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1. Podstawy formalne, cel i zakres recenzji

Niniejsza recenzja zostata opracowana w odpowiedzi na pismo Dziekana Wydziatu Nauk
Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwersytetu Szczecinskiego prof. zw. dr. hab. Waldemara
Tarczynskiego, informujace o powierzeniu mi funkcji recenzenta rozprawy doktorskiej mgr.
Michala Grudzifiskiego. Celem recenzji jest zatem udzielenie odpowiedzi na pytanie czy
przedmiotowa rozprawa speinia wymogi zapisane w art. 13 ust. 1 ustawy z dnia 14 marca
2003 roku o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie
sztuki (Dz. U. z 2003 r. nr 65 poz. 595 z poézn. zm.). Oceniajac przedtozong mi do recenzji
rozprawe uczyni¢ to poprzez odniesienie si¢ do takich czastkowych obszaréw oceny, jak:
wybér tematu i zalozenia badawcze rozprawy, ocena jej struktury i zawartosci merytorycznej

oraz ocena strony formalnej pracy.

2. Wybér tematu, hipotezy badawcze i cele rozprawy

Problematyka wyceny przedsicbiorstwa juz od dziesigcioleci stanowi przedmiot
szerokiego zainteresowania zaréwno ze strony nauki, jak i praktyki gospodarczej. Jest to
naturalna konsekwencja faktu, ze z jednej strony warto$¢ przedsigbiorstwa i jej zmiany
determinuja oplacalnos$¢ inwestowania kapitatu w przedsigbiorstwo przez jego wlascicieli, z
drugiej za$ strony przedsiebiorstwo jako szczeg6lny rodzaj dobra ekonomicznego stanowi
takze przedmiot obrotu rynkowego z czym w naturalny sposéb wiaze si¢ problem szacowania

jego wartoéci jako podstawy dla negocjowania i ustalania ceny transakcyjnej. Szerokie



zainteresowanie teoretycznymi i praktycznymi aspektami wyceny przedsigbiorstw w
gospodarce polskiej pojawito si¢ na poczatku lat 90. XX wieku i zwigzane bylo z
wykorzystywaniem wyceny jako elementu procedury prywatyzacyjnej przedsigbiorstw
panstwowych. Kolejne lata przyniosty rozwdj zastosowan wyceny zwiazany z procesami
restrukturyzacji przedsigbiorstw, rozwojem sektora prywatnego oraz rozwojem rynku
kapitatlowego, co paralelnie zaowocowalo powstaniem i ewoluowaniem polskiego rynku
wyceny przedsigbiorstw.

Upowszechnienie 1 rozw(j zastosowan wyceny przedsiebiorstw w roznych jej zakresach
staly sie czynnikiem sprawczym wzrastajacego zainteresowania takimi czastkowymi
zagadnieniami, jak istota i zastosowania metod wyceny, interpretacja uzyskanych wynikéw
czy tez organizacja samej procedury wyceny. Ztozono$¢ i niepowtarzalnos¢ przedsigbiorstw
jako obiektow wyceny wywolywaly zarazem czeste 1 zrozumiate watpliwosci odnoszace sig
do obiektywnosci i wiarygodnosci uzyskiwanych wynikdéw. Zrodzito to dzialania
zorientowane na tworzenie zréznicowanych postaci i zakreséw formalnych regulacji procesu
wyceny przedsigbiorstwa. W wymienionym zakresie znaczaca i wzrastajacg role odgrywaja
standardy wyceny przedsiebiorstw. Ich tworzenie oraz rozwdj zastosowan uzna¢ nalezy jako
naturalng konsekwencje traktowania wyceny przedsigbiorstwa jako integralnego skladnika
procesu jego funkcjonowania, a nie przedsiewziecia o charakterze okazjonalnym.
Réwnoczesnie problematyke standaryzacji wyceny postrzegaé nalezy jako proces ciagly
obejmujgacy tworzenie, doskonalenie i rozwdj standardow wyceny przedsigbiorstw
wprowadzanych w roznych krajach, takze z punktu widzenia zréznicowanych potrzeb w
wymienionym zakresie. W tym kontekscie jako w peini zasadne uznaj¢ podjgcie si¢ przez
Autora recenzowanej rozprawy zadania przeprowadzenia analizy i oceny procesu tworzenia
standardéw wyceny przedsigbiorstw, ze szczegélnym uwzglednieniem jego przebiegu i
uwarunkowan w  Polsce. Realizacji tak zarysowanego problemu badawczego
podporzadkowano hipoteze gldéwna pracy stwierdzajaca, ze |, sfandardy wyceny
przedsiebiorstw opracowane przez dzialajqce w Polsce organmizacje zawodowe istotnie nie
odbiegajq od rozwiqzan stosowanych w innych krajach, jednak nie sq powszechnie stosowane
przez dziatajqcych w Polsce praktykéw” (s. 6). Hipoteza ta zostata nastgpnie dopelniona i
uszczegblowiona poprzez sformulowanie pieciu pytan badawczych (s. 7), co jest
rozwigzaniem stosowanym w metodologii nauk ekonomicznych. Potrzeba przeprowadzenia
weryfikacji hipotezy badawczej wytyczyta gtdéwny cel rozprawy, za ktéry Autor uznat ,, ocene

