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1. OCENA OGOLNA

Podstawg sporzadzenia recenzji jest w zakresie formalnym pismo z dnia 10
pazdziernika 2017 roku Dziekana Wydziatu Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu Pana prof. zw. dr. hab. Czestawa Zajagca, a w zakresie
merytorycznym ustawa z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach naukowych i tytule naukowym
oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz. U. z 2003 r., nr 65, poz. 595 z pézn. zm.).

Przedtozona mi do recenzji dysertacja doktorska przygotowana przez Panig magister
Katarzyng Bujan jest opracowaniem, ktére w mojej opinii nalezy oceni¢ pozytywnie.
Rozprawa doktorska wpisuje sie w nurt ekonomiczno-menedzerskich badan nad
korporacjami miedzynarodowymi w ujeciu komparatystyki miedzynarodowej oraz w nurt
badari nad mikrokonkurencyjnoscia miedzynarodows, a rozprawa jest sporzadzona z

perspektywy w ekonomii miedzynarodowej w ramach dyscypliny ekonomia.
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Ocena merytoryczng dysertacji doktorskiej zostata sporzadzona z uwzglednieniem
szesciu kryteriow, tj.:
— znaczenie problematyki podjetej w recenzowanej rozprawie,
— zastosowana metodyka badawecza,
— wykorzystana literatura przedmiotu,
— struktura pracy,
— szczegdtowa ocena poszczegdlnych czesci rozprawy,

— jezyk i formalna strona rozprawy.

N

. OCENA MERYTORYCZNA

2.1. Znaczenie problematyki podjetej w recenzowanej rozprawie

Mgr Katarzyna Bujan w swojej rozprawie doktorskiej taczy trzy watki badawcze tj.
(i) korporacje miedzynarodowe, (ii) konkurencyjnos¢ migdzynarodowg przedsigbiorstw oraz
(iii) przeptywy pieniezne. Konkurencja, konkurowanie, konkurencyjnos¢ manifestujq sig
zaréwno, gdy przedsiebiorstwo dziata na rynku krajowym, jak i na rynku migdzynarodowym,
przy czym konkurencyjno$é miedzynarodowa moze objawiac sig takze w stosunku do firm
' krajowych, ktére zmuszone sg konkurowa¢ na lokalnym rynku z konkurentami
zagranicznymi, czy wrecz z globalnymi graczami, jakimi sa korporacje transnarodowe
uczynione przez Autorke rozprawy podmiotami badawczymi swojej pracy. Jednym z
wymiaréw konkurencyjnoéci migdzynarodowej poszczegdlnych gospodarek s3 aspekty
finansowe i fiskalne, ktore z kolei determinuja konkurencyjnos¢ miedzynarodowa
przedsiebiorstw, w tym zwtaszcza korporacji transnarodowych. Nalezy zatem uznac, ze
wybrana przez Doktorantke tematyka wpisuje sie w aktualng problematyke biznesu
miedzynarodowego. Dysertacja doktorska mgr K. Bujan jest zatem probg uzupetnienia
literatury przedmiotu o nowe watki, poprzez ich potaczenie i zbadanie wzajemnych relacji.

Podjety temat badawczy rozwijany jest perspektywy z ekonomii jako dyscypliny
naukowej, cho¢ widoczne sg pewne elementy nauk o zarzadzaniu oraz finanséw, nalezy to

jednak traktowac in plus.
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2.2. Metodyka badawcza (zatozenia, cele, hipotezy, metody)

Recenzowana dysertacje mozna uplasowaé¢ w gtéwnym nurcie badan nad
ekonomicznymi aspektami funkcjonowania korporacji miedzynarodowych, czyli w
subdyscyplinie miedzynarodowych stosunkéw gospodarczych, a scislej mikroekonomii
miedzynarodowej lub biznesu miedzynarodowego.

