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Uwagi wstepne

Formalna podstawe opracowania niniejszej recenzji stanowi pismo Przewodniczacej Rady
Naukowej Instytutu Ekonomii i Finanséw dr hab. Jolanty Szotno-Koguc, prof. UMCS, z dnia
25.04.2023 r., informujace o powotaniu mnie przez Rade Naukowg Instytutu Ekonomii i
Finanséw Wydziatu Ekonomicznego UMCS w Lublinie na recenzenta rozprawy doktorskiej
mgr Katarzyny Barbary Szuper.

Podstawa prawng dla prowadzonego postepowania jest art. 187 ust. 1-3, art. 190
ust. 2-5 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz.U. z 2022
r. poz. 574, z pozn. zm.). W mys| art. 187 ,rozprawa doktorska prezentuje ogéInq wiedze
teoretycznq kandydata w dyscyplinie albo dyscyplinach oraz umiejetnos¢ samodzielnego
prowadzenia pracy naukowej lub artystycznej” a jej przedmiotem jest ,oryginalne
rozwiqzanie problemu naukowego, oryginalne rozwiqzanie w zakresie zastosowania
wynikéw wiasnych badari naukowych w sferze gospodarczej lub spotecznej albo oryginalne
dokonanie artystyczne”.

Majac na uwadze powyiszy zapis ustawowy, przy ocenie rozprawy doktorskiej Pani
mgr Katarzyny Barbary Szuper uwzgledniono nastepujace kryteria: zasadnos$¢ podjetego




tematu badawczego oraz poruszanej w rozprawie problematyki, poprawnos¢ w
sformutowaniu celéw oraz hipotez badawczych, zaproponowang metodyke
przeprowadzonych badar, poprawnosé struktury pracy oraz spetnienie innych wymogéw
formalnych stawianych pracom doktorskim.

Ocena doboru problematyki badawczej i tematu rozprawy

Pole rozwazan podjetych w ocenianej rozprawie doktorskiej wyznaczaja zagadnienia
zwigzane z efektami ekonomicznymi realizowanymi przez spétki decydujace sie na debiut
gieldowy w drodze pierwszej oferty publicznej. Do$¢ szczegdlng kategorie podmiotéw
rozwazajacych upublicznienie stanowia spétki innowacyjne, ktére w ten sposéb poszukuja
mozliwosci dalszego rozwoju. Wprowadzenie spétki do publicznego obrotu to decyzja o
charakterze strategicznym, ktéra moze przynieé¢ firmie wiele korzysci, przede wszystkim
utatwia dostep do dtugoterminowego kapitatu, ale réwniez wpltywa na prestiz i
wzmochienie pozytywnego wizerunku organizacji. Nie bez znaczenia sg takze mozliwosci
pozyskania najlepszych, utalentowanych pracownikdéw, ktérzy swojg wiedza,
umiejetnosciami i zaangazowaniem moga wesprzeé procesy rozwojowe, w szczeg6lnosci
te odnoszace sie do kreowania kolejnych innowacji. Posiadanie potencjatu innowacyjnego
i jego wykorzystanie stanowi zatem gtéwna determinante rozwoju firm.

Dziatalno$¢ innowacyjna ze wzgledu na towarzyszace jej dos¢ duze ryzyko napotyka
na trudnosci w zakresie finansowania, a pojawienie sie firmy w obrocie publicznym daje
takie mozliwosci. W literaturze przedmiotu brakuje kompleksowych badan odnoszacych
sie do wptywu pierwszej oferty publicznej na wyniki ekonomiczne spétek innowacyjnych.
W szczegdlnosci, jak stusznie zauwaza Doktorantka (s. 173), dotyczy to spotek notowanych
na polskiej gietdzie. Trafnie tym samym identyfikuje luke poznawczg, ktéra stanowi punkt
wyjécia podjetych przez Nig rozwazan. Jest to niewatpliwie zagadnienie interesujace,
aktualne i wazne z poznawczego i badawczego punktu widzenia. Jednoczesnie, godnym
podkreslenia jest pewien pragmatyzm podejscia Doktorantki w identyfikacji interesujacej
Ja problematyki badawczej. Doktorantka stawia bowiem, niezwykle istotne z punktu
widzenia praktyki, pytanie o efekty ekonomiczne osiggane przez firmy innowacyjne
decydujace sie na swoj debiut gietdowy. Jest to niewatpliwie walorem ocenianej pracy.
Dodatkowo warto podkresli¢, iz Doktorantka, orientujgc sie na efekty praktyczne
(utylitarne) nie pomija szerszego kontekstu zagadnienia, lecz stusznie zaktada, ze
udzielenie odpowiedzi na tak postawione pytanie wymaga szerokiej podbudowy
teoretycznej i wiasciwego postepowania badawczego, ktére ma doprowadzi¢ J3 do
sformutowania okre$lonych wnioskéw.

