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RECENZJA
osiagnie¢ naukowych oraz aktywnosci naukowej Pani doktor Aleksandry Nadolskiej
sporzadzona w zwigzku z ubieganiem si¢

o nadanie stopnia naukowego doktora habilitowanego

W wykonaniu uchwaty nr 81/2022 Rady Dyscypliny Nauki Prawne Uniwersytetu Gdanskiego
7 dnia 27 czerwca 2022 roku w sprawie powolania sktadu komisji habilitacyjnej w
postgpowaniu o nadanie stopnia doktora habilitowanego dr Aleksandrze Nadolskiej
w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie nauki prawne oraz w zwigzku z wyznaczeniem
na recenzenta przez Rade Doskonatosci Naukowej w tym postgpowaniu, przedstawiam

recenz;je.

1. Uwagi ogoélne

Stosownie do wymagan okreslonych w art. 219 ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy z dnia 20 lipca
2018 roku Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (tekst jedn. Dz. U. z 2022 r., poz. 574 ze
zm., dalej ,ustawa”) przedmiotem oceny recenzenta w postepowaniu o nadanie stopnia
doktora habilitowanego jest ocena osiggnie¢ naukowych, ktore powinny stanowi¢ znaczny
wktad w rozwoj dyscypliny.
Uwzgledniajac wniosek oraz przedlozony przez Panig dr Aleksandre Nadolskg wykaz
publikacji naukowych i opis pozostatych dokonan naukowych oraz po zapoznaniu si¢ z
trescia publikacji przyjeto, ze przedmiotem recenzji powinna by¢ w tym postgpowaniu przede

wszystkim monografia naukowa wydana przez wydawnictwo, ktore w roku opublikowania

Al. Niepodlegtosci 53, Collegium luridicum Novum, 61-714 Poznaii
tel. +48 61 829 31 42, +48 61 829 31 43, fax +48 61 829 31 45

I‘ r R uamprawo@amu.edu.pl
UBIELHIn

D

BADAWCIA EPACUR www.prawo.amu.edu.pl




UNIWERSYTET IM. ADAMA MICKIEWICZA W POZNANIU

uAM Wydzial Prawa i Administracji

monografii w ostatecznej formie byto ujete w wykazie sporzadzonym zgodnie z przepisami

wydanymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. a. ustawy. Dodatkowo ocenie poddany zostat
pozostaly dorobek naukowy Pani Doktor, w tym artykuly naukowe opublikowane
w czasopismach naukowych lub w recenzowanych materialach z konferencji
miedzynarodowych. Jako podstawowe kryterium oceny osiagnie¢ naukowych i aktywnosci
naukowej Habilitantki przyjeto — zgodnie z art. 219 ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy — znaczny wklad w
rozwdj dyscypliny.

2. Ogoblna sylwetka naukowa Habilitantki

Zgodnie z przedstawiong dokumentacja dr Aleksandra Nadolska tytul magistra prawa
otrzymata w 2007 r. na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Gdanskiego, a w
2013 r. tamze roéwniez stopien doktora nauk prawnych (dyplom nr 3730) na podstawie
rozprawy doktorskiej ,,Komisja Nadzoru Finansowego jako element nowej instytucjonalnej
architektury nadzoru nad rynkiem finansowym w Unii Europejskiej”. Rozprawa ta nawigzuje
przedmiotowo do aktualnych zainteresowan Habilitantki, co Swiadczy o cigglosci
prowadzonych badan. Potwierdzajg to takze przedstawione do oceny inne publikacje
naukowe o réznym charakterze: artykuly w czasopismach, opracowania wieloautorskie, z
ktérych wiekszos$¢ dotyczy prawa rynku finansowego.

Doktor A. Nadolska jest rowniez absolwentka studiéw podyplomowych: w
zakresie Rachunkowosci 1 Finanséw na Wydziale Zarzgdzania Uniwersytetu Gdanskiego,
2008 r. oraz dotyczacych Prawa wlasnosci intelektualnej i prawa nowych technologii,
(Uniwersytet Gdanski, Wydzial Prawa i Administracji, 2020 r.). Ponadto w 2012 r. uzyskala
tytut licencjata Szkoly Wyzszej Prawa i Dyplomacji w Gdyni Wydzialu Finansow i
Zarzgdzania na kierunku Finanse i Rachunkowos¢.

Swoja droge naukowsg zwigzata Habilitantka najpierw z Wyzszg Szkota
Zarzadzania w Gdansku Wydzial Informatyki i Zarzadzania (stycznia 2013 1. do czerwca

2013 1.), a nastepnie z Wyzsza Szkotg Administracji i Biznesu w Gdyni na Wydziale Prawa i

Administracji oraz Wydziale Zarzadzania (w Katedrze Prawa Finansowego) — od
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pazdziernika 2014 r. do 2021 r.

7 przedstawionej przez Habilitantke Informacji nr 5 dofaczonej do wniosku

habilitacyjnego (dalej Informacja nr 5) wynika, ze dr A. Nadolska nie uczestniczyta w stazu
zagranicznym o charakterze naukowym czy dydaktyczno-naukowym, cho¢ zauwazy¢ nalezy,
7ze m.in. brata udziat w wielu konferencjach czy seminariach krajowych i1 rowniez
miedzynarodowych.
Gwoli obowigzkéw recenzenckich odnotowaé nalezy, 7ze — zgodnie z przedstawiong
Informacjg nr 5 — Habilitantka nie realizowata w referowanym okresie grantéw krajowych
czy zagranicznych, uzyskanych w drodze konkursow krajowych lub zagranicznych, ani nie
uczestniczyta w krajowych czy migdzynarodowych projektach badawczych jako wykonawca,
jednak wspomnie¢ i pozytywnie ocenié trzeba, ze realizowala wspolpracg badawcza w
ramach tzw. innych zespolow badawczych, wéréd ktorych wymienié nalezy zwlaszeza
aktywnosci: udzial w pracach Doradczego Komitetu Naukowego (DKN) dzialajacego przy
Rzeczniku Finansowym, ktory 24.09.2019 r. DKN opublikowal raport na temat
nieprawidtowosci na rynku finansowym; udzial w projekcie Klubu Odpowiedzialnych
Finansow przy Europejskim Kongresie Finansowym, czyli dorocznej konferencji
organizowanej przez Europejski Kongres Finansowy w Sopocie czy takze udzial w Legal
Team w ramach Sharing & Caring - COST Action CA16121.

Pani dr A. Nadolska uczestniczy w zyciu naukowym takze poprzez udzial w
konferencjach i seminariach naukowych. Z przedstawionej dokumentacji wynika, ze aktywnie
prowadzi dziatalno$¢ konferencyjng, w tym konferencyjng miedzynarodows (4 wystapienia
przed uzyskaniem stopnia doktora nauk prawnych oraz 11 po uzyskaniu stopnia doktora nauk
prawnych). Habilitantka podejmuje réwniez aktywno$¢ popularno-naukowa oraz ekspercka
(tu zwlaszcza jako ekspertka wspomnianego juz Europejskiego Kongresu Finansowego w
Sopocie w zakresie kredytow walutowych czy Kongresu FinReg2017 oraz FinReg2021 w
zakresie nadzoru finansowego). Doktor A. Nadolska jest tez autorkg opinii prawnych w
wickszoséei dotyczacych rynku finansowego, co zwiazane jest réwniez z wykonywaniem

przez Habilitantke zawodu radczyni prawnej. Habilitantka jest ponadto m.in. czlonkinig
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Central and Eastern European Society for Administrative Sciences, Polskiego Stowarzyszenia

