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Uwagi wstepne

Niniejsza recenzja zostala przygotowana w odpowiedzi na decyzj¢ Rady Dyscypliny Naukowej
Ekonomia i Finanse Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu, ktora na posiedzeniu w dniu 21. maja
2025 r. powolala recenzentow rozprawy doktorskiej mgr Mai Piesiewicz pt. ,,Ujawnienia kapitatéw w
raportach zintegrowanych polskich spotek gieldowych”. Celem recenzji jest ocena spetnienia
warunkow, jakie stawia si¢ rozprawom doktorskim, wynikajacych z obowiazujacych przepisow prawa.
Zgodnie z art. 187 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (tekst jednolity:
Dz. U. 22023 r. poz. 742 z pozn. zm.), rozprawa doktorska ma przedstawia¢ ogdlng wiedzg teoretyczng
osoby, ktora rozprawg przygotowala, a takze umiejetnos¢ samodzielnego prowadzenia pracy naukowe;.
Ponadto, przedmiotem rozprawy doktorskiej ma by¢ oryginalne rozwiazanie problemu naukowego oraz
oryginalne rozwiazanie w zakresie zastosowania wynikow wiasnych badan naukowych w sferze
gospodarczej.

Kierujgc si¢ powyzszymi wymaganiami, ocena rozprawy doktorskiej mgr Mai Piesiewicz
zostata zrealizowana z uwzglednieniem nastepujacych elementéw (kryteriéw): zasadnosci podjetej w
pracy problematyki, umiejetnosci prowadzenia wywodu naukowego, w tym formutowania problemu
naukowego, stawiania celow i hipotez badawczych, poprawnosci konstrukcji pracy i powigzania tresci
teoretycznych z badaniem postawionego problemu, okreslania zakresu badan, doboru i zastosowania
metodyki badawczej oraz formutowania wnioskow.

Recenzowana praca doktorska skiada sie ze wstepu, trzech rozdzialéw, zakonczenia,
bibliografii, ze spiséw: tabel, rysunkéw i wykresow oraz zalacznika obejmujacego wykaz
analizowanych raportéw zintegrowanych i streszczenia w jezyku angielskim. Praca liczy ogdtem 209
stron, w tym 180 strony to zasadnicza czg$¢ dysertacji (wstep, rozdzialy i zakonczenie), 17 stron stanowi
wykaz cytowanej literatury (wraz z lista cytowanych aktéw prawnych), 12 stron to pozostate elementy
(strona tytutowa, spis tresci, spis tabel, spis schematow, spis wykresdw, spis schematéw, zalacznik i

streszczenie).



Ocena zasadnosci podjetej problematyki badawczej

Przedmiotem pracy doktorskiej mgr Mai Piesiewicz sa ujawnienia kapitaldbw w raportach
zintegrowanych polskich spétek gietldowych. Wskazana przez Autorke problematyka badawcza jest
interesujaca i wazna, z kilku powoddw.

Po pierwsze, doskonalenie sprawozdawczosci przedsiebiorstw (zwlaszcza tych najwiekszych
notowanych na gietdach papierow warto$ciowych) oraz poszukiwanie Jjej nowych form jest istotnym
procesem stuzacym poprawie poziomu rozliczalnosci tych przedsicbiorstw oraz zwigkszaniu
efektywnosci funkcjonowania rynkéw kapitatowych. Raportowanie zintegrowane stanowi jedna z
takich prob, ktore zyskaty znaczaca popularnosé. szczegolnie w momencie podejmowania przez autorke
pracy nad doktoratem. Po drugie. podstawowe zagadnienie pracy — czyli koncepcja szesciu kapitatow
stanowi zarowno jeden z kluczowych elementéw idei raportowania zintegrowanego, jak i jeden z jej
najwazniejszych oryginalnych sktadnikéw. Po trzecie, koncepcja szesciu kapitatlow ze wzgledu na
oryginalnosc, ale rowniez trudnosci zwigzane z ich wlasciwym zdefiniowaniem, pomiarem, prezentacja
oraz wystgpowaniem wzajemnych zaleznosci wywolala ozywiona dyskusje, zaréwno w $rodowisku
naukowym, jak i w praktyce funkcjonowania rynkéw kapitalowych. Po czwarte liczba badan nad
zagadnieniami prezentacji kapitalbw w raportach zintegrowanych jest stosunkowo mala, a
kompleksowych badaf nad prezentacja wszystkich szesciu kapitalow w szczegolnosci. W Polsce
badania takie sg szczegolnie rzadkie. Do wyjatkow naleza prace J. Fijatkowskiej i M. Sobezyk (2018)
oraz Surowiec i Skowron-Grabowskiej (2022). Na szczegdlne uznanie zastuguje podjecie tematyki
wzajemnych zaleznosci migdzy kapitalami w ujeciu dynamicznym - okreslonych przez Autorke jako
przeplywy, ktora szczegdlnie rzadko byta przedmiotem analiz naukowych.

