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RECENZJA

rozprawy doktorskiej mgr Magdaleny Sikorskiej-Pastuszki pt. ,,Ocena stopnia integracji europejskich
rynkéw energii elektrycznej w kontekscie polityki energetycznej Unii Europejskiej” przygotowane)
w Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie pod kierunkiem promotora Prof. UEK dr hab. Moniki
Papiez (dziedzina nauk spolecznych, dyscyplina naukowa: ekonomia i finanse).

1. Tematyka, uklad i tres¢ rozprawy

Opiniowana dysertacja zawiera tacznie 278 stron, w tym spis 265 pozycji literaturowych tak
krajowych jak i zagranicznych, spis 35 aktow prawnych krajowych i europejskich, spis 33 raportow /
sprawozdan/ opracowan branzowych, spis 38 zrddel internetowych, spis 53 tabel oraz spis 44
rysunkéw. Wymienione tu pozycje sa cytowane w tekscie, zas tabele i rysunki sa zamieszczone i
omoéwione w odpowiednich rozdzialach dysertacji. Dysertacja sktada si¢ z Wprowadzenia, szesciu
rozdziatow /na koncu kazdego z nich jest podsumowanie/ oraz kilkuczesciowego Zakonczenia.

W dysertacji rozdzial pierwszy i drugi maja charakter teoretyczno-poznawczy, zas rozdzial
trzeci odwoluje si¢ do metodyki badan. Ostatnie trzy rozdzialy przedstawiajg czesS¢ empiryczng pracy.

We Wstepie Autorka przedstawita /na podstawie omoéwionych wezesniej zagadnien
badawczych uzasadniajacych wybor tematyki pracy oraz zidentyfikowanych luk badawczych jak i
dyskusji w literaturze przedmiotu nad oceng stopnia integracji europejskich rynkéw energii
elektrycznej/ gtéwne pytanie badawcze pracy ,,Czy wraz z uplywem czasu europejskie rynki energii
elektrycznej stajg si¢ coraz bardziej zintegrowane?”. Ponadto Autorka sformutowata w dysertacji
szes¢ pytan szczegotowych, ktére majg pomdc odpowiedzie¢ na gléwne pytanie badawcze rozprawy
doktorskiej. W nawigzaniu do glownego pytania badawczego zostata sformutowana giéwna hipoteza
badawcza: ,,Furopejskie rynki energii elektrycznej staja si¢ coraz bardziej zintegrowane”.
Autorka zapowiedziala szczegdtowg weryfikacje tej hipotezy.

Nawigzujac do dotychczasowych studiow literaturowych oraz podanych szczegdlowych pytan
badawczych Autorka sformulowala szes¢ hipotez szczegdlowych. Aby uzyska¢ odpowiedzi na
postawione pytania badawcze, a takze zweryfikowaé postawione hipotezy zostal podany przez nig
glowny cel badan oraz 8 celow szczegdlowych wraz ze wskazaniem w ktorych rozdzialach rozprawy

doktorskiej cele te sg realizowane. Autorka podkreslila, ze glownym celem badan byla ocena stopnia
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integracji i rol europejskich rynkéw energii elektrycznej w $wietle polityki energetycznej Unii
Europejskiej.

Rozdzial I ma charakter teoretyczny i dotyczy integracji rynkéw energii elektrycznej w ujeciu
historycznym na tle ewolucji polityki energetycznej Unii Europejskiej. Autorka stara si¢ odpowiedzie¢
na pytanie czy polityka energetyczna UE wplywa na stopien integracji sektora energetycznego.

Analizuje pakiety unijnych dyrektyw wewnetrznego rynku energii elektrycznej w krajach
europejskich poczawszy od pierwszego pakietu energetycznego z 1996 roku az do czwartego pakietu
energetycznego z 2019 roku. Omawia tez najwazniejsze pakiety energetyczne UE po 2019 roku.
Podaje réwniez opis implementacji unijnych regulacji w zakresie Jednolitego rynku energii
elektrycznej do polskiego systemu prawnego. Doktorantka podkresla, ze usystematyzowany przeglad
polityk energetycznych dotyczacych integracji europejskich rynkéw energii elektrycznej stanowi
realizacj¢ pierwszego celu szczegélowego rozprawy doktorskiej. Zawiera tez odpowiedZ na pierwsze
szezegOtowe pytanie badawcze. Ten szezegblowy przeglad polityk energetycznych pozwolit rowniez
na czgsciowe potwierdzenie hipotezy giéwnej pracy.

Rozdziat II zawiera przeglad literatury dotyczacej badan naukowych nad integracja rynkow
energii elektrycznej. Poswigcony on jest czterem nurtom. Pierwszy obejmuje badania jakos$ciowe nad
procesem liberalizacji europejskich rynkéw energii elektrycznej. Drugi nurt badawczy dotyczy oceny
stopnia integracji rynkéw energii elektrycznej z wykorzystaniem analizy kointegracji oraz
krétkookresowej wspétzaleznosci. Trzeci nurt to badania naukowe w zakresie rozprzestrzeniania sig
zmiennosci na europejskich rynkach energii elektrycznej oraz analiza powigzan tych zmiennosci przy
wykorzystaniu nowej metodologii. I wreszcie czwarty, ostatni z analizowanych nurtéw badawczych
obejmuje wplyw determinant cen energii elektrycznej na stopien integracji rynkow energii
elektryczne;.

