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RECENZJA

rozprawy doktorskiej magistra Pawla Reczulskiego pt.

AUTOMATYZACJA DORADZTWA FINANSOWEGO
L WYKORZYSTANIEM FINTECHU I ROBO-ADVICE

1. Przedmiot recenzji

Przedmiotem recenzji jest przedlozona przez mgr Pawla Reczulskiego, bedgca pracg
pisemng rozprawa doktorska pt. ,,Automatyzacja doradztwa finansowego z wykorzystaniem
Fintechu i Robo-Advice”, napisana pod kierunkiem naukowym dr hab. Beaty Swieckiej, prof.
US oraz promotora pomocniczego dr Rafata Czyzyckiego. Podstawg opracowania recenzji
jest pismo Przewodniczgcego Rady Naukowej Instytutu Ekonomii i Finanséow Uniwersytetu
Szczecinskiego z siedzibg w Szczecinie dr hab. Stanistawa Honko z dnia 2 czerwea 2023 r. z
informacjg o powolaniu na recenzenta rozprawy doktorskiej mgr Pawta Reczulskiego.

Recenzowana rozprawa obejmuje 209 stron tekstu, podzielonych pomigdzy wstep, piec
rozdzialow 1 podsumowanie. Wyodrebniona jest takze ,Bibliografia” zawierajgca: ,,Pozycje
ksigzkowe oraz artykuty”, ,,Zrodta internetowe™, Raporty i akty prawne”, oraz spisy: tabel,
rysunkow 1 wykresow. Praca zawiera takze dwa zalgczniki w postaci kwestionariusza
wywiadu 1 kwestionariusza ankiety, a na koncu rozprawy umieszczone zostalo streszczenie w
j. angielskim. W tre§ci pracy przytoczonych zostato tacznie 189 réznego rodzaju pozycji
literaturowych, z czego:

e 119 wyodregbnionych zostato, jako ,,Pozycje ksiazkowe i artykuly” zawierajgce zaré6wno
zagraniczne, jak i polskie pozycje zwarte 1 artykuty naukowe,

e 47 podanych zostato jako Zrodla internetowe,

e 23 przytoczonych zostato jako raporty i akty prawne,

W pracy zawartych zostalo takze 11 rysunkéw, 17 tabel oraz 22 wykresy.
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Postepowanie o nadanie stopnia doktora mgr Pawlowi Reczulskiemu przeprowadzane jest
na podstawie ustawy z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach naukowych 1 tytule zawodowym
oraz o stopniach 1 tytule w zakresie sztuki (Dz. U. z 2017 r. poz. 1789), natomiast ocena
rozprawy doktorskiej zostanie dokonana w zgodzie z warunkami okreslonymi w art. 13 tej
ustawy, tzn.:

1. czy rozprawa doktorska stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego,

2. czy w rozprawie doktorskiej wykazywana jest ogdlna wiedza teoretyczna Doktoranta w
dyscyplinie finanse,

3. czy rozprawa doktorska wskazuje na umiejetnos$¢ samodzielnego prowadzenia pracy

naukowej przez Doktoranta.

2. Ogoélna charakterystyka aktualnosci i oryginalnos$ci podj¢tego tematu

Wsparcie technologiczne dla coraz bardziej rozwijajacego sic rynku finansowego jest
efektem wzrastajacej cyfryzacji i automatyzacji, bedacych procesami zachodzacymi w wielu
obszarach zycia spotecznego i gospodarczego. Ulatwiajg one codzienne zycie, pozwalajg na
zwickszenie efektywnosci oraz zmniejszenie kosztow 1 naktaddéw pracy. Na rynku
finansowym procesy te m.in. umozliwiajg przetwarzanie 1 wilasciwie interpretowanie
wykorzystywanych danych, co w wielu przypadkach odbywa sie juz bez udziatu czlowieka,
tylko z wykorzystaniem maszyn, robotow lub automatéw. Jednym z obszaréw, w ktérym
zdobycze technologiczne wkraczajg do sfery finansow jest doradztwo finansowe, ktérych
nowoczesnym przejawem jest Fintech 1 Robo-Advice.

Fintech 1 Robo-Advice staly si¢ inspiracjg dla Doktoranta do okreslenia celu pracy, jakim
bylo opracowanie autorskiej koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego w formie
modelu opisowo-graficznego, w tym jej uwarunkowan, elementéw i implikacji (model
eksplanacyjny) oraz rozszerzenie tego celu o okreslenie roli doradztwa finansowego w Polsce
w przysztosci, przy uwzglednieniu przysztych uwarunkowan jego rozwoju (model
predykcyjny). Okreslone zostaly takze cele pomocnicze rozprawy dotyczace zbadania
przewagi innowacyjnych systeméw informatycznych nad elementem ludzkim w doradztwie
finansowym pod katem skutecznosci procesu podejmowania decyzji oraz opracowanie
rekomendacji w zakresie kierunkéw rozwoju doradztwa finansowego z udziatem Fintech i
Robo-Advice.