Biorac pod uwage powyzsze spostrzezenia, nalezy stwierdzi¢, iz rozwigzania w zakresie
doskonalenia sprawozdawczosci przedsigbiorstw, w tym mozliwosci prezentacji jednostek
gospodarczych przez pryzmat zmian w réznych typach Kkapitatu (lub aktywoéw niematerialnych),
generuja potrzebe badan i poszukiwan zaréwno o charakterze teoriopoznawcezym, jak i aplikacyjnym.
Tematyke przedstawionej do oceny pracy doktorskiej nalezy przyjaé zatem z duzym zainteresowaniem
i uznaniem. Badana problematyka jest aktualna oraz interesujgca zarowno z teoretycznego, jak i z
praktycznego punktu widzenia, cho¢ zachodzace zmiany w raportowaniu, szczegolnie w standardach
zréwnowazonego rozwoju, moga przyczyni¢ sie do zmniejszenia zainteresowania raportowaniem
zintegrowanym (na co Autorka stusznie wskazata rowniez w swojej pracy).

Cele, problem badawczy i hipotezy rozprawy

Mgr Maja Piesiewicz sformutowata glowny cele pracy doktorskiej i pytania badawcze w
nastepujacy sposob: ,,Gléwnym celem rozprawy doktorskiej jest identyfikacja i ocena ujawnien kapitatu
finansowego i kapitalow niefinansowych w raportach zintegrowanych polskich spotek gietdowych.
Dla jego realizacji przyjeto nastepujace cele szczegdtowe:
L Identytikacja rodzajow kapitatow raportowanych przez spotki.

2. Identyfikacja form ujawnien kapitatow.
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3. Identyfikacja ujawnieni przeptywéw kapitatow.

4, Ustalenie czynnikow roznicujacych praktyki ujawniania kapitatow.” (s. 5)

Dazac do realizacji celéw, Autorka sformutowana problem badawczy, ktory w postaci pytan:

=W jaki sposéb polskie spétki gieldowe prezentuja kapitaly i ich przeptywy w raportach
zintegrowanych?

Jakie czynniki istotnie réznicuja praktyki polskich spotek gieldowych w zakresie ujawniania
kapitatow?” (s. 5)

Sformutowanie gléwnego celu pracy, problemu badawczego stanowi przemyslang i na ogot
spdjna calosé. Swiadczy rowniez o uporzadkowaniu logicznym rozumowania Autorki. Pewne
zastrzezenia co do spojnosci budzi relacja celow szezegdtowych do celu gtownego. Cel glowny zostat
sformutowany jako identyfikacja i ocena ujawnien — natomiast trzy cele szczegdtowe odnoszg sie,
kolejno do identyfikacji rodzajow kapitatow, form ujawnien i ujawnien przeptywdw kapitatow.
Doktorantka nie wskazata zadnego celu szczegdtowego odnoszacego si¢ do oceny ujawnien. Czwarty
cel szczegotowy wykracza poza zakres sformutowanego we wstepie celu gléwnego odnosi sie bowiem
do ustalenia czynnikéw réznicujacych praktyki ujawniania kapitatow. Nalezy przy tym zauwazyc, ze w
zakonczeniu mgr Maja Piesiewicz przedstawila wersje celu gléwnego bardziej spojng z celami
szczegolowymi, stwierdzajac na stronie 179, ze: ~Glowny cel poznawczy postawiony w niniejsze;j
rozprawie obejmowat identyfikacje i ocene ujawnien kapitaléw w raportach zintegrowanych polskich
spotek gietdowych oraz réznicujacych te ujawnienia czynnikow.”

Hipotezy przedstawione w doktoracie sa podporzadkowane realizacji czwartego celu
szczegbdlowego. Doktorantka sformutowata Je w rozdziale czwartym w sposdb nastepujacy (s.78):
-H1: Ujawnianie kapitatow zalezy od praktyk sprawozdawczych spolki.