Autorka dokonata przegladu prac badawezych w ramach poszczegélnych nurtéw w formie
tabelarycznej podajgc autoréw, kraj oraz okres analizy, gléwny cel badawczy pracy oraz wyniki i
wnioski w przypadku nurtu pierwszego; autoréw, kraj i czas analizy, metodologi¢, zmienne
endogeniczne oraz wyniki w przypadku nurtu drugiego; autoréw, okres i rodzaj danych, miary efektu
przenikania, kraje, metodologi¢ oraz wyniki dla europejskiego, azjatyckiego, australijskiego rynku energii
elektrycznej oraz pozostalych rynkéw energii elektrycznej w przypadku nurtu trzeciego. Ten skondensowany
tabelaryczny sposob podsumowania przegladow pierwszych trzech nurtéw dokonany wezesniej w postaci
tradycyjnej jest moim zdaniem bardzo pomocny dla czytelnika tekstu. Rozlegly, szczegOlowy przeglad
literatury z zakresu nurtu czwartego jest przedstawiony tylko w postaci tradycyjnej. Jest to przeglad dotyczgey
przede wszystkim najnowszej literatury przedmiotu, w tym wysoko notowanej pracy Doktorantki oraz Pani

Promotor z 2023r. w Energy Economics. Rozdzial drugi tak jak i pozostale rozdzialy koficzy Podsumowanie.



Wazng cze$é rozprawy stanowi rozdzial 111 zatytulowany ,,Metodologia badan dotyczacych oceny
stopnia integracji europejskich rynkow energii elektrycznej”. W rozdziale tym Autorka wskazuje
najpierw na stylizowane fakty dotyczace spotowych cen energii elektrycznej, a szczegodlnie
sezonowo$¢ cen energii elektrycznej, wystgpowanie ujemnych cen energii elektrycznej, skokowy
charakter cen energii elektrycznej. Nastepnie Autorka przytacza sposoby pomiaru zmiennosci cen
energii elektrycznej omawiajgc koncepcje mierzenia zmiennosci cen energii elektrycznej oraz miary
efektu przenikania cen energii elektryczne;.

W dalszej kolejnosci Autorka prezentuje model wektorowej autoregresji z parametrami
zmieniajgcymi si¢ w czasie (TVP-VAR) w ocenie stopnia integracji rynkow energii elektrycznej, w
tym przede wszystkim model TVP-VAR w metodologii Diebolda-Yilmaza, a takze dynamiczny
wskaznik catkowitego powigzania — TCI, catkowite powigzanie kierunkowe netto — NET, wskaznik
powiazania kierunkowego netto parami oraz wskaznik powiazania parami — NPDC/PCI, wspolne
podejscie do powigzan oraz podejscie oparte na rozszerzonych wsp6lnych powigzaniach.

W rozdziale TV zostata podana charakterystyka funkcjonowania europejskich rynkéw energii
elektrycznej. Chodzi tu o specyfik¢ europejskich rynkéw energii elektrycznej, transgraniczne
przeptywy energii elektrycznej oraz strukture produkcji i konsumpcji energii elektrycznej (tzw. miks
energetyczny) w Europie. W dalszej czesci rozdzialu zostaty omowione dzienne ceny spot energii
elektrycznej na rynkach dnia nastgpnego (RDN), a w szczegdlnosci rodzaj i zakres czasowy
wykorzystanych danych jesli chodzi o ceny energii elektrycznej, podstawowe statystyki opisowe cen
spot energii elektrycznej dla calej doby oraz w okresie szczytowego zapotrzebowania na energi¢
elektryczng w ciggu dnia.

W kolejnym punkcie tego rozdzialu Autorka zaczynajac od podania podstawowych
charakterystyk opisowych cen surowcow energetycznych i EUA ETS omoéwila determinanty ceny
energii elektrycznej w trzech podokresach poczawszy od 1 sierpnia 2007. Ostatni podokres (11 lutego
2016 — 31 grudnia 2022 roku) podzielita na trzy podokresy:
od 11 lutego 2016 roku do 16 listopada 2019 roku, od 17 listopada 2019 roku do 3 sierpnia 2021 roku
oraz od 4 sierpnia 2021 roku do 31 grudnia 2022 roku. Dla tych podokreséw zostaly wykonane
wykresy oraz podane podstawowe statystyki opisowe cen surowcow energetycznych takich jak gaz
ziemny, wegiel energetyczny, ropa naftowa oraz ceny uprawnien do emisji CO2 (EUA ETS).