Prawa Europejskiego czy Stowarzyszenia Centrum Informacji i Organizacji Badan Finansow
Publicznych i Prawa Podatkowego Krajow Europy Srodkowej i Wschodniej na Wydziale
Prawa Uniwersytetu w Biatymstoku. Doktor A. Nadolska jest réwniez biegla sadowg z
zakresu prawa rynku finansowego przy Sadzie Okregowym w Gdansku. Po uzyskaniu stopnia
doktora nauk prawnych dr A. Nadolska jest takze recenzentka prac naukowych (ponad 10
recenzji — zgodnie z przedstawiong Informacja nr 5), a takze uczestniczy w pracach
komitetow redakcyjnych i jako recenzentka w: ,,Financial Law Review” (Wydawnictwo
Uniwersytetu Gdanskiego) jako cztonkini statego zespotu recenzentéw oraz ,,Finanse i Prawo
Finansowe. Journal of Finance and Financial Law” (Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego)
jako recenzentka. Habilitantka prowadzita takze dziatalno$¢ dydaktyczng w zakresie
wyktadow i ¢wiczen, a takze seminariow z prawa finansowego i prawa rynku finansowego
(na r6znych kierunkach i stopniach studiéw) w Wyzszej Szkole Zarzadzania w Gdansku na
Wydziale Informatyki i Zarzadzania oraz w Katedrze Prawa Finansowego WPIA Wyzszej

Szkoly Administracji i Biznesu w Gdyni.

3. Ocena monografii wskazanej przez Habilitantk¢ jako monografii naukowej
stanowigcej podstawe prowadzenia post¢gpowania habilitacyjnego
Za osiagniecie naukowe, ktoére powinien w dorobku posiada¢ Habilitant, ustawodawca
uznaje miedzy innymi monografie naukows wydang przez wydawnictwo, kiore w roku
opublikowania monografii w ostatecznej formie bylo ujgte w wykazie sporzadzonym zgodnie
z przepisami wydanymi na podstawie art. 267 ust. 2 pkt 2 lit. a ustawy, stanowigce znaczny
wkiad w rozwéj okreslonej dziedziny. W analizowanym przypadku oba te wymagania zostaly
spelnione.
Monografig, o ktérej mowa, w przypadku dorobku dr Aleksandry Nadolskiej jest
opracowanie: ,, Soft law w regulacji rynku finansowego w Polsce: rekomendacje, wytyczne i
lista ostrzeze#r publicznych KNF”, Wydawnictwo C.H.Beck, ISBN 978-83-8235-059-3,

Warszawa 2021, ss. 313. Oznacza to, ze zadaniem recenzenta jest w pierwszej kolejnosci
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dokonanie wnikliwej oceny monografii, na tle catoksztattu dorobku naukowego Habilitantki.

Przedlozona do oceny praca o charakterze monograficznym pt. ,,Soft law w regulacji
rynku finansowego w Polsce: rekomendacje, wytyczne i lista ostrzezen publicznych KNF”,
stanowi zauwazalny wkiad jej Autorki w rozwdj nauki prawa rynku finansowego. Jest to
praca dotyczgca materii wezesniej — co prawda — poruszanych w doktrynie prawa rynku
finansowego, ale w recenzowanym opracowaniu omoéwionych w szeroki i kompleksowy
sposob z podbudows teoretycznoprawng, wilasciwa dla prac naukowych o charakterze
monograficznym — habilitacyjnym. Zagadnienie soff law w regulacji rynku finansowego w
Polsce stanowi atrakcyjny obszar badan ze wzgledu na wieloaspektowo$¢ tej problematyki i
jest znaczace rowniez w wymiarze praktycznym. Wybor problematyki z doktadnym
wskazaniem granic prowadzonych badan nalezy oceni¢ pozytywnie i podkresli¢ tak wymiar
teoretyczny, jak i praktyczny badan podejmowanych w pracy, czyli analizy aktow whasciwych
do regulacji krajowego rynku finansowego w obszarach, ktére nie zostaty poddane normom
wigzgcym prawnie. Jakkolwiek na marginesie zauwazy¢ nalezy, ze cecha niezupelnosci nie
jest szczegOlna czy wyjatkowa wyltacznie dla prawa rynku finansowego, a dla regulacji z
wielu obszaréw prawa. Coraz cze¢sciej obserwowalna jest tendencja regulowania okreslonego
wycinka spraw spoleczno-gospodarczych nie tylko normami powszechnie wigzacymi, ale
réwniez soft law, czyli tzw. aktami prawa migkkiego. Tym samym, istotne jest uzasadnienie
dla wyboru i specyfiki rynku finansowego jako przedmiotu badan w zakresie soff law, skoro
nie tylko regulacje rynku finansowego maja ten wyjatkowy charakter. Autorka dobrze
poradzita sobie z tym uzasadnieniem, wskazujac, ze analizuje w pracy akty soff law tworzone
przez organy sieci bezpieczenstwa finansowego (w tym zwlaszcza KNF), podejmujgc trud
,ubrania” tej analizy w podstawy teoretycznoprawne — analizowanych w pracy koncepcji
teoretycznoprawnych m.in. H. Harta. Zreszta prawem kazdego Autora jest wybor materii
badawczej tak na ,,szeroko$¢”, jak i na ,,gleboko$¢” oraz ,spigcie” tej materii tezg dowodzong
w rozprawie, co zostalo spetnione w recenzowanej rozprawie.

Opracowanie liczy 313 stron. Pani doktor objeta swoimi rozwazaniami obszar z

zakresu prawa rynku finansowego, dotyczacy aktow soff law wydawanych przez organy sieci
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stabilnogci finansowej, ze szczegblnym uwzglednieniem KNF i jego szczegélnej roli w

procesie nadzoru nad rynkiem finansowym, realizowanej za pomocg rekomendacji,
wytycznych i listy ostrzezen publicznych. Problematyka tzw. nadzorczego sofi law na
poziomie unijnym — i w mniejszym stopniu, cho¢ réwniez akcentowana na poziomie
krajowym — byla juz przedmiotem uwag przedstawicieli doktryny prawa krajowego, co
oznacza pewne utrudnienie dla badacza, ale stanowi zarazem wyzwanie, aby prowadzi¢
dyskurs w nowych warunkach regulacyjnych i warunkach znanej zmiany paradygmatu
regulacyjnego na rynku finansowym. Z tego powodu nie byla to fatwa materia dla badacza,
ktéry musi podjaé trud starannej analizy dotychczasowego dorobku i stanu wiedzy w badanej
dziedzinie oraz dokonaé¢ wnikliwej, nowej obserwacji zachodzacych przemian réwniez przy
uwzglednieniu podejécia teoretycznoprawnego, argumentujge istotno$¢ i znaczenie nowych
badan w kompleksowy i wszechstronny sposéb. Z tego trudnego zadania Autorka wywigzala
si¢ w stopniu bardzo dobrym. Tym samym wybrane zagadnienie badawcze analizy krajowego
nadzorczego sofi law nalezy uzna¢ za bardzo dobry temat monografii habilitacyjnej, wart
naukowego uporzadkowania.

Jako gléwny cel monografii habilitacyjnej Autorka wskazuje ,,udzielenie odpowiedzi
na pytanie: jaka role w osigganiu celéw nadzoru finansowego pelnig akty soff law KNF i czy
KNF moze — jako organ wladzy publicznej — ponosi¢ odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg za
dzialanie badZ zaniechanie w przedmiocie regulowania rynku finansowego za pomoca tego
rodzaju aktow?” (s. 1 monografii). Wskazany gtéwny cel pracy habilitacyjnej uzna¢ nalezy za
ciekawie sformulowany i istotny tak dla teorii, jak i praktyki.