H2: Ujawnianie kapitalow zalezy od sytuacji finansowej spoiki.
H3: Ujawnianie kapitaléw zalezy od charakterystyk organizacyjnych spotki.”

Autorka sformutowala hipotezy na podstawie studiéw literaturowych i zawartych w nich
wynikow wezesniejszych badaf (podobnie Jak dobrata zmienne objasniajace w modelu), co nalezy
uznac za zalete i prawidlowe zastosowanie warsztatu badawczego. Z drugiej jednak strony, hipotezy sg
sformulowane w sposéb bardzo 0gdlny np. w przypadku hipotezy H3: Ujawnianie kapitatéw zalezy od
charakterystyk organizacyjnych spotki. W takim sformutowaniu hipotezy i w jej uzasadnieniu brakuje
kilku elementéw. Po pierwsze, brakuje jasnego wskazania, jakie to czynniki wplywaja na ujawnienia i
W jaki sposéb. Innymi stowy brakuje oczekiwan sformutowanych na podstawie wybranych teorii i
wynikéw wezesniejszych badan co do kierunku zaleznosci miedzy dang charakterystyka organizacji a
cechg ujawniania — czyli co bedzie wplywalo pozytywnie, a co negatywnie. Po drugie, brak glebszego
osadzenia w teorii np. teorii agencji, teorii luzu zasobowego (slack resources theory), czy teorii
sygnalizacji utrudnia formulowanie ostatecznych wnioskoéw na podstawie opracowanych modeli, W

przypadku podjecia decyzji o przyszlej publikacji doktoratu w formie monografii warto usunaé te
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Analiza literatury

Silng strong dysertacji jest przeprowadzona przez mgr Maje Piesiewicz analiza literatury. Za pozytywne
jej cechy nalezy uzna¢ nie tylko liczbe pozycji literatury, jej réznorodno$c¢ i aktualnosc, ale przede
wszystkim zastosowanie procedury systematycznego przegladu literatury z wykorzystaniem bazy Web
of Science. Autorka przedstawita przebieg procedury przegladu literatury na schemacie 3 (s. 54).
protokot badan w tabeli 9 (s. 55) oraz szczegotowo go opisata na kolejnych stronach pracy, co swiadezy
o dobrej znajomosci metodyki systematycznego przegladu literatury. Nieco enigmatyczny wydaje si¢
by¢ zapis .,Ostatecznie przeczytano 180 publikacji, z ktorych na podstawie ich trafnosci i oryginalnosci
wybrano do analizy 39 artykutéw.” (s 59). Warto byloby. w przypadku decyzji o publikacji pracy w
formie monografii, bardziej szczegdlowo opisa¢ rozumienie tych kryteriow, aby nie narazic si¢ na zarzut

stronniczo$ci/subiektywnosci (por. wytyczne zastosowania procedury PRISMA https://www.prisma-

literatury.

Metodyka badan

Metodyka badan wiasnych zostala zaprezentowana w recenzowanej rozprawie w rozdziatach czwartym
i szostym'. W rozdziale czwartym, zostat przedstawiony proces doboru bazy danych badanych raportow
zintegrowanych uwzglednianych w analizie. Mgr Maja Piesiewicz objasnita praktyczne przyczyny
wykorzystania raportow jedynie w formie plikow pdf. Rozdzial ten zawiera réwniez opis procedury
opracowania listy kontrolnej ujawnien, rozumienie form ujawnien oraz wykaz czynnikéw majacych
wphyw na zakres, kompletnos$¢ ujawnien o kapitatach oraz ich przeptywach. W rozdziale szostym
Autorka przedstawita dobér zmiennych objasnianych i objasniajacych.