W ostatnim podrozdziale zostaly przedstawione wyniki wstepnej analizy danych dla stop
zwrotu i zrealizowanej zmiennosci. Chodzi tu o rysunki i statystyki opisowe odsezonowanych
szeregOw tych wielkosci. Wnioski wynikajace z ich analizy zostaly szczegolowo przedstawione w

koficzgcym ten rozdzial Podsumowaniu.
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W rozdziale pigtym jest przedstawiona analiza zachowar europejskich rynkéw energii
elektrycznej dla stop zwrotu. Rozdzial ten stanowi empiryczng czedé niniejszej rozprawy doktorskiej
i pozwala na realizacjg czterech celéw szezeglowych. Przedmiotem jego pierwszej czgsei jest analiza
stopnia integracji i powigzan regionalnych rynkéw energii elektrycznej w latach 2007-2022 dla pelnej
doby (BASE) z uwzglednieniem dwoch podokreséw: przed inwazja Rosji na Ukraing i po rozpoczegciu
inwazji oraz dla petnego okresu. Nastepnie zostaly zbadane w tych samych podokresach i w petnym
okresie dwustronne relacje migdzy rynkami energii elektrycznej za pomocg wskaznika powigzania
kierunkowego netto parami (NPDC) oraz wskaznika powigzania parami (PCI). Nastepnie
przedstawiono (takze w wyréznionych podokresach oraz w petnym okresie) wplyw determinant cen
energii elektrycznej na integracj¢ europejskich rynkéw energii elektrycznej od 2016 roku dla stop
zwrotu,

W drugiej czgsci  tego rozdziatu poddano analizie role europejskich rynkéw energii
elektrycznej w latach 2007-2022 dla petnej doby (BASE) oraz w podokresach. Chodzito tu gtownie o
wartosci indeksu NET dla poszczegélnych 27 europejskich rynkéw energii elektrycznej w okresie
cafej doby przy wykorzystaniu stop zwrotu jako miary efektu przenikania. Na podkreslenie zastuguje
podjeta przez Autorke w koficowej czgdci tego rozdziatu udana, oryginalna proba analizy wpltywu
inwazji Rosji na Ukraing na rol¢ rynkéw energii elektrycznej — NET dla stop zwrotu. Rozdziat ten
konczy obszerne Podsumowanie, w ktérym Autorka podkresla, ze wyniki empiryczne przedstawione
W tym rozdziale stanowig czg¢sciowg weryfikacje celu gléwnego oraz hipotezy gléwnej pracy.

Ostatni VI rozdzial rozprawy zostal poswigcony analizie zachowar europejskich rynkéw
energii elektrycznej dla zrealizowanej zmiennosci (RV). Jak podkresla Autorka stanowi on
empiryczng czgs¢ dysertacji pozwalajaca na weryfikacje i realizacje tych samych hipotez oraz celéw
szezegOtowych pracy co rozdziat pigty. Jednakze zostata tu wykorzystana inna miara efektu
przenikania. Dodatkowo zostal uwzgledniony okres szczytowego zapotrzebowania na energig
elektryczng i sprawdzono czy stopiefi integracji rynkow energii elektrycznej w tym okresie zwigkszyt
si¢ w pordwnaniu do caltej doby. Badanie, tak jak w poprzednim rozdziale, zostalo wykonane w
wyrdznionych podokresach i petnym okresie. Takze i w tej czeéci pracy zostala podjeta analiza
wplywu inwazji Rosji na Ukraing na reakcjg europejskich rynkéw energii elektrycznej tym razem dla
zrealizowanej zmiennosci (RV). Wyniki badaf w analogicznych podokresach kalendarzowych i w
pelnym okresie za pomocg réznych wskaznikow w ciagu calej doby oraz w szczycie zapotrzebowania
na energi¢ elektryczng sg szczegélowo oméwione w dalszej czesci tego rozdzialu.

Autorka zbadata w réznych wariantach wplyw inwazji Rosji na Ukraing na zachowania rynkéw

energii elektrycznej w szezycie zapotrzebowania na energie elektryczng. Rozdzial zakonczyla



dyskusja w jakim stopniu badania opisane w tej czgsci dysertacji pozwolity wykona¢ cel gtéwny oraz
zweryfikowac hipotezg glowng pracy.

Ostatnig cze¢$¢é pracy stanowi Zakoriczenie obejmujgce syntezg wynikow badan empirycznych
i weryfikacji hipotez, ograniczenia badawcze oraz propozycje w zakresie dalszych badan. Autorka
dyskutuje stopien wykonania w skali calej pracy jej celow oraz weryfikacje¢ wszelkich hipotez
postawionych w pracy.

W nastgpnym punkcie ocenie warto$¢ naukows rozprawy, z podkresleniem osiggnigé

uzyskanych przez mgr Magdalene Sikorska-Pastuszke.

2. Warto$¢ naukowa rozprawy

Dysertacja jest obszernym studium, gléwnie empirycznym na temat integracji europejskiego
rynku energii elektrycznej. Podjecie tego tematu w zwigzku zamiarami nie tylko gospodarczej, ale
réwniez politycznej integracji Europy jest zagadnieniem aktualnym i waznym. Nalezy tez zauwazyc,
ze liczba badan koncentrujacych sie na krajach Europy Srodkowo-Wschodniej dotyczacych integracji
europejskich rynkéw energii jest weigz niewielka. Badania Autorki wymagaly zgromadzenia duzej
bazy danych w ujeciu regionalnym, ich agregacji np. z danych godzinnych przejscie do danych
dziennych, podzialu szeregébw czasowych cen na podszeregi wyznaczane przez istotne z punktu
widzenia Doktorantki zdarzenia np. dzien inwazji Rosji na Ukraing (24 luty 2022).