stopnia rozwoju standardéw wyceny przedsiebiorstw w Polsce oraz wskazanie kierunkow ich
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doskonalenia” (s. 6-7). Realizacji gtéwnego celu rozprawy podporzadkowal Autor cele
pomocnicze, odnoszace si¢ do (s. 7):
e przebiegu procesu ksztattowania standardow wyceny przedsigbiorstw w Polsce 1
innych krajach,
e oceny polskich standardéw wyceny przedsiebiorstw z perspektywy innych wybranych
standardow,
e oceny stopnia zastosowania standardow wyceny przedsiebiorstw w Polsce,
e przedstawienia rekomendacji w  zakresie zawartosci standardéw  wyceny
przedsiebiorstw,
e oceny mozliwych scenariuszy przyszlego ksztaltowania standardow wyceny

przedsigbiorstw w Polsce.

Zaprezentowane zatozenia badawcze rozprawy oceniam jednoznacznie pozytywnie. W
sposéb zrozumiaty i logiczny eksponujg one zamierzenia Autora w odniesieniu do zakresu
oraz sposobu prezentacji podejmowanego w dysertacji zagadnienia. Nalezy réwnoczesnie
zaakcentowal fakt, ze recenzowana praca eksponuje stabo zbadany dotychczas problem
ksztattowania standardéw wyceny przedsigbiorstw i ich znaczenia z punktu widzenia
wiarygodnos$ci wyceny i adekwatnosci oszacowanej wartosci przedsigbiorstwa. Stad wybér
tematu rozprawy uznaje za jak najbardziej zasadny. Otwiera on bowiem nowy obszar badan w

zaprezentowanym zakresie i to zarowno w wymiarze teoriopoznawczym, jak i aplikacyjnym.

3. Ocena struktury i zawarto$ci merytorycznej rozprawy

Recenzowana praca ma charakter teoretyczno-empiryczny, zas jej zasadnicza czgsé
stanowi sze$¢ rozdziatléw, z ktorych trzy pierwsze maja charakter typowo literaturowy, zas
trzy kolejne tacza watki literaturowe z zatozeniami i wynikami przeprowadzonych przez
Autora wlasnych badafd empirycznych. Dopelnieniem rozwazan prezentowanych w ramach
kolejnych rozdziatléw sa: wprowadzenie, wnioski i uwagi koncowe stanowigce forme
zakoficzenia pracy, streszczenie pracy w jezyku angielskim (abstrakt), bibliografia
(obejmujaca literature zwartg i artykutowa — lgcznie 113 pozycji, wykaz wykorzystanych
standardéw wyceny przedsiebiorstw — 15 pozycji, akty normatywne — 18 pozycji oraz zroédta
internetowe — 23 pozycje), spis rysunkow (ogdtem 32 rysunki — w wigkszosci zawierajace
wyniki badan empirycznych, stanowigcych wiasne opracowanie Autora), spis tabel (ogélem

