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Niepewnosé, tak ekonomiczna, jak i geopolityczna, jst wazna dla ekonomisty. Taki poglad jest
powszechnie akceptowany w uznanym nurcie literatury przedmiotu zajmujgcym sie pomiarem
niepewnosci i badaniem jej wptywu na podstawowe zmienne makroekonomiczne (por. Baker
iin. 2016, Carrieroiin. 2018, Dai i Zhang 2013, Forniiin. 2021, Jurado | in. 2015, Scheffel 2016
i przywotywana tam literatura). Mimo tej obfitosci literatury nie ma jednego wyltgcznie
rozumienia tego pojecia ani tez jednego sposobu jej pomiaru — zaréwno definicja, jak i miara
niepewnosci s3 ciaggle przedmiotem pewnych kontrowersji. W literaturze znalez¢ mozna co
najmniej kilka podejs¢ probujacych zidentyfikowac¢ zjawiska, ktdre mogtyby dobrze
reprezentowac niepewnosc¢. W literaturze empirycznej najwiekszg popularnoscig cieszg sie
takie wskazniki niepewnosci jak zmiennosé lub wariancja réznych zmienych ekonomicznych
badz finansowych (zwrotéw z akcji, zyskdw przedsiebiorstw, produktywnosci itp.) lub
subiektywnych prognoz, w szczegdlnosci pochodzgcych z badan ankietowych (por. Carriero i
in. 2018, Forniiin. 202, Juradoiin. 2013). Inny wazny wskaznik niepewnosci stosowany w tym
nurcie literatury to czesto$s¢ wystepowania stéw kluczowych zwigzanych z pojeciem
niepewnosci w publikacjach informacyjnych. To ostatnie podejscie zostato rozpowszechnione
gtéwnie dzieki indeksowi EPU zaproponowanemu przez Bakera i in. 2016 (wersja w postaci
working paper zostata opublikowana kilka lat wczesniej), pracy Caldara i lacoviello 2016 oraz
indeksowi WUI opracowanemu przez autorow zwigzanych z MFW (Ahir i in. 2018).

Wszystkie te wskazniki niepewnosci, ekonomicznej, finansowej i geopolitycznej, sg zwykle
stosowane w modelach typu VAR (wektorowej autoregresji) dla pokazania — cho¢ niekiedy z
niejednoznacznymi wynikami — wptywu niepewnosci na wyniki ekonomiczne gospodarki

globalnej, poszczegdlnych jej regiondw i krajow.



Jak stusznie wskazujg Forni i in. 2021, w literaturze znalez¢ moza jeszcze inne, odrebne
metodycznie podejscie do takich badan empirycznych. Najlepszym jego przyktadem sg prace
Jurado i in. 2015 oraz Ludvigson i in. 2019, gdzie rozumowanie rozpoczyna sie od Scistej
statystycznej definicji niepewnosci rozumianej jako warunkowa zmiennos¢ btedu prognozy —
CO W pewnym sensie oznacza utozsamienie niepewnosci z nieprzewidywalnoscig. Nastepnie
w tej metodyce estymuje sie model zmiennosci stochastycznej. Carriero i in. 2018 oraz Forni i
in. 2021 sugerujg pewng forme rozszerzenia tego podejscia, gdzie podobne miary niepewnosci
szacowane sg facznie z miarami ich wptywu na zmienne makroekonomiczne w ramach jednego
modelu.