Autorka dokonata na wstepie bardzo rozleglego przegladu najnowszej literatury dotyczace;
rynku energii w Europie (gléwnie opracowania anglojezyczne, wzbogacone o literaturg krajowg),
zaréwno jesli chodzi o akty prawa dotyczgce tego rynku jak i wykorzystanie najnowszych modeli
najbardziej liczacych sig badaczy do analizy empirycznej tego rynku, zwlaszcza zmian stopnia jego
integracji w czasie. Juz ten pracochtonny i wszechstronny przeglad literaturowy jest duzym,
zastugujgcym na uznanie osiggnigciem Autorki.

Zagadnienia podjete w tej rozprawie doktorskiej dotyczace oceny stopnia integracji i rol
europejskich rynkéw energii elektrycznej sg bardzo wazne, bo stworzenie wspolnego rynku energii
elektrycznej ma wplyw na utrzymanie bezpieczenstwa energetycznego i niezawodnosci dostaw energii
elektrycznej w calej Europie, a takze stabilno$é cen energii elektrycznej. Ma to szczegolnie duze
znaczenie w okresie kryzysow zdrowotnych, politycznych czy gospodarczych (np. pandemia COVID-
19 czy inwazja Rosji na Ukraing). Wiadomo, ze wtedy rynki energii elektrycznej potrzebujg integracji
przez calg dobg, aby minimalizowaé nagle skoki cen i unikngé ewentualnych fizycznych przestojow
w dostawach energii elektrycznej.

W swoich badaniach Autorka umiejetnie wykorzystala pakiet ConnectednessApproach w
programie R-Studio, stworzony przez Davida Gabauera. Badajagc 27 europejskich rynkéw energii
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elektrycznej za pomocg modelu TVP-VAR Diebolda-Yilmaza z modyfikacja Bacialar i in. (2021),
wykorzystata stosunkowo nowe wskazniki jak TCI, NET, NPDC/PCI do ilosciowej analizy rynku
energii w dwoch wariantach to jest dla stop zwrotu oraz zmiennosci zrealizowanej, tak dla danych
catodobowych jak i danych w okresie szczytu. Odpowiedziata na wszystkie bardzo wazne, a zarazem
szczegdtowe pytania badawcze. Zweryfikowata empirycznie wszystkie odpowiadajace im hipotezy
badawcze. ¢

Autorka pozytywnie zweryfikowala gléwng hipotez¢ badawczg rozprawy doktorskiej, iz
europejskie rynki energii elektrycznej w latach 2007-2022 stawaly si¢ generalnie coraz bardzie;j
zintegrowane. Jest to jej oryginalne osiggniecie naukowe.

Praca jest kompleksowym, obejmujgcym rézne aspekty tak czasowe jak i terytorialne (rézne
regiony) oraz metodologiczne studium na temat energii elektrycznej w zjednoczonej Europie. Ta
kompleksowos¢ z wykorzystaniem najnowszych metod ekonometrycznych do badan rynku energii
stanowi istotng wartos¢ dodang w zakresie analizy ekonomicznych aspektow europejskiego rynku
energii elektrycznej.

Badania empiryczne Autorki potwierdzily zdecydowana wigkszo$¢ wysunietych przez nig
hipotez badawczych. Jednak byly tez interesujace przypadki odrzucenia lub niepelnego potwierdzenia
tych hipotez. Odrzucono hipotezg, ktéra zakladata, ze eksporterzy netto energii elektrycznej odgrywaja
wigkszg rolg na europejskich rynkach energii elektrycznej. Autorka zauwazyta w swoich badaniach,
iz nie ma zaleznosci pomigdzy rolg eksportera i importera netto energii elektrycznej a petnieniem
funkcji odbiorcy lub nadawcy netto zmiennosci.

Wyniki badan empirycznych pozwolity potwierdzié wazny choé raczej oczekiwany fakt, ze
zarowno w okresie BASE, jak i PEAK integracja rynkéw energii elektrycznej jest wigksza w przypadku
rynkow blizszych geograficznie co jest szczeg6lnie widoczne w przypadku rynkéw w ramach regionu
Potwyspu Iberyjskiego oraz Europy S'rodkowo-Zachodniej.

Ciekawg i chyba raczej nieoczekiwang obserwacja wynikajaca z badan empirycznych jest, iz
w przypadku analizy wykorzystujacej RV wartosci wskaznika TCI rosna w okresie gwaltownego
wzrostu cen energii elektrycznej i napigcia politycznego i wojskowego zwigzanego z potencjalng
inwazjg Rosji na Ukraing, a w przypadku stop zwrotu wartoéci te malejg. Autorka ustalita empirycznie,
ze na wszystkich tych rynkach wysoka zmienno$¢ cen surowcéw energetycznych i cen uprawnien
EUA ma istotny wplyw na ich rolg na rynku energii elektrycznej.

Bardzo waznym i tez chyba nieoczekiwanym ustalonym przez Doktorantke faktem
empirycznym jest, iz nawet wielkie kryzysy, czyli pandemia COVID-19, kryzys migracyjny, napieta
sytuacja polityczna w Europie i finalnie inwazja Rosji na Ukraing, nie mialy wplywu na zmiang

okresu, w ktorym wystapita wigksza integracja rynkéw energii elektrycznej w okresie szczytowego
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zapotrzebowania na energi¢ elektryczng w ciagu dnia czyli wskaznik PEAK (tak bylo do 11 marca
2014 roku, zas od 12 marca 2014 roku do 23 lutego 2022 roku byt to stale BASE).