35 tabel prezentujacych zZrodia oraz wyniki badan empirycznych, stanowiacych wiasne
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opracowanie Autora), spis zatacznikdéw (ogotem 16 zatacznikow) oraz zataczniki zawierajace
strukture MSSF (zatl. 1), wykaz zmiennych wykorzystywanych w analizie standardow wyceny
przedsigbiorstw (zal. 2), zawarto$¢ raportéw z wyceny wedtug analizowanych standardow
wyceny przedsiebiorstw (zal. 3-14), zakres informacji stanowigcych minimalng zawartos$¢
raportow z wyceny wedtug analizowanych standardéw wyceny przedsigbiorstw (zat. 15) oraz
wzdr kwestionariusza ankiety, stuzacej badaniu zakresu zastosowania standardéw wyceny i
standardéw wartosci (zat. 16). Zarowno sekwencja tresci, jak i zawartos¢ merytoryczna pracy
sg W sposéb wiasciwy podporzadkowane jej tytutowi oraz sformutowanym celom rozprawy.

Warstwa literaturowa rozprawy — obejmujaca rozdziaty 1-3 oraz podrozdzialy 4.1 i 5.1
prezentujace zakresy i wyniki badan empirycznych prowadzonych przez rdéznych autoréw w
odniesieniu do standardéw wyceny przedsigbiorstw i ich zastosowania — oparta zostata na
szerokiej analizie i ocenie literatury przede wszystkim z zakresu problematyki istoty, metod i
uwarunkowan wyceny przedsigbiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem pozycji
podejmujacych zagadnienia standaryzacji procesu wyceny, dopelnionej o pozycje
podejmujacej  ogolniejsze  zagadnienia  finanséw, rachunkowosci,  prywatyzacji
przedsiebiorstw, wykorzystania metod statystycznych w badaniach ekonomicznych oraz
pozycje ukazujace aspekty prawne prezentowanej problematyki. W rozwazaniach
prezentowanych w obrebie tej warstwy recenzowanej rozprawy dominuje podejscie
dedukcyjne, analiza z elementami czastkowej syntezy, uzupelnione w sposob szeroki
tabelaryczng i graficzng prezentacja materiatu Zrédlowego oraz wynikéw prowadzonych
studiéw literaturowych.

W rozdziale 1 zatytutowanym ,, Teoretyczne podstawy standardéw w wycenie
przedsiebiorstw” zaprezentowal Autor kluczowe dla recenzowanej pracy zagadnienia istoty
wyceny, standardéw warto$ci w wycenie przedsiebiorstw oraz standardéw wyceny
przedsiebiorstw. Potrzeba prezentacji wymienionych probleméw czastkowych wytyczyla
réwnoczesnie logiczng strukture tego rozdzialu. Biorac pod uwage cele recenzowane]
rozprawy kluczowe znaczenie majg prezentowane tutaj rozwazania odnoszace si¢ do takich
pojeé, jak ,standard wartosci” oraz ,standard wyceny przedsigbiorstwa”. Ten pierwszy
definiuje bowiem rodzaj wartosci, majacy by¢ przedmiotem szacunku, za$ ten drugi reguluje
sam przebieg procesu wyceny przedsigbiorstwa. W tym kontekscie pojecia te sa Scisle ze soba
powiazane, co zresztg dostrzega sam Autor, stwierdzajac, ze ,,jednym z pierwszych i
kluczowych etapow procesu wyceny przedsiebiorstwa, obok identyfikacji celu wyceny, jest
okreSlenie poszukiwanego rodzaju wartosci” (s. 14). Szkoda, ze wyjasniajac czym jest

standard wartosci (s. 14-15) nie wyszed! Autor od wyjasnienia znaczenia samego stowa



,.standard”, co uczynit dopiero w dalszych rozwazaniach odnoszacych si¢ do standardow
wyceny przedsigbiorstw (s. 26). W prezentowanych rozwazaniach brak jest takze pokazania
zwiazku pomiedzy standardami wartosci a standardami wyceny przedsigbiorstw, zwlaszcza,
ze w dalszej czesci pracy (w rozdziale 5) prezentuje Autor wyniki badan dotyczacych
zastosowania standardéw wyceny 1 standardow wartosci. Z prezentowanych w rozdziale 1
rozwazah mozna si¢ tylko posrednio domyslaé zakresu i charakteru powiazania standardéw
wartosci ze standardami wyceny przedsigbiorstw.