W obszarze zastosowanej metodyki badawczej mgr Maja Piesiewicz wykazala si¢ wysokim
poziomem ambicji konstruujac samodzielnie. cho¢ z pomoca innych ekspertéw i badaczy, wiasny
instrument - liste kontrolng typéw ujawnien na temat szesciu kapitatow przedstawiong w Tabeli 13 na
stronie 76. Opis tworzenia tego instrumentu pozostawia pewien niedosyt. Nasuwa sig szereg pytan. Czy
doktorantka wzorowala si¢ na instrumentach badawczych opracowanych wezesniej, lub rozwazala ich
zastosowanie? Jak wygladato uwzglednienie definicji zawartych w IIRC w ostatecznej liscie kontrolnej?
Jak zostali wybrani eksperci i badacze pomagajacy w walidacji listy? Czy eksperci i badacze to te same
czy inne osoby? Jakie cechy wskazywaty na posiadanie przez niego cech eksperta? Na czym polegata
walidacja? Takie kwestie. jak m.in. zdefiniowanie .eksperta”, ustalenie ogolnej grupy do rekrutowania
ekspertow, sprawdzenie stopnia, w jakim kazdy z nich spetnia postawione warunki, takie jak stopnia
niezaleznosci i znajomosci badanego zjawiska, itd., znaczaco wptywaja na uzyskane wyniki badania.
(por. Antoszkiewicz 1990, s. 2013-2015). Nalezy uéwiadomié sobie, ze od wiedzy ekspertow zalezaly

kluczowe elementy procesu badawczego. czyli konstrukcja listy kontrolnej i procedury kodowania. Tym

! Wezesniej w rozdziale trzecim zostata przedstawiona metodyka systematycznego przegladu literatury. Zostala
ona oceniona w poprzednim punkcie recenzji.
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samym mozna wyobrazi¢ sobie, ze inna grupa ekspertow moglaby wyloni¢ odmienna - do pewnego
stopnia - liste kontrolng i przyczynié¢ sie do powstania odmiennej procedury kodowania. Nalezy
podkresli¢, ze sposib opracowania i zastosowania instrumentu badawczego ma kluczowe znaczenie dla
Jego trafnosci i wiarygodnosci wynikéw badania, a brak odpowiedzi na powyzsze pytania utrudnia ich
oceng. Nieco tajemniczo brzmi rowniez okreslenie pozycji w Tabeli 13 przedstawionych jako ,,0opis
kapitalu” — tym bardziej, ze forma ujawnienia jest przedmiotem dalszej czeéci badania zrealizowanego
przez doktorantke (w rozdziale 5.3 zatytutowanym forma ujawnien kapitatow).

Za pozytywny aspekt wskazujacy na znajomo$é warsztatu badawczego i gotowosé do dalszej
samodzielnej pracy naukowej nalezy uznaé wykorzystanie oprogramowania Atlas.ti. Pewien niedosyt
pozostawia opis procedury kodowania — tzn. Jak przypisywano kody? Kim byt drugi ekspert? Jak go
wybrano? Czy badano zgodno$é kodowania dla trzech prébnych raportéw na przykiad za pomoca
wskaznikow takich jak Alfa czy Kappa Cronbacha?

O wysokim stopniu ambicji badawczych mgr Mai Piesiewicz swiadczy réwniez préba
opracowania narzedzia stuzacego do odwzorowania relacji migdzy kapitatami nazwanych przez
Doktorantke przeptywami. Ocene stopnia sukcesu tej proby utrudniajg dwie kwestie. Pierwsza jest brak
Jasnej definicji przeptywoéw kapitatow przyjetej przez Autorke, ktérej przyjecia lub sformutowania
nalezaloby si¢ spodziewa¢ w puncie 2.3. lub w rozdziale czwartym. Drugg kwestia, zwigzang z
poprzednia, jest zwigzlos¢ opisu identyfikacji i kodowania ujawniefi na temat przeplywoéw kapitatu.

Ostatnim etapem badan whasnych bylo zbadanie czynnikéw wptywajacych na zakres ujawnien
poszczegolnych kapitatow i ich przeplywéw oraz kompletnos¢ i forme ujawniania kapitatéw. Dobér
czynnikow wplywajacych na wymienione powyzej elementy oraz dobér odpowiadajacych im
zmiennych objasniajacych jest poprawny i bazuje na wynikach wczesniej przeprowadzonych badan.

Niezaleznie od powyzszych watpliwosci, caly proces badawczy, nalezy ocenié¢ bardzo dobrze.
Pomijajac pewne elementy, calos¢ jest przeprowadzona z zachowaniem kluczowych rygoréw. Kolejnosé
etapow badawczych oraz realizowanych w ich trakcie celow, jest przyktadem logicznej sekwencji i
zasluguje na pozytywna ocene. Wyniki poszczegolnych etapdw badania sa wykorzystywane w etapach
kolejnych. Cala procedura badawcza jest przemyslana i sluzy realizacji celu gtownego i celéw

szczegolowych sformutowanych w rozprawie doktorskiej.