Autorka ustalila wige, ze do 1 marca 2014 roku wystapit wyzszy stopien integracji w okresie
szczytowego zapotrzebowania na energi¢ w pordwnaniu do calej doby. Po tej dacie juz tak nie bylo.

Doktorantka przypuszcza, ze w trakcie kryzysow rynki energii elektrycznej potrzebujg
integracji przez calg dobg, aby minimalizowaé¢ nagle skoki cen i unikngé ewentualnych fizycznych
przestojow w dostawach energii elektrycznej.

Z punktu widzenia recenzenta wazna jest tez $wiadomos¢ Doktorantki jesli chodzi o
ograniczenia dotyczgce jej badan np. ograniczenia wynikajace z réznych stref czasowych oraz z tego,
ze niektore szeregi czasowe cen energii elektrycznej dostgpne byly przez 7 dni w tygodniu, a zestaw
danych dotyczgcych cen gazu ziemnego, ropy naftowej, wegla energetycznego i uprawnien do emisji
COg, dostgpny byt od poniedziatku do pigtku z wylgczeniem Swiat.

Autorka ze wzgledu na cheé przedstawienia rozleglej tematyki badawczej w sposob mozliwie
zwiezly omowila krotko swoj wspotautorski (z Monikg Papiez) artykut z 2023 roku w Energy
Economics, czolowym czasopi$mie swiatowym w zakresie problematyki energetycznej. Dotyczy on
uzycia alternatywnej wobec wykorzystanej w dysertacji miary zrealizowanej zmiennosci, to jest IR.
Uwzglednia, czego nie robig inni autorzy, takze wptyw zmiennosci cen surowcow energetycznych i
cen EUA. Zasadniczym wnioskiem z badania jest iz integracja europejskich rynkéow energii
elektrycznej wzrasta wraz z czasem, a powigzania miedzy rynkami energii elektrycznej wzmocnita
polityka UE.

Artykul Doktorantki w tak wysoko notowanym czasopi$mie mi¢gdzynarodowym w dyscyplinie
Ekonomia i Finanse nie jest czgstym przypadkiem. Wymieniona publikacja $wiadezy o
ponadprzecigtnych kwalifikacjach Autorki na tle innych autoréw prac doktorskich.

Wysoko oceniam walory praktyczne dysertacji. Przeprowadzone badania dostarczyly cennych
informacji dla decydentow politycznych. Z badan tych wynika, Zze polityka energetyczna Unii
Europejskiej w zakresie procesu tworzenia wewnetrznego europejskiego rynku energii elektrycznej
doprowadzita do silniejszych powigzan migdzy rynkami. Wyniki badan sg wazne dla organow
regulacyjnych UE, poniewaz pelna integracja rynkéw energii elektrycznej jest dtugoterminowym
celem Unii Europejskiej, zas roznorakie szoki cenowe energii elektrycznej majg istotny wplyw na
funkcjonowanie gospodarek narodowych. Udowodnione w dysertacji i wspomnianym wyzej artykule
przenoszenie zmienno$ci na zintegrowanych rynkach energii elektrycznej przyczynia si¢ do
wypracowania odpowiednich strategii zarzadzania ryzykiem w celu redukcji negatywnego wplywu
zmiennosci cen energii elektrycznej na uczestnikéw rynku takich jak producenci energii elektrycznej,

sprzedawcy detaliczni czy konsumenci.
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Walorem tej pracy jest mozliwo$¢ kontynuacji badan w niej opisanych dla innych rynkéw
takich jak rynek azjatycki, australijski czy amerykariski. [stotnym przysztym kierunkiem badan w
kontekscie integracji europejskich rynkéw energii elektrycznej sg tez zdolnosci przesytowe polaczen
transgranicznych.

W tej bardzo dobrej pracy zauwazytem jednak pewne niedociagniecia i pomyiki réznej natury.

Wywigzujac sig z roli recenzenta w nastgpnym punkcie wymieniam i komentuj¢ najwazniejsze z nich.

3. Uwagi krytyczne i polemiczne

Najpierw przedstawig swoje uwagi dotyczace edytorsko-technicznej czgéci rozprawy.

W tekscie wystgpuje znaczna liczba literéwek: ,,dziennych ceny gazu” (Tabela 4.1 0, str. 148),
ma by¢ ,,cen* czy str. 79 ,,W celu oszacowania dziennej zmiennosci cen energii elektrycznej badawcze
wykorzystujg cztery podstawowe miary efektu przenikania (ma by¢ badacze, a nie badawcze),
str.102 ,,potgodzinna cena spot dla j-tego przedziat pétgodzinnego* (ma by¢ przedziatu), str.126
»poziom produktu krajowy brutto“ (ma by¢ ,krajowego®), str. 140 w Uwagach pod Tabelg 4.8 jest
»(okres analizy rozny sig...)" zamiast rzni sig, str.145 na dole ... ..obliczenia podstawowych statystyki
opisowych...* (ma by¢ statystyk), str. 183 ,, w tracie inwazji Rosji na Ukraing™ (ma by¢ w trakcie),
str. 83 ,,podczas gdy pofaczenia pomigdzy rynkami: whoski, brytyjskim, szwedzkim i norweskim sa
stosunkowo stabe (ma by¢ wioskim).