Rozwoj internetu, cyfryzacji, nowych rozwigzan w zakresie analizy danych, sztucznej

inteligencji, programéw komputerowych i automatyzacji pewnych proceséw doprowadzily do
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tego, ze na rynku doradztwa finansowego pojawily si¢ nowe, nieznane wczesniej w pelni
zautomatyzowane rozwigzania stuzace do zarzadzania inwestycjami  inwestorow
indywidualnych (i nie tylko), wspierajace doradcow inwestycyjnych i instytucje finansowe
oraz — co wazniejsze w kontekscie hipotezy przyjetej przez Autora - zastepujace doradztwo i
decyzyjnos¢ czlowieka. Rozwigzania te pozwalajg na eliminacje brakow kompetencyjnych
cztowieka wplywajac na podejmowanie wlasciwych decyzji, stad tez w pelni zrozumiate
przypuszczenie Autora wyrazone w przyjetej w pracy hipotezie ,,Automatyzacja doradztwa
finansowego prowadzi do zwigkszenia poziomu zaufania do instytucji $wiadczgcych ushugi
finansowe”. Jest to hipoteza (przypuszczenie), a nie teza (stwierdzenie), bowiem dopiero
proces badawczy przyjety przez Autora pozwoli na jej zweryfikowanie. Pomocne przy tym
okazaly si¢ nawiazujace do hipotezy gldéwnej hipotezy pomocnicze: ,Fintech wplywa na
szerszy dostep klientéw do ustug doradztwa finansowego” oraz ,,Robo-Advice, poprzez
wykorzystanie parametréw 1 danych rzeczywistych bez uwzglednienia czynnikow
emocjonalnych, jest skuteczniejszym narzedziem w pracy doradey finansowego niz
tradycyjna forma $wiadczenia ustug doradczych”.

Recenzowana rozprawa doktorska, ktérej istota w wymiarze opisowym dotyczy
wypetniania przez rozwigzania Fintech i Robo-Advice luki w tych obszarach, ktorych
tradycyjne ustugi doradztwa finansowego nie sq w stanie zagospodarowaé, w wymiarze
naukowym wpisuje si¢ z jednej strony w nurt badan nad ekonomig instytucjonalng, zwlaszcza
teorig kosztéw transakcyjnych i asymetrii informacji, a z drugiej w nurt badan nad ckonomia
uczestnikdw rynkéw finansowych. Podjeta problematyka badawcza jest relatywnie stabo
eksplorowana w naukach z obszaru ekonomii i finanséw, a na ten temat powstato niewiele
opracowan naukowych, dlatego tez wybdr podjetej problematyki nalezy uznaé za trafna,
wazng 1 bardzo potrzebng inicjatywe badawcza, zwlaszcza ze prowadzone rozwazania sitg
rzeczy nie ograniczaja si¢ tylko do doradztwa finansowego, ale dotyczg ogdlnie rozwoju
rynku finansowego, a takze poruszajg zagadnienia istotne dla rozwoju spoteczno-

gospodarczego.

3. Koncepcja pracy i jej struktura

Rozprawa doktorska sklada si¢ ze wstepu, pieciu rozdziatéw oraz podsumowania, a jej
kompozycje i proporcje, z uwzglednieniem zawarto$ci poszczegdlnych sktadowych nalezy
uzna¢ za wlasciwe 1 odpowiednie dla pracy pisemnej o charakterze naukowym, stanowigcej

podstawe postgpowania o nadanie stopnia doktora.



Rozprawe otwiera wstep, w ktérym Autor uzasadnia wybor tematu, na$wietla problem
naukowy oraz zarysowuje jego tlo - zaréwno w aspekcie rzeczowym, jak i naukowym.
Ponadto we Wstepie okreslone zostaly ramy warstwy merytorycznej dysertacji:

- definicje i charakterystyka wykorzystywanych w rozprawie pojec,
- glowny cel badawczy oraz towarzyszgce mu 2 cele pomocnicze,

- gtéwna hipoteza przyjeta w pracy oraz dwie hipotezy pomocnicze,
- podstawowe aspekty metodyczne,

- zastosowane metody i narzedzia badawcze.

We Wstepie brakuje jednak wyraznie okreslonych zakreséw pracy (podmiotowy,
przedmiotowy i przestrzenny) oraz doprecyzowania granic chronologicznych. O ile z tresci
Wstepu tatwo sie¢ domysli¢, ze chodzi o Polske, o doradztwo finansowe, o doradcéw
finansowych 1 korzystajgcych z ich ustug, tak juz brak okreslenia zakresu czasowego pracy
jest nieco ucigzliwy dla zrozumienia prowadzonego toku rozwazan, o czym w dalszej czesci
recenzji (uzywanie nicokreslonych w czasie sformutowan oraz brak wskazania momentu
prowadzonych badan).