Szkoda tylko, ze Autorka nie pokusita si¢ w pracy o prowadzenie analiz
prawnoporéwnawczych (np. w rozdziale IV), nie wykorzystata metody prawnoporéwnawczej
w zakresie postawionego celu badawczego rozprawy habilitacyjnej, chocby jako drobne tho
prawnoporéwnawcze, co stanowi przeciez zawsze wartos¢ dodana, gléwnie w pracach
habilitacyjnych. Nie mozna zgodzi¢ si¢ ze stwierdzeniem Autorki, ze ,komparatystyka (...)
mozliwa jest po szczegétowym zweryfikowaniu i opisaniu krajowych rozwigzan™ (s. 2
monografii). W systemach prawnych innych panstw cztonkowskich UE (co istotne z punktu
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widzenia powigzan miedzy poziomem nadzoru unijnego a krajowego, a takze powigzan

miedzy sofi law nadzorczym unijnym, jak i krajowym) czy poza UE, istniejg rozne
interesujace rozwigzania dotyczace odpowiedzialnosci odszkodowawczej za akty nadzorcze
soft law (np. w prawie niemieckim czy portugalskim). Trudno zgodzi¢ si¢ ze stwierdzeniem,
zawartym na s. 3, zgodnie z ktérym ,.analizowanie réznych rozwigzan prawnych w tym
wzgledzie jest bezcelowe ze wzgledu na umiejscowienie omawianego soff law wsrod
regulacji odnoszacych si¢ do lokalnego rynku finansowego” (s. 3 monografii). Trzeba
bowiem podkresli¢, ze w duzym stopniu nadzorcze krajowe sofi law jest powiazane z soft law
nadzorczym, unijnym, stagd generalny argument o lokalnym zastosowaniu nadzorczego
krajowego soft law nie jest do konica przekonujgcy. Nalezy jednak powtdrzy¢, Zze prawem
kazdego Autora/Autorki jest okreslenie wlasnych badan na tzw. ,szerokos¢”, jak i
,.gteboko$é” w sposéb, ktory pozwala na dokonanie ustalen badawczych.

Autorka wyodrebnia w rozprawie dziewie¢ obszaréw badawczych (s. 3 monografii),
ujetych w formie pytan o r6znym poziomie szczegbtowosci i trudnosci naukowej odpowiedzi
oraz stawia cztery tezy badawcze pracy (s. 4 monografii). Konstrukcja metodologiczna pracy
nie nasuwa zastrzezen. Na pozytywng ocen¢ formalng rozprawy wplywa zaproponowana
tematyka pracy w powigzaniu z przyjeta przez Autorke jej strukturg (spis tresci). Konstrukcja
pracy jest uporzadkowana. Tre$¢ zawarta w poszczegblnych rozdziatach odpowiada
merytorycznie zaproponowanym tytulom rozdzialow, a nastgpstwo poszczegolnych
rozdzialow jest logiczne i uzasadnione trescia poprzedzajacych rozwazan.

Od strony redakcyjnej praca napisana jest starannie i poprawnie. Wywody Autorki sa
uporzadkowane, prowadzone w sposob zrozumialy, co pozwala oceni¢ prace jako spdjny
wywod naukowy. Autorka zasadniczo dobrze wykorzystata dobrang literaturg naukowa, w
tym literature obcojezyczng. Calo$é przywolanej literatury, a takze orzecznictwo, zostaly
wykorzystane whasciwie, w szczegdlnosei dla skomentowania stawianych w opracowaniu tez.
Drobng uwage nalezy zglosi¢ jednak do szczegoélnie istotnego przypisu nr 36 i uzasadnienia
znaczenia 1 waznosci tematu rozprawy w zestawieniu z fundamentalng 1 pierwsza

kompleksowa w prawie rynku finansowego praca w Polsce na temat soft law jako
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funkcjonalnego zrédta publicznego prawa bankowego Pana Profesora R. Kaszubskiego.

Przypis ten powinien w mojej ocenie znalezé si¢ w glownym tekscie pracy, gdyz
merytorycznie i konstrukeyjnie, a takze metodologicznie Autorka uzasadnia w nim dobor i
podejscie do problematyki soft law — jak wskazuje — odmienne od podejscia analizowanego w
monografii Pana Profesora R. Kaszubskiego. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze w wiclu
miejscach pracy, np. s. 114, 115 Autorka konstruuje nadmiernie rozbudowane przypisy, ktore
z racji polemiki czy istoty wywodu dla mysli gléwnych pracy, powinny zostaé umiejscowione
wlasnie w tekécie glownym pracy.

Habilitantka postuguje sie gléwnie metods dogmatyczna, historyczng i ogdlno-teoretyczna.
Zastosowanie wskazanych metod nalezy oceni¢ pozytywnie.

Podniesione powyzej elementy oceny (jednoznacznie pozytywnej) opracowania
monograficznego majg istotne znaczenie, jednak o jej walorach jako pracy naukowej,
decyduje szczegdtowa ocena merytoryczna. Jak wynika z wezesniejszych uwag, okreslony cel
i zakres badan realizuja tytut pracy. Sformutowany zestaw pytan i probleméw badawczych, o
réznym zakresie i stopniu trudnosci, na ktoére w trakcie prowadzonej analizy Autorka
poszukuje odpowiedzi, uzna¢ nalezy za prawidtowy i interesujacy.

Pani dr Aleksandra Nadolska, kontynuujac badania nad krajowym soff law, stusznie z
jednej strony stawia pytania o charakter prawny tych aktow, ich skutki, rolg i znaczenie dla
szeroko pojetego rynku finansowego, zasadnie koncentrujgc si¢ na rekomendacjach,
wytycznych i ostrzezeniach publicznych KNF. Z drugiej strony natomiast podejmuje
dyskusje na temat odpowiedzialnosci KNF za wydawane rekomendacje i wytyczne (co
uznaé nalezy za bardzo ciekawy watek Jej docickan naukowych). Istotny jest sposob
rozumienia aktéw sofi law przez Autorke, co przyblizone zostato w monografii na s. 17 w
przypisie 36, w ktory podano, ze: ,(...) soft law kwalifikowaé trzeba przede wszystkim
jako akty prawa wigzace co do okrelonego skutku, bedace Zrodiem praw i obowigzkow
uczestnikow rynku finansowego, immanentnie powigzane z przepisami normatywnymi,
ktére najczeéciej uzupehiajg i interpretujg”. Ponadto, akty te wykorzystywane sg do

osiagniecia ustawowego celu nadzoru finansowego. Przy czym ceche nowosci wskazanego
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twierdzenia odnosi¢ nalezy do krajowych aktow soft law jako aktéw wigzacych co do

skutku i analizowanych z perspektywy celow nadzoru. Cechy soft law jako aktow
interpretujacych i uzupehiajacych przepisy rynku finansowego byly juz bowiem
przedmiotem uwag w doktrynie. Glownym zatem osiggnigciem Habilitantki staje si¢ po
pierwsze, przedstawienie analiz dotyczacych charakteru prawnego krajowego soff law KNF
traktowanego jako akty wigzace co do skutku, a takze realizujgce cele nadzoru
finansowego oraz po drugie, poglebionej analizy na temat zagadnienia wplywu aktow soff
law KNF na zakres odpowiedzialnosci odszkodowawczej KNF. W ramach tego ostatniego
szczegolnie ciekawie i oryginalnie rysuja si¢ wywody Autorki zawarte w rozdziale 1V
pracy.

Rozprawa habilitacyjna sklada si¢ z czterech rozdziatow. Pani dr Aleksandra
Nadolska rozpoczyna (rozdzial 1) rozwazania od prezentacji ogdlnych regul, zasad i
standardéw autonomicznego prawa rynku finansowego ze szczegdlnym uwzglednieniem
problematyki sofi law rynku finansowego co do metod, podstaw oraz m.in. skutkéw ich
tworzenia. Wskazane zagadnienia, rekonstruowane przez Autorke w $lad, a czasami w
polemice, za przedstawicielami doktryny prawa rynku finansowego, a odnoszace si¢ do
kwestii pojeciowych, w tym zwlaszcza przedstawienie genezy pojecia ,,soft law”, pozwalaja
na uporzadkowanie terminologii, ktéra Autorka zasadniczo konsekwentnie postuguje si¢ w
pracy.