Nie tak si¢ pisze jak w ostatniej linii na stronie 92:

»...metody ilosciowe i nastepujace modele, np. nieliniowy model NARDL,...*
W ostatniej linii na str. 99 chodzi zapewne nie o Fiszdera, lecz o Piotra Fiszedera ekonometryka z
Torunia. Na str. 105 ten sam wzor zostal zaznaczony jako (12) i (13). Numer (12) jest zbedny.

To tylko niektére sposrod licznych literowek w tekscie, wskazane wyzej pochodzg z pierwszej
jego czgsei. Te drobne bledy mozna bylo fatwo zauwazyé i usunaé przy starannej analizie tekstu lub
przez zewngtrzng korektorke.

Podrozdziat 1.3.1. zostat zatytutowany »Polski sektor energii elektrycznej w okresie
gospodarki planowanej*. W literaturze przedmiotu uzywa sic raczej okreslenia »gospodarka planowa”,
funkcjonuje tez termin ,,gospodarka centralnie planowana.” Na str. 65 widnieje tekst ,,proces
reformacji europejskiego sektora elektroenergetycznego.“ Powinno byc raczej reformowania, bo
reformacja to raczej pojecie z historii Kosciota.

Z. uwagi na zidentyfikowanie luk badawczych oraz postawienie pytan badawczych zostata
sformutowana nast¢pujgca gléwna hipoteza badaweza: ,,Europejskie rynki energii elektrycznej stajg

si¢ coraz bardziej zintegrowane, ktéra zostanie zweryfikowana w tej rozprawie.* Zwracam uwage, ze



stylistycznie ten zapis jest niewlasciwy. Mogloby by¢ np. Europejskie rynki energii elektrycznej staja
si¢ coraz bardziej zintegrowane. Hipoteza ta zostanie zweryfikowana w nastgpnych rozdziatach
rozprawy.

Autorka konsekwentnie podaje polskie i angielskie pojecia i nazwy. Nie jest tak na str. 32 na
ktdrej jest podana tylko nazwa polska ,,Agencja Unii Europejskiej ds. Wspolpracy Organow Regulacji
Energetyki*. W niektoérych przypadkach podaje si¢ dwa razy nazwy angielskie pojeé jak np. str. 21
tzw. rozdziat ksiegowy z ang. accounting unbundling i 2 strony dalej czyli na str. 23 proces rozdziatu
(z ang. unbundlingu).

Zdarza sig, ze te same informacje sa podawane w dwoch miejscach pracy np. na str. 31

czytamy:
»Minimalny poziom zdolnosci przesylowych ma wynies¢ przynajmniej 70% technicznych mozliwosci
przesytlowych poszczegdlnych elementow sieciowych najpozniej do 31 grudnia 2025 roku.* Na str.
42 jest ta sama informacja ,,minimalny poziom zdolnosci przesylowych, ktéry do 31 grudnia 2025
roku ma wynies¢ przynajmniej 70% technicznych mozliwosci przesylowych poszczegdlnych
elementow sieciowych®. Takie powtorki informacji zdarzajg si¢ rowniez w innych miejscach.

Na str. 52 czytamy, ze ,Projekt SDAC-PCR jest inicjatywa dziewigciu gield energii
elektrycznej: EPEX Spot, HEnEx, GME, OMIE, Nord Pool, OTE, OPCOM, Nasdaq oraz TGE,
obejmujacych ponad 25 krajow.” Na str. 52 i 53 jest zamieszczona

Tabela 1.3 Etapy dofaczania krajow do inicjatywy SDAC-PCR.
Nie jest jasne patrzac na t¢ tabelg w ktorym roku dotaczyly Polska, Portugalia, Szwecja, Hiszpania,
Czechy, Wegry Rumunia czy Stowacja do tej inicjatywy.

Na str. 57, Tabela 1.6. Najwazniejsze gieldy energii elektrycznej w Europie
zostaly wymienione jak wskazuje tytut tabeli najwazniejsze gietdy. Nie ma w tabeli 1.6 ani
alfabetycznej ani chronologicznej kolejnosci na tej liscie 21 gietd. Kryterium kolejnosci nie stanowi
chyba tez wielkos¢ gietdy, bo np. Borzen ze Stowenii powstata w 2001 roku jest na 2 pozycji przed
np. Nord Pool powstalg w 1996 i obejmujacg kraje nordyckie. Ta jest dopiero na 13 pozycji.
Zawarto$¢ tabeli stwarza wrazenie losowo zestawionej “wrzutki”, a nie zestawu w ktérym kolejnos¢
wynika z przyjetego kryterium.

Przechodzg teraz do uwag merytorycznych dotyczacych rozprawy.

Trudno zgodzi¢ si¢ ze zdaniem Autorki (str. 65), ze “Badania naukowe dotyczgce reformy
rynku energii elektrycznej obejmujg glownie doswiadczenia Wielkiej Brytanii”. Zdecydowanie
wickszg uwage tej problematyce po$wigcajg kraje z niemieckojezycznej strefy jezykowej (Niemcy,
Austria i Szwajcaria) tyle, ze duza czgs¢ prac na ten temat jest w jezyku niemieckim. Poza tym Wielka

Brytania nie jest juz od 2017 roku czlonkiem UE. Dobrze, ze (aczkolwiek nie tak szczegoélowo jak dla
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Wielkiej Brytanii) Autorka przedstawita w tabeli 2.1, str. 66 wyniki prac naukowych na ten temat dla
innych krajow, w tym Niemiec,

Doktorantka niepotrzebnie rozszerza zakres omawianych pozycji na dotyczace np. rynkéw
chinskiego, australijskiego czy amerykanskiego (Hasan i in. (2021), Apergis i in. (201 7) oraz Han i in.
(2020)), co nie miesci si¢ w temacie pracy dotyczacej europejskiego rynku energii.