Te, nieco moze przydtugie, uwagi wstepne miaty na celu wyrazne uzasadnienie mojej opinii,
ze przedmiot recenzowanej rozprawy jest tematem waznym i wymagajgcym intelektualnie,
mieszczagcym sie w dajgcym sie wyraznie wyodrebni¢ nurcie literatury przemiotu, ktéra
szczegdlnie rozwineta sie po ostatnim wielkim kryzysie finansowym. Mimo jednak tego
rozwoju pewne problemy nie zostaty rozwigzane w powszechnie aprobowany sposdb i
recenzowana rozprawa odnosi sie do nich w sposdb witasciwy dla dysertacji doktorskich.
Moje odczytanie zawartosci rozprawy p. Kilica, a moze raczej jej najwazniejszych i oryginalnych
czesci, jest nastepujgce. Rozprawa proponuje nowe podejscie do pomiaru niepewnosci, jako
ze autor konstruuje pewng liczbe indeksdw opartych na pojawianiu sie w mediach terminéw
zwigzanych z niepewnoscig — nowym elementem tego podejscia jest wykorzystanie do tegu
celu wytgcznie medidw tureckojezycznych i uzasadnienie tego wyboru. Autor uzasadnia swoje
podejscie klarownym wywodem o charakterze empirycznym, pokazujgc jak po wielkim
kryzysie zmalata w powazinym stopniu zmiennos¢ wielu zmiennych finansowych i
ekonomicznych, cho¢ towarzyszyta temu dos¢ znaczna liczba wydarzen przynoszacych
powazng niepewnosc¢ (np. Brexit, wybory prezydenckie w USA, kryzys zwigzany z uchodzcami).
Drugim elementem tego uzasadnienia jest nie tak juz klarowny wywdd teoretyczny,
rozwazajgcy znaczenie niepewnosci i zagtebiajgcy sie bardzo w filozoficzne podstawy tego
pojecia. Autor nastepnie wykorzystuje swoje indeksy niepewnosci (geopolitycznej,
ekonomicznej i finansowej) nie tylko w standardowy w tej literaturze sposdb, a wiec
poszukujgc wptywu tak mierzonej niepewnosci na cykl koniunkturalny, zwykle korzystajac z
modeli VAR, ale réwniez weryfikujac znane z literatury hipotezy co do szczegétowych

zwigzkéw pewnych zmiennych makroekonomicznych z niepewnoscia.



Najwazniejszym wktadem wtasnym autora jest tutaj nie tyle sam indeks oparty na czestosci
wystepowania termindw zwigzanych z niepewnoscia w mediach, ale wykorzystanie dla
skonstruowania indeksu niepewnosci dla Turcji medidéw tureckojezycznych, a nie —jak robi sie
to w przewazajgcej wiekszosci badan tego typu — medidow anglojezycznych (jedyny znany mi
przypadek podobnego postepowania, przywotywany rowniez w rozprawie, dotyczy Chin, por.
OzturkiSheng 2018). Autor dokonuje ponadto swoistego badania odpornosci swoich wynikow
proponujgc kilka(nascie) wariantéw swoich indeksdw i poréwnujac wyniki swoich studiéw
modelowych dla poszczegdlnych wariantéw. Omawia on réwniez szczegdétowo zmiany w
czasie swoich indekséw i wyjasnia ich lokalne ekstrema rdznymi wydarzeniami z zycia
politycznego i gospodarczego Turcji w analizowanym okresie. Interpretacja ta wydaje mi sie
by¢ przekonywujaca, choé oczywiscie moja znajomosé tej tematyki jest ograniczona.
Nastepny istotny element badania to sprawdzenie, jaki jest wptyw skonstruowanych
samodzielnie indekséw niepewnosci na wyniki gospodarcze Turcji (w wiekszosci przypadkow
reprezentowane przez produkcje przemystowg) —autor opisuje ten fragment swojej pracy jako
weryfikacje hipotezy Blooma (tj. sprawdzenie, czy niepewnos$é, a raczej jej indeks, jest
antycykliczna). Nastepnie autor bada zaleznos¢ miedzy swoimi miarami niepewnosci a
dynamika inflacji. I. Kilic przywotuje turaj dwie hipotezy wystepujgce w literaturze: pierwsza,
ktoérg nazywa hipotezg Friedmana-Balla, mowi, ze wieksza niepewnos¢ inflacyjna pocigga za
sobg wyzszy poziom inflacji; druga hipoteza, hipoteza Cukiermana-Meltzera, postuluje
odwrotng zaleznos$¢, a mianowicie wzrost inflacji prowadzi wg niej do wzrostu niepewnosci
inflacyjne;j.