Konstrukeja rozprawy i merytoryczna ocena jej zawartosci

Zasadnicza czg$¢ recenzowanej rozprawy doktorskiej sktada sie z szesciu rozdziatéw. Biorac pod uwage

ich charakter, mozna podzieli¢ cato$é na dwie czgsci - tj. czgs¢ teoretyczna obejmujaca rozdziaty:

pierwszy, drugi oraz trzeci oraz czes$é empiryczna, na ktorg sktadaja sic rozdzialy czwarty, piaty i szosty.
W rozdziale pierwszym Autorka zaprezentowata idee raportowania zintegrowanego

uwzgledniajac geneze, cele i wytyczne tej koncepeji sprawozdawczosci. Mgr Maja Piesiewicz stusznie

rozpoczeta swoje rozwazania od idei myslenia zintegrowanego, ktore stanowi jedng z waznych podstaw

opracowania koncepcji sprawozdawczodci zrébwnowazonego rozwoju. Doktorantka zaprezentowata
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réwniez strukture raportu zintegrowanego oraz podstawowe zasady raportowania. W ostatniej czg$ci
rozdzialu pierwszego Autorka przedstawila rozwoj i zakres stosowania raportowania zintegrowanego
na $wiecie. Rozdzial picrwszy stanowi dobry punkt wyjscia do dalszych rozwazan zawartych w
rozprawie.

Rozdzial drugi jest skoncentrowany na pojeciu i typologiach kapitatu. Mgr Maja Piesiewicz w
przemyslany sposob rozpoczeta rozwazania od analizy rozwoju pojecia kapitatu jako kategorii
ekonomicznej. Warto byloby w tej czgsci napomknaé o stopniowym rozszerzaniu w naukach
ekonomicznych pojecia kapitatu  (wprowadzaniu poje¢ kapitalu ludzkiego, spofecznego,
intelektualnego), ktore szerzej zaprezentowane sa Kkolejnym podpunkcie pracy. Opis ten jest
szczegblowy i bazuje na szerokim przegladzie literatury. W ostatniej czesci rozdziatu Autorka prezentuje
zaleznosei miedzy réznymi typami kapitaléw oraz ich znaczenie w kreowaniu wartosci okreslajac je
mianem przeplywow. Préba zmierzenia sig z zaleznosciami miedzy kapitatami (podejscie dynamiczne)
niewatpliwie $wiadczy o oryginalnosci pracy i poziomie ambicji badawczych, cho¢ brakuje w niej
jasnego zdefiniowania pojgcia przeptywow.

Rozdzial trzeci poswigcony jest analizie dotychczasowych badan nad ujawnieniami kapitalow w
raportach zintegrowanych z uwzglednieniem zastosowanych metod, wynikow i ograniczen tych badan.
Dzieki zastosowaniu metody systematycznego przegladu literatury Doktorantce udalo si¢ wlasciwie
zidentyfikowaé i w dalszej czgsci prawidiowo opisac wyniki istniejacych badan. W przypadku decyzji
o wydaniu doktoratu w formie monografii warto byloby odnies¢ sie¢ do wynikéw wezesnie]
opracowanych i opublikowanych systematycznych przegladow literatury takich jak na przykiad Dumay
iin. (2016), Vitolla i in. (2019), Soriya i Rastogi (2022). Wybor koncepcji i sposobu przegladu literatury
wplynal réwniez na pominigcie waznych publikacji krytycznie odnoszacych si¢ do raportowania
zintegrowanego i wskazujacych na teoretyczne stabosci i praktyczne wyzwania zwiazane z ta koncepcja
sprawozdawczosci przedsigbiorstw takich jak na przyktad La Torre i in. (2018) i Oll i Rommerskirchen
(2018).

Oceniajac cze$¢ teoretyczng pracy nalezy wskazac na jej dobre uporzadkowanie, generalnie
wiasciwy dobor watkow i ich prawidiowe przedstawienie.