Trzy pierwsze rozdzialy majg charakter teoretyczny (ale nie sg pozbawione aspektu
badawczego) 1 obejmuja: charakterystyke doradztwa finansowego oraz opis takich zjawisk jak
automatyzacja, Fintech i Robo-Advice w ujeciu teoretycznym, a takze okreslenie czynnika
ludzkiego 1 nowoczesnych technologii w doradztwie finansowym. Warte podkreslenia jest
bardzo dobrze przygotowane ,,podioze” regulacyjne (punkt 1.3), ktére stato sie¢ bazg dla
prowadzenia dalszych rozwazan Autora. Trzeba doceni¢ jego uporzgdkowanie z
uwzglednieniem specyfiki poszezegélnych sktadowych sektora finansowego (podmiotowo:
banki, zaklady ubezpicczen, posrednicy finansowi oraz przedmiotowo: kredyty hipoteczne i
inne ustugi bankowe, ubezpieczenia, instrumenty rynku finansowego, rynek ustug
platniczych).

Rozdzial czwarty zawiera charakterystyke przyjetej metodyki badan oraz analiz¢ badan
wtornych w zakresie Fintechu i Robo-Advice w Polsce i wybranych krajach oraz analize
interesariuszy Fintechu i zautomatyzowanego doradztwa finansowego. I tu mozna mie¢
zastrzezenia, co do tytulu tego rozdzialu w brzmieniu: ,, Rozwdj Fintechu na swiecie 1 w
Polsce”. Skoro w tytule jest ,,rozw6j”, to wspomniana analiza powinna dotyczy¢ przeszioscei,
stanu biezacego oraz zawieraé elementy dotyczgce przysztosci, natomiast tres¢ tego rozdziatu
wskazuje gldéwnie na analiz¢ stanu istniejacego. Owszem - przedstawiona zawartos¢
rozdziatu jest konieczna z punktu widzenia zrealizowania celéw pracy, ale sam tytul rozdziatu

nie zostal wlasciwie dopasowany (o rozwoju i ewolucji Autor pisze w punktach 2.2. 1 2.3).
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WartoSciowe sg punkty 4.3 i 4.4, ktére zostaly opracowane przez Autora na podstawie
wiasnych badan ankietowych i eksperckich, w ktérym dokonuje szczegdlowej analizy
interesariuszy Fintech oraz analizy zautomatyzowanego doradztwa finansowego poprzez
Robo-Advice. Prowadzony wywdd pozwala Autorowi na weryfikacje postawionych hipotez i
co cenne — w takim wilasnie uktadzie prowadzone sg rozwazania, by do zalozen pracy sie
odnies¢ i1 kazda z hipotez (gtéwna, pomocnicze) dodatkowo wspiera badaniem zaleznosci
analizowanych zmiennych weryfikujgcych przyjete hipotezy.

Nadzwyczajnym elementem w obszarze opisu metod badawczych jest tabelaryczne
zestawienie celow pracy (gtéwnych 1 pomocniczych) oraz do weryfikacji przyjetych hipotez
(gtéwnej 1 pomocniczych) wraz z odniesieniem do zastosowanych metod badawczych (Tabela
0, s. 106). Wydawaloby sie, Ze jest to drobne usprawnienie zastosowane przez Autora - musze
jednak podkresli¢, ze bardzo pozytywnie wplywa na odbidr i zrozumienie prowadzonego
procesu badawczego 1 uwazam, ze powinno by¢ to standardem w opracowaniach o
naukowym charakterze.

Rozdziat pigty zawiera autorskg koncepcje doradztwa finansowego z wykorzystaniem
nowoczesnych technologii wraz ze schematem wdrozenia opracowanej koncepcji dla
przedstawicieli instytucji finansowych oraz rekomendacjami w zakresie kierunkéw rozwoju i
ulepszania opracowanej koncepcji na bazie doswiadczen branzy finansowej i branzy Fintech.

W mojej opinii najstabszym ogniwem calej pracy jest jej zakonczenie (Podsumowanie).
Owszem — Autor odnosi si¢ do zatozen badawczych, powielajge przy tym elementy Wstepu —

jednak syntetycznego i precyzyjnego ujecia wynikéw badan po prostu brakuje.

4. Ocena rozprawy od strony formalnej, redakcyjnej i stylistycznej. Spostrzezenia
dotyczace niektorych elementow rozprawy

Tekst rozprawy jest przygotowany starannie 1 w zasadzie wolny jest od jakichkolwiek
bledow literowych, interpunkcyjnych, czy usterek technicznych. Od strony redakcyjnej i
formalnej praca zostata przygotowana naprawde na wysokim poziomie. Nie ma w niej tez
zadnych dyskusyjnych tez, kontrowersyjnych zatozen, czy skrotow myslowych, ktore
wprowadzalaby niejasnosci w rozumieniu prezentowanych tresci. Z obowigzku cigzacym na
recenzencie zwréce jednak uwage na pewne elementy, ktére moim zdaniem nie powinny si¢
pojawia¢ w opracowaniu o charakterze naukowym i by uczulié¢ Autora na to, by w przysziosci

tych niedoskonatosci nie powiela¢, a takze bedg miaty na celu poprawienie pewnych detali



rozprawy, co moze by¢ pomocne w przypadku publikowania catosci lub fragmentéw pracy
(czy nawet przygotowaniu Autoreferatu).