Majagc na uwadze powyisze spostrzezenia, wybdr problematyki i tematu
badawczego nalezy uzna¢ za wiasciwy, spetniajacy oczekiwania i wymogi stawiane
dysertacjom doktorskim. Przedmiotem rozprawy jest istotny problem naukowy, wpisujacy
sie w obszar dyscypliny ekonomia i finanse.
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Cele pracy i hipotezy badawcze

Jak pisze we wstepie Doktorantka ,gféwnym celem przeprowadzonych badari byta analiza
wpfywu publicznej oferty na wyniki ekonomiczne polskich przedsiebiorstw |[...]
prowadzqcych dziatalnosc innowacyjng” (s. 12). Dazac do realizacji celu gtéwnego Pani mgr
Katarzyna Barbara Szuper dodatkowo sformutowata cztery cele czgstkowe. Byty to:

1. Identyfikacja specyfiki sp6tek innowacyjnych debiutujgcych na gietdzie.

2. Charakterystyka IPO spétek innowacyjnych.

3. ldentyfikacja i ocena zmian w dziatalnosci innowacyjnej oraz zmian w sytuacji

ekonomicznej spétki innowacyjnej po debiucie gietdowym.

4. ldentyfikacja i ocena wptywu innowacyjnosci na sytuacje finansowa spéfki.

Gtéwny cel pracy jest ambitny, zaktada analize wptywu publicznej oferty na wyniki
ekonomiczne przedsigbiorstw. Pewng watpliwosé budzi zawarte w zapisie celu gtéwnego
sformutowanie ,analiza wplywu”. Efektem koricowym podjetej przez Doktorantke
procedury badawczej jest w istocie ocena wplywu publicznej oferty na wyniki
przedsigbiorstw, natomiast analiza, ktérej dokonuje jest tylko etapem posrednim, ktéry
umozliwia Jej dokonanie ostatecznej oceny. Jest to, jak sadze, pewne przeoczenie, bowiem
w celach czastkowych (czwartym i trzecim) wyraznie zapisano, ze chodzi o ocene, a nie
tylko analize.

Odnoszac sie do celéw czastkowych nalezy stwierdzi¢, iz stanowia one integralne
komponenty celu gtéwnego, przy czym niektdre z nich maja charakter rozszerzajacy cel
gtéwny (np. cel czwarty), inne za$ zawezajacy (np. cel pierwszy i drugi). Cele czastkowe sg
ogolnie poprawnie sformutowane. Jedynie cel pierwszy budzi pewne watpliwosci — tu
czytelnik moze miec problem z jego zrozumieniem, a mianowicie, o jakg specyfike spétek
innowacyjnych chodzi? Lektura tresci pracy zawartej w dalszych jej czeéciach dostarcza
takiej odpowiedzi, niemniej jednak warto bytoby juz na tym etapie doprecyzowaé, jakie
cechy (aspekty oceny) spétek sktadaja sie na owa specyfike, ktérg Doktorantka uwzglednia
prowadzac badania. Dodatkowo warto zauwazyc, iz w celu czwartym bardziej precyzyjnym
zapisem bytoby sformutowanie ,ocena wplywu dziatalnosci innowacyjnej” niz uzyte przez
Doktorantke sformutowanie ,ocena wptywu innowacyjnosci”. Innowacyjnos¢ jest bowiem
pewnym atrybutem firmy, wynikajacym z podejmowania dziatalnosci innowacyjne;j.