Rozwiniecie 1 poglebienie rozwazan zawartych w rozdziale pierwszym, a odnoszacych sig
do standardow wyceny przedsigebiorstw, odnajdujemy w kolejnych dwoéch rozdziatach
rozprawy. W rozdziale 2, ktéry Autor opatrzyt tytutem ,, Standardy wyceny przedsiebiorstw
na Swiecie”, skoncentrowano si¢ na prezentacji rozwigzan standaryzacyjnych w zakresie
wyceny przedsigbiorstw opracowanych i stosowanych w réznych krajach, jak rowniez
standardéw o zasiegu miedzynarodowym. Wsrod rozwiazan krajowych Autor w pierwszej
kolejnosci eksponuje standardy opracowywane przez organizacje amerykanskie i kanadyjskie,
ktére uznaje si¢ za prekursoroOw dziatan w wymienionym zakresie. Sposrdd krajow
europejskich trafnie eksponuje Autor przede wszystkim niemieckie doswiadczenia odnoszace
sie do standaryzacji procesu wyceny przedsigbiorstw. Korzenie pierwszych rozwiazan
standaryzacyjnych siegaja tam bowiem lat 20. XX wieku, a ich zakres oraz charakter
rekomendowanych metod wyceny wywarly takze istotny wplyw na tworzenie podobnych
rozwigzah w takich krajach jak Austria czy tez Szwajcaria. Piszac o roli organizacji
zawodowych jako podmiotoéw opracowujacych standardy wyceny przedsigbiorstw podkresla
Autor role Niemieckiego Instytutu Biegtych Rewidentdéw (Institut der Wirtschafispriifern). W
tym kontekscie zasadnym byloby takze zwrdcenie uwagi na fakt, ze pierwsze stanowisko tégo
Instytutu odnoszace sie do zasad prowadzenia wyceny przedsigbiorstw i wskazéwek dla oséb
ja przeprowadzajacych pochodzi z 1983 roku (Stellungnahme des 1dW: , Grundsditze zur
Durchfiihrung von Unternehmensbewertungen” — HFA 2/1983). Szczegdlnym elementem
standaryzacji wyceny przedsiebiorstw w Niemczech byt rowniez sposéb uregulowania po
1990 roku problemu wyceny przedsigbiorstw panstwowych w b. NRD dla celéw ich
prywatyzacjil. Wymienione rozwigzania traktowaé zatem nalezy jako istotny dorobek i wazne

do$wiadczenie na drodze do standaryzacji wyceny przedsigbiorstw w Niemczech.

! Zob. Hinweise fiir die Bewertung von Unternehmen, Ministerium der Finanzen, Berlin 1990 oraz Anwendung
der Grundsditze zur Durchfithrung von Unternehmensbewertungen bei Bewertungen in der DDR. Stellungnahme
2/1990 des Hauptfachausschusses des IdW [w:] Bewertung von Unternehmen in der DDR, IdW-Verlag GmbH,