Pierwsze moje spostrzezenie dotyczy podstawowe], przyjetej przez Autora definicji:
Doradztwo  finansowe to odplamma ustuga Swiadczona na rzecz klienta prrez niezaleinego doradce
Jinansowego w najlepiej pojetym interesie klienta w celu doboru odpowiednich rozwigzan finansowych dla
zaspokojenia okreslonej potrzeby.

Sama definicja jest prawidlowo przyjeta i warta powielania. Male ,ale” dotyczy
koncowych dwdéch stow, bowiem i dla ,,melodii” zdania, jak i ze wzgledéw merytorycznych
powinno by¢ — moim zdaniem — ,,okreslonych potrzeb” (a nie jednej). Zdecydowanie dobdr
odpowiednich rozwiazan finansowych dotyczy ,wielu” okreSlonych potrzeb. Stad tez
sugestia, by wlasnie w przypadku publikowania catosci lub fragmentow pracy uwzglednic ten
poszerzony aspekt.

Bardzo subiektywnie chcialbym si¢ takze odnie$¢ do odmieniania przez Autora stowa
»Fintech”, gdzie w dopetiaczu Autor stowo to odmienia piszgc ,,Fintechu” (szczegdlnie w
tytule) 1 w poczatkowych rozdziatach, a pdzniej juz stosuje forme w mianowniku -, Fintech”.
To drugie wydaje si¢ wlasciwym rozwigzaniem, bo dla poréwnania stowo ,,Robo-Advice” nie
jest juz przez Autora odmieniane. Podobnie Autor odmienia stowo ,blockchain”, piszac
czgsto w dopelniaczu ,,blockchainu”. Generalnie nie chce wskazywaé, ze Autor robi Zle, czy
dobrze, bo jezyk si¢ rozwija i co$, co dzisiaj wydaje si¢ nieodpowiednie, za czas jaki$ juz
bedzie wlasciwe, to jednak odmienianie tych okreslen jeszcze nie wpisalo sie na state do
jezyka polskiego i moim zdaniem forma nieodmienna jest whasciwa.

Na s. 50 Autor podaje, ze ,,Fintech” — cytujgc za autorem pierwotnym — ,,...odnosi si¢ do
wykorzystania technologii do dostarczania usfug i rozwigzan finansowych” lub podaje
autorskg definicj¢ ,,...szeroko rozumiana innowacja technologiczna wykorzystywana w
sektorze finansowym zaréwno w zakresie dystrybucji ustug i produktéw finansowych, jak i
dostarczania danych i informacji dla uzytkownikow”, albo podaje, ze jest to ,innowacja
finansowa”. | to wszystko si¢ zgadza — jednak na s. 51 podaje, ze przyktadem Fintech 1.0
bylo zbudowanie w 1866 r. kabla transatlantyckiego do komunikacji miedzy Europag a
Amerykami. Gdzie w tym przyktadzie sg ustugi finansowe? Zatozenie, ze dzieki temu mozna
bylo kupowa¢ akcje w ukladzie miedzykontynentalnym raczej nie ma uzasadnienia. Po tym
przyktadzie, ale takze czytajgc prace czasami mozna odnie$é wrazenia, ze Autor ,miesza”
sam Fintech z innowacyjnoscig — stawiajac je na réwni 1 utozsamiajac te okreslenia.
Oczywiscie nie jest tak, ze Autor nie ma swiadomosci roznic, jednak nie formutuje zdan w

sposob, ktory wyraznie wyodrebnia ustugi finansowe zaspokajajgce potrzeby finansowe



(autorska definicja Fintech) od innowacyjnosci, jakg postugujg sic podmioty sektora
finansowego (np. wykorzystanie dronow przez zaklady ubezpieczen — one stuzg zakladom
ubezpieczen do utatwienia im pracy, a nie klientom do zaspokajania potrzeb). Dodam jednak,
ze sama charakterystyka (prezentacja etapéw rozwoju) ewolucji Fintech (zawarta w tabeli 5)
jest przemys$lana, zasadna i warta docenienia.

Zbyt kolokwialne sg niektére zwroty wykorzystywane przez Autora: ,branza
ubezpieczeniowa czgsto nazywana jest skamienialg i archaiczng” (s. 56), ,,ta dziatka” — piszac
o rynku finansowania i transakcji ptatniczych (s. 55), ,,skostniata branza ubezpieczeniowa” (s.
57), ,rozpala do czerwonosci” (s. 61), ,,w Polsce Robo-Advice dopiero raczkuje” (s. 70), ,,na
naszym rodzimym podworku” (s. 76), ,skostnialy i w wielu aspektach archaiczny rynek
finansowy” (s. 90), czy powtarzajgce sie sformutowanie ,,przecietny Kowalski” (m.in. s. 139)
itd. W pracy o charakterze naukowym zwroty takie nie powinny byé wykorzystywane, albo
przynajmniej nie w takiej skali, bowiem przeczytanie kolejny raz podobnego sformutowania
az ,rzuca sie w oczy”.