W pracy postawiono cztery hipotezy badawcze, ktére charakteryzuje istotnoéé
poznawcza. Ponadto, co warto podkresli¢, mozliwe jest odniesienie sie do ich treéci w
ramach przeprowadzonego w dysertacji postepowania badawczego. Z obowigzku, jaki
naktada sie na recenzenta pragne jedynie wyrazi¢ uwage o charakterze dyskusyjnym.
Dotyczy ona sformutowania hipotezy H1 i H2. W mojej opinii hipotezy, o ktérych mowa s3
zbyt rozbudowane, co juz na samym poczatku procesu badawczego stwarza duze ryzyko
braku mozliwosci jednoznacznej ich weryfikacji, z czym zresztg Autorka pracy mierzy sie
opisujac wyniki swoich badan. W rozdziale pigtym stwierdza: ,Otrzymane wyniki nie
potwierdzajq wszystkich zafozeri hipotezy 1...” (s. 210). Zdecydowanie lepszym zabiegiem
bytoby postawienie kilku hipotez szczegétowych, odnoszacych si¢ do poszczegdlnych
kategorii, opisujacych specyfike przedsigbiorstw innowacyjnych debiutujacych na gietdzie.
W ten sposob Doktoranta uniknetaby powyzej przytoczonych sformutowan.
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Ocena zakresu rozprawy, zrédet informacji i metod badawczych

Zarysowany problem badawczy, zdefiniowany cel oraz postawione hipotezy badawcze
sprawity, ze gtéwnym przedmiotem rozwazari w dysertacji staly sie efekty ekonomiczne
pierwszych ofert publicznych. Podmiot badar stanowity przedsiebiorstwa innowacyjne,
debiutujace na gietdzie. Zakres przestrzenny wyznaczyty granice Polski, zakres czasowy w
warstwie empirycznej obejmowat lata 2004-2021 (s. 173). Tak zdefiniowany zakres pracy
nalezy uznac za prawidtowy z punktu widzenia jej celu.

W dysertacji wyraznie wyodrebniono dwie czeéci — teoretyczng i empiryczna.
Teoretyczna czes$¢ rozprawy zostata poprawnie przygotowana, w oparciu o przeglad
wiasciwej literatury przedmiotu. Przywotana w rozprawie bibliografia liczy 372, dobrze
dobrane, krajowe oraz zagraniczne, pozycje literaturowe (w tym s3 réwniez zrédta
internetowe oraz akty prawne odnoszace sie do omawianej w rozprawie problematyki).
Wykorzystana przez Doktorantke literatura odzwierciedla aktualny stan wiedzy w
przedmiocie pracy i odpowiada standardom tego typu prac naukowych, zaréwno w
odniesieniu do ich selekcji, wykorzystania, jak i logiki wywodu stanowiacego podbudowe
teoretyczng do czesci empirycznej pracy.

Realizacja celu rozprawy wymagata przeprowadzenia badar, do realizacji ktérych
Autorka wykorzystata zréznicowane metody badawcze, w szczegdlnosci: analize
dokumentacji (badane jednostki, instytucje publiczne: GPW, Urzad Patentowy) oraz
metody ilosciowe, w tym metody statystycznej analizy danych i metody ekonometryczne.
W procesie badawczym Doktorantka korzystata z popularnych, programéw takich jak:
Gretl, IBM SPSS Statistics, Statistica. Metody, o ktérych mowa nalezy oceni¢ jako wiasciwie
dobrane z punktu widzenia przyjetych zatozeri badawczych.

Podsumowujac oceng zakresu rozprawy, zrédet informacji oraz metod badawczych
mozna stwierdzi¢, ze Doktorantka wykazata si¢ dojrzat3 postawg badawcza
przeprowadzajgc badania literaturowe i empiryczne, w ktérych nalezy docenié¢ logike
wywodu, argumentacje i umiejetnos¢ wyciggania wnioskéw.

Ocena struktury pracy i ocena merytoryczna rozprawy

Przedstawiona do recenzji dysertacja skiada sie ze wstepu, szesciu rozdziatdw,
zakoriczenia, dwdch zatgcznikéw, spisu rysunkéw, tabel i wykreséw oraz spisu literatury.
Catos¢ rozprawy doktorskiej, obejmujgca cze$¢ merytoryczng oraz uzupetniajaca to 336
stron, co oznacza, iz miesci si¢ ona w objetosci zwyczajowo przyjetej dla rozpraw
doktorskich.