Na str. 97 czytamy: ,,...funkcja liniowa ze zmiennymi zerojedynkowymi szacowana metodg
najmniejszych kwadratow (z ang. dummy linear least squares —DL) — ktéra jest alternatywa dla funkcji
sinusoidalnych....” To nie zawsze jest alternatywa, bo uzycie w modelu funkcji zerojedynkowych
moze prowadzié¢ do wspétliniowoscei.

Nastr. 98 jest napisane ,,na skutek niemieckiego Energiewende . Trzeba bylo wyjasnic, ze to
niemieckie stowo oznacza dostownie ,zasadnicza zmiane” jesli chodzi o polityke energetyczng
(transformacja energetyczna, zreszta tak Autorka napisata dalej na str. 127). Co to sg ,dane
pozbawione sezonowosci i zdetrenowane”, por. str. 99?7 Moze to drugie stowo oznacza dane z
usuni¢tym trendem?

W rozprawie jest bardzo szczegétowa analiza co w jakim okresie, w jakim rejonie i o ile
wzrosto lub zmalato np. na str. 146 i dalszych, az do strony 153 w podrozdziatach dotyczacych analizy
determinant cen energii elektrycznej. Moim zdaniem az tak szczegtowa analiza nie byta konieczna.
Nie jest wykazane bezposrednie przetozenie tych zmian cen na ceny energii elektrycznej.

Autorka podaje za Froemmelem i in. wzor (43) str. 154 na zmienno$é zrealizowang, kluczowe
pojecie w catej pracy. W cytowanej pracy jest jednak zaznaczone, ze chodzi o ,,the demeaned price in
period j on day 1” (czyli dane z odjetg srednig). Tej informacji w objasnieniach wzoru (43) brak. Nieco
nizej jest mowa o logarytmowaniu szeregéw czasowych dziennej zmiennosci ,w celu uzyskania
przyblizonej normalnosci” i to logarytmem naturalnym. Pragne zaznaczy¢, Ze logarytmowanie jest
tylko jedna z transformacji Boxa-Coxa stabilizujacych wariancje. Ekonomisci czgsto bez sprawdzania
zasadnosci wybieraja z calej puli transformacji Boxa-Coxa logarytm (moze byé nie tylko naturalny ale
przy kazdej innej podstawie). Transformacja Boxa-Coxa (jej rodzaj mozna ustalié na podstawie proby
za pomocg estymacji odpowiedniej funkcji) moze stabilizowa¢ wariancje tylko w tym przypadku gdy
jej wielkos¢ jest rosngeg funkejg stop zwrotu (interpretacja: ryzyko jest funkcjg rosngeg stép zwrotu).

Na tej samej str. 154 czytamy, ze Doktorantka wykorzystala do usunigcia skladnika
sezonowego zmienne zerojedynkowe dla dni tygodnia (dzief = 1, ...,6) i miesiecy (miesiac = 1, ..., | 1).
Nasuwa si¢ pytanie czy przy tak znacznej liczbie tych zmiennych nie wystgpit problem
wspoliniowosci?

Dalej czytamy, ze byly liczone takze In stop zwrotu. Po co byly liczone tu logarytmy i czy nie

wystgpity tu takze ujemne stopy zwrotu?
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Na str. 163 u gory Autorka napisata cytuje “Warto zwroci¢ uwagg na fakt, ze przedstawione
analizy przyniosly ambiwalentne wyniki, w zaleznosci od przyjetej miary efektu przenikania oraz
analizowanego okresu BASE lub PEAK. Pewnie ta ambiwalentno$¢ by jeszcze wzrosla gdyby
dolgczyé wyniki dla miary IR zmiennosci. Powstaje pytanie skad wzigla si¢ ta ambiwalentnosé
wynikow? Czy bardziej zalezy ona od przyjetej miary efektu przenikania czy od analizowanego
okresu, a moze badanego regionu? Jest jasne, ze wyniki szczegdtowe wszelkich badan zalezg od
przyjetych miar czy kryteriow, jednak nie powinny one sobie przeczyc.

Autorka na koncu podrozdziatu b) str.179 podaje ze:

,Mozna ostatecznie stwierdzi¢, ze stopien powigzania europejskich rynkéw energii
elektrycznej byl stosunkowo wysoki, a rynki te byly zintegrowane, chociaz przed inwazja Rosji na
Ukraing wystgpowalo wigcej powigzan migdzy rynkami i regionami.”

Nie zostaty jednak podane przyczyny ekonomiczne lub inne ktére doprowadzily do tej
sytuacji.