Celem gtéwnym recenzowanej rozprawy jest ,przedstawienie instrumentow
wspomagajacych zarzadzanie przeptywami finansowymi w transnarodowych korporacjach, w
. szczegolnosci scentralizowanego zarzadzania finansami, jako elementu strategii konkurencji
oraz ich implementacji w wybranej grupie przedsigbiorstw miedzynarodowych” (s. 7).
Dodatkowo Doktorantka wyznaczyta takze cel szczegétowy brzmigcy ,udowodnienie, iz
wprowadzenie ustugi cash poolingu i innych narzedzi optymalizacyjnych przyczynia sig do
efektywnego zarzadzania $rodkami finansowymi i poprawy wyniku finansowego” (s. 7). W
mojej opinii lektura dysertacji potwierdza, ze cele te zostaty przez Doktorantke osiggniete w
petni.

Doktorantka postawita takze 14 pytan badawczych (od a do n), s3 one poprawnie
sformutowane i ukazuja wtasciwy proces myslowy przy projektowaniu wtasnych badan. W
rozprawie znajduja sie odpowiedzi na zadane pytania, przy wykorzystaniu roznych narzedzi,
-0 czym w dalszej czesci recenzji.

Warto zaznaczyé, ze stojac na stanowisku ortodoksyjnym w metodologii nauk,
hipotezy moga by¢ weryfikowane jedynie przy wykorzystaniu tekstow statystycznych
opartych na prawach nauk iloSciowych (wnioskowanie statystyczne). Ze wzgledu na
jakosciowy charakter materialu empirycznego, zamiast weryfikowanych empirycznie i

statystycznie hipotez, Doktorantka stawia 7 tez szczegétowych oraz teze gléwna! (s. 8):

j i3 Optymalizacja przeptywéw pienigznych jest waznym elementem strategii konkurencji
wspotczesnych korporacji transnarodowych przyczyniajac sie do zwigkszenia
efektywnosci zarzadzania srodkami finansowymi i poprawy wyniku finansowego.

' T1: Globalizacja spowodowata znaczace zmiany w konkurencyjnosci przedsigbiorstw,
definiujagc nowy podziat sit rynkowych uwidaczniajacy site wielkich przedsiebiorstw
miedzynarodowych.

n

1 Choé na s. 9 swojej dysertacji Doktorantka pisze o ,,....weryfikacji przyjetej hipotezy giéwnej....".
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T2: Korporacje transnarodowe majg istotny wplyw na wydarzenia zachodzace na
globalnym rynku finansowym.

T3: W dobie przemian polityczno-ekonomicznych firmy zmuszone s poszukiwa¢ nowych
zrédet osiggania przewagi konkurencyjne;.

T4:  Plynnosc¢ finansowa przedsiebiorstwa jest wyznacznikiem jego stabilnosci i gwarantem
jego niezaktoéconego funkcjonowania.

T5:  Wewnatrzgrupowe przeptywy gotéwkowe budujg podtoze dla wielu instrumentéw,
dostepnych wytacznie w sieciowo potgczonych organizacjach.

T6: Scentralizowane zarzadzanie finansami w znacznej mierze przyczynia sig¢ do
zmniejszenia kosztow finansowych.

T7: Polityka cen transferowych petni istotng role w ksztattowaniu przeptywow
pienieznych.

Pierwsze cztery tezy maja charakter wstepnych badan eksploracyjnych i sa analizowane przy
wykorzystaniu przegladu literatury oraz zastanych danych statystycznych. Natomiast trzy

ostatnie tezy sa analizowane przy zebraniu jakosciowego materiatu empirycznego.

Ocena zastosowanych metod i instrumentéw badawczych — w moim przekonaniu —
jest pozytywna. Doktorantka zastosowata trzy gtéwne metody badawcze, a mianowicie:
— analize i krytyke pisSmiennictwa naukowego;

— analize dokumentéw zrédtowych oraz analize danych zastanych;
" — ankietyzacje przy wykorzystaniu kwestionariusza ankiety.