We wstepie Pani mgr Katarzyna Barbara Szuper przedstawita uzasadnienie wyboru
analizowanej w pracy problematyki, zdefiniowata cel gtéwny, cele czgstkowe oraz hipotezy
badawcze. Dokonata réwniez krétkiej charakterystyki poszczegélnych rozdziatéw pracy.

Teoretyczna czg$¢ pracy to trzy rozdziaty napisane na podstawie odpowiednio
dobranej, bogatej literatury przedmiotu, zaréwno krajowej, jak i obcojezycznej. W
rozdziale pierwszym Doktorantka zaprezentowata kluczowe, z punktu widzenia badanej
problematyki, zagadnienia dotyczgce innowacji i miernikéw wykorzystywanych do ich
pomiaru. Wskazata na korzyéci wynikajace z wdrazania innowacji (dla gospodarki jako
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catosci, spoteczeristwa i przedsiebiorstw), a takze odniosta sie do wybranych cech, ktérymi
mozna opisac przedsiebiorstwa innowacyjne.

W rozdziale drugim Autorka skoncentrowata sie na zagadnieniach dotyczacych
sposobdw finansowania firm, w tym przedsigbiorstw innowacyjnych. Przeanalizowata
teorie struktury kapitatu oraz scharakteryzowata wybrane Zrédta kapitatu
wykorzystywanego na rozwdj przedsigwzie¢ innowacyjnych. Rozdziat ten jest dos¢
obszerny, Autorka bardzo szczegétowo przedstawia omawiane kwestie, w moim
przekonaniu zrezygnowanie z opisu niektérych, prezentowanych w tym miejscu zagadnien
nie wptynetoby na ogdlnie wysoka ocene tej czeéci pracy. Dotyczy to w szczegdlnosci
starszych teorii struktury kapitatu, ktére nie majg odzwierciedlenia w praktyce.

Rozwazania zawarte w rozdziale trzecim dotycza pierwszej oferty publicznej jako
sposobu finansowania spétek innowacyjnych. Doktorantka przedstawita nie tylko
kluczowe zagadnienia dotyczace IPO (procedura, motywy, obowigzki spétki), ale réwniez
dokonata przegladu dotychczasowych badan, ktérego celem byta charakterystyka IPO
spétek innowacyjnych oraz identyfikacja powigzari pomiedzy innowacyjnoscig a IPO, a
takze wskazanie efektéw ekonomicznych wynikajacych z debiutu gietdowego. Zagadnienia
te sg niezwykle istotne z perspektywy problemu badawczego podjetego przez
Doktorantke.

Podsumowujgc cze$é teoretyczng pracy, nalezy stwierdzi¢, iz Autorka trafnie
dokonata wyboru prezentowanych w rozdziatach teoretycznych tresci, ukazujgc tym
samym swoje dobre przygotowanie teoretyczne do prowadzenia badan w wybranym
temacie. Pewien niedosyt moze wigza¢ sie jedynie z nieco nazbyt opisowym
(prezentujgcym osiggniecia innych autoréw), charakterem tej czesci. Prezentacja
wiasnego stanowiska i szerszego, autorskiego komentarza prezentowanych w pracy
podej$é i koncepcji niewatpliwie wzbogacitaby cze$¢ teoretyczng. Brakuje w szczegdlnosci
ustosunkowania sie Doktorantki do kwestii innowacyjnosci i wyraznego wskazania, co
Autorka rozumie pod tym pojeciem i w efekcie, jakg definicje przyjmuje za podstawe
swoich rozwazan. Na usprawiedliwienie Autorki warto doda¢, iz w czgsci empirycznej
pracy czytelnik jest w stanie doszuka¢ sie odpowiedzi na tak postawione pytania.
Dowiaduje sie, iz innowacyjno$¢ bedzie rozumiana wasko, gidwnie z powodow
pragmatycznych, zwigzanych z brakiem mozliwosci pozyskania wiarygodnych danych
dotyczacych dziatalnosci innowacyjnej przedsigbiorstw.

