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Recenzja rozprawy doktorskiej mgr Artura Dobosza pt.

»Ewolucja i przyszlo$é specjalnych praw ciggnienia (SDR)”

1. Przedmiot rozwazan rozprawy

Celem rozprawy Artura Dobosza bylo przedstawienie ewolucji i przysziosci
specjalnych praw ciagnienia (SDR), a wigc zbadanie, czy mozliwa jest taka reforma obecnego
mi¢dzynarodowego systemu walutowego, aby zostal on oparty wiasnie na SDR-ach, ktore
stalyby sie kluczowa waluta swiatowa. Problematyke te nalezy oceni¢ jako istotng i aktualng
w $wietle oczywistych niedoskonalosci wspélczesnego miedzynarodowego systemu
walutowego i wcigz powracajacych dyskusji nad mozliwymi kierunkami jego reformy.

Obecny miedzynarodowy system walutowy, okreslany niekiedy jako Bretton Woods
II, uksztaltowal si¢ w sposob zywiolowy, po zalamaniu si¢ na poczatku lat 70° XX wieku
systemu Bretton Woods. Jest to system oparty na gtéwnych walutach $wiatowych, ze
zdecydowanie dominujacq pozycja dolara amerykanskiego oraz dodatkowo niewielka, jak
dotad, rolg emitowanych przez Migedzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) SDR-6w.

Gléwne slabosci takiego systemu trafnie wskazat w swojej rozprawie doktorant.
»Kryzys finansowy, ktdry wybucht w USA w 2007 roku, uwydatnit niedoskonatosci systemu
opierajacego si¢ na dominujacej roli waluty jednego kraju. Stany Zjednoczone Ameryki,
emitujace kluczowa walut¢ miedzynarodowego systemu walutowego, stanely w obliczu
wyboru pomigdzy zaspokojeniem $wiatowego zapotrzebowania na plynnos¢ a zachowaniem
rownowagi wewnetrznej i zewnetrznej. Ten problem okreslany jako dylemat Triffina oznacza
,ze panstwo, ktore chce z wlasnej waluty wykreowaé pienigdz migdzynarodowy, jest skazane
na deficyt obrotow biezacych. Utrzymujac deficyt wzgledem reszty swiata, zapewnia
plynno$¢ miedzynarodowym rynkom finansowym i gospodarce realnej. Brak wyst¢powania

deficytu na rachunku obrotow biezacych moze spowodowaé niedostateczna podaz pienigdza
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mi¢dzynarodowego i stwarza¢ ryzyko deflacji. W przypadku utrzymania systemu
opierajacego si¢ na jednej walucie prawdopodobnie kazde panstwo, ktérego waluta
zastapilaby amerykanskiego dolara, musialoby zmierzy¢ si¢ z tym problemem potegujacym
globalng nierownowage” (s. 173-174).

Tak wigc we wspolczesnym migdzynarodowym systemie walutowym nie ma zadnego
mechanizmu, ktéry by zapewnial sprawne dostosowanie podazy pieniadza
mig¢dzynarodowego do potrzeb gospodarki $wiatowej. Co wigcej, w sytuacjach kryzysowych
ujawniaja sie¢ czynniki, ktore utrudniaja takie dostosowanie.

2. Struktura treSci rozprawy

Recenzowana rozprawa sklada si¢ ze Wstegpu, czterech rozdzialéw merytorycznych
oraz Zakonczenia.

We Wstepie sformulowana zostala gléwna teza badawcza rozprawy oraz dodatkowo
dwie hipotezy badawcze. Beda one szczegélowo analizowane w dalszych czgsciach niniejszej
recenzji. Rozdziat 1 poswigcony zostat koncepcji sztucznego pienigdza miedzynarodowego.
Ponadto zawiera on krotka charakterystyke gtéwnych teorii pieniadza oraz dosé rozbudowane
omoéwienie krypto walut, a zwlaszcza bitcoina. W rozdziale 2 przedstawiono histori¢ i
ewolucj¢ europejskiego sztucznego pieniagdza — ECU. Rozdzial 3 pokazuje geneze oraz
dotychczasowa ewolucje SDR-6w. Konczy go analiza poréwnawcza SDR i ECU. Rozdziat 4
zawiera propozycje zmian w obecnym systemie SDR, ktére moglyby umozliwié tej sztucznej
walucie przejg¢cie kluczowej roli w miedzynarodowym systemie walutowym. Zakonczenie
zawiera najwazniejsze wnioski prowadzace zreszta do do$¢ istotnej, modyfikacji wstepnie
sformulowanej tezy badawczej rozprawy.

