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1. Podstawa opracowania recenzji 

Podstawą sporządzenia niniejszej recenzji jest pismo z dnia 23 lipca 2024 r. 

Przewodniczącego Rady naukowej dyscypliny ekonomia i finanse Szkoły Głównej Handlowej 

prof. dr. hab. Bogumiła Kamińskiego w sprawie powołania mojej osoby na recenzenta 

rozprawy doktorskiej mgr Katarzyny Sokal. 

 

2. Prezentacja rozprawy doktorskiej oraz ocena znaczenia i aktualności tematu 

Przedłożona do oceny rozprawa doktorska liczy 238 stron, z czego 32 strony zajmują 

obszerna bibliografia, spisy treści oraz załączniki. Na treść pracy składają się cztery logicznie 

powiązane rozdziały, w których Autorka bada cyfrowe innowacje finansowe w korelacji ze 

stabilnością finansową w Unii Europejskiej (UE). Dodatkowo analizie poddano wpływ 

pandemii COVID-19 (lata 2019-2023) na wdrażanie innowacji w obszarze finansów 

cyfrowych. Decyzję tę należy uznać za słuszną, ponieważ pandemia o globalnym zasięgu i 

gospodarczym wpływie zbiegła się czasowo z okresem badawczym. 

Tematyka podjęta w pracy jest aktualna i ważna, zwłaszcza w kontekście dynamicznych 

zmian zachodzących we współczesnym świecie. Cyfrowe innowacje finansowe, które stanowią 

oś rozważań w rozprawie, odgrywają kluczową rolę w dzisiejszej gospodarce, a ich znaczenie 

stale wzrasta. Autorka analizuje wpływ innowacji finansowych i technologicznych na 

stabilność sektora finansowego. Praca posiada zatem nie tylko walor poznawczy, ale również 

praktyczny, mając bezpośrednie znaczenie dla użytkowników usług finansowych, których 

ochrona jest priorytetem efektywnie funkcjonującej sieci bezpieczeństwa finansowego. 
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Praca została uplasowana w dyscyplinie ekonomia i finanse. Jej dodatkowym atutem 

jest to, że przedstawione wnioski i rekomendacje mogą zostać uznane za wartościowe przez 

decydentów odpowiedzialnych za politykę makroostrożnościową prowadzoną w dialogu z 

uczestnikami rynku, w szczególności z instytucjami finansowymi.  

 

3. Ocena rozprawy doktorskiej i wstępne uwagi polemiczne 

Struktura pracy została właściwie zaplanowana i klarownie przedstawiona we wstępie 

rozprawy doktorskiej, ułatwiając śledzenie toku rozważań i zrozumienie wniosków.  

Autorka postawiła sobie za główny cel badawczy w pracy doktorskiej ocenę znaczenia 

innowacji finansowych dla stabilności finansowej, a także działania instytucji sieci 

bezpieczeństwa finansowego w UE, w tym również w kontekście pandemii. Wybrała trzy 

technologie, na których w szczególności skoncentrowała swoje analizy: sztuczną inteligencję, 

przetwarzanie w chmurze obliczeniowej i rejestr rozporoszony. Dobór ten można uznać za 

uzasadniony. Należy w tym miejscu podkreślić, że rozważania w rozprawie doktorskiej – i 

słusznie – skupiają się na wykorzystujących spektrum technologii cyfrowych usługach: 

cyfrowych płatnościach, cyfrowym finansowaniu, cyfrowym inwestowaniu, cyfrowej 

bankowości, pieniądzu cyfrowym, cyfrowych ubezpieczeniach i cyfrowym doradztwie 

finansowym.   

Autorka postawiła trzy pytania badawcze, operacjonalizując cel główny: 

Pytanie badawcze 1. Jaka jest istota innowacji i finansów cyfrowych w UE? 

Pytanie badawcze 2. Jakie są podstawowe mechanizmy wpływu innowacji na stabilność 

finansową i działanie instytucji sieci bezpieczeństwa finansowego? 

Pytanie badawcze 3. Jaki potencjalny wpływ miała pandemia COVID-19 na wdrażanie 

innowacji w sektorze finansowym, w tym w sieci bezpieczeństwa finansowego? 

Autorka do każdego pytania badawczego sformułowała hipotezę: 

Hipoteza badawcza 1. (H1): Innowacje finansowe i technologiczne mają znaczący wpływ na 

stabilność finansową w UE. 