Za najbardziej wartosciowg cze$¢ pracy, z punktu widzenia postawionego celu
badawczego, nalezy uznaé cze$¢ empiryczng, odznaczajacy sie najwigkszym wktadem
wiasnym Doktorantki. Czes¢ empiryczng recenzowanej rozprawy stanowia rozdzialy
czwarty, piaty oraz szosty.

W rozdziale czwartym Pani mgr Katarzyna Barbara Szuper zaprezentowata metodyke
przeprowadzonych badan. Ponownie przytoczyta gidéwny problem badawczy oraz cele i
hipotezy badawcze. Doktorantka w sposéb witasciwy i bardzo doktadny opisata caty
procedure badawcza, w tym zakres badan, wybdr préby badawczej oraz zastosowane
metody badawcze, wskazujac jednoczesnie na mozliwe ich ograniczenia, co bardzo dobrze
$wiadczy o Jej dojrzatoéci naukowo-badawczej. Wsréd drobnych uwag o charakterze
polemicznym, dotyczacych tej czesci warto wskaza¢ na kwestie oceny poziomu
innowacyjnosci. Doktorantka zauwaza w pracy, ze innym sposobem oceny innowacyjnosci
mogtoby by¢ badanie ankietowe z wykorzystaniem kwestionariusza ankiety, jednoczesnie
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wyraza przypuszczenie, ze ,,...czes¢ ankietowanych moze mylnie uwazac, iz wykorzystuje
nowoczesne rozwigzania, z drugiej strony niektérzy mogq nie miec tej Swiadomosci, cho¢
w rzeczywistosci rozwiqzania takie stosujq” (s. 172). Warto zwrdéci¢ uwage, ze w tej
wypowiedzi Autorka dokonuje nieuzasadnionej projekcji sagdéw i mysli potencjalnych
respondentéw, ponadto pisze ogdlnie o nowoczesnych rozwigzaniach, a nie
innowacyjnosci podmiotéw, ktére ewentualne badanie ankietowe miatoby oceni¢. Dalej
wskazuje, iz ankieta (precyzyjnie powinno byé: wyniki badania ankietowego) obarczona
bytaby duzg dozg subiektywizmu. Stawiam zatem pytanie: jak mozina ograniczyc
subiektywizm w ocenie innowacyjnosci przedsigbiorstw, zaktadajac, ze do jej oceny
wykorzystuje sie metode badan ankietowych i narzedzie pomiarowe w postaci
kwestionariusza ankiety oraz dodatkowo, jakie inne metody badawcze, oprécz jui
wymienionych w pracy, mozna wykorzystaé do oceny tego, czy firma jest innowacyjna czy
tez nie?

W kontekscie dyskusji na temat wyboru metody oceny innowacyjnosci, warto
wyraznie zaznaczy¢, ze wybrana przez Doktorantke metoda oceny, na podstawie
posiadanych przez firme patentéw, jest ogélnie poprawna, natomiast nalezy zwréci¢
uwage, ze w niektérych rodzajach dziatalno$ci patenty nie wystepuja lub firmy swiadomie
nie patentuja swoich innowacyjnych rozwigzan i nie jest to kwestia tylko kosztéw.

W dwdch kolejnych rozdziatach empirycznych — pigtym oraz széstym, Doktorantka
podejmuje prébe weryfikacji postawionych hipotez. Wykorzystuje w tym celu metody
statystyczne i ekonometryczne. Przeprowadza wiele testéw statystycznych oraz buduje
szereg modeli ekonometrycznych. W tym miejscu warto zwrdci¢ uwage, ze w zapisach
postaci modeli Doktorantka wykorzystuje symbol x dla oznaczenia parametréow
strukturalnych, co moze czytelnika wprowadzaé¢ w biad, zwykle bowiem x oznaczajg
zmienne niezalezne, natomiast parametry strukturalne oznacza sie najczesciej symbolem
o Jest to jednak drobna uwaga, nie wptywajaca znaczaco na ostateczny wynik podjetego
przez Doktorantke wysitku badawczego.