Taka strukturg rozprawy mozna ocenié jako wlasciwg zaréwno dla podjetej tematyki
jak 1 weryfikowanej tezy badawczej. Zasadno$¢ poswigcania tak wiele uwagi ECU i
bitcoinowi zostanie jeszcze oceniona w dalszych czesciach niniejszej recenzji. Zastrzezenia
moze jedynie budzi¢ pewien brak dyscypliny doktoranta, ktéry juz w podrozdziale 3.4.
omawia czgsciowo warunki, ktére musi spelni¢ SDR, aby staé sie kluczowym pieniadzem
migdzynarodowym, podczas gdy ewidentnie powinno to by¢ tematem dopiero rozdziatu 4.
Ponadto w rozdziale 2 chyba zbyt szczegélowo przedstawiono histori¢ integracji
gospodarczej w Europie Zachodniej po II wojnie §wiatowej, co nie pozostaje w zbyt Scistym

zwiazku z gléwna tematyka rozprawy.



3. Uwagi do gléwnej tezy badawczej rozprawy

We Wstepie autor sformulowal nastgpujaca glowng teze rozprawy: ,,.SDR moze
przejac rolg waluty $wiatowej, jesli powtorzy $ciezke ewolucyjna ECU oraz jesli zostang
wyeliminowane istotne czynniki ograniczajace mozliwosci wykorzystywania SDR, w tym
rébwniez ostabieniu ulegnie dominujaca pozycja dolara amerykanskiego (USD) w
miedzynarodowym systemie walutowym” (s.6).

W nastepstwie przeprowadzonej w rozprawie analizy doktorant, w rozdziale 4 i w
Zakonczeniu, przeformulowal t¢ teze na znacznie mniej stanowcza. Co prawda nadal uwaza
on, ze teoretyczne mozliwosci zwigkszenia roli SDR w miedzynarodowym systemie
walutowym sg ogromne, ale jednoczes$nie dostrzega, ze w zderzeniu z realiami okazuja si¢
duzo mniejsze (s. 184). Tym samym stwierdza on, ze spelnienie wskazanych w rozprawie
warunkow moze zapewnic¢ stopniowy, istotny wzrost roli SDR w migdzynarodowym systemie
walutowym. Trudno natomiast oczekiwaé, aby w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci SDR stat
si¢ jedyna waluta $wiatowa.

Tak przeformutowana teza badawcza wydaje sie realistyczna. Trafne wydaja si¢
réwniez — zdaniem recenzenta- wymienione przez autora warunki zasadniczego wzrostu roli
SDR. Przede wszystkim dobrym pomystem byto przyjecie ewolucji ECU jako wzorca dla
zmian w obecnym systemie SDR. Jeéli za$ chodzi o najwazniejsze postulowane zmiany to
nalezg do nich:

- zmiana skladu koszyka SDR (tak aby obejmowal on najprawdopodobniej kilkanascie
najwazniejszych walut $wiatowych, co wigzaé si¢ bedzie oczywiscie z istotnym
zmniejszeniem udzialu dolara amerykanskiego);

- dopuszczenie SDR do funkcji waluty interwencyjnej;

- stworzenie odpowiedniej infrastruktury finansowej dla transakcji w SDR-ach;

- dopuszczenie SDR do obrotu prywatnego.

W odniesieniu do tego ostatniego warunku, stlusznie zreszta uznanego przez
doktoranta za niezwykle wazny dla przyszlosci SDR, mam jednak do$¢ istotna uwage
krytyczna. Autor calkowicie pominalt, zar6wno w odniesieniu do ECU jak i SDR, kwesti¢
mechanizmu kreacji tych walut w obrocie prywatnym i konsekwencji tego zjawiska. W
przypadku SDR mieliby$émy najprawdopodobniej dwa Zrddla kreacji tej waluty: kontrolowane
przez MFW nowe alokacje oraz dokonujaca si¢ w sposéb zywiotowy kreacje SDR-0w przez
banki komercyjne udzielajace kredytow w tej walucie. Nasuwa si¢ pytanie na ile mozliwe

byloby w tej sytuacji dostosowywanie podazy SDR do potrzeb gospodarki swiatowej. Sprawa
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wydaje sie prostsza w przypadku niedostatecznej kreacji SDR przez sektor prywatny. MFW
moglby wtedy odpowiednio zwiekszy¢ nowe alokacje SDR. Bardziej zlozony bylby
przypadek nadmiernej kreacji SDR przez banki komercyjne. Nalezatloby wnikliwie zbada¢,
jakie zmiany w kompetencjach MFW bylyby niezbedne, aby umozliwié tej instytucji
skuteczne reagowanie rowniez i na takie sytuacje. W kazdym razie jest to zagadnienie
niezwykle wazne.