W pracy zastosowano gtéwnie statystyki opisowe, w jednym miejscu obliczono
wspotczynnik korelacji liniowej Pearsona (s. 160). Zastosowana metodyka z pewnoscig jest
wiasciwa dla dyscypliny ekonomia, choé trzeba przyznaé, ze nalezy do klasycznych
(relatywnie prostych) rozwigza, a w mojej opinii warto bylo zastosowac bardziej

zaawansowane metody i instrumenty badawcze.

2.3. Wykorzystana literatura

Koricowy wykaz bibliografii obejmuje 118 pozycji literaturowych (dos¢ skromnie), w
| tym 24 pozycje w jezykach obcych (14 w niemieckim i 10 w angielskim), co stanowi 20%
wszystkich pozycji bibliograficznych. Publikacje najnowsze wydane w okresie ostatnich 5-6

lat (od 2011 roku) stanowig 20% (24 pozycje) catosci literatury. Ocena doboru literatury pod
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wzgledem jakosciowym wypada stabo. Doktorantka wykorzystuje liczne podreczniki, a takze
strony internetowe, co nie powinno mie¢ miejsca w pracach doktorskich. Mimo to mozna
przyjaé, ze literatura spetnia minimalne kryteria dla prac kwalifikacyjnych na poziomie

doktoratu.

2.4. Struktura rozprawy

Recenzowana rozprawa facznie z aneksem (kwestionariuszem ankiety) liczy 214 stron
(w tym sam tekst dysertacji zawarto na 192 stronach tj. na s. 5-197) i pod wzgledem
objetosciowym jest prawidfowa.

Praca skfada sie z pieciu rozdziatow. Pierwsze trzy rozdzialty majg charakter
teoretyczny, a dwa kolejne majg charakter mieszany. Struktura pracy jest w zasadzie
tradycyjna. Rozprawa ma charakter teoretyczno-empiryczny, a proporcje miedzy obiema
czeSciami s3 lekko zachwiane (na rzecz czesci teoretycznej). Wewnetrzna struktura
poszczegolnych rozdziatow jest wiasciwa i logiczna. Na dostrzezenie zastuguje zastosowane
przez Doktorantke przejécia pomiedzy rozdziatami. Ostatnie akapity poszczegdlnych

rozdziatow zostaty poswiecone podsumowaniu danego rozdziatu.

2.5. Szczegotowa ocena merytoryczna poszczegolnych czesci rozprawy

Pod wzgledem merytorycznym praca zastuguje na pozytywng ocene, niemniej jednak
warto poczyni¢ pewne szczegdtowe zastrzeienia, cze$s¢ z nich moze mieé charakter
dyskusyjny, mam nadzieje jednak, ze te uwagi pomoga Doktorantce odpowiednio
ukierunkowac swoje przyszte badania i dopracowac swoj warsztat badawczy.

Wstep do recenzowanej dysertacji doktorskiej zawiera wszystkie istotne elementy, w
tym uzasadnienie wyboru tematyki pracy, zatozenia metodyczne (cel gtéwny i cele
szczegotowe, tezy badawcze oraz opis struktury pracy.

Rozdziat 1 (Korporacje transnarodowe i ich miejsce w gospodarce swiatowej, s. 11-44)
" traktuje o korporacjach transnarodowych jako podmiotach gospodarki globalnej. Rozwazania
w tym rozdziale Autorka ujeta trojdzielnie. Poczatkowo prowadzony jest dyskurs na temat

procesow globalizacji w gospodarce swiatowej, a rozwazania sg osadzone w teorii i praktyce
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migdzynarodowych stosunkéw gospodarczych. Nastepnie nakreslono specyfike i role
korporacji transnarodowych w gospodarce globalnej. Omawiajgc modele struktur
organizacyjnych (a przynajmniej tak nazywajac jeden z podrozdziatéw) warto byto nieco
gtebiej wejs¢ w teorie zarzadzania, lub przynamniej oméwié¢ cztery modelowe struktury
przedsigbiorstw miedzynarodowych Ch.A. Bartletta i S. Goshala, co akurat w wypadku
tematyki pracy jest waing kwestia. W zwigzku z tym miatbym pierwsze pytanie do
Doktorantki, do ktérego chciatbym aby sie odniosta podczas publicznej obrony: Jak przyjety
jeden z czterech modeli Bartletta i Goshala? wptywa na mozliwoéci optymalizacji przeptywéw
pienieznych w miedzynarodowych grupach kapitatowych?