Hipoteza badawcza 2. (H2): Innowacje finansowe i technologiczne mają znaczący wpływ na 

działanie instytucji sieci bezpieczeństwa finansowego w UE. 

Hipoteza badawcza 3. (H3): Pandemia COVID-19 przyspieszyła pracę nad wdrożeniem 

szeregu innowacji finansowych i technologicznych.  

Struktura i układ zarówno pytań badawczych, jak i hipotez są odpowiednie i trafnie 

odzwierciedlają logikę rozważań. Wśród metod badawczych służących odpowiedziom na 

pytania badawcze i weryfikacji hipotez Autorka explicite wskazuje obserwację uczestniczącą i 
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indywidualne wywiady pogłębione. Natomiast w pracy używa także innych metod: analizy 

źródeł (naukowych, branżowych, prawnych), jak i dedukcji i indukcji. 

Autorka przyjmuje, że do dowiedzenia prawdziwości hipotez badawczych wystarczy 

uzyskanie potwierdzenia u 80% respondentów indywidualnych wywiadów pogłębionych. Tych 

Autorce udało się przeprowadzić 24 z ekspertami reprezentującymi dziedziny finansów, prawa 

i IT. Liczba wywiadów jest wystarczająca i zgodna ze standardami badań jakościowych. 

Wartość referencyjna wydaje się nawet za wysoka, ale Autorka przyjmuje ją za specjalistami 

zajmującymi się mocą testu. 

Autorka w tytule pracy i hipotezach badawczych rozbiła innowacje FinTech na 

innowacje finansowe i technologiczne. Można się domyślać, co stało za taką decyzją, być może 

chęć uniknięcia obcojęzycznego akronimu (choć FinTech jako połączenie słów „finanse” i 

„technologia” może być uznany także za rodzimy) a być może chęć wyodrębnienia warstwy 

technologicznej od finansowej.  

Rozważania w pracy doktorskiej porządkuje przyjęcie koncepcji kostki finansów 

cyfrowych (digital finance cube) wprowadzonej w literaturze ekonomicznej przez Gombera, 

Kocha i Sieringa (2017), którzy na finanse cyfrowe patrzą przez pryzmat: a) funkcji 

biznesowych, b) technologii i ich zastosowania oraz c) instytucji dostarczających usługi 

cyfrowych finansów.  Szkoda, że kostka ta nie została zilustrowana w rozprawie 1:1, a jedynie 

opisana, bo można by wskazać na jej wady, przede wszystkim widoczne w wymiarze b), czyli 

technologii i ich zastosowań, w którym nie uwzględniono dwóch z trzech wiodących 

technologii analizowanych w pracy: chmury obliczeniowej oraz sztucznej inteligencji. Autorka 

wskazuje na inny mankament kostki finansów cyfrowych, a mianowicie brak wyróżnienia 

cyfrowej bankowości. Ten zarzut wydaje się jednak nie w pełni trafiony, dlatego że usługi 

bankowe mieszczą się w kategoriach cyfrowego finansowania, cyfrowego inwestowania i 

cyfrowych płatności, wyróżnionych przez autorów tej koncepcji. Należy jednak przyznać, że 

Autorka rozprawy ma rację, wskazując na niedostateczną uwagę poświęconą bankowości 

cyfrowej w pracy twórców koncepcji kostki finansów cyfrowych, którzy koncentrują się na 

innych zjawiskach, nie opisując bankowości cyfrowej w ramach poszczególnych funkcji 

biznesowych finansów cyfrowych (por. Schemat 9 na s. 57 błędnie zatytułowany „Trzy 

wymiary bankowości elektronicznej” a w istocie prezentujący funkcje biznesowe finansów 

cyfrowych).  

Rozdział 1 pracy doktorskiej omawia rolę innowacji finansowych w UE. Autorka podaje 

w nim liczne definicje innowacji, oddając ich istotę. Bardzo dobrze opisuje Strategię finansów 

cyfrowych UE, wskazując na jej cztery komponenty (substrategie), które przekuwane są na 
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unijne akty prawne. Autorka wymienia i prezentuje najważniejsze z nich. Widać, że jest na 

bieżąco z wprowadzanymi zmianami w unijnym porządku prawnym. Zgodnie z koncepcją 

kostki finansów cyfrowych umiejętnie charakteryzuje podmioty finansów cyfrowych, ich 

funkcje biznesowe, struktury organizacyjne i modele działalności.   