Doktorant trafnie wypunktowal tez gldéwne bariery dla wzrostu roli SDR, co zreszta
skionito go do wspomnianego do$¢ zasadniczego przeformulowania wyjsciowej tezy
badawczej. Najpowazniejsza z tych barier jest brak woli politycznej ze strony krajow
odgrywajacych kluczowa role w gospodarce $wiatowej i MEFW. Oczywiscie w pierwszej
kolejnosci dotyczy to Stanéw Zjednoczonych zainteresowanych w zachowaniu dominujacej
pozycji dolara amerykanskiego w mig¢dzynarodowym systemie walutowym i wciaz
posiadajacych decydujacy gtos w MFW. Wielkim orgdownikiem SDR nie jest jednak takze
Unia Europejska, promujaca wlasng walute — euro, a trwalo$é poparcia Chin dla projektu
SDR nie jest catkiem pewna.

Inng bariera moze by¢ dowiedziona historycznie inercja migdzynarodowego systemu
walutowego, polegajaca na tym, ze waluta panstwa tracacego pozycje mocarstwa
gospodarczego utrzymuje dominujaca pozycje pieniadza $wiatowego jeszcze przez diugi czas.
Przesadzaja o tym takie czynniki jak tzw. efekt zewnetrzny sieci oraz sila przyzwyczajenia.
Tym samym moze mina¢ wiele czasu zanim stabnaca pozycja Stanéw Zjednoczonych w
gospodarce $wiatowe] przetozy si¢ na utratg przez dolara amerykanskiego dominujacej
pozycji jako pieniadza §wiatowego.

Podsumowujac nalezy doktoranta pochwali¢ za realistyczng modyfikacje wyjsciowej
tezy badawczej. Pelne uwzglednienie barier dla wzrostu roli SDR ( w tym zwlaszcza realiow
politycznych) powoduje, ze po pierwsze wysoce watpliwa wydaje si¢ realizacja wszystkich
postulowanych przez doktoranta reform systemu SDR, a po drugie nawet gdyby do tego
doszlo to i tak proces zdobywania przez SDR pozycji kluczowej waluty $wiatowej musiatby
by¢ stopniowy i dtugotrwaty.

4. Inne uwagi merytoryczne
Rozprawa Artura Dobosza zawiera wiele innych, oprécz tych o ktérych byla mowa
wyzej, wartoSciowych elementow. W tym miejscu chciatbym zwréci¢ uwage na cztery

sposrod nich.



Na takie wyr6znienie zastuguje niewatpliwie obszerny podrozdzial 1.4. (s.42-75)
poswigcony stosunkowo nowemu i niezbyt jeszcze dobrze znanemu zjawisku krypto walut, w
tym zwlaszcza bitcoina. Trafne wydaja si¢ tez wnioski dotyczace przyszilosci bitcoina
sformulowane przez autora (s.74-75) w wyniku przeprowadzonej analizy. O ile
uwzglednienie problematyki krypto walut w rozprawie poswigcone] sztucznemu pienigdzowi
wydaje si¢ jak najbardziej uzasadnione, to sformulowana nastgpnie teze, ze pewne
rozwigzania wykorzystywane w systemie bitcoina z powodzeniem mogly by¢ zaadaptowane
na potrzeby SDR (s. 165) trzeba uznaé¢ za zbyt daleko idaca. Na szczescie nieco dalej
doktorant sam wskazuje na bardzo powazne trudnosci, na jakie napotykatoby takie proby
przeniesienia pewnych kluczowych dla bitcoina mechanizméw na SDR (s. 167-168).

Dobry jest takze ( z jednym zastrzezeniem, o ktérym byla mowa w pkt. 3 niniejszej
recenzji), wazny z punktu widzenia koncepcji calej rozprawy, podrozdzial 2.5..
Przedstawiono tam szczegélowo ewolucje ECU jako waluty miedzynarodowe;.

Trafna i dobrze uzasadniona jest krytyka pomystéw oparcia wspétczesnego pienigdza
$wiatowego (w tym réwniez i SDR) na zlocie (s. 172-173).

Interesujace jest rowniez wskazanie, jakie warunki muszg spelni¢ Chiny, zeby ich
waluta zyskala wieksze znaczenie miedzynarodowe, a takze pewnych zwiazanych z tym
paradokséw (s. 175-177).

Przy wszystkich wyzej wymienionych zaletach recenzowana rozprawa nasuwa jednak
szereg powazniejszych lub drobniejszych uwag krytycznych.

- 5.8 - ESW powstal w 1979 r. a nie 1958 r..