Autorka wyczerpujaco, przekonujaco i interesujaco, a takze nowatorsko odnosi si¢ w
tym rozdziale do zagadnien teoretyczno-prawnych oraz filozoficzno-prawnych, starajac sig
stworzyé podbudowe do analiz prowadzonych w rozprawie, odnoszac sig do przyblizanych w
rozprawie koncepcji teoretykdéw i filozoféw prawa. Jest to ciekawy zabieg, moze tylko
niepotrzebnie dokonany przez Habilitantke w do$¢ mocnej narracji opisowej przypomnienia
pogladéw m.in. H. Harta, G. Radbrucha czy R. Dworkina, zamiast od razu, analitycznego
zaaplikowania ustalen wskazanych badaczy do prowadzonych rozwazan na temat prawa
rynku finansowego. Te rozwazania w czgsci wiasciwej — odnoszone juz bezposrednio do

prawa rynku finansowego — cechuje element oryginalnosci, nowatorskoscei i dobrze sig stato,

tel. +48 61 829 31 42, +48 61 829 31 43, fax +48 61 829 31 45

I ' I‘r f"‘-( uamprawo@amu.edu.pl
UCZELNIA t)
e EPACUR www.prawo.amu.edu.pl

BADAWCZA

E‘ Al Niepodlegtoéci 53, Collegium Iuridicum Novum, 61-714 Poznaii



UNIWERSYTET IM. ADAMA MICKIEWICZA W POZNANIU

uAM Wydzial Prawa i Administracji

ze rozwazania ta znalazly swoj wyraz w tym nader potrzebnym i interesujgco napisanym

rozdziale I.

Autorka stusznie tez opisuje w tym rozdziale bardzo obecnie popularne, nie tylko na
gruncie prawa rynku finansowego, zjawisko autonomizacji prawa, poswiecajac — rowniez
zasadnie — duzo uwagi pojeciu harmonizacji. Pojawia si¢ rowniez w tym rozdziale
przypomnienie dotyczgce znanego w doktrynie zjawiska ,,przenikania si¢” w prawie rynku
finansowego elementéw prawa publicznego i prywatnego, tworzacych swoistg interferencje w
tym obszarze prawa, ktorej normatywnym mianownikiem stata si¢ stabilnos¢ finansowa.
Gwoli $cistosci nalezy podkresli¢, ze to nie tylko prawo rynku finansowego tworzy obecnie
ten specyficzny obszar przenikania si¢ norm publicznych i prywatnych. To wzajemne
oddzialywanie sfer — publicznej i prywatnej — widoczne jest w wielu obszarach prawa.
Rozdziat ten jest potrzebnym, zgrabnym, terminologicznym wprowadzeniem do dalszych
rozwazan prowadzonych przez Autorke. Ustalenia z rozdziatu I stanowia dobra podbudowe
dla dalszych ustalen i swiadcza o wiedzy Habilitantki w zakresie poruszanej problematyki.

W rozdziale IT Autorka przyblizyta instrumenty nadzoru sensu largo KNF w postaci
aktow prawa miekkiego (rekomendacje i wytyczne) oraz czynnos$ci materialno-techniczne
(lista ostrzezen publicznych) wykorzystywane do osiagnigcia ustawowego celu nadzoru
finansowego, a adresowane odpowiednio do podmiotéw nadzorowanych oraz konsumentow
(klientow) ustug finansowych. Interesujace sa uwagi Autorki dotyczace kwalifikacji
zwlaszcza rekomendacji (s. 113 1 n.) i wytycznych KNF oraz ich charakteru prawnego, wokot
ktorego dyskusja w doktrynie toczy si¢ od wielu juz lat. Uwagi w tym rozdziale prezentuje
Autorka w szerszym kontekécie problematyki pojecia ,,niewtadczych form dziatania KNF” i
jego zakresu, a takze zasadnosci postugiwania si¢ okresleniem ,niewladczych” wobec
niektérych form dziatania KNF. Ciekawe sg te rozwazania Autorki, w ktérych podejmuje Ona
prébe udzielenia odpowiedzi na pytanie o skutki niezastosowania si¢ adresatow do norm soff
law (s. 110, 111 i n.). Z naukowego punktu widzenia uwagi te sg interesujace jako ,,gltos” w
trwajacej od lat dyskusji na ten temat. Dlatego — zdaniem recenzentki — rozwazania te nalezy

potraktowaé przede wszystkim jako wyraz potrzebnego, naukowego poszukiwania
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optymalnego rozumienia charakteru prawnego soff law i funkcji sofi law dla prawa rynku

finansowego. Rozwazania objete trescig rozdziatu II opracowania zastuguja na pozytywna
ocenc. Niewatpliwa zastugag Pani Doktor jest propozycja szerokiego ujecia materii
rekomendacji i wytycznych oraz listy ostrzezefi KNF (z doktadnym zestawieniem tresciowym
tych instrument6éw) i trafne wskazanie podstawowych probleméw zwiazanych z charakterem
prawnym krajowego soft law.

Materie objeta trescig rozdziatu III stanowi status prawny KNF, po zmianie
obowiazujacej od 2019 r. Za szezegblnie interesujgce w tym rozdziale nalezy uznac
prowadzone przez Habilitantke analizy przepiséw prawa i orzecznictwa dotyczace KNF jako
szczegdlnego organu administracji publicznej oraz jako organu panstwowej osoby prawnej i
w koficu — organu wiadzy publicznej. Dochodzi Ona do wniosku, ktéry nalezy uzna¢ za
trafny, ze zmiany w zakresie struktury organizacyjnej KNF majg pierwszorzedne znaczenie
jedynie na gruncie cywilnoprawnym, w kwestiach proceduralnych (s. 193 i 194). Autorka
pokusila si¢ o sformutowanie wlasnych wnioskéw w oparciu o rzetelnie przeprowadzong
interpretacje przepiséw prawa, wskazujac na istot¢ zmian po 2019 r. Rozwazania prowadzone
w tym potrzebnym rozdziale stanowity niejako preludium do najbardziej ciekawego i
tworczego rozdzialu pracy — rozdzialu czwartego. Rozwazania objgte tym rozdzialem
monografii, jak i sformutowane wnioski, wskazuja, ze dla Habilitantki materia ta jest bardzo
dobrze rozpoznana i istotna w dotychczas powadzonych badaniach.

W rozdziale IV Autorka przedstawila ramy prawne, zakres i przestanki
odpowiedzialnosci odszkodowawczej ex delicto KNF za szkody powstale na rynku
finansowym w zwigzku z wydaniem uchwat (rekomendacji i wytycznych) badz wpisem na
liste ostrzezen publicznych KNF. Rozdziat ten recenzentka uznaje za zdecydowanie najlepszy
w calej pracy i niosacy ze sobg najwigkszy fadunek nowosci teoretyczno-naukowej i
praktycznej. Sporzadzenie tego rozdziatu wymagato od Autorki poglgbionej wiedzy z zakresu
prawa cywilnego i umiejetnego jej wlaczenia do rozwazan prawnorynkowych i teoretycznych
przedstawionych w monografii.