Na podstawie skonstruowanych i oszacowanych modeli Autorka dokonuje
wnioskowania. Uwage zwraca ich bardzo duza liczba (tacznie 182 modele). Swiadczy to
niewatpliwie o niezwyktej pracowitosci Doktorantki. Wprawdzie wigkszos¢ z
oszacowanych modeli nie posiada zadowalajgcych parametréw przesadzajacych o ich
dobroci, niemniej jednak Autorka, prezentujac réwniez i takie modele (tzw. stabe),
pokazuje rzeczywistg Sciezke dochodzenia do prawdy w nauce, co niewatpliwie wskazuje
na Jej dojrzatos¢ naukowo-badawczg.

W tej czesci pracy Autorka mierzy sie takie z problemem, ktéry wynika ze zbyt
rozbudowanego sformutowania hipotez badawczych (H1iH2). W konsekwencji nie zawsze
jest w stanie jednoznacznie zweryfikowac hipoteze badawczg (o czym byta juz mowa w
pierwszej czesci recenzji — ,,otrzymane wyniki nie potwierdzajq wszystkich zatozeri hipotezy
1” s. 210). Ponadto, formutujac ostateczne wnioski odnosnie do hipotez, stosuje pewne
uproszczenia, np. odnoszac sie do hipotezy H3 pisze: , hipoteza zostata potwierdzona” (np.:
s.226,s.248). Nalezy pamietac o precyzyjnej interpretacji — weryfikowang hipoteze mozna
bowiem odrzuci¢ lub stwierdzi¢, ze nie ma podstaw do jej odrzucenia (przy przejetym
poziomie istotnosci). Dodatkowo, warto rowniez zauwazy¢, ze oceniajgc poszczegdlne
modele Doktorantka wielokrotnie stwierdza: ,, dopasowanie zmiennych do modelu nalezy
ocenic jako niskie/stabe” (np.: s. 230, s. 240). Takie sformutowanie nie jest wtasciwe,
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zmienne bowiem nie majg by¢ dopasowane do modelu, tylko model ma by¢ dopasowany
do danych empirycznych, tak aby skonstruowany model mégt jak najlepiej objasniaé
badane zjawisko. W ocenie modeli pojawiajg sie takie mato precyzyjne sformutowania,
takie jak: ,model jest/nie jest statystycznie istotny” (np. s. 276, 277, 280), podczas gdy o
statystycznej istotnosci mozemy mowi¢ raczej w odniesieniu do poszczegélnych
parametréw strukturalnych, a dopiero dalsze wnioskowanie dotyczy istotnosci wptywu
poszczegblnych zmiennych objaéniajgcych na zmienng objasniang. Warto w tym miejscu
zauwaiy¢, ze mozna badac istotnos¢ poszczegélnych parametréw strukturalnych (test t-
Studenta) lub taczng istotnosé parametréw strukturalnych (test F; HO: wszystkie parametry
sq statystycznie nieistotne vs H1: przynajmniej jeden jest statystycznie istotny).

W czesci empirycznej Doktorantka konstruuje réwniez modele logitowe, w ktérych
zmienng endogeniczna jest innowacyjnosé. Autorka stusznie stwierdza, ze sg one wiasciwe
w przypadku zmiennej binarnej. Brakuje jednak interpretacji charakterystycznej dla
modeli logitowych. Warto zauwazyé, iz w tego typu modelach w interpretacji postugujemy
si¢ najczeéciej tzw. ilorazem szans oraz miarg dopasowania modelu pseudo-R?
McFaddena, o czym Doktorantka nie wspomina. Stawiam zatem kolejne pytanie, tym
razem dotyczace modeli logitowych: Jaka miara dopasowania zostata wykorzystana przez
Doktorantke, czy byt to pseudo-R? McFaddena, czy moze inna (R? Cragga-Uhlera,
Nagelkerke, Coxa-Snella) oraz jak w tym kontekicie Autorka ocenia jakosé
skonstruowanych i oszacowanych przez siebie modeli logitowych?

Podsumowujac, pomimo wyzej wskazanych uwag, cze$¢ empiryczng recenzowanej
dysertacji oceniam pozytywnie. Doktorantka przedstawiajagc wyniki wtasnych badan
skonfrontowata je z wynikami innych badaczy, podejmujgc dyskusje naukowa. Jest to z
pewnoscig istotny walor tej czesci rozprawy, bowiem w pracach naukowych nierzadko
zdarza sie jedynie prezentacja wynikow badarn z pominieciem dyskusji i odniesierr do
osiggniec¢ innych autoréw. Stwierdzam zatem, ze wyniki badar zaprezentowane przez
Doktorantke w rozdziatach pigtym i széstym posiadajg istotng warto$¢ poznawczy,
jednoczesnie pozwalajg uznac, ze cel dysertacji zostat zrealizowany.