Rozdział 2 traktuje o znaczeniu innowacji dla stabilności finansowej i sieci 

bezpieczeństwa finansowego. Autorka rozpoczyna od prawidłowego zdefiniowania pojęć 

bezpieczeństwa finansowego i sieci bezpieczeństwa finansowego, które następnie 

wyczerpująco charakteryzuje. Niestety, rozdział nie przedstawia właściwej definicji stabilności 

finansowej. Autorka ogranicza się jedynie do ogólnej definicji według Stiglitza jako dobra 

publicznego, którym objęte są wszystkie podmioty rynkowe i z którego korzyści dla jednego 

podmiotu nie ograniczają korzyści dla innych podmiotów (s. 75). Tymczasem, z perspektywy 

głównego celu pracy i hipotez badawczych (zwłaszcza pierwszej), bardziej adekwatne byłoby 

zdefiniowanie stabilności finansowej jako stanu, w którym system finansowy działa 

nieprzerwanie i efektywnie, zapewniając trwałe i stabilne warunki dla rozwoju gospodarczego. 

Po takim zdefiniowaniu można by badać zagrożenia dla stabilności finansowej. Warto byłoby 

odnieść się do raportów o stabilności finansowej publikowanych przez NBP i pokusić się o 

określenie mierników stabilności finansowej, które są kluczowe dla tematu pracy w kontekście 

usług FinTech oraz ich potencjalnego wpływu na stabilność finansową i funkcjonowanie sieci 

bezpieczeństwa finansowego. Mogłyby to być takie wskaźniki, jak płynność instytucji 

finansowych, stopień koncentracji w systemie finansowym, kondycja sektora bankowego i 

fintechowego, mierzona np. rentownością lub wysokością funduszy własnych, ew. inne, jeszcze 

bardziej adekwatne wskaźniki. 

Rozdział 2 zawiera wartościowe analizy dotyczące centrów innowacji, piaskownic 

regulacyjnych oraz międzynarodowej współpracy w zakresie wymiany informacji między 

instytucjami tworzącymi sieć bezpieczeństwa finansowego. Przy opisie jej zadań w 

podrozdziale 2.2.4, omawiane są działania nadzorcze wspierane nowymi technologiami 

(SupTech). Trudno jednak doszukać się w wymienionych usprawnieniach (s. 95) czy 

rozwiązaniach (s. 100) wpływu na sieć bezpieczeństwa finansowego, który nie byłby 

pozytywny. Z drugiej strony Autorka, odwołując się do raportu Rady ds. Stabilności Finansowej 

(FSB), określa ryzyka związane z innowacjami FinTech (s. 117, schemat 18): efekt domina, 

ryzyko związane z procyklicznością, nadmierną złożoność, istotność systemową. Powstaje 

jednak pytanie, czy w takim kontekście nie tyle chodzi o samą innowację jako usprawnienie, 

co o materializację ryzyka związanego z działalnością określonej kategorii podmiotów, które 

wykorzystują nowe technologie (branża FinTech).  
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Rozdział 3 analizuje wpływ pandemii COVID-19 na wdrażanie cyfrowych innowacji 

finansowych. Pokazuje, że pandemia, która ograniczyła bezpośrednie kontakty międzyludzkie, 

dała jednocześnie impuls rozwojowi usług finansów cyfrowych wykorzystujących nowe 

technologie. Autorka jednoznacznie to wykazuje, przywołując statystyki dotyczące sektora 

FinTech, powołując się na badania Banku Światowego, czy analizując kondycję finansową 

cyfrowych neobanków. Już na podstawie tego dowodu można potwierdzić prawdziwość 

hipotezy 3 i znaleźć odpowiedź na korespondujące pytanie badawcze. 

Rozdział 4 przedstawia badania własne Autorki. Przejrzyście prezentuje proces 

badawczy służący przeprowadzeniu indywidualnych wywiadów pogłębionych, zawiera 

szczegółowe informacje o sposobie doboru ekspertów i ich charakterystykę. Na pochwałę 

zasługuje wnikliwa analiza wyników badania. Autorka ciekawie przedstawia odpowiedzi 

ekspertów i umiejętnie grupuje je według poszczególnych wątków. Następnie syntetyzuje, jak 

zdaniem ekspertów innowacje FinTech mogą zarówno pozytywnie, jak i negatywnie wpływać 

na stabilność finansową. W tym celu zestawia dwie listy (s. 180–182), które uzupełnia o listę 

działań, jakie zdaniem uczestników wywiadów powinny zostać podjęte, aby ograniczyć 

negatywny wpływ lub zwiększyć pozytywny wpływ innowacji FinTech na stabilność 

finansową (s. 182–183). W dalszej części rozdziału Autorka samodzielnie formułuje wnioski 

na podstawie przeprowadzonych badań, w tym wywiadów pogłębionych, przedstawiając 

argumenty za i przeciw hipotezom badawczym, co zwięźle i klarownie ukazuje w zestawieniu 

tabelarycznym (tabela 18, s. 193–195). 