Rozdzial ten wyréznia poglebiona analiza i ciekawe wnioski, takze w kontekscie
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celéw rozprawy habilitacyjnej. Autorka positkujac si¢ doktryna i orzecznictwem (cho¢ w

odniesieniu do opisu sprawy Pefer Paul nie byla potrzebna tak szczegdétowa narracja opisowa
w zakresie cytowan obszernych fragmentow, m.in. s. 258 i 259), ale przede wszystkim
samodzielnie interpretujac przepisy prawa, formutuje interesujgce wnioski w zakresie ram
prawnych odpowiedzialnosci odszkodowawczej ex delicto KNI za szkody powstale w
zwiazku z wydaniem uchwatl (rekomendacji i wytycznych) badZ wpisem na list¢ ostrzezen
publicznych KNF. Dobrze si¢ stato, ze Autorka rozpoczeta rozwazania w tym rozdziale od
analizy koncepcji odpowiedzialnodci wadzy publicznej w ujeciu historycznym, przedstawita
analizy na tle art. 77 Konstytucji RP oraz dokonata ustaleh zwigzanych z wyktadnig pojecia
hiezgodnosci z prawem dziatania lub zaniechania organu wiadzy publicznej”. Autorka
przyjmuje m.in. w tym rozdziale, zwlaszcza w obrgbie realizacji nadzoru publicznego w
prawie rynku finansowego koncepcj¢ bezprawnosci sensu largo jako sprzecznosei nie tylko z
prawem pozytywnym, ale i z zasadami wspolzycia spolecznego (s. 241 i n.). Jest to
najciekawszy wywéd w calej pracy, zbierajgcy dotychczasowe ustalenia doktryny prawa
rynku finansowego i gtéwnie prawa cywilnego w jedna cato$¢. Poglad Autorki o mozliwosci
wlaczenia sofi law w rozwazania nad art. 77 Konstytucji RP w zw. z art. 417 ust. 1 ke jest
bardzo interesujacy. Wywotuje on dalsze refleksje i pytania, czy — w praktyce interpretacja
szeroka moze stanowi¢ pewne zagrozenie — przy pokusie nadmiernie rozszerzone;
interpretacji — rozchwiania systemu zrédet prawa, a z drugiej strony, czy istnieje tez ryzyko
nadmiernego ,,otwarcia” si¢ prawa deliktowego przy podejsciu do konstruowania roszczen
odszkodowawczych z perspektywy art. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym.
Materia ta w znacznej czesei zostata poruszona w rozdziale IV pracy.

Propozycja dr A. Nadolskicj jest interesujaca tak teoretycznie, jak i praktycznie. Skoro
akty soft law maja by¢ rowniez uwzgledniane przez sady w celu rozstrzygnigcia zawistych
przed nimi sporéw (pkt 71 uzasadnienia orzeczenia TSUE z 15.07.2021 r. sprawa C-911/19,
ECLLI:EU:C:2021:599), to wskazane w tym wyroku ,uwzglednianie” soft law rozumieé
mozna jako akt pomagajacy w rekonstrukcji przepisow prawa (ujednoliceniu rozumienia czy

stosowania, konkretyzacji) i tworzonego wzorca ocennego, np. nadzorczego (gdzie soft law
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byloby w rzeczywistosci ,,wspdtstosowane” z przepisami prawa dla rekonstrukcji tego

wzorca, rekonstrukcji normy do zastosowania w konkretnej sytuacji czy takze rekonstrukcji
podstawy roszczenia odszkodowawczego), a dos¢ karkotomne byloby uznanie (m.in. z uwagi
na konstrukcje systemu zrédet prawa w Polsce) sofi law za wylgczng podstawe rozstrzygania
sporéw. Wadliwe soff law czy brak soft law wymaganego z uwagi na zapewnienie stabilnosci
finansowej albo nazbyt czesto niezasadnie zmieniane soff law rozpatrywane jednak zawsze z
perspektywy normatywnie wyrazonych celéw nadzoru i zawsze powigzanych z nimi
przepiséw prawa — w sytuacjach, gdzie bez soff law nic mozna zrekonstruowaé wigzacej
normy prawnej majacej zastosowanie w konkretnym przypadku, moze wyznacza¢ kierunek
my$lenia o wspétczesnym soff law — réwniez w kategoriach odpowiedzialnosei deliktowe;,
zwlaszcza przy uwzglednieniu pojecia bezprawnosci semsu largo. Powstaje jednak
akademicko-teoretyczna (bo w praktyce kontroli dokonajg sady) refleksja wigzana z
eliminacja ewentualnych mozliwych przeciez zagrozen naduzywania szerokiej interpretacji —
przy braku ustalenia stabilnych modelowych granic takiego podejscia — co mogloby zaistnie¢
w sytuacji uznania, ze przeciez w konsekwencji kazdy akt soff law uznany za wadliwy czy
sprzeczny z prawem wigzacym, bo niemieszcezacy si¢ w art. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem
finansowym, stalby w sprzecznosci ze sformutowanymi tamze dos¢ ogélnie celami nadzoru.
Istniataby by¢ moze w tym przypadku (nadmiernego korzystania z art. 2 ustawy o nadzorze
nad rynkiem finansowym) potrzeba dookreslenia granic takiego podejscia, cho¢ zasadniczo
granice te wyznaczone sg analizowanymi przez Autorke przestankami odpowiedzialnosci
odszkodowawczej.

Nade wszystko jednak KNF ma zapewniaé stabilnos¢ finansowa na rynku i skuteczng
ochrone wszystkim jego uczestnikom, z ktorego to zatozenia Autorka stusznie wychodzi w
swoich wywodach. Podobnie trafna jest uwaga Autorki, Ze ,,im wigksza wladza, tym wigksza
odpowiedzialno$é” s. 308 rozprawy, ktora w ocenie recenzentki stanowi stuszne uzasadnienie
dla podjecia problematyki badawczej pracy i prowadzenia dyskusji na ten temat. Warto tez
zwrécié uwage, ze sformutowanie w wyroku TSUE, iz akty soft law ,majg by¢ réwniez

uwzgledniane” wyznaczalo — przynajmniej jak na razie — kierunek myslenia o soft law.

13

' Al. Niepodlegtosci 53, Collegium Iuridicum Novum, 61-714 Poznan
tel. +48 61 829 31 42, +48 61 829 31 43, fax +48 61 829 31 45

I‘ r J't uamprawo@amu.edu.pl
ucmmn
BADAWCIA wu EPACUR www.prawo.amu.edu.pl



UNIWERSYTET IM. ADAMA MICKIEWICZA W POZNANIU

u/qM Wydzial Prawa i Administracji

,Uwzglednianie” to wciagz jednak nie ,,obowigzywanie”, a pomoc w pelnej rekonstrukeji

normy prawa wigzgcego. Autorka widzi w pracy te zaleznosci i odwaznie formutuje dalsze
whnioski. Juz od dawna przeciez istnieje w prawie rynku finansowego, zwlaszcza w sferze
praktyki, potrzeba uporzadkowania soff law i odpowiedzialnosci za wydawane sofi law
nadzorcze, a propozycja dr A. Nadolskiej z pewnoécig przyczyni si¢ do poglebionej dyskusji
na ten temat i t¢ ,,palacg potrzebe” odwaznie realizuje, nadajac nowy doktrynalny wymiar
pojeciu ,,uwzgledniania” soff law jako sui genmeris, specyficznego zroédla prawa rynku
finansowego.

Mozna argumentowac i zasadnie twierdzié, ze teoretycznie i zasadniczo praktycznie
mozliwe jest przyjecie, iz dla petnej rekonstrukcji podstawy prawnej, stuzacej do konstruke;ji
ewentualnego roszczenia odszkodowawczego, obok prawa powszechnie wiazacego,
niezbednym wyjasniajagcym czy konkretyzujagcym dopelniaczem staja si¢ akty soff law jako
wypelniajace tres¢ zasad wspodlzycia spolecznego i ponadto dyrektywy celowosciowej,
wywodzonej z art. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym. Nie jest to zreszta wywad i
idacg w $lad za tym konstrukcja wlasciwa wylgcznie dla prawa rynku finansowego, bowiem
w doktrynie gléwnie prawa cywilnego sg liczne prace, w ktérych przestanka bezprawnosci
ujmowana jest szeroko jako dziatanie lub zaniechanie sprzeczne nie tylko z przepisami prawa,
lecz takze z zasadami wspdtzycia spotecznego, normami moralnymi badZ obyczajowymi, a
np. zasady deontologiczne uznawano za wypelniajace pojecie ,zasad wspodlzycia
spotecznego”, bo i stlusznie wskazuje si¢ na ,pluralistyczny” sposéb rozumienia tej
bezprawnosci. W doktrynie prawa cywilnego, z ktérej korzysta Habilitantka, obowigzuje tez
poglad, zgodnie z ktérym, jesli okreslony akt prawny regulujacy kompetencje organow
wladzy publicznej odsyla do kryteriow pozaprawnych, tj. klauzul generalnych, norm
obyczajowych, standardow wilasciwego postepowania, to klauzule te mogg tez stanowié
kryterium oceny bezprawnosci.