Chciatbym takze zwrdci¢ Autorowi uwage na niedoskonatoscei zwigzane z tytulowaniem
tabel 1 rysunkéw. Zgodnie ze sztukg kazdy tytut tabeli (rysunku, wykresu, schematu)
powinien mie¢ okreslony: podmiot, przedmiot, migjsce, czas i ewentualnie jednostke miary.
Tak, aby w oderwaniu od tekstu — jako samodzielny element — w pelni zapowiadal to, co w
tabeli (na rysunku, wykresie) sie znajduje. Autor czasami pomija niektére elementy tytutu
(szczegblnie w punkcie 4.2). Przyktadem moze by¢ tytut tabeli 10 (s. 113) w brzmieniu:
»Poziom wyksztatcenia”. Od razu pada pytanie: poziom wyksztalcenia czyj? Polakow, czy
mieszkancow $wiata? A moze tylko respondentow? Poziom wyksztatcenia kiedy? W roku
2021, czy w Polsce miedzywojennej? Najbardziej odlegly od tej zasady jest tytut wykresu 15
nas. 129: ,,Zadowolenie a zaufanie (rok temu)”; Wykresu 16: ,,Zadowolenie a zaufanie (3 lata
temu)” oraz Wykresy 17:,,Zadowolenie a zaufanie (5 lat temu)” (s. 130). Od kiedy liczy¢ owe
,rok temu”, ,,3 lata temu”, ,,5 lat temu”, skoro nawet nie wiadomo, jaki rok (punkt w czasie)
jest wyjsciowy. Podobnie wykres 8 (s. 122) pt. ,,Aktywa w zarzgdzaniu Robo-Advice w
Polsce” ma niedoskonato$¢ zwigzang z tytutem (brakuje w tytule zakresu czasowego —
szczegdlnie, ze dane na wykresie obejmujg okres do 2027 r., co jest prognozg 1 szacunkiem, a
wiec jako takie powinno zosta¢ uwzglednione w tytule). Wykres ten przywotany zostat jednak
z innego powodu - budzi watpliwos¢, co do jednostki miary, bowiem wartosci podane sg w
,»bilionach USD”. Skoro ,,aktywa ... w Polsce”, to obok USD moglyby by¢ podane w PLN,
ale wazniejsza jest kwestia owych ,bilionow”, ktére to sg ,,amerykanskimi” bilionami, a

zgodnie z naszym uktadem miar (dtuga skala) powinny zosta¢ podane w ,miliardach”
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zlotych. Siegnatem do Zrodta pierwotnego i tam faktycznie podane sg dane w krétkiej skali,
zatem Autor powinien te dane odpowiednio przedstawi¢ (podobnie wykres 9, gdzie podane sg
wartosci w trylionach USD).

Pewnym niedostatkiem pracy jest wspominany juz brak okres§lenia momentu (daty, roku,
dnia) na kiedy badania zostaly przeprowadzone. Autor opisuje, ze badania pierwotne z
wykorzystaniem kwestionariusza ankiety zostaly przeprowadzone metodg CAWI, a druga
metodg badawcza byl wywiad kierowany, przeprowadzony metodg CAPI, ktéry zostal
skierowany do przedstawicieli branzy finansowej i Fintech (ekspertéw). O ile same badania
zostaly bardzo dobrze przygotowane (w tym m.in. potwierdzenie doboru proby badawczej),
przeprowadzone i zinterpretowane (w tym wykorzystane obliczenia podstawowych miar
statystyki opisowej 1 zbadanie korelacji wystepujacych pomiedzy badanymi czynnikami, co
umozliwito weryfikacje postawionych na poczatku pracy hipotez), tak nie jest podkreslana
informacja na kiedy (na jaki dzien, na jaki rok) zostaty przeprowadzone. Nie ma na temat ani
we Wstepie, ani na poczatku rozdziatu IV, gdzie Autor szczegdlowo opisuje sposob
przeprowadzenia badan, ani w punkcie 4.3, gdzie dokonuje analizy interesariuszy, ani w
punkcie 4.4, gdzie dokonywana jest analiza zautomatyzowanego doradztwa finansowego
poprzez Robo-Advice w $wietle badan pierwotnych. Tak naprawde, gdyby ktos$ chciat si¢
powola¢ na badania Autora, to nie bgdzie w stanie wskazaé wg stanu na jaki dzien
interpretowac wyniki tych badan.