W ostatniej czesSci tego rozdziatu Autorka ukazuje wptyw korporacji na
migdzynarodowe rynki finansowe, co jest o tyle waine, ze korporacje transnarodowe
catkowicie zdominowaty nie tylko gospodarke $wiatowa, ale réwniez system finansowy. Ta
czgs¢ pracy ukazuje realne przestanki, jakie sktonity Autorke do podjecia sie wtasnych badar
w tym obszarze.

Rozdziat 2 (Strategie konkurencji, s. 45-90) taczy wptyw proceséw globalizacyjnych i
liberalizacyjnych na intensywno$¢ konkurencji i przejete strategie. Rozdziat ten zawiera
wywod w zakresie podstaw teoretycznych konkurencji i konkurencyjnosci, zwtaszcza w
ujeciu mikroekonomicznym. Ujecie teoretyczne jest ilustrowane przez Doktorantke danymi
empirycznymi, przy czym w naukach ekonomicznych zdecydowanie lepiej jest jednak
prezentowac dane pogladowe w ujeciu dynamicznych, a nie statycznym (np. ranking
najbardziej konkurencyjnych gospodarek — dane tylko za 2016 r. na s. 54). Zagadnieniu
mikrokonkurencyjnosci miedzynarodowej warto poswieci¢ zdecydowanie wiecej miejsca,
gdyz teoria ekonomii w tym wzgledzie jest bardzo bogata3. Konkluzjg rozdziatu jest
szczegotowa dyskusja nad trzema ogdlnymi strategiami konkurencji wprowadzonymi do
literatury przez M.E. Portera (przewaga kosztowa, zréznicowanie, koncentracja).

Rozdziat 3 (Cash management w grupach kapitatowych, s. 91-119) poswiecony jest
teoretycznym podstawom zarzadzania przeptywami finansowymi w celu zapewnienia

ptynnosci finansowej. Choc¢ angielskojezyczne pojecie cash management jest mocno

2 Szerzej zob. K. Wach, Strategie internacjonalizacji matych i Srednich przedsiebiorstw (rozdziat 5), w:
N. Daszkiewicz, K. Wach, Mafe i Srednie przedsigbiorstwa na rynkach miedzynarodowych, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakéw 2013, s. 111-115.

3 Syntetyczny przeglad koncepgji teoretycznych mozna znalez¢ w pracy: K. Wach, Modelowanie
migdzynarodowej konkurencyjnosci przedsiebiorstwa w naukach ekonomicznych (rozdziat 1), w: K. Zielifiski
(red.), Problemy konkurencyjnosci przedsiebiorstw, PWN, Warszawa 2015, s. 13-33.
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. rozpowszechnione zwtaszcza wérdd praktykéw w Polsce, to w mojej opinii da sig go zastapic
polskimi zwrotami, co zresztg sama Doktorantka czyni w poszczegdinych podrozdziatach tej
czesdci dysertacji. Rozdziat ten jest swoistego rodzaju kompendium w zakresie przeptywow
pienieznych. Autorka wykazata sie znajomoscig tematyki, odwotujac sie do gtdwnych
polskich autoréw poruszajacych te tematyke (m.in. M. Sierpiniska, D. Wedzki, L. Oreziak, J.
Czekaj), cho¢ w moim odczuciu w rozdziale brakuje szerszego teoretyzowania (dyskursu
naukowego), a przewazaja kwestie praktyczne (aplikatywnos¢ teorii).