Za trafne uznaé nalezy przychylenie si¢ Autorki w zakresie soff law do wyrazonego w
literaturze pogladu dotyczacego koniecznosci postugiwania si¢ materialnoprawnym a nie

formalnoprawnym rozumieniem aktu, co — a casu ad casum — moze mieé zastosowanie takze
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do aktéw soft law przy wykazywaniu ich normatywnego charakteru.

Rozwazania zawarte w rozdziale IV pracy, mimo poczynionych uwag — gltéwnie
natury konkretyzujgcej— stanowig jednak wyraz prawdziwej akademickiej refleksji, debaty i
dyskursu oraz odwagi przedstawiania w pracach naukowych oryginalnych i ciekawie
uzasadnionych pogladéw. Trzeba podkresli¢, ze uwagi polemiczne, czy postulaty poglebienia
przez Autorke rozwazah w przyszlosci — glownie w sferze prawa konstytucyjnego — w
niczym nie umniejszaja jednoznacznie pozytywnej oceny rozprawy habilitacyjnej, a sa
jedynie wyrazem naukowego dyskursu i stanowia wlagnie o wartodci pracy, z racji jej
nowatorskoséci, wieloplaszezyznowosci i interdyscyplinarnosei.

Calo$¢ opracowania wienczg interesujace Wnioski obejmujace uwagi i ustalenia z
poszczegolnych rozdziatbw w odniesieniu do postawionych i zaprezentowanych we
Wprowadzeniu tez naukowych.

Osiggnieciem dr A. Nadolskiej jest =zatem bez watpienia poglgbiona,
usystematyzowana i rzetelnie przeprowadzona analiza krajowych instrumentéw soft law, ich
roli i znaczenia dla prawa rynku finansowego. Drugim wymiernym osiagnigciem dr A.
Nadolskiej jest przedstawienie propozycji analizy ram prawnych odpowiedzialnosci
odszkodowawczej ex delicto KNF, zawartej w ciekawym rozdziale IV pracy.

Cenne — i zreszta podnoszone juz wezesniej w doktrynie i debacie Srodowiskowe]j przez
naukowcéw i praktykéw — sg réwniez postulaty Autorki dotyczace wyodrebnienia sadu w
sprawach rynku finansowego, przez Autorke nazwanego sadem ds. ochrony stabilnosci
finansowej. Zgodzi¢ nalezy sie, co do zasady, z uwagami Autorki dotyczacymi soff law
nadzorczego w zakresie jego kluczowej roli w procesie tworzenia i stosowania prawa rynku
finansowego. Warto$ciowe sg refleksje Autorki dotyczace rekomendacji, wytycznych i listy
ostrzezen publicznych KNF, ktére staty si¢ w tej monografii przedmiotem kompleksowej
analizy. Interesujgcym fragmentem rozwazan Autorki bylo dokonanie weryfikacji
przedmiotowo-funkcjonalnej rekomendacji i wytycznych KNF oraz Jej uwagi dotyczace roli
listy ostrzezen publicznych KNF. Podobnie twércze i ciekawe naukowo sg uwagi Autorki

dotyczace ujecia bezprawno$ci dzialania i zaniechania KNF, ocenianej nie tylko jako
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niezgodnoéci z prawem wigzacym, ale rowniez jako niezgodnodci z soft law poprzez

odniesienie sie do konstrukcji zachowan niezgodnych z przepisami prawa i zasadami
wspélzycia spotecznego czy zasadami prawa rynku finansowego. Autorka zatozyta w swej
celowosciowej wykladni m.in., ze dziatanie bezprawne KNF w analizowanym przez Nig w
pracy zakresie moze polegaé na wydaniu rekomendacji badZz wytycznych niezgodnie z
ustawowym celem albo na wydaniu rekomendacji badz wytycznych zawierajacych tresci
sprzeczne z prawem wigzacym. Zalozenie to ilustruje rozliczne funkcje przypisywane w
doktrynie soft law nadzorczemu, w tym takze weczesniej konstruowane] juz w nauce
dokirynalnej propozycji naukowe]j analizowania soff law jako instrumentu zaliczanego do
governance, do ktorej w mniejszym stopniu odniesiono si¢ w pracy.

Interesujace, ale wymagajace jeszeze dalszej refleksji sa ciekawe postulaty de lege
lata i de lege ferenda sformutowane przez Autorke w koficowej czgsci pracy.
I jakkolwiek bronié trzeba uwagi Autorki, ze akty soff law sa obecnie najwazniejsza sferg
dziatania administracji publicznej (cho¢ wskazujgc na marginesie: powoli, analizujac
najmlodsze regulacje rynkowe na poziomie UE, co skutkuje nastgpnie przyrostem lub
eliminacjg aktow soff law na poziomie krajowym, obserwuje si¢ tez ostatnio mocny powr6t
do formy rozporzadzenia, do BTS-6w i RTS-6w niz wykorzystywania aktéw soft law), to juz
stwierdzenie Autorki, ze ,,akty soff law sg najbardziej wtadczg sferg dziatania administracji
publicznej”, ktorym postuzono si¢ np. w autoreferacie, nalezy uzna¢ jednak za przejaw
nadmiernego skrétu myslowego, wigzanego zapewne z przedstawiong przez Autorkg w pracy
analiza form dziatania KNF, ktore odnoszone sg nie do komponentu formalnego (bo akty soft
law nie sa wladcze, a ksztalt art. 87 Konstytucji RP normuje zamknigcie systemu zrédet
prawa powszechnie wigzacego w RP), a do wymiaru praktycznego materialnego komponentu
prawa (s. 17 autoreferatu i s. 245 monografii). Sformulowanie to, znajac prace Autorki,
odczytuje bardziej jako wyraz Jej mocnego zaangazowania w badania naukowe i
antycypujacg mysl o zdecydowanej zmianie sposobu myslenia o krajowym soff law, ktérego
admiratorka jest przeciez nie tylko Autorka.

Warto$é merytoryczng recenzowanej pracy oceni¢ nalezy wysoko, a sformutowane w
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niniejszej recenzji uwagi i stwierdzenia — w ramach komentarza pewnych tresci oraz polemiki

z Autorka — maja, jak nalezy podkresli¢, charakter naukowej dyskusji i s3 wyrazem
mozliwoscei rozwazenia ich przez Autorkg, a takze — by¢ moze — ich mocniejszego
zaakcentowania w kolejnych etapach dowodzenia empirycznej i teoretycznej aplikowalnosci
przedstawionych zagadnien, w dalszej naukowej drodze Habilitantki.

Konkludujac, przedstawiona do recenzji ksigzka jest wartosciowg rozprawa habilitacyjna,
zawierajaca wiele ciekawych, waznych i odwaznych analiz prowadzonych w oryginalnej
narracji, uwzgledniajgce] miejscami takze elementy nurtu lawdeconomics, co zwigksza
dodatkowo naukowa atrakcyjnos¢ tej pozycji publikacyjnej i stanowi o znacznym wkladzie

Autorki w rozwdj prawa rynku finansowego.