Diisseldorf 1990, s. 9-62.
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Rozdzial 3 vpracy zatytulowany ., Formalnoprawne regulacje dotyczqce wyceny
przedsiebiorstw w Polsce” rozwija podjety w rozdziale pierwszym watek standaryzacji
wyceny z perspektywy polskiego rynku wyceny przedsigbiorstw. W tym kontekscie istotng
przestanka wyceny przedsigbiorstw wymagajacq m.n. tworzenia norm prawnych
regulujacych ten proces byta prywatyzacja przedsiebiorstw. Przy tej okazji pojawit si¢ takze
po raz pierwszy w polskiej gospodarce problem wyceny przedsigbiorstwa traktowanego jako
zorganizowana cato$¢. Zawarte w rozdziale tym rozwazania trafnie ukazujg z jednej strony
ewolucje zastosowan wyceny i jej uwarunkowania, z drugiej za$ strony rozwdj i zmiany norm
prawnych regulujacych proces wyceny przedsiebiorstw w naszym kraju. Towarzyszylo temu
takze wprowadzanie do polskiego prawodawstwa réznych kategorii wartosci, co zasadnie
wyeksponowat Autor w tabeli 13 (s. 80-81). Ostatnim elementem formalnoprawnych
regulacji wyceny przedsiebiorstw w Polsce wskazanym w tym rozdziale sg standardy
zawodowe tworzone przez Srodowiska zawodowe skupiajace osoby profesjonalnie zajmujace
sie wycenami przedsiebiorstw. Doszukujgc si¢ analogii do prezentowanych uprzednio
rozwigzan wystepujacych w innych krajach Autor podjat si¢ identyfikacji potencjalnych
organizacji zrzeszajacych osoby, ktére w roznych zakresach $wiadczg ushugi eksperckie w
wymienionym zakresie. Przeprowadzona analiza upowaznita Autora do sformutowania
wniosku, iz kluczows role w zakresie standaryzacji wyceny przedsigbiorstw w Polsce
nieprzerwanie od lat 90. XX wieku odgrywa Polska Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow
Majgtkowych. W poczatkowym okresie jej dziatania standaryzacyjne ograniczaly sie
wytacznie do wyceny nieruchomosci, lecz poczawszy od 2008 roku podjeto trud tworzenia
kompleksowego systemu standardow zawodowych pod nazwa Powszechne Krajowe Zasady
Wyceny, do ktérych w 2011 roku wlaczono m.in. Note Interpretacyjng nr 5 ,,0gélne zasady
wyceny przedsiebiorstw” (NI5) przeksztatcong nastepnie w 2014 roku w Krajowy Standard
Wyceny Specjalistyczny.

Rozdziat 4 pt. ,, Ocena polskich standardéw wyceny przedsiebiorstw na tle wybranych
standarddéw stosowanych na Swiecie” kKoncentruje sie na prezentacji zatozen oraz wynikdw
wlasnych badan Autora odnoszacych sie do sformulowanego w jego tytule problemu.
Punktem wyjscia dla prezentacji kluczowych — z punktu widzenia celéw recenzowane]j
rozprawy — rozwazan i analiz byla w pelni zasadna prezentacja i ocena zakresow oraz
wynikéw badaf prowadzonych w przedmiotowym zakresie przez autoréw krajowych i
zagranicznych, Zaprezentowane badania pozwolily z jednej strony na zinwentaryzowanie
stanu wiedzy w badanych zakresie, z drugiej za$ dopomogly Autorowi opracowaé wilasciwe

zalozenia metodyczne wiasnych badan, w ramach ktorych przede wszystkim skoncentrowat
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si¢ na wyeksponowaniu pordéwnania polskiego standardu wyceny w postaci NIS z 10
standardami wyceny tworzonymi przez organizacje zawodowe pochodzace z 6 krajow oraz
jednym standardem o charakterze miedzynarodowym. W tym konteks$cie bardzo wysoko
oceni¢ nalezy szczegélowos¢ przeprowadzonych badan, w ktoérych Autor uwzglednit tacznie
58 zmiennych ujetych w ramach 6 elementdéw raportu z wyceny. Dokonujac tak poglebione;j
analizy empirycznej Autor skonkludowat m.in., ze ,, w podstawowych elementach zapisy NI5
nie rozniq sie od innych badanych standardéw’(s. 156), do czego zreszta upowazniaty Go
wyniki szczegdélowo przeprowadzonej analizy. Nie kwestionujac zasadnosci takiego
stanowiska, nalezatloby jednak postawi¢ w tym miejscu pytanie: w jakim stopniu
podobienstwo polskiego standardu do innych analizowanych standardéow wynikaé moze z
wzorowania si¢ na nich przy opracowywaniu NIS (pamigtajac, ze zostal on formalnie
ogloszony dopiero w kwietniu 2011 roku)? Jest to pytanie, ktére otwiera¢ moze pewng
dyskusje w tym zakresie (rowniez odnoszaca si¢ do przysztosci, do czego zresztg nawiagzuje
Autor w rozdziale 6), nie podwazajace i nie umniejszajace osiggnieé Autora w przedmiotowe;j
kwestii.