Nieprawidlowo$¢ dotyczaca ram czasowych dotyczy réwniez nieokreslonosci
umiejscawiania w czasie analizowanych zjawisk. Bardzo czesto Autor postugiwat sie
sformulowaniami typu ,,obecnie” lub ,,dzi§” i dla Autora ,obecnie” i ,,dzi§” bylo, gdy
zaczynal pisa¢ pracg (lata 2018-2019, co widaé po przytaczanych danych — np. na s, 28
podaje przeci¢tnego miesigcznego wynagrodzenia w gospodarce narodowej za rok 2018), co
Juz ani ,,dzi§”, ani ,,obecnie” z perspektywy recenzenta nie jest, ktory czyta prace 5 lat
pozniej. Mozna podaé takze inne przyklady: ,kilkanascie miesiecy temu nowoscig bylo” i
odwotanie do Zrodta z 2016 roku, albo ,,gtosne afery ostatnich lat” (a glos$nych afer ostatnimi
laty naprawde byto duzo, tylko o ktére chodzi?), czy ,,poziom zaufania do instytucji
finansowych nie jest duzy, w ostatnich latach udalo si¢ zanotowaé w tym obszarze znaczgcy
poprawe” 1 pojawiajg sie odwotania do lat 2018-2019, ktére ,,ostatnimi latami” na pewno nie
sg lub tez ,w ciggu ostatnich pieciu lat, czyli okresu bardzo dynamicznego rozwoju
Fintechow” (s. 93) — czyli nawet z perspektywy Autor nie wiadomo kiedy bylo owe ,,0statnie
5 lat”. W zwartym opracowaniu naukowym, bedgcym pracg pisemng stanowigcg podstawe

postepowania o nadanie stopnia doktora nalezy by¢ ponadczasowym, ale takze precyzyjnym.
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Zatem powinno si¢ doktadnie umieszczaé badane zjawisko w czasie. Dlatego sformutowania
w stylu ,,obecnie” lub ,,w ostatnich latach” lub ,,w ostatnim czasie” powinny zostaé zastgpione
sformutowaniami w stylu ,,wg stanu na dzien...” lub ,,obowigzujace na koniec roku 20217
albo ,,w latach 20XX-20YY”. Nalezy bowiem wskazywa¢ dokladny okres lub moment, w
ktorym dane zjawisko wystepuje.

Czytajac prace znalazlem jeszcze kilka innych kwestii, ktére nie majg znaczenia dla
oceny cafosci pracy, jednak z obowigzku jaki zostal przypisany recenzentowi zostang tu
wymienione:

- brak znakow interpunkcyjnych przy wymienianiu (s. 41),

- czasem pojawiajg sie w pracy literdwki — najbardziej znaczaca literowka to blad w tytule
Wykresu 4 (,,najwaznieksza” —s. 89),

- niewlasciwy opis bibliograficzny (np. s. 44 pod tabelg 4: ,,opracowanie wiasne na podstawie
Gupta (2007, s. 1),

- kolokwializm w okresleniu obowigzujacej w Polsce waluty — ,,... osoby, ktore nie mialy
zdolnosci kredytowej w zlotowkach”. Stowo ,w zlotéwkach” jest zbyt potoczne 1 w
opracowaniu o charakterze naukowym Autor powinien si¢ postugiwaé sformutowaniem ,,w
ztotych” (ewentualnie w ,,ztotych polskich”), bo taka jest oficjalna nazwa waluty w Polsce,

- na s. 69 jest zapowiedZz punktu 2.4 ,Znaczenie czynnika ludzkiego w doradztwie
finansowym”, podczas gdy podpunkt taki nie istnieje w strukturze pracy, a o znaczeniu
czynnika ludzkiego Autor pisze w punkcie 3.1,

- ostatni akapit w punkcie 4.2 jest ,,oderwany” od wczesniejszych rozwazan (punkt 4.2
traktowat o Fintech i Robo-Advice w Polsce na tle wybranych krajow na $wiecie w $wietle
badan wtdrnych), a ten ostatni akapit odnosi si¢ do ,,Analizy literatury polskiej i swiatowej...
ktéra ukazata istotne braki w zakresie umiejscowienia Fintechu i Robo-Advice w obszarze
doradztwa finansowego”. Zdecydowanie jest to akapit, ktéry powinien znalezé sie w
kolejnym punkcie pracy.

Jeszcze raz podkredle, ze wszystkie przedstawione powyzej uwagi 1 spostrzezenia majg
charakter kosmetyczny i gtéwnie edukacyjny, by w przysziosci, ewentualnie przysztej pracy
naukowej takich niedoskonatosci nie powiela¢. W mojej opinii wymienione uwagi i
spostrzezenia w zadnym stopniu nie obnizajg pozytywnej oceny catosci pracy 1 nie oczekuje,
aby Autor ustosunkowywal sie do nich podczas obrony, chociaz kwestie ram czasowych
powinny zosta¢ uwzglednione przez Autora podczas prezentacji Autoreferatu.