4. Ocena pozostalego dorobku naukowego

Dorobek naukowy Pan dr Nadolskiej, poza wskazanym opracowaniem
monograficznym, liczy po doktoracie ponad 40 pozycji i zawiera publikacje naukowe w
czasopismach, monografie wspotautorskie, rozdzialy w opracowaniach zbiorowych, redakcje
oraz opracowania (ogdtem w dorobku naukowym Pani dr A. Nadolskiej znajduje si¢ ponad 50
pozycji, w tym 9 publikacji przed uzyskaniem stopnia doktora nauk prawnych oraz ponad 41
po uzyskaniu stopnia doktora nauk prawnych, a ponadto 2 opracowania znajdujg si¢ W
druku). Doktor A. Nadolska jest dodatkowo Autorka 4 pozycji publikacyjnych o charakterze
popularnonaukowym. Jest to zatem dorobek réznorodny i wystarczajgcy, w opinii
recenzentki, do oceny jakosci prowadzonych badan, aktualnosci oraz wplywu na rozwoj
nauki. Te wymagania dorobek dr A. Nadolskiej spetnia.

Przedstawiony do oceny dorobek Habilitantki koncentruje si¢ wokot czterech
zasadniczych zagadniefi badawczych, ktére laczy ich odniesienie do prawa rynku
finansowego. Nalezy przy tym podkresli¢, ze Autorka opiniowanych publikacji podejmuje w
swych ahalizach zagadnienia z zakresu prawa publicznego i prawa prywatnego. Zagadnienia
objete badaniami, to czesto zagadnienia wystepujace na styku prawa publicznego i prawa
prywatnego, co jest charakterystyczne zwlaszceza dla prawa rynku finansowego. Doktor A.

Nadolska wyszczegdlnia w ramach pozostatego dorobku nastepujace nurty badawcze,
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wlasciwe dla przedstawicieli prawa rynku finansowego, w obrgbie ktérych i Habilitantka

umiejscawia swoje badania, wymieniajac je w nastepujacej kolejnosci: instytucja nadzoru
finansowego w sieci bezpieczenstwa finansowego; regulacja nadzorcza rynku finansowego;
prawo rynku finansowego jako odrebna gataz prawa; ochrona konsumentéw (klientéw) na
rynku finansowym. Przyja¢ nalezy, ze zaproponowane wyodrgbnienie obszaréw miato na celu
podkreslenie ukierunkowania badan i wskazanie zagadnien w ramach prawa rynku
finansowego, tworzac dla dr A. Nadolskiej wyznacznik Jej naukowych zainteresowar.
Pierwszy ze wskazanych obszaréw, to instytucja nadzoru finansowego w sieci
bezpieczenstwa finansowego. W ramach tego obszaru badawczego za istotne uzna¢ nalezy te
opracowania, ktére dotyczg krajowej sieci stabilnosci finansowej ze szczegdlnym
uwzglednieniem krajowego organu nadzoru. Ten watek badawczy jest zresztg szczegdlnie
eksponowany przez dr A. Nadolska juz od rozpoczgcia studiow doktoranckich, ktérych
zwieniczeniem byla praca doktorska zatytutowana Komisja Nadzoru Finansowego jako
element nowej instytucjonalnej architektury nadzoru nad rynkiem finansowym w Unii
Europejskiej (2013), nastepnie opublikowana w zaktualizowanej i unowocze$nionej wersji pt.
Komisja Nadzoru Finansowego w nowej instytucjonalnej architekturze europejskiego nadzoru
finansowego (Wolters Kluwer, ISBN 978-83-264-3337-5, Warszawa 2014). Do prac
mieszczacych si¢ w tym nurcie, zaliczy¢ nalezy prace: Model nadzoru opartego na ocenie
ryzyka na przykladzie doswiadczen Financial Services Authority w ramach struktury Arrow,
,,Monitor Prawa Bankowego” 2011, nr 6(07), s. 51-62; Podejscie sektorowe w strukiurach
europejskiego nadzoru finansowego [w:] ,JEuropeizacja publicznego prawa gospodarczego”
pod red. H. Gronkiewicz-Waltz, K. Jaroszynskiego, Warszawa 2011, s. 421-430 czy Status
prawny Komisji Nadzoru Finansowego [w:] ,ANNALES Universitatis Mariae Curie-
Sktodowska. Sectio H OECONOMIA” VOL. XLV.2, Lublin 2011, s. 129-139, jak i m.in O
efektywnosci zintegrowanego nadzoru nad rynkiem finansowym w Polsce [w:] ,,System
prawnofinansowy. Prawo finansowe wobec wyzwan XXI wieku” pod red. J. Glinieckiej, E.
Juchniewicza, T. Sowinskiego, M. Wréblewskiej, Gdansk — Nynnesham — Sztokholm 2013, s.

339-348). Wskazane prace stanowig jednak dorobek przed uzyskaniem stopnia doktora nauk
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prawnych, dlatego nie beda w tym miejscu wnikliwiej analizowane, skoro byly juz

przedmiotem naukowe;j refleksji ocennej. We wskazanym nurcie mieszczg si¢ rOwnieZ prace
sporzadzone po uzyskaniu stopnia doktora nauk prawnych, a nalezg do nich: Europejska Unia
Bankowa — poczgtek europeizacji regulacji i nadzoru finansowego, ,Monitor Prawa
Bankowego” 2016, nr 10(71), s. 68-79; Granice europeizacji — regulacji
i nadzoru nad rynkiem finansowym UE, ,Zeszyty Prawnicze Biura Analiz Sejmowych
Kancelarii Sejmu” 2016, nr 1(49)-2016, s. 44-55) czy Nakladanie przez Komisje Nadzoru
Finansowego kary pienigznej na podmioly rynku finansowego, ,,Monitor Prawa Bankowego”
2020, nr 07-08(116-117), s. 45-63; Lista ostrzezehr publicznych Komisji Nadzoru
Finansowego a zaufanie do podmiotow rynku finansowego [w:] ,,Manipulacje i oszustwa na
rynku finansowym. Perspektywa konsumenta. Wykrywanie, przeciwdziatanie, zapobieganie”
pod red. A. Jurkowskicj-Zeidler, E. Rutkowskiej-Tomaszewskiej, A. Wiktorow, J.
Monkiewicza, Warszawa 2020, s. 403-423); FinTech jako nowy paradygmat regulacji i
nadzorowania jednolitego rynku finansowego UE [w:] ,,E-sad. E-finanse. E-praca” pod red.
K. Flagi-Gieruszynskiej, J. Golaczynskiego, D. Szostek, Warszawa 2020, s. 133-151; Zrédla
regulacji i nadzoru nad bankami funkcjonujgcymi na rynku finansowym Unii Europejskiej —
zagadnienia prawnoporéwnawcze w kontekscie analizy trylematu finansowego, ,Bezpieczny
Bank” 2017, nr 1(66), s. 9-31) czy nawigzujace do tematu monografii habilitacyjnej
opracowanie Odpowiedzialnosé odszkodowawcza Komisji Nadzoru Finansowego — wstepna
analiza na gruncie art. 417 k.c., ,Monitor Prawa Bankowego” 2021, nr 4(125), s. 68-82.
Wskazane opracowania sg interesujgcymi artykutami i ciekawym “glosem” w toczonej od
dtuzszego juz czasu w doktrynie prawa rynku finansowego dyskusji na temat nadzoru
finansowego, jego najbardziej optymalnej regulacji i sieci bezpieczenstwa finansowego.