Pozytywnie nalezy oceni¢ takze ostatni fragment rozprawy doktorskiej, jakim jest
zakoniczenie. Autorka zawarta w nim syntetyczne podsumowanie wnioskéw ptynacych z
przeprowadzonych badar oraz odniosta sie do zatozonych celéw pracy, jak i weryfikacji
postawionych hipotez. W zakoriczeniu Doktorantka nie wskazata wprost kierunkdéw
dalszych badan, w zwigzku z tym formutuje nastepne pytanie: Jakie sq perspektywiczne
kierunki kolejnych badan w temacie efektéw ekonomicznych pierwszych ofert
publicznych?

Ocena strony formalnej rozprawy

Od strony formalnej rozprawa jest przygotowana poprawnie. Tekst napisany jest bardzo
dobrym jezykiem, zrozumiatym dla szerszego grona odbiorcéw. W rozwazaniach
Doktorantka zachowuje logiczny cigg wywoddéw, wykazujac sie¢ umiejetnoscia prezentacji
interesujacych J3 zjawisk oraz ogdlng poprawnoscia w odniesieniu do interpretacji
przedstawianych zagadnien. Percepcje tresci utatwiajg tabele, wykresy i rysunki, ktére sg
przygotowane z najwyzszg starannoscig. W pracy wystepujg pewne powtdrzenia tekstu
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(np. kilkukrotnie Doktorantka opisuje wspoétczynnik korelacji rang Spearmana, na
stronach: 212, 226, 253, 258, 271) oraz drobne btedy interpunkcyjne i jezykowe (np.
wielokrotne postugiwanie sig popularna, w jezyku potocznym, forma ‘odnos$nie...” zamiast
forma uznawang przez jezykoznawcéw za wtasciwg ‘odnosnie do...’), jednak nie wptywaja
one znaczgco na bardzo pozytywny odbiér prezentowanych tresci merytorycznych.

Konkluzja

Przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska mgr Katarzyny Barbary Szuper w petni
zastuguje na pozytywna ocene. Decydujg o tym w szczegdlnosci:

- podjecie waznego i stabo rozpoznanego problemu naukowego,

- aktualno$¢ oraz duze znaczenie teoretyczne i praktyczne podjetego tematu,

- sprawne potaczenie kilku watkdw teoretycznych i wtasciwe zaprojektowanie i
przeprowadzenie badan,

- znaczacy wkiad teoretyczny w zakresie poszerzania wiedzy dotyczacej efektow
ekonomicznych pierwszych ofert publicznych w odniesieniu do przedsiebiorstw
innowacyjnych,

- walory praktyczne uzyskanych wynikéw.

Dokonujgc oceny catosci pracy, pragne jednoznacznie wyrazic opinie, iz stanowi ona
oryginalne rozwigzanie problemu naukowego, a Doktorantka wykazata sie ogdélng wiedza
teoretyczng w dyscyplinie ekonomia i finanse, przygotowaniem warsztatowym oraz
umiejetnoscig samodzielnego prowadzenia pracy naukowej.

Biorac pod uwage przyjete kryteria oceny stwierdzam, iz rozprawa doktorska mgr
Katarzyny Barbary Szuper pt. Ekonomiczne efekty pierwszych ofert publicznych polskich
spotek innowacyjnych, napisana pod kierunkiem naukowym dr hab. Elzbiety Bukalskiej,
prof. UMCS i dra Jakuba Czerniaka, prof. UMCS, spetnia warunki okreslone w ustawie
Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (Dz.U. z 2022 r. poz. 574, z poin. zm.). W zwigzku z
powyzszym wnioskuje do Rady Naukowej Instytutu Ekonomii i Finanséw Wydziatu
Ekonomicznego Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie o przyjecie rozprawy
doktorskiej i dopuszczenie mgr Katarzyny Barbary Szuper do publicznej obrony.
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