Rozdzial czwarty przedstawia metodyke postgpowania badawczego, ktora stanowita podstawe
przeprowadzonych analiz empirycznych. Na poczatku rozdziatu mgr Maja Piesiewicz przypominata
cele badania i pytania badawcze postawione we wstepie. Nastepnie Autorka opisala kolejne etapy
procesu badawczego wraz z harmonogramem ich realizacji. W dalszej cz¢sci rozdziatu zaprezentowana
zostata opracowana przez Doktorantke autorska lista kontrolna stuzaca do oceny ocen¢ ujawnien w
obrebie szesciu kategorii kapitatow. Nastepnie cze$cei Autorka scharakteryzowata czynniki wptywajace
na zréznicowanie zakresu, formy i przeptywow ujawniefi kapitalow. Na tej podstawie Doktorantka
opracowata hipotezy badawcze oraz serig modeli umozliwiajacych weryfikacje hipotez oraz uzasadnita
wybor metod statystyczno-ekonometrycznych stuzacych do estymacji modeli. Rozdzial czwarty

zamyka charakterystyka proby badawczej wraz z jej ograniczeniami, oméwieniem kryteriow doboru
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spotek do badania oraz analiza przekrojow badanych przedsigbiorstw. Cata procedura badawcza jest
wiasciwie zaprojektowana i logicznie zaprezentowana. Szczegdtowa ocena zastosowanej metodyki
zostala przedstawiona we wezesniejszej czesei recenz;ji.

W' rozdziale piatym mgr Maja Piesiewicz zaprezentowata wyniki analizy raportow
zintegrowanych publikowanych przez polskie spotki gieldowe. Na wstepie Autorka przeanalizowala
Czgstos¢ ujawnienn poszczegdlnych kategorii kapitalow, identyfikujac te, ktére raportowane sg
najezesciej. Nastepnie ocenila kompletno$¢ ujawnien, postugujac si¢ lista kontrolng opracowana na
potrzeby niniejszej dysertacji. W dalszej czgéci rozdzialu Doktorantka dokonata analizy formy
ujawnien kapitatow, uwzgledniajac zaréwno aspekty ilosciowe, jak i jakosciowe. Autorka przedstawita
rowniez konkretne przyklady sposobéw raportowania kapitatéw przez polskie spotki gietdowe,
wskazujac rozwiazania, ktére jej zdaniem moga stanowi¢ punkt odniesienia dla innych podmiotéw w
zakresie efektywnej i przejrzystej komunikacji z interesariuszami. Ostatnia czgs¢ rozdziatu byla
poswigcona analizie ujawnien o przeptywach kapitaléw. Doktorantka przeprowadzila ocene
wzajemnych relacji pomiedzy kapitatami w kontekscie tworzenia wartosci, jak zostaly one
zaprezentowane w raportach zintegrowanych. Rozdziat piaty charakteryzuje si¢ bardzo duza
szczegOtowoscig opisu uzyskanych wynikéw. W przypadku podjecia decyzji o publikacji doktoratu w
formie monografii nalezatoby rozwazy¢ skrécenie punktu 5.1. a rozwinigcie dosyc¢ syntetycznych opisy
wnioskow we wszystkich podpunktach.

Rozdzial szosty koncentruje si¢ na wynikach estymacji modeli, ktérych celem bylto okredlenie
zmiennych wplywajacych na ujawnienia kapitalow w raportach zintegrowanych polskich spétek
gieldowych. Mgr Maja Piesiewicz badata wplyw trzech grup czynnikéw na rodzaj i forme ujawnien z
uwzglednieniem zaleznosci (przepltywéw) miedzy kapitatami. Grupy czynnikéw obejmowaty praktyki
sprawozdawcze, sytuacje finansowa oraz cechy organizacyjne poszczegdinych przedsiebiorstw. Modeld
zostaly wyestymowane przy uzyciu modelu regresji ujemnej dwumianowej, a w przypadku jednej
zmiennej z zastosowaniem regresji liniowa. W rezultacie Autorka przedstawita pig¢ modeli
analitycznych, odnoszacych sie do trzech hipotez badawczych, podejmujac prébe oceny wplywu
praktyk sprawozdawczych, sytuacji finansowej oraz cech organizacyjnych na poziom ujawnien
kapitatéw. Wyniki zostaly przejrzyscie podsumowane w tabeli 42 (s. 175). Dobér metod, zmiennych i
specyfikacja modeli sg poprawne.

