrzeganie konsumenckie inflacji moze si¢ znaczaco rézni¢ od wskaznika CPL bowiem konsumenci
przywigzuja szczegolna wage do cen towardw i ushug, ktdre nabywane sa najczesciej, a jednoczesnie
odbieraja podwyzki cen z duzo wigksza intensywnoscia niz ich redukcje. Przeprowadzone badanie
pozwolilo na zaproponowanie wskaznika bgdacego miarg inflacji postrzeganej przez konsumentow
(CPPI - the consumer perceived price index), ktory zostal wyodrebniony z oficjalnych wskaznikow
statystycznych. Specyfika tak skonstruowanego wskaznika sprawia, ze jego warto$¢ w sposob
znaczacy 1 systematyczny przewyzsza CPIL.




Ostatni, siodmy artykul, napisany zostal we wspolpracy z Agnieszka Leszczynska (Wady i
zalety wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych - szacunki obcigzenia dla Polski ;
GOSPODARKA NARODOWA, n0.9/241 z wrzesnia 2011 roku), a jego tresé — zgodnie z tytulem —
stanowig rozwazania nad istota wskaznika CPI. Autorki przeanalizowaly i przetestowaly empirycznie
mozliwe przyczyny nieprecyzyjnego oszacowania zmian cen w gospodarce. Z jednej strony wéréd
obciazen CPI wskazaly efekt substytucji towarow i uslug, z drugiej strony — , luke plutokratyczng”
(sposob usredniania indeksow, ktory sprawia, ze gospodarstwa domowe o niskich wydatkach nie sa
reprezentowane w dostatecznym stopniu; silniejsze odzwierciedlenie w indeksie CPI znajduje
struktura konsumpcji gospodarstw o wyzszych wydatkach ogélem). Przeprowadzone badanie nie
pozwolilo na jednoznaczne stwierdzenie, ze publikowany w Polsce wskaznik CPI jest
niedoszacowany.

Zaprezentowane wyzej omowienie artykulow skladajacych sig przedstawiong do oceny prace
doktorska potwierdza sformulowang wyzej uwagg o ich tematycznej spojnosci. Wszystkie zawarte w
pracy artykuly poswigcone sa dezagregacji wskaznika inflacji, a jednoczesnie podchodza do tego
zagadnienia ze szczegélnym uwzglednieniem odmiennych aspektow:

- krajowej aktywnosci gospodarczej;

-oddzialywania wahar kursu walutowego;

-szokow wystgpujacych na rynkach globalnych;

- wspélzaleznosci zachodzacych migdzy krajami z tego samego obszaru geograficznego;
-postrzegania inflacji przez konsumentow;

-trafnosci i skutecznosci reakeji banku centralnego.

Przedstawione artykuly potraktowane jako catos¢ dostarczajg przekonujacych argumentéw na
to, ze dane agregatowe nie zawsze dostarczaja pelnej informacji o zachodzacych zmianach cen. W
wielu przypadkach dopiero podejécie zdezagregowane pozwala na pelnigjsze zrozumienie procesow
cenotworczych, a tym samym na bardziej precyzyjne zidentyfikowanie czynnikow ksztattujacych
inflacj¢. Wnioski, jakie wylaniaja si¢ z ogéhu zaprezentowanych artykutow, moga by¢ potraktowane
Jjako oryginalne, godne uwagi osiagnigcie naukowe.

Odniesienia literaturowe, jak i solidnos¢ przeprowadzonych analiz empirycznych dowodza,

ze Autorka rozprawy dysponuje znaczaca wiedza teoretyczng i ma dobrze opanowany warsztat
badawczy.

Jesli zaprezentowana rozprawa skiania do jakichs$ uwag krytycznych, to odnosza si¢ one do
kolejnosci zamieszczenia poszczegolnych artykutéw. Umieszczony na samym koficu artykul o wadach
i zaletach wskaznika CPI wydaje si¢ najbardziej ogolny i moglby stanowi¢ znakomite otwarcie pracy.
Z kolei artykul o przydatnosci danych zdezagregowanych w polityce pienigznej — obecnie znajdujacy
si¢ na pozycji piatej — moglby zostaé potraktowany jako podsumowujace zamknigcie wywodow. Zdaje
sobie sprawg, ze skomponowanie pracy z szeregu artykuléw jest zadaniem podlegajacym
oddzialywaniu czynnikéw subicktywnych, ale jednoczesnie odnosze wrazenie, ze uklad calosci mog!
by¢ nieco odmienny.




y

Lektura artykutéw, ktorych autorka lub wspétautorka jest mgr Aleksandra Halka, a ktore jako
calos¢ skladajq si¢ na rozprawg doktorska ,,Przydatnos¢ danych zdezagregowanych w polityce
pienigznej banku centralnego prowadzonej w ramach strategii BCI na przykladzie Polski — wybrane
zagadnienia”, dowodzi wyraznie sprecyzowanych zainteresowan naukowych i dobrego opanowania
warsztatu badawczego. Ze wzgledu na fakt, ze badania nad polityka pienigzna prowadzone na
podstawie wskaznika zdezagregowanego sa znacznie rzadsze niz te, ktore wychodza od danych
agregatowych, przedstawiong prac¢ mozna traktowac jako element poszerzajacy wiedzg teoretyczng i
empiryczng w odniesieniu do analizowanego zagadnienia. Biorac pod uwage wyszczegélnione wyzej
walory pracy, stwierdzam, iz spelnia ona wymogi stawiane pracom doktorskim i wnosze o
dopuszczenie do jej publicznej obrony przed Rada Kolegium Analiz Ekonomicznych Szkoly Glownej
Handlowe;.
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