W rozdziale V jest przedstawionych bardzo duzo wynikow uzyskanych za pomocg modelu
TVP-VAR zrozszerzonym podejsciem do wspolnych powigzan (Balcilar i in. 2021). Celem byta ocena
stopnia integracji, powigzan miedzy regionami i petnionej funkcji przez europejskie rynki energii
elektrycznej. Mysle, ze ten rozdzial opisuje rozne relacje w réznych okresach i migdzy réznymi
regionami w sposdb bardzo techniczny, nadmiernie szczegétowy. Rola poszezegolnych krajow czy
grup krajow, sktad tych grup itd. przewaznie zmienia si¢ jak w kalejdoskopie. Przydataby si¢ tu
glebsza dyskusja ekonomicznych przyczyn tych tak szybkich turbulencji na rynku energii elektryczne;.

Na koncu podrozdziatu 5.2 pojawia si¢ dos¢ chyba nieoczekiwany wniosek, iz odgrywanie
roli gtdéwnego odbiorey lub nadawcy netto zmiennosci jest niezalezne od wybuchu wojny w Ukrainie.

Moze datoby si¢ to wyjasnié/zinterpretowac od strony ekonomicznej?

Rozdziat VI zawiera wyniki weryfikacji tych samych hipotez oraz celow szczegoétowych pracy
co rozdzial pigty, jednak przy wykorzystaniu innej miary efektu przenikania, to jest RV oraz
dodatkowym uwzgl¢dnieniu okresu PEAK. Autorka poréwnuje wyniki dla RV oraz stop zwrotu (te
ostatnie zostaly szczegbtowo przedstawione w rozdziale V). Takze w rozdziale VI jest podanych wiele
faktow empirycznych np. ze srednia warto$¢ wskaznika TCI po rozpoczgciu inwazji Rosji na Ukraing
byta wyzsza 0 6,32 pp. dla RV niz stép zwrotu. Brak jednak jakiejkolwiek proby wyjasnienia badz
jakiego$ komentarza co moglo byé przyczyna tej roznicy. Taka sama uwaga dotyczy zdania
koriczacego podrozdzial 6.1.1 pkt.b) a takze calego pkt.c) w tym podrozdziale. Spotykamy si¢ z
okresleniami:

spadl, wzrdst, nizszy, wyzszy, réznica dodatnia, ujemna itd., jednak bez interpretacji ekonomicznej.
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W tabelach np. w tabeli 6.2 sg przytaczane ponownie (celem poréwnania z RV) wyniki dla RS
(stop zwrotu) z rozdziatu V. Moze trafniejszym rozwigzaniem bylaby fuzja rozdzialéw V oraz VI, bo
pozwolitoby to na zmniejszenie liczby i/lub zawartosci tabelek z tych rozdzialéw i zmniejszenie
objetosci dysertacii.

Na str. 220 mozna przeczytaé pod koniec punktu 6.1.3, ze ,w przypadku analizy
wykorzystujacej RV wartosci wskaznika TCI rosng w okresie gwaltownego wzrostu cen energii
elektrycznej i napigeia geopolitycznego zwigzanego z potencjalng inwazjg Rosji na Ukraing, a w
przypadku stop zwrotu wartosci maleja.” Powstaje pytanie czy da si¢ wythumaczy¢ merytorycznie
takie zachowanie TCI w obu przypadkach czy tez jest to tylko fakt empiryczny?

Doktorantka na koricu podrozdziatu 6.2, str. 227 napisata, ze » Wigkszy wplyw na role rynkéw
przed, jak i po inwazji Rosji na Ukraing ma rodzaj zastosowanej miary efektu przenikania (RV lub
stopy zwrotu).” Czy ta nieckompatybilnos¢ wynikéw za pomocg obu miar nie jest przeszkodg w

prawidfowej ocenie roli rynkéw w wyréznionych réznych podokresach?

Cho¢ wyrazilem tu szereg watpliwo$éi dotyczacych pewnych aspektow przedstawionych
przez Doktorantke wynikéw jej badan to jednak mam przekonanie co do ich rzetelnosci,
innowacyjnosci i przydatnosci praktycznej nie tylko na tle wynikow polskich badaczy, ale i w

perspektywie europejskiej.
4. Wnhiosek koricowy

W konkluzji formutuj¢ wniosek, ze praca doktorska mgr Magdaleny Sikorskiej-Pastuszki

»Ocena stopnia integracji europejskich rynkéw energii elektrycznej w kontekscie polityki
energetycznej Unii Europejskiej“, napisana pod kierunkiem promotor, pani dr hab. Moniki Papiez,
prof. UEK, stanowi poprawne na plaszczyznie merytorycznej i metodycznej rozwigzanie problemu
naukowego, wykazuje dobra, ogdlng wiedze teoretyczng w dyscyplinie Ekonomia i Finanse oraz
dowodzi umiejetnoéci samodzielnego (choé pod kierunkiem promotorki) prowadzenia badan
naukowych. Biorgc to pod uwage stwierdzam zatem, ze recenzowana rozprawa doktorska pani mgr
Magdaleny Sikorskiej-Pastuszki w petni spetnia wymogi okreslone w ustawie Prawo o szkolnictwie
wyzszym i nauce z dnia 3 lipca 2018r., poz. 1669, z p6zn. zm.) i whnioskuj¢ o jej przyjecie przez Rade
Dyscypliny Ekonomia i Finanse Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie oraz dopuszczenie do
publicznej obrony.

Dodatkowo ze wzgledu na duzg warto$é naukows rozprawy przedstawiong przeze mnie w pkt. 2 tej

Iecenzji wnosze¢ o jej wyrdznienie.
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