Badania empiryczne, ktérych zalozenia i wyniki zaprezentowal Autor w rozdziale S
rozprawy pt. ,, Ocena stopnia zastosowania standardéw wyceny przedsiebiorstw w Polsce”,
stanowia logiczne dopetnienie rozwazan zawartych w poprzednim rozdziale. Réwnoczesnie
eksponuja one bardzo potrzebny obszar badan odnoszgcych sie do standaryzacji wyceny
przedsigbiorstw w Polsce. Tutaj réwniez Autor podjgt trud przeanalizowania badai
prowadzonych w wymienionym zakresie przez innych autorow, co niewatpliwie stato sie dla
Niego zrédlem doswiadczen, ktdre wykorzystal opracowujac zatozenia metodyczne wiasnych
badan empirycznych. Niewatpliwie powaznym problemem z jakim musiatl zmierzy¢ si¢ Autor
byla kwestia identyfikacji i dotarcia do respondentdéw, do ktorych nalezatoby skierowaé
opracowany w tym celu kwestionariusz ankiety badawczej. W efekcie, jak stusznie zauwazyt
Autor, z uwagi na niski poziom stopy zwrotu wypelnionych w catosci ankiet na poziomie
4,1% w stosunku do populacji generalnej, prezentowanych w tym rozdziale wynikéw badan
nie mozna uogdlniaé, a jedynie odnosi¢ do tej grupy respondentow, ktdrzy odpowiedzieli na
wszystkie pytania postawione w ankiecie. Tego rodzaju sytuacja stanowi zarazem powazne
wyzwanie dla wskazania mozliwosci prowadzenia dalszych, bardziej reprezentatywnych
badan nad zastosowaniem standardéw wyceny i standardéw wartosci w Polsce. Niewatpliwie
pomocnym w tym zakresie bylaby konsolidacja organizacyjna oséb $wiadczacych ustugi

eksperckie w zakresie wyceny przedsiebiorstw w ramach jednej organizacji, ktéra zarazem
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przejetaby na siebie trud dalszego ksztaltowania standardéw wyceny przedsigbiorstw w
naszym kraju (do czego nawigzuje Autor w ostatnim rozdziale rozprawy).

Ostatni rozdzial rozprawy zatytutowany ,, Kierunki doskonalenia standardow wyceny
przedsiebiorstw w Polsce” odczytuje takze jako wskazanie propozycji, czy tez sugestii Autora
(po czgsci wynikajacych z przeprowadzonych badan) w zakresie rozwoju standaryzacji
wyceny przedsiebiorstw w Polsce 1 stworzenia tym samym Kkorzystniejszych warunkéw dla
upowszechnienia wykorzystania tych standardéow dla potrzeb wycen realizowanych w
praktyce gospodarczej. Wskazywane w tresci tego rozdziatu propozycje odnoszace si¢ do
przysztego ksztaltowania standardow wyceny traktuje jako wazny gtos w dyskusji dotyczace;
waznych, a zarazem ciagle otwartych probleméw zwigkszenia obiektywnosci 1 wiarygodnosei
wycen przedsigbiorstw w Polsce, a tym samym poprawy jakosci ustug eksperckich
swiadczonych w wymienionym zakresie.

Zaprezentowane wnioski oraz uwagi w odniesieniu do calej rozprawy sklaniaja do
konkluzji, ze zarowno cel gtéwny, jak i cele pomocnicze zostaty przez Autora zrealizowane w
wysokim stopniu, co w pelni uzasadnia mojg zdecydowanie pozytywna oceng merytoryczng
recenzowanej pracy. Podniesione uwagi, cho¢ istotne z punktu widzenia merytorycznego
odbioru prezentowanych w rozprawie tresci, nie majg istotnego wptywu na moja pozytywna
oceng rozprawy w omawianym zakresie. Niektére z nich majg tez pewnie charakter

dyskusyjny.