Te dwa elementy rozprawy doktorskiej p. Kilica sg najwazniejszym powodem mojej
pozytywnej oceny tej rozprawy, gdyz pozwalajg one moéwic o spetnianiu formalnych wymagan
stawianych takim pracom. Pozostate uwagi, mniej lub bardziej krytyczne znajdujg sie ponizej.
Po pierwsze, struktura pracy i sposéb prowadzenia wywodu wyznaczony przez strukture i
uktad pracy nie sg miejscami zbyt jasne i nie utatwiajg odczytania intencji autora, jego
motywacji oraz celdw (cho¢ te ostatnie przedstawione sg stosunkowo najlepiej). Pewne
watliwosci zaczatem odczuwaé juz czytajac spis tresci: nie byto dla mnie oczywiste dlaczego
dwa rozdziaty okreslajgce wazine elementy pracy, tj. definiowanie i pomiar niepewnosci, sg
rozdzielone i jak moza omawia¢ wazne zaleznosci miedzy niepewnoscig i pewnymi
kategoriami makroekonomicznymi oraz préby ich empirycznej weryfikacji przed formalnym

wprowadzeniem miernikdw niepewnosci. Miatem tez podobne watpliwosci co do rozdzielania
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wnioskow na wnioski dla polityki gospodarczej i wnioski ogdlne pomiedzy dwa osobne
rozdziaty; szczegdlnie wobec tego, ze jeden z tych rozdziatéw ma tylko pieé stron. Dodatkowa
stabo$cig takiego uktadu pracy jest stosunkowo znaczna liczba powtdrzen niektdrych idei,
wywodow i rezultatow badan empirycznych. Czuje sie jednak w obowigzku odnotowag, iz
streszczenie rozprawy po polsku wyjasnia wiele z moich watpliwosci i bardzo pomaga w
zrozumieniu motywacji, celéw i wynikéw autora. Wydaje mi sie jednak, ze polskie streszczenie
W pracy pisanej po angielsku nie jest idealnym miejscem dla tego typu wyjasnien.

Drugg staboscig strukturalng pracy jest sposdb, w jaki prezentuje ona dorobek literatury
przedmiotu. Wierze gteboko po lekturze tekstu rozprawy, ze p. Kilic jest doskonale
zaznajomiony z literaturg na temat pojecia niepewnosci i jej pomiaru. Jednak sposéb, w jaki
wykorzystuje on te literature, nie utatwia odczytania zamierzen autora zwigzanych z jej
prezentowaniem. Jednym z najbardziej reprezentatywnych przyktadéw takiego podejscia jest
sposéb, w jaki autor traktuje teksty, w ktérych zmiennos$¢ stuzy jako podstawa do pomiaru
niepewnosci. Z jednej strony, znajdujemy w pracy wiele argumentéw przeciw takiemu
podejsciu — niektdre z nich sg zamieszczone juz w abstrakcie i rozdziale pierwszym. Z drugiej
jednak strony, i w rozdziale trzecim, i w czwartym znalezé mozna wiele przyktadow badan, w
ktérych to wtasnie zmienno$é wykorzystywana jest do pomiaru niepewnosci lub jako jej
wskaznik. Co wiecej, moje odczytanie tych fragmentdw pracy nie pozwala na przyjecie, ze rolg
ich jest pokazanie przyktadéw ztego podejscia do problemu, ale sg one wazing czescig
przegladu literatury. Na szczescie, autor na s. 72 zamieszcza bardzo mocne stwierdzenie
(,Zmiennos¢ i niepewnos$é to dwie rdézne rzeczy w ekonomii i dobrze jest, jesli nie s3 one
uzywane zamiennie”), ktére bardzo pomaga w zrozumieniu, jaki jest poglad autora w tej
kwestii. Tym niemniej, bardziej jasna i spdjna prezentacja relacji miedzy zmiennoscig i
niepewnoscig w literaturze oraz wnioskédw z niej wynikajgcych dla przedmiotu rozprawy
bytaby co najmniej pozyteczna.

Mam réwniez kilka uwag krytycznych o bardziej szczegétowej naturze. Po pierwsze, mysle, ze
poréwnanie indeksu zaproponowanego przez autora z indeksem Cadara i lacoviello
przedstawione w rozdziale pigtym jest bardzo uzyteczng czescig pracy utatwiajgcg znacznie
petniejszg ocene nowego indeksu. Nowy indeks powinien by¢ jednak testowany na
maksymalnie szeroka skale, stad brak jego poréwnania z indeksem WUI (wprowadzonym w
Ahir i in.) jest trudny do wyjasnienia. Wartosci indeksu WUI sg stosunkowo tatwo dostepne

(https://worlduncertaintyindex.com/data/), tacznie z danymi dla Turcji w badanym w
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rozprawie okresie. Mozliwa warto$¢ dodana takiego pordwnania wynika z , posredniego”
charakteru indeksu WUI — jest on wprawdzie oparty na zZrédle anglojezycznym, ale
przygotowywanym przez profesjonalnych analitykdw (raporty EIU), co pozwala na
oczekiwanie innych wynikéw tego poréwnania od podobnych analiz znajdujacych sie juz w
rozprawie.