- 5.9 - Francja zazadata wymiany swoich rezerw dolarowych na zloto w 1967 r., a nie w 1963
r.. Zreszta w dalszej czesci pracy autor przytacza prawidiowa datg.

- 8.22 — watpliwa teza, ze to falszowanie pieniadza kruszcowego bylo gléwna przyczyna
pojawienia si¢ pienigdza papierowego.

- s.27 — niezbyt precyzyjny opis .,pulapki ptynnosci” nie uwzgledniajacy przewidywan
odnosnie do przysztych zmian stopy procentowej. Tymczasem zjawisko to wystgpuje przy tak
krytycznie niskim poziomie stopy procentowej, ze nie oczekuje si¢ juz jej spadku, a tylko
wzrost.

- 5. 40 — nie nalezy stawia¢ znaku réwnosci miedzy kursami statymi i sztywnymi. Nawet w
warunkach funkcjonowania rynku walutowego mozliwy jest system kursu sztywnego w
postaci izby walutowe (currency board).

- 8. 47 — na czym mialoby polega¢ nawigzywanie przez krypto waluty do dawnego standardu
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- s. 87-88 — przedstawienie teorii Mundella niezbyt trafne, a miejscami w ogole
niezrozumiate.

- 8. 93-94 — czy to mozliwe, zeby dla krajow Unii Europejskiej nie byto danych o rocznej
dynamice realnego PKB dia lat 1990 i 1998? Ponadto w tabeli 2 nalezy wyraznie zaznaczy¢,
ze chodzi zmiany realnego (a nie nominalnego) PKB.

- s. 107 — watpliwa teza, ze po zalamaniu si¢ systemu z Bretton Woods takze w innych
krajach nalezacych do MFW zaczeto stosowaé kurs parytetowy. Raczej wystgpila wtedy
tendencja do stosowania kursow plynnych.

- 5. 176 — czy do rdzenia strefy euro nie nalezg tez Niemcy?

5. Ocena formalnej strony rozprawy

Formalna strona rozprawy Artura Dobosza nasuwa nieco zastrzezen.

Po pierwsze, w rozprawie wystepuje sporo niezrecznosci jezykowych. Oto tylko kilka
przykladow:
- Sredniowiecze przyniosto upadek pieniadza na Zachodzie i jego réwnoczesne
podtrzymanie w Bizancjum (s.14),
- Ameryka zastanawiala si¢ , czy osadzié swoja walute w gold standardzie (s.19),
- ceny i produkcja stopniowo rosty w gére (s. 19-20),
- Nalezy pamigta¢, ze funkcja ta jest prawdziwa jedynie wtedy,....Wzmozona inflacja
niweczy pieniadz jako $rodek tezauryzacji

Po drugie, na niektérych stronach (np. 39-40, 84, 103-104) brak w ogodle akapitow.
Czynni to tekst mato przyjazny dla czytelnika.

Po trzecie, w rozprawie wystepuje sporo powtdérzen. Dotyczy to w szczegdlnosci
takich zagadnien jak: sklad koszyka SDR, postulat jego zmiany, przyczyn politycznych
(przede wszystkim ze strony USA) blokujacych zwigkszenie roli SDR.

6. Konkluzja

Wszystkie przytoczone w niniejszej recenzji uwagi krytyczne, réznego rodzaju i o
réznym cigzarze gatunkowym, nie pozostaja oczywiscie bez wplywu na ocen¢ rozprawy
doktorskiej Artura Dobosza, ale nie zmieniajg faktu, iz jej konicowa ocena jest pozytywna.
Doktorant przeprowadzil wnikliwa i poprawng merytorycznie analize dotychczasowej
ewolucji i obecnego stanu systemu SDR oraz uwarunkowan zwickszenia si¢ jego roli w
mi¢dzynarodowym systemie walutowym. Oryginalnie i interesujaco dobrane zostaly punkty

odniesienia (ECU, bitcoin) dla proponowanych reform systemu SDR. Za szczegélnie
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warto$ciowg uwazam zdolno$¢ doktoranta nie tylko do wyciagania prawidlowych wnioskéw
z przeprowadzanej analizy, ale i odpowiedniego modyfikowania w konsekwencji swoich
pierwotnych przekonan i zatozen. W tym przypadku dotyczylo to przede wszystkim (ale nie
tylko) gltéwnej tezy badawczej sformutowanej we Wstepie.

Konkludujgc uwazam, Ze rozprawa Artura Dobosza spelnia ustawowe wymogi
stawiane rozprawom doktorskim (Dz. U. z 2017 r. poz. 1789 ), a zatem wnioskuje¢ o jej

dopuszczenie do publicznej obrony.

MALede,