W zakoficzeniu mgr Maja Piesiewicz podsumowata przeprowadzony proces badawczy,
zaprezentowata wnioski oraz rekomendacje aplikacyjne i wskazal kierunki przysztych badan.
Wiekszos¢ wnioskow i rekomendacji zostata przedstawiona w sposob poprawny, cho¢ niektére sa nieco
na wyrost i zdaja sig nie wynika¢ wprost z przeprowadzonych prac badawczych. Przyktadem wnioskow
nie do konica osadzonych w rozumowaniu i uzyskanych wynikach jest wniosek sformutowany jako
Lepsze rownowazenie obu form raportowania mogtoby nie tylko spelni¢ oczekiwania interesariuszy,
ale takze przyczyni¢ sie do lepszego zarzadzania zasobami oraz skuteczniejszego komunikowania

wartosci niematerialnych, ktére odgrywaja coraz wigksza role w ocenie dlugoterminowego potencjatu
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przedsiebiorstw.” (s. 181). Przykfady wycinkowych opisow kapitaléw zamieszczone w dysertacji
podnoszg w watpliwo$¢ poprawnos¢ tego wniosku. Innym wnioskiem budzacym watpliwosci jest
wskazanie ..Przyjecie IR Framework sprzyja wigkszej kompletnosci ujawnien, co potwierdza znaczenie
jasno okreslonych standardow w ksztattowaniu przejrzystosci raportowania.” (s. 183). Opisana
zaleznoéé wynika, najprawomocniej, W znaczacej mierze z konstrukcji listy kontrolnej bazujacej na
wytycznych [IRC. Spetnienie wytycznych 1IRC nie oznacza automatycznie zwigkszenia przejrzystosci
raportowania, biorac pod uwage ograniczenia tej koncepcji sprawozdawczosci.

Uwagi formalne

Recenzowana rozprawa doktorska z formalno-edycyjnego punktu widzenia jest przygotowana
prawidfowo. Jednolitos¢ edycyjna pracy. uktad stron, czcionki, oznaczenia czg$ci pracy, cytowania itp.
elementy - to wszystko nie budzi wigkszych zastrzezen. Sa w tym wzgledzie pewne uchybienia w
postaci drobnych pomytek i niedociagnieé, jak: brak podawania numerow stron w czesci cytowan np.
srédta schematu 1 oraz czesci pozycji literatury, giéwnie polskiej. Ponizej podano przyklady takich
brakow:

Bombiak, E. (2011). Istota i pomiar kapitatu intelektualnego przedsigbiorstwa. Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Przyrodniczo-Humanistycznego w Siedlcach. Seria: Administracja i Zarzqdzanie, (15).
Cielemecki, M. (2011). Pracownik wiedzy jako kluczowy zasob wspolczesnego przedsigbiorstwa.
Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Przyrodniczo-Humanistycznego w Siedlcach. Seria: Administracja i
Zarzgdzanie, (16).

Danielak. W. (2012). Ksztaltowanie kapitatu relacyjnego w matym i $rednim przedsigbiorstwie.
Monografie i Opracowania Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu, (215).

Kielczewski, D. (2010). Zréwnowazony rozwoj — istota, interpretacje, zwiazek ze spoleczenstwem
wiedzy. w: B. Poskrobko (red.). Ekonomia zréwnowazonego rozwoju. Materialy do studiowania.

W przypadku pozycji ksigzkowych brak jest miejsca publikacji. Zastanawiajace jest dwukrotne ujecie
pozycji Blaug, M. Teoria ekonomii z roku 1994 i 2000. Niejasnym pozostaje, czy to rzeczywiscie byly
to inne pozycje. a jezeli nie, to co uzasadniato korzystanie i cytowanie z dwéch roznych wydan.

Praca jest napisana poprawnie stylistycznie, cho¢ w niektorych miejscach raza nadmierne kalki z
angielskiego lub nie do konca udane tlumaczenia poje¢ angielskich. Przykiady zostaly podane ponizej:

..Po siedmiu latach obowigzywania Ram <IR>w lutym 2020 roku IIRC zidentyfikowata trzy
kluczowe tematy rewizji oraz uruchomita proces konsultacji.” (s. 14). Razi sformutowanie kluczowe
tematy rewizji — czy chodzito o kluczowe zagadnienia/kwestie wymagajace uaktualnienia?