Rozdziat 4 (Formy optymalizacji przeptywow pienieznych, s. 120-176) wychodzi od
istoty optymalizacji przeptywow pienieznych w grupach kapitatowych tj. od umoéw o
wspdélnym zarzgdzaniu ptynnoscig finansowg (cash pooling). Materiat studium przypadku
Hoerbriger Automotive Sp. z 0.0. (s. 126) ma raczej walory dydaktyczne, jest dos¢ pobieing,
bardziej deskryptywng (dydaktyczna), niz analityczng forma badawczg (jako metoda
naukowa). Drugg osig tego rozdziatu jest polityka cen transferowych, ktéra wykorzystywana
jest przez miedzynarodowe grupy kapitatowe — korporacje transnarodowe. Z jednej strony,
zarzadzanie optfatami za ustugi wewnatrzgrupowe stanowi waziny element strategii
finansowej korporacji miedzynarodowych, z drugiej zas$ jest mocno odczuwalny przez czesc
gospodarek i ich budzetow.

Ostatnia cze$¢ tego rozdziatu (podrozdziat 4.4. — s. 153-176 tj. 23 strony) ma
charakter metodologiczno-empiryczny. Doktorantka dokonata charakterystyki proby
badawczej i jej doboru, a takze przedstawita wyniki badarn na podstawie kwestionariusza
" ankiety (zatgcznik nr 1 do dysertacji). Przy wyborze progéw dla klas wielkosci
przedsiebiorstw (mikro, mate, srednie, duze — s. 156) zamiast ,do” zastosowano formute
,mniej niz” (bo progi sg tutaj — jak sie domyslam — ustalone na podstawie Rekomendacji
Komisji Europejskiej, jednak z tym matym btedem).

Wyniki ankietyzacji s3 zaprezentowane dla proby 49 przedsigbiorstw, co jest dosc
matg préba. Trzy czwarte proby to duze przedsiebiorstwa, a taki dobor jest trafny, gdyz
odpowiada obranemu tematowi. Zaprezentowane wyniki badarn majg raczej charakter
deskryptywny, brak jest wnioskowania statystycznego.

Rozdziat 5 (Optymalizacja przeplywow pienieznych jako droga do osiqgania
przywddztwa kosztowego, s. 177-192) w pierwszej czesci prezentuje wyniki badan

~ jakoéciowych na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych
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wybranych grup: HaildelbergCement, KGHM Polska Miedz S.A., PGE S.A., natomiast w drugiej
czesci zawiera dyskusje naukowa z elementami podbudowy teoretycznej.

W Zakoriczeniu dysertacji, Doktorantka zawarta klasyczne podsumowanie i wnioski
badawcze. Doktorantka nie okreélita wyraznie ograniczern badawczych, jakie zwigzane s3 z
przeprowadzonym przez Nig procesem badawczym w zakresie wnioskowania, ani nie
wskazata dalszych potencjalnych kierunkéw badarn w podjetym temacie. W zwigzku z tym
miatbym drugie pytanie do Doktorantki: Jakie ograniczenia badawcze, giéwnie w zakresie
projektowania badari wtasnych oraz wnioskowania na podstawie zebranego materiatu
empirycznego, zaistnialy w przeprowadzonym procesie badawczym?

Szkoda, ze w podsumowaniu nie nakres$lono takze negatywnych aspektow
optymalizacji z punktu widzenia gospodarek, co jest coraz czesciej podnoszone w literaturze
przedmiotu, choé mam petna swiadomos¢, ze tematyka pracy byta konkurencyjnos¢ w skali
grupy kapitatowej, a nie z perspektywy polityki gospodarczej paristwa. W zwigzku z tym
miatbym trzecie pytanie do Doktorantki: Jak spotecznos¢ miedzynarodowa, w tym Unia
Europejska, moze rozwigza¢ problem cen transferowych oraz uméw o konsolidacji
rachunkéw bankowych miedzynarodowych grup kapitatowych, tak aby zapobiegac unikaniu
ptacenia podatkéw w kraju dziatalnoéci (np. poprzez wykazywanie ,fikcyjnych” transakcji

pomiedzy podmiotami w obrebie grupy).