Powtodrze raz jeszcze, ze w pracy nie znalaztem elementéw, ktére budzityby jakiekolwiek

merytoryczne watpliwosci, dlatego pozwole sobie zada¢ Doktorantowi dwa pytania, bardziej
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w charakterze nawigzania dysputy naukowej i rozwiniccia poruszanych przez Autora w
rozprawie kwestii, anizeli zastrzezen:

1. Jaki moze by¢ dalszy scenariusz rozwoju Fintech i Robo-Advise na polskim rynku
doradztwa finansowego (scenariusz optymistyczny i pesymistyczny, perspektywa
krétko 1 dhugoterminowa)?

2. W pracy Autor dokonal cennego spostrzezenia (s. 28) opisujgc wizje rozwoju rynku
doradztwa finansowego i fakt, ze polskie spoteczenstwo nie jest nauczone placenia za
ustugi doradztwa finansowego. Uzyte zostato sformulowanie — ,winny jest takze
oczywiscie rynek ustug finansowych, uczgce klienta, ze placi sie za produkt, nie za
wiedze”. W tym kontekscie chciatbym zapytaé Autora, czy sztuczna inteligencja
przewrotnie nie wplynie wlasnie na zaburzenie pozadanego stanu (placenie za
wiedze), bowiem wiedza nie bedzie musiata pochodzi¢ od doradcy finansowego, tylko
z internetu”. Wprawdzie to juz ma miejsce, ale prawdopodobnie jeszcze bardziej
zmarginalizuje znaczenie doradcow finansowych — jakie Doktorant ma w tej kwestii

zdanie?

S. Ocena rozprawy doktorskiej w kontekscie zapisow art. 13 ustawy z dnia 14 marca
2003 r. o stopniach naukowych i tytule zawodowym oraz o stopniach i tytule w zakresie

sztuki (Dz. U. z 2017 r. poz. 1789)

Sa. Ocena przedmiotu rozprawy pod kqtem oryginalnosci rozwigzania podjetego problemu
naukowego

Na podstawie przeanalizowania tresci przedlozonej rozprawy uwazam, ze sformutowane
przez Doktoranta cele 1 zamierzenia badawcze zostaly w petni zrealizowane, potwierdzajac
stusznos¢ przyjetych zatozen. Doktorant wykazal sic umiejetnoscig postawienia oryginalnego
problemu naukowego, ktéry w ujety przez Doktoranta sposob nie zostal przez nikogo
wezesniej nie analizowany. Pelne osiggniecie celu naukowego rozprawy bylo mozliwe dzigki
odpowiedniemu rozeznaniu dotychczasowego stanu wiedzy, przeprowadzeniu wilasnych
badan oraz opracowaniu autorskiej koncepcji doradztwa finansowego w formie modelu
opisowo-graficznego poprzez model pozytywny, eksplanacyjny, ktéry mozna potraktowaé
jako wnoszace do literatury przedmiotu nowe podejscie do zautomatyzowanego doradztwa
finansowego, co wiladnie m.in. stanowi o oryginalnosci calej rozprawy. Warto zwrocic
rowniez uwage na to, ze zaprezentowane koncepcje majg charakter teoretyczny, ale dzieki

temu, ze Autor zawodowo zajmuje si¢ doradztwem finansowym (inwestycyjnym)
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naukowemu charakterowi rozprawy nalozylo kaganiec praktycznosdei, co w efekcie
uatrakeyjnito calg prace. Dzigki temu proponowane koncepcje mogg pelniej stuzyé jako
wytyczne 1 rekomendacje w zakresie ich stosowania, a takze postrzegania i regulowania zasad
panujgcych na rynku ustug finansowych, co oprocz naukowego wymiaru ma takze wymiar

aplikacyjny.

5b. Ocena odzwierciedlenia w rozprawie ogdlnej wiedzy teoretycznej Doktoranta w
dyscyplinie finanse

Przeprowadzona w dysertacji krytyczna analiza literatury przedmiotu (adekwatna do
problemu badawczego, potwierdzajgca zrozumienie dziedziny badan) oraz wyniki
przeprowadzonych badan empirycznych na tle ukazanych rozwazan teoretycznych wskazujg
na posiadanie przez Doktoranta bardzo dobrej znajomosci poruszanej problematyki zaréwno
w zakresie objetym tematem rozprawy, jak i ogdlnej wiedzy teoretycznej w dyscyplinie
finanse. Doktorant przedstawiajgc kolejne zagadnienia, nawigzuje do dotychczasowego
dorobku nauk o finansach i potrafi odpowiednio positkowaé¢ si¢ nim podczas wiasnej pracy
badawczej. Wyraznie widaé, ze Autor gleboko ,siedzi” w omawianej problematyce i
swobodnie porusza sie w tym obszarze.