Zakończenie, oprócz podsumowania, zawiera sformułowane przez Autorkę jej własne 

rekomendacje dotyczące działań w zakresie innowacji FinTech do podjęcia przez instytucje 

sieci bezpieczeństwa finansowego w UE. 16 rekomendacji jest przejrzyście podzielonych na 4 

grupy. Rekomendacje mają dość ogólny charakter i wydaje się, że mogą już obecnie stanowić 

modus operandi instytucji tworzących sieć bezpieczeństwa finansowego. Jednak należy 

zgodzić się z Autorką, że istnieje przestrzeń do dalszej poprawy, a tak starannie przygotowana 

lista rekomendacji stanowi cenny materiał dla instytucji chroniących bezpieczeństwo 

finansowe i przeciwdziałających zagrożeniom systemowym.   

 

4. Uwagi krytyczne i polemika 

Rozprawa doktorska od strony formalnej została przygotowana bardzo dobrze. Praca 

wyróżnia się wyjątkową starannością w konstrukcji, co świadczy o dużej dbałości Autorki o 

przejrzystość i spójność przedstawionych treści. Język pracy jest precyzyjny, a styl wypowiedzi 

odpowiednio formalny, podkreślając profesjonalizm i naukowy charakter rozprawy. Obszerna 



6 

bibliografia jest nie tylko imponująca pod względem liczby pozycji, ale również dobrze 

dobrana. Należy uznać, że świadczy to o szerokiej znajomości tematu przez Autorkę i solidnych 

podstawach teoretycznych. Praca spełnia wszystkie wymagania formalne stawiane przed 

rozprawami doktorskimi.  

Oceniając stronę merytoryczną pracy, należy podkreślić jej wysokie walory poznawczy 

i analityczny manifestujące się w szerokim i koherentnym wywodzie. Dbałość o szczegóły, 

liczne tabele i wykresy, znacząco podnoszą jakość pracy. Zawiera ona bogaty ładunek wiedzy 

na temat cyfrowych innowacji finansowych i sieci bezpieczeństwa finansowego.   

Eksponując zalety pracy, chciałbym jednocześnie zgłosić uwagi krytyczne i podjąć 

polemikę z Autorką, rozwijając komentarze zawarte w poprzedniej, trzeciej części recenzji.  

1. Czy dowód oparty na opiniach ekspertów uzyskanych w wywiadach pogłębionych 

oraz na obserwacji uczestniczącej, polegającej na udziale w konferencjach i pracy 

Autorki w EBC, można uznać za wystarczająco silny do weryfikacji postawionych 

w pracy hipotez, zwłaszcza na gruncie dyscypliny ekonomia i finanse? Czy nie 

należałoby zastosować innych metod badawczych z dziedziny finansów, na 

przykład analizując kondycję finansową fintechów/neobanków w perspektywie 

ryzyka systemowego i stabilności finansowej (patrz ich krótkie, ale wartościowe 

analizy w podrozdziale 3.3. „Cyfrowa bankowość w dobie pandemii”)? Przecież 

część z tych neobanków, przy ujemnej rentowności i niskim udziale kapitału 

własnego w pasywach, musiała mieć współczynnik wypłacalności poniżej 

wymaganych prawem minimów. Ponadto, z różnych pomysłów, czy nie byłoby 

interesujące zasymulować upadek Revoluta, ważnego systemowo neobanku w skali 

Litwy, a być może także w skali UE? Litewski fundusz gwarancyjny nie sprostałby 

takiemu upadkowi.  

2. Być może słuszne byłoby nieco inne sprofilowanie pracy poprzez badanie wpływu 

działania podmiotów sektora FinTech na stabilność finansową lub na sieć 

bezpieczeństwa finansowego UE. Profilowanie przedmiotowe pracy (vide jej tytuł) 

ma swoje wady, ponieważ powoduje, że wnioski z analiz mogą okazać się mało 

konkretne, jeżeli bada się na dużym poziomie ogólności wpływ innowacji 

finansowych i technologicznych (na marginesie, dlaczego po prostu nie FinTech?). 