4. Ocena strony formalnej rozprawy

Recenzowana rozprawa zostala przygotowana w zgodzie z wymogami formalnymi
stawianymi dysertacjom doktorskim. Zwraca uwage duza dbato$é Autora praktycznie o
wszystkie szczegbtowe kwestie w tym zakresie. W szczegélnosei przy prezentacji wynikow
badan i dociekan literaturowych Autor w sposéb whasciwy udokumentowal wykorzystywanie
zrodet bibliograficznych wraz z ich wykazami zawartymi na koncu pracy. W calej pracy
poprawnie opisane zostaly tabele i rysunki, a ich wykazy dotaczono w postaci spiséw
koncowych. Jezyk pracy jest zrozumialy, oparty na poprawnym wykorzystaniu terminologii
ekonomicznej i prawnej, co takze dobrze $wiadczy o warsztacie naukowym Autora.

Niezaleznie od bardzo pozytywnej oceny strony formalnej recenzowanej rozprawy, z
obowiazku recenzenckiego pragne wskazaé na nastgpujace najistotniejsze w tym zakresie
uchybienia:

e piszac o Nocie Interpretacyjnej nr 5 (NI5), jako o pierwszym polskim standardzie

wyceny przedsigbiorstw (s. 95-97), Autor winien w moim przekonaniu przynajmniej



zaznaczy¢ w tym miejscu, ze w 2014 roku zostata ona przeksztalcona w Krajowy
Standard Wyceny Specjalistyczny (co czyni dopiero przy okazji formulowania
wnioskOw na s. 209), niezaleznie od faktu, ze z uwagi na przyjgta cezure czasowa
badan empirycznych to NIS byla uwzgledniania w ich obrebie;

e analizujac zmienne opisujace ,, specyfikacje warunkow zlecenia” (s. 124, rysunek 14)
Autor uzywa wymienionego terminu w dwdch rdéznych znaczeniach: jako elementu
raportu z wyceny przedsiebiorstwa oraz jako zmiennej rl, stanowigcej wraz ze
zmiennymi r2-r13 podstawe przeprowadzenia analizy we wskazanym zakresie;

e piszac o wskazaniu kierunkdéw doskonalenia standardéw wyceny przedsigbiorstw w
Polsce (s. 192) Autor ma na mysli zapewne jeden z pomocniczych celéw rozprawy,

nie zas$ cel gtéwny jak btednie napisano.

S. Ocena koncowa

Zaprezentowane w tresci recenzowanej rozprawy wyniki studiéw literaturowych i
rezultaty wiasnych badan empirycznych w zakresie ksztaltowania standardéw wyceny
przedsigbiorstw potwierdzaja duzy wysitek badawczy Autora oraz Jego twoérczy wkilad w
rozw6j problematyki wyceny przedsiebiorstw. Swiadcza one zarazem o tym, ze Doktorant
wykazal sie wiedzg i umiejetnosciami w zakresie sformutowania problemu naukowego oraz
samodzielnego prowadzenia pracy naukowej zwiazanej z rozwigzaniem tego problemu.
Niniejsza rozprawa wskazuje bowiem na nowy w polskiej teorii i praktyce gospodarczej
obszar badawczy odnoszacy si¢ do uwarunkowan procesu wyceny przedsigbiorstw. Tym
samym uzna¢ nalezy, ze rozprawa doktorska mgr. Michata Grudzinskiego pt. ,, Ksztaftowanie
standardow wyceny przedsiebiorstw” spelnia wymogi stawiane w art. 13 ust. 1 ustawy z dnia
14 marca 2003 roku o stopniach naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w
zakresie sztuki (Dz. U. z 2003 r. nr 65 poz. 595 z pdzn. zm.). W zwiazku z powyzszym
wnioskuje do Rady Wpydzialu Nauk Ekonomicznych 1 Zarzadzania Uniwersytetu
Szczecinskiego o jej przyjecie oraz dopuszczenie do publicznej obrony.

Rownoczesnie biorac pod uwage walory teoriopoznawcze oraz aplikacyjne rozprawy

wnioskuje o jej wyrdznienie stosowng nagroda.