LWsrod tych, ktore wplywaja na jakosc ujawnien kapitatow badacze wskazuja: zlozonos¢
przemystowa. organizacyjna, geograficzna jednostki (Ahmed i in.,2023), wielkosc przedsigbiorstwa
(Vitolla i in., 2020; Raimo i in., 2020; Melloni, 2015, Santis & Bianchi. 2020), rentownos¢ dziatania
(Santis & Bianchi, 2020; Vitolla i in., 2020)" (s. 60). Mozna domyslac sig, ze zlozono$¢ przemystowa
to industrial complexity — czyli ztozonos¢ wynikajaca z dziatlania w danym sektorze lub w wielu

sektorach, a rentowno$é dzialania to rentownos¢ prowadzone; dziatalnosci.
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Mgr Maja Piesiewicz nie wszedzie wykazala si¢ petng dociekliwoscia jezeli chodzi o pleé
autorow cytowanych pozycji literatury, cho¢ ujela takg zmienng w czesci badawczej. Na przyktad na
stronie 62 napisata ,,Rentownos¢ i wielkogé przedsigbiorstwa uzyta zostala réwniez przez Melloni
(2015) jako determinanta ujawnienia tonu (ang. ,lone”) kapitatu intelektualnego. Badacz analizowal
Jjako$¢ ujawniania kapitatu intelektualnego (jako kapitatow: strukturalnego, ludzkiego, spotecznego i
relacji) w zintegrowanym raportowaniu i ocenial, czy organizacje wykorzystuja ujawnienia kapitatu
intelektualnego jako strategie zarzadzania wrazeniami, oraz czy wielko$é organizacji, rentownosé,
sektor i poziom wartosci niematerialnych maja wplyw na ton ujawniania kapitatu intelektualnego.” . G.
Melloni, czyli Gaia Melloni jest kobieta. Podobnie na stronie 66 Doktorantka stwierdzita Sektor jako
determinanta zostat uzyty do analizy zastosowania modelu szesciu kapitatow przez Muzira (2020).
Autor przeprowadzit jakoéciowa analize tresci 20 raportow zintegrowanych za rok 2017 wydanych
przez spotki notowane na gieldzie papieréw wartosciowych w Zimbabwe reprezentujace 13 roznych
sektoréw.” Dr Dumisani Rumbidzai Muzira Jest kobieta. Podobnie na stronie 69 Doktorantka uzyla
sformutowania ,,Badania praktyk przedsigbiorstw w zakresie ujawniania informacji o kapitatach byty
przedmiotem badan Almasan i in. (2019). Autorzy, korzystajac z International Integrated Reporting
Framework (IIRF), badali réznorodnosé kluczowych wskaznikow wydajnosci (KPI) oraz ich Spajnosé
w raportach z roku 2013 i 2016 spétek europejskich.” Wszystkie autorki artykutu sa kobietami (nawet
Marian Dragos Mangiuc). Niepoprawne jest réwniez powszechne stosowanie tacznika & w cytowaniach
literatury zamiast i np. (Bek-Gaik & Rymkiewicz, 2016) (5.76). Dumitru & Dragomir Dumitru &
Dragomir (s.77).

Uchybienia powyzsze, jakkolwiek nie powinny mie¢ miejsca, to jednak nie rzutuja ZNnaczaco na
ogdlnie pozytywna oceng edycyjna pracy, a podawane sg jedynie z koniecznosci wypehienia obowiagzku
recenzyjnego.

Ocena koncowa

Rozprawa doktorska mgr Mai Piesiewicz pt. .,Ujawnienia kapitaléw w raportach zintegrowanych
polskich spétek gietdowych™ napisanej pod kierunkiem dr hab. Marleny Ciechan-Kujawy, prof. UMK
oraz promotora pomocniczego dr hab. Jacka Kwiatkowskiego, prof. UMK dotyczy waznego i relatywnie
stabo spenetrowanego obszaru badawczego w dyscyplinie nauki ekonomii i finanséw. Rozprawa jest
dowodem tego, iz Autorka posiada odpowiednig wiedzg teoretyczna, sformutowata oryginalny problem
naukowy, a nastgpnie zaprojektowala i przeprowadzila badania stanowiace oryginalne rozwigzanie tego
problemu. Zawarte w recenzji uwagi krytyczne czy polemiczne maja zdecydowanie mniejsze znaczenie
niz walory pracy.

Reasumujac, stwierdzam, ze recenzowana rozprawa doktorska spelnia wymagania stawiane
pracy promocyjnej na stopien doktora, sformulowane w ustawie z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o
szkolnictwie wyzszym i nauce, a moja ocena tej pracy jest pozytywna. Wnosze tym samym o
dopuszczenie rozprawy doktorskiej magister Mai Piesiewicz do Jej publicznej obrony na Wydziale Nauk

Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu.
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