Ponadto, użycie słowa „innowacji” budzi wątpliwości, zwłaszcza gdy analizuje się 

ich potencjalny wpływ na stabilność finansową, zarówno pozytywny, jak i 

negatywny. Słowo „innowacja” wywołuje raczej pozytywne konotacje. 

Wprowadzenie innowacji oznacza usprawnienie, ulepszenie produktu, procesu, 
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organizacji czy modelu działania. Jeżeli efektem wprowadzenia innowacji jest 

pogorszenie czegokolwiek w jakimś aspekcie, trudno wówczas mówić o innowacji 

w tym aspekcie. Wydaje się, że celem innowacji nigdy nie jest pogorszenie, lecz 

zawsze polepszenie czegoś. Używanie słowa „innowacja” do określenia wyłącznie 

nowości wydaje się niewłaściwe. Na s. 19 pracy Autorka, powołując się na 

Podręcznik Oslo, stwierdza, że innowacje nie powinny być utożsamiane z 

innowacyjnością czy działalnością innowacyjną. I ma rację. Czy zatem nie byłoby 

właściwsze sformułowanie tematu pracy oraz związanych z nim pytań i hipotez w 

duchu wpływu innowacyjnych usług FinTech (a nie innowacji finansowych i 

technologicznych) na stabilność finansową i sieć bezpieczeństwa finansowego? 

Istotą innowacji FinTech (finansowo-technologicznej, a nie finansowej i 

technologicznej – to są nierozerwalne elementy w kontekście tematu pracy, a nie 

elementy oddzielne, istniejące niezależnie obok siebie, jak zdaje się traktować je 

Autorka – vide s. 20-22) jest zastosowanie nowej technologii w usługach 

finansowych, które przynosi wzrost efektywności finansowej, organizacyjnej, 

procesu lub innej. Ponadto wydaje się, że nowe zjawiska ekonomiczno-finansowe, 

takie jak pieniądz cyfrowy banku centralnego (CBDC), same w sobie nie stanowią 

innowacji. Za innowację FinTech może zostać uznane dopiero konkretne wdrożenie 

CBDC przez dany bank centralny, np. Bank Ludowy Chin, Europejski Bank 

Centralny czy Narodowy Bank Polski. 

3. Jeżeli na wstępie indywidualnych wywiadów pogłębionych zapoznajemy ekspertów 

z definicjami innowacji, innowacji finansowych i technologicznych oraz finansów 

cyfrowych, to warto również przedstawić definicję stabilności finansowej i sieci 

bezpieczeństwa finansowego. Takie podejście pozwoliłoby zredukować ryzyko 

różnorodnego rozumienia terminów i zjawisk przez poszczególnych respondentów. 

Ponadto wydaje się, że w rozprawie zabrakło szerszego omówienia definicji 

stabilności finansowej oraz określenia jej mierników, które pomogłyby 

zoperacjonalizować i skonkretyzować prowadzone badania. 

 

5. Konkluzja 

Recenzowana rozprawa doktorska ma zalety i wady wskazane powyżej. Stanowi 

kompendium wiedzy na temat cyfrowych innowacji finansowych oraz sieci bezpieczeństwa 

finansowego. Charakteryzuje się przejrzystym i logicznym wywodem. Jej Autorka dowiodła, 

że posiada bogatą wiedzę teoretyczną w analizowanym temacie a także umiejętność 
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samodzielnego prowadzenia pracy naukowej przy wykorzystaniu metod badawczych. Potrafi 

oryginalnie odpowiedzieć na pytania badawcze i zweryfikować hipotezy badawcze, tym 

samym spełniając wymogi ustawowe określone w art. 187 ustawy z dnia 20 lipca                               

2018 r.  Prawo o szkolnictwie wyższym i nauce (Dz. U. z 2023 r. poz. 742). Mam nadzieję, że 

zgłoszone przeze mnie uwagi krytyczne i polemiczne dadzą asumpt do naukowej dyskusji. 

Końcowa ocena pracy doktorskiej jest pozytywna. Wnoszę do Rady Naukowej 

dyscypliny ekonomia i finanse Szkoły Głównej Handlowej o przyjęcie rozprawy doktorskiej i  

dopuszczenie mgr Katarzyny Sokal do jej publicznej obrony. 
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