Po drugie, nie sadze, by w rozprawie poswiecono wystarczajgco duzo uwagi
ekonometrycznym konsekwencjom potencjalnej niespdjnosci wynikajgcej z zastosowania
odrebnego modelu do oszacowania niepewnosci i jej wptywu na cykl koniunkturalny (por.
Forni i in. 2021). Rozumiem oczywiscie, ze tekst Forni i in. byt opublikowany juz po ztozeniu
pracy doktorskiej,, ale pewne elementy tego problemu sg juz rozwazane w Carrieroiin. 2018.
Po trzecie, nie uwazam, by wtasciwy byt sposdb, w jaki autor potraktowat wyniki dotyczace
weryfikacji hipotezy Cukiermana-Meltzera (,rezultaty okazaty sie by¢ trudne do
zinterpretowania i dlatego zdecydowatem sie nie przedstawiac ich tutaj”, s. 129). Jesli dobrze
zrozumiatem cel, jaki autor stawiat przed praca, to byta nim nie tylko konstrukcja nowego
indeksu niepewnosci dla Turcji, ale i jego wykorzystanie dla weryfikacji trzech hipotez
(sformutowanych przez Blooma, Friedmana i Ball oraz przez Cukiermana i Meltzera, jak
nazwane sg one w rozprawie w rozdziale trzecim). Pozytywne wyniki tej weryfikacji
przedstawiane w rozdziale széstym sg waznym elementem wartosci dodanej rozprawy, stad
takie potraktowanie badania jednej z trzech hipotez ostabia ten walor rozprawy.

Po czwarte, mysle, ze skupienie uwagi rozprawy na indeksach opartych na czestosci
wystepowania odpowiednich wyrazen w mediach powinna by¢ uzasadniona w bardziej
rozwiniety sposdb. W szczegdlnosci sgdze, ze odrzucenie podejscia zaproponowanego przez
Ludvigsona i jego wspdétautoréw, gdzie niepewnosé rozumiana jest jako nieprzewidywalnosé
(unpredictability), zastuguje na szersze wyjasnienie.

Jest jeden jeszcze obszar, gdzie nie jestem w petni usatysfakcjonowany podejsciem
zastosowanym przez autora. Chodzi mi mianowicie o sposéb, w jaki autor poréwnuje swoje
indeksy z innymi, w szczegdlnosci z Indeksem GPR zaproponowanym przez Caldera i lacoviello.
Nie mam nic przeciwko stosowaniu tutaj wspdtczynnikdow korelacji rang, ale waga tego
problemu jest na tyle duza, ze uzasadniataby wykorzystanie wiekszej liczby narzedzi. Niektére
z nich to stopien pokrywania sie réznych skupien pewnych typéw lokalnych kstremédw,
niektére miary podobienstwa szeregéw czasowych (por. ich przeglad w Liao 2005 lub w

Kianimajd iin. 2017).



Podsumowujac, moja pozytywna ocena waznych elementéw pracy sformutowana w pierwszej
czesci recenzji przewaza znacznie nad moimi szczegétowymi uwagami krytycznymi.
Recenzowana tu rozprawa jest interesujgcym przyktadem pomiaru niepewnosci i
zastosowania tak uzyskanych miar do rézinych studidw wptywu niepwenosci na procesy
makroekonomiczne. W rozprawie znajdujg sie wazne nowe elementy, o ktédrych wspominatem
juz wczesniej, co wraz z wykazanym przez autora szerokim rozeznaniem sie w temacie i w
literaturze przedmiotu oraz umiejetnosciami prowadzenia badan empirycznych uzasadnia
mojg generalng pozytywng ocene rozprawy. Whnioskuje wiec o skierowanie jej do dalszych

etapdéw postepowania w sprawi o nadania stopnia doktora.

(Ryszard Kokoszczynski)
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