Jako kolejny, drugi, obszar zainteresowan naukowych Habilitantka wskazuje
zagadnienie regulacji nadzorczej rynku finansowego. W ramach tego nurtu zagadnief
wskazaé trzeba prace, w ktérych Autorka interesujgco analizuje elementy skladowe regulacji
nadzorczej na rynku finansowym, wpisujac si¢ takze w ciekawy sposéb w dyskusje

prowadzona od dhuzszego czasu w doktrynie na temat granic europeizacji prawa rynku
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finansowego oraz granic regulacji nadzorczych. Do tego trzonu zagadnief nalezg m.in.

prace: Granice europeizacji regulacji i nadzoru nad rynkiem finansowym UE (,,Zeszyty
Prawnicze Biura Analiz Sejmowych Kancelarii Sejmu” 2016, nr 1, 2016, s. 44-55);
Kreatywnosé kontrolowana, czyli nadzor nad rynkiem finansowym na styku innowacyjnosci i
reglamentacji panstwowej po kryzysie w latach 2007 — 2009 [w:] ,Gospodarka. Nowe
perspektywy po kryzysie”, red. M. Kalinowski, M. Pronobis, Warszawa 2010, s. 57-70.

W ramach trzeciego obszaru wskazanego przez dr A. Nadolska, jako Jej obszar
zainteresowafi naukowych nalezy zagadnienie prawa rynku finansowego jako odrebnej galezi
prawa. Zagadnienie to zostato zainicjowane i bylo juz analizowane wczesniej w literaturze
przedmiotu bardzo intensywnie przez przedstawicieli doktryny prawa rynku finansowego i
prawa finansowego. Tym bardziej cieszy fakt, ze réwniez Habilitantka jako aspirujgca
badaczka zabiera ,,glos” w tej waznej dyskusji, rozpoczetej i prowadzonej przez wybitnych
znawcow prawa rynku finansowego, tworcow i inicjatoréw takiego wiasnie podejscia do
prawa rynku finansowego (m. in. prace Pani Profesor E. Fojcik-Mastalskiej, Pana Profesora
C. Kosikowskiego, Pana Profesora Z. Ofiarskiego, Pani Profesor A. Jurkowskiej-Zeidler). Do
tego obszaru naleza nastepujgce prace dr A. Nadolskiej: Wstep do ekonomicznej analizy
prawa rynku finansowego (w: ,Zmiany na rynku finansowym w dobie kryzysu” red. M.
Lemonnier, S. Kisiel, M. Marianski, Olsztyn 2016, s. 33-36); Faktyczna Unia Gospodarcza i
Walutowa — dokgd zmierza europejska (dez)integracja poprzez prawo? (,Zarzadzanie i
Finanse. Journal of Management and Finance” 2017, nr 4, vol. 15, s. 61-85); Nowy wymiar
orzecznictwa Trybunatu Sprawiedliwosci Unii  Europejskiej w sferze prawa rynku
finansowego (rozwazania na przykladzie podstaw prawnych decyzji Europejskich Urzedéw
Nadzoru) [w:] ,XXV lat przeobrazen w prawie finansowym i prawie podatkowym — ocena
dokonan i wnioski na przysztos¢” pod red. Z. Ofiarskiego, Szczecin 2014, s. 785-794; O
charakterze prawnym decyzji Europejskich Urzedéw Nadzoru — rozwazania w kontekscie
sprawy Pringle C-370/12 oraz sprawy C-270/12, ,Zeszyty Prawnicze Biura Analiz
Sejmowych Kancelarii Sejmu” 2014, nr 1, s. 11-26) czy napisany wspolnie i pod auspicjami

Pani Profesor A. Jurkowskiej-Zeidler Wyklad prawa rynku finansowego — skrypt dla
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studentéw (Gdansk 2017), rozdziaty I-III, stanowiacy pierwszy spisany wykltad do prawa

rynku finansowego.

Czwarty nurt zainteresowan badawczych Habilitantki koncentruje si¢ wokot
problematyki szeroko komentowanej w doktrynie prawa rynku finansowego, prawa
finansowego i réwniez — prawa cywilnego, czyli ochrony konsumentéw (klientéw) na rynku
finansowym. Autorka umiej¢tnie tgezy w tym nurcie watki ochrony konsumentéw (klientow)
na rynku finansowym z nadzorem finansowym typu 7win Peaks. Publikacjami wyrazajgcymi
te badania sa: Lista ostrzezen publicznych Komisji Nadzoru Finansowego a zaufanie do
podmiotéw rynku finansowego [w:] ,Manipulacje i oszustwa na rynku finansowym.
Perspektywa konsumenta. Wykrywanie, przeciwdzialanie, zapobieganie” pod red. A.
Jurkowskiej-Zeidler, E. Rutkowskiej-Tomaszewskiej, A. Wiktorow, J. Monkiewicza,
Warszawa 2020, s. 403-423; Kownsument i klient na rynku ustug finansowych. Problem
zakresu podmiotowego ochrony na rynku finansowym [w:] ,,Ochrona konsumenta na polskim
i miedzynarodowym rynku finansowym” pod red. J. Monkiewicza, E. Rutkowskiej-
Tomaszewskiej, Warszawa 2019, s. 52-71. Tre$¢ opublikowanych opracowan $wiadczy o
szerokim  spektrum  zainteresowan naukowych Habilitantki, interdyscyplinarnosci
podejmowanych badan naukowych, konsckwencji 1 umiejetnego taczenia ujgeia
teoretycznego z praktyczno-dogmatycznym.

Wskazane powyzej opracowania charakteryzuje dojrzato$¢ prowadzonych badan i
wnikliwo$¢ Autorki w prowadzonych analizach, co pozwala uznaé, ze opracowania te, jak 1
pozostata aktywnosé naukowa Habilitantki — stanowia o Jej istotnej aktywnosci naukowej i

Jej znacznym wkladzie w rozwodj nauki prawa rynku finansowego.

Konkluzja
Biorac pod uwage powyzsze, a w szczegblnosci przediozong przez
dr Aleksandre Nadolskg monografi¢ zatytulowang ,, Soft law w regulacji rynku finansowego w
Polsce: rekomendacje, wytyczne i lista ostrzezeri publicznych KNF”, Wydawnictwo

C.H.Beck, ISBN 978-83-8235-059-3, Warszawa 2021, ss. 313, wyrazam przekonanie, ze

Pi': )\ !"
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zaréwno przedstawiona do recenzji rozprawa habilitacyjna, jak i pozostaty dorobek naukowy,

spetniajg kryteria okreslone w art. 219 ust. 1 pkt 2 1 3 ustawy z dnia 20 lipca 2018 roku Prawo
o szkolnictwie wyzszym i nauce (tekst jedn. Dz. U. z 2022 r., poz. 574 ze zm.) — to jest wnosza
znaczny wkiad w rozwoj dyscypliny nauki prawne, uzasadniajgc tym samym podjecie
dalszych czynno$ci w przewodzie habilitacyjnym, zmierzajagcym do nadania Pani doktor

Aleksandrze Nadolskiej stopnia naukowego doktora habilitowanego.

HQA&& culerie \fcldt O MLYL

prof. dr hab. Magdalena Fedorowicz
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Prof. dr hab. Magdalena Fedorowicz, Poznan, dnia 29 wrzesnia 2022 r.
Zaktad Prawa Finansowego
Wydziat Prawa i administracji UAM

W Poznaniu

Szanowny Pan

Prof. UG dr hab. Piotr Jerzy Uzieblo
Przewodniczacy Rady Dyscypliny
Nauki Prawne

Uniwersytetu Gdanskiego

Szanowny Panie Profesorze,

w zalaczeniu uprzejmie przesylam sporzadzona recenzj¢ osiggnie¢ naukowych oraz
aktywnosci naukowej dr Aleksandry Nadolskiej w zwiazku z ubieganiem sie o nadanie

stopnia naukowego doktora habilitowanego.

Y.gcze wyrazy szacunku,

i sdalewe e do wz\,u[

/---Magdalena Fedorowicz---/

Zalacznik:
recenzja osiagnie¢ naukowych oraz aktywnosci naukowej dr Aleksandry Nadolskiej
sporzadzona w zwigzku 2z ubieganiem sie¢ o nadanie stopnia naukowego doktora

habilitowanego