Odzwierciedlenie w rozprawie ogolnej wiedzy teoretycznej Doktoranta w dyscyplinie
finanse przejawia si¢ m.in. w:

- opracowaniu wlasnych definicji doradztwa finansowego, Robo-Advice i Fintech, zgodnych
z uznanymi w literaturze finansowej kanonami,

- wlasciwym przyjeciu obszardéw dziatalnosci Fintech skoncentrowanych na pieciu filarach na
rynku ushug doradztwa finansowego (ustugi inwestycyjne, zarzadzanie ryzykiem, ustugi
ptatnicze i rozliczeniowe, bezpieczenstwo i zarzgdzanie poufnoscig danymi, zdalne platformy
obstugi klienta), co umozliwito prawidlowe przygotowanie badan i nastgpnie witasciwg ich
interpretacje,

- okresdleniu poziomu wiedzy 0s6b indywidualnych jako klientow rynku finansowego na temat
nowoczesnych wymiarow doradztwa finansowego oraz weryfikacji polskiego rynku Fintech i
Robo-Advice z perspektywy jego uzytkownikéw pod katem poziomu zaufania i checi
korzystania,

- wyspecyfikowaniu zalet i wad oraz szans i zagrozen, wynikajacych ze wspdipracy migdzy
podmiotami Fintech 1 ustug klasycznego doradztwa finansowego (w tym analize przewagi

Robo-Advice nad doradca finansowym),
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- opracowaniu koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego z wykorzystaniem Fintech i
Robo-Advice, wpisang w gospodarczg i spoleczng role doradcow finansowych,

- odpowiednim wykorzystaniu teorii z dyscypliny finanse do prowadzenia rozwazan.

Sc. Ocena posiadania przez Doktoranta umiejetnosci samodzielnego prowadzenia pracy
naukowej

Prace nalezy uzna¢ za uksztaltowang poprawnie pod kazdym wzgledem: koncepcyjnym,
metodycznym 1 merytorycznym, do czego zdecydowanie przyczynita sie umiejetnosé
samodzielnego prowadzenia pracy naukowej, przy czym w tym aspekcie podkresli¢ nalezy:

- wlasciwe i pelne okreslenie zamierzonej inicjatywy badawczej, co przejawia sie
odnalezieniem luki badawczej, przemys$leniem odpowiedniej koncepcji i przyjeciem
wlasciwych zalozen, a takze wykorzystaniem odpowiednich narzedzi badawczych oraz
przeprowadzeniem koniecznych badan, w tym na szczegolne podkreslenie zastuguje rzetelne
potwierdzenie stusznosci przyjetej proby badawczej, jako reprezentatywnej (s. 109-110),

- wlasciwy dobor i uzasadnienie dla zastosowanych w pracy narzedzi badawczych,
przeprowadzenie analizy badan  wtornych oraz analizy 1 interpretacji  badan
przeprowadzonych we wlasnym zakresie. Podjeta tematyka jest stosunkowo nowa, a
zrealizowane badania pozwolily na poznanie analizowanych zjawisk i tu nalezy wyr6znié
kompleksowo$¢ 1 rzetelno$¢ podejscia Autora do przeprowadzonych badan, szczegdlnie w
zakresie szczegdlowej analizy odpowiedzi ekspertow, a takze w odniesieniu do
kompleksowosci opracowanej koncepcji wraz z wytycznymi odnosnie do sposobow
wdrozenia, implikacji oraz osadzenie Fintechu i Robo-Advice w realiach rynku finansowego
pod katem regulacyjnym i prawnym,

- wlasciwg interpretacje danych [ prawidlowe wnioskowanie, ktore postuiyly do
przygotowania autorskiej twdrczej koncepcji automatyzacji doradztwa finansowego,
stanowigcej zwiericzenie procesu badawczego.

Powyzsze elementy pozwalajg na stwierdzenie, ze moim zdaniem wymog umiejetnosci
samodzielnego prowadzenia pracy naukowej ~ w przypadku Autora recenzowanej rozprawy —

nalezy uznaé za spetniony.

6. Ocena koncowa

Na podstawie przeprowadzonej recenzji rozprawy doktorskiej Pana mgr Pawla

Reczulskiego pt. ,,Automatyzacja doradztwa finansowego z wykorzystaniem Fintechu i
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Robo-Advice” uwazam, ze rozprawa ta jawi sie jako samoistne i twoércze opracowanie
naukowe, co dowodzi umiejetnosci samodzielnego prowadzenia pracy naukowej Autora. W
ocenie tej rozprawy nalezy rdwniez uwypukli¢, iz jej przedmiotem jest oryginalne
rozwigzanie problemu naukowego, a biorgc pod uwage wykazang w rozprawie o0gdlng
wiedze teoretyczng w dyscyplinie finanse jej Autora, stwierdzam - iz moim zdaniem -
recenzowana rozprawa spelnia wymogi stawiane rozprawom doktorskim okre$lone w ustawie
z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach naukowych 1 tytule zawodowym oraz o stopniach i tytule
w zakresie sztuki (Dz. U. z 2017 r. poz. 1789) i wnosze o dopuszczenie jej do dalszych

etapow postepowania o nadanie stopnia doktora.
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