~ 2.6. Jezyk i formalna strona rozprawy

Od strony jezykowej i formalnej recenzowana dysertacja doktorska moze zostac
oceniona satysfakcjonujaco, choé zdarzajg sie tutaj btedy i niedociaggnigcia, ktorych warto nie
popetniac¢ w przysztosci, a sg to migdzy innymi:

— Ekonomista powinien stosowa¢ pojecie , przedsigbiorstwa”, a nie jego potoczny synonim
Jfirma”, ktére ma lekko inne znaczenie w naukowych jezyku polskim (choC inaczej
kwestia ta wyglada w jezyku angielskim).

— W pracach naukowych nie przystoi korzystaé ze stownikdw, czy encyklopedii. Czynigc tak
mozna zupetnie zaprzeczy¢ literaturze przedmiotu. Na przyktad stowniki jezyka polskiego

podaja, ze przychéd to synonim dochodu, a kazdy ekonomista wie, ze tak nie jest.
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Nalezy unikac¢ kalek jezykowych i zwrotéw angielskojezycznych, jesli w jezyku polskim
mamy odpowiedniki, np. zamiast ,...strategicznych faktoréw...” (s. 13) nalezato uzy¢
zwrotu ,strategicznych czynnikow”.

llos¢ jest stosowana dla rzeczownikéw niepoliczalnych, a liczba dla policzalnych, mylenie
tych stéw przez ekonomiste bardzo razi!

W pracy stosowane sg niewfasciwe oznaczenia dekad, obecnie jedyna obowigzujgca
forma to pisanie dekad z kropka — czyli rozwigzanie stosowane dla liczebnikéw
porzadkowych (np. lat 90. XX w.), a inna pisownia, zwtaszcza ta z dywizem uznawana jest
za btad ortograficzny (por. s. 18 — pierwszy wiersz od dotu).

Interpunkcja w jezyku polskim odgrywa istotng role, czasami moze zmienic sens zdania, a
w pracy w wielu miejscach brakuje wymaganych zgodnie z zasadami pisowni przecinkdw,

a sg tam, gdzie ich by¢ nie powinno.

3. WNIOSKI | KONKLUZJA KONCOWA

Walory teoretyczne recenzowanej rozprawy polegaja na usystematyzowaniu wiedzy

dotyczacej optymalizacji przeptywoéw pienieznych w miedzynarodowych grupach

kapitatowych.

Recenzowana dysertacja doktorska w mojej opinii spetnia ustawowe kryteria

stawiane pracom doktorskim w art. 13, ust. 1 ustawy z dnia 14 marca 2003 r. o stopniach

naukowych i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz. U. z 2003 r., nr

65, poz. 595 z péizn. zm.) tj.:

Recenzowana rozprawa stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego, jakim jest
optymalizacja przeptywoéw w korporacjach transnarodowych.

Recenzowana rozprawa wykazuje ogolng wiedze teoretyczng Doktorantki w dyscyplinie
ekonomia, zwtaszcza w teorii biznesu miedzynarodowego.

Recenzowana rozprawa potwierdza umiejetnos¢ Doktorantki w zakresie samodzielnego

prowadzenia pracy naukowe;j.
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Reasumujac, stwierdzam ze recenzowana rozprawa doktorska mgr Katarzyny Bujan
pt. ,Optymalizacja przeptywéw pienieznych w strategii konkurencji wspoétczesnych
korporacji transnarodowych” spetnia ustawowe wymogi przytoczone powyiej i na tej
podstawie wnioskuje do Rady Wydziatu Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Ekonomicznego

we Wroctawiu o jej dopuszczenie do publicznej obrony.

Sporzadzono w Krakowie dnia 13 listopada 2017 roku. x

[1rey szro f ("/"A
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