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Podstawg oceny rozprawy doktorskiej mgra Pawla Witkowskiego pt. ,,Wplyw wprowadzenia
curopejskiego systemu handlu emisjami na warto$¢ przedsiebiorstw” jest pismo dr hab.
Stanistawa Honko, prof. US, Przewodniczacego Rady Naukowej Instytutu Ekonomii i
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1. Ranga problemu naukowego, w tym zasadno$¢ wyboru obszaru badawczego

W dysertacji Autor podjat probe zbadania wptywu wprowadzenia europejskiego sytemu handlu
emisjami (ETS) na warto$¢ przedsicbiorstw. Problem badawczy =zostal poprawnie
zidentyfikowany, a jego rozwigzanie ma warto$¢ naukowg i jest istotne dla praktyki
gospodarczej. Autor jasno okreslit zakres czasowy, przestrzenny i przedmiotowy obszaru
problemowego, a nast¢pnie zidentyfikowat luke badawczg w postaci kompleksowej analizy
wpltywu ETS na warto$¢ przedsicbiorstwa za pomoca nadwyzkowej stopy zwrotu. Literatura
przedmiotu nt. wpltywu ETS na dziatanie przedsicbiorstw jest coraz obszerniejsza ale
szczegdlowy przedmiot badan jest do$¢ zrdéznicowany i wycinkowy, dotyczy wplywu ETS
m.in. na rentowno$é, koszt kapitatu, innowacyjnos$é, zatrudnienie, konkurencyjno$é. Na
podstawie tych odrgbnych analiz probowano okreslic wplyw ETS na ogdlng wartos$é
przedsigbiorstwa. Ponadto badania dotyczyty réznych okreséw, przeprowadzane byly na réznej
grupie docelowej i przy odmiennych zalozeniach. Badanie wplywu ETS na wartos$é
przedsigbiorstw przy wykorzystaniu nowych podej$é i metod jest wazne, gdyz wzrost wartosci
ciggle pozostaje gldéwnym celem dzialania przedsiebiorstw w dluzszym okresie 1 tym samym
determinuje ich decyzje.

Nauka jednoznacznie wskazuje, ze obecne tempo ocieplenia klimatu spowodowane emisjg
gazdw cieplarnianych, w tym gléwnie CO2, stanowi w niedalekiej przysztosci powazne
zagrozenie dla zycia ludzkiego, flory i fauny. Na forum ONZ juz w latach 80. ubieglego stulecia
podjeto dyskusje na temat zmian klimatycznych, w efekcie m.in. w 1997 roku powstat tzw.
protokot z Kioto, a w 2015 roku — porozumienie paryskie, w ramach ktorych panstwa
cztonkowskie zobowigzaly sie do redukcji emisji CO2. Unia Europejska uruchomita ETS w



2003 roku wiasnie w celu redukcji emisji gazdéw cieplarnianych. ETS generalnie polega na
przydzielaniu panstwom cztonkowskim uprawnien do emisji okreslonej ilosci gazoéw w
przeliczeniu na CO2, przy czym przedsiebiorstwa moga tymi uprawnieniami handlowad.
Wielkos¢ przydzielanych emisji ma zmniejszaé sig, co powinno przektadaé si¢ na wzrost ceny
uprawnien i tym samym wymuszaé na przedsigbiorstwach inwestycje proekologiczne. Obecnie
systemem objetych jest prawie 17 tys. instalacji emitujgcych gazy bedacych whasnoseig prawie
9,0 tys. wigkszych przedsiebiorstw. Koszty nabycia uprawnien do emisji CO2 mogg mie¢ wiec
realny 1 niebagatelny wplyw na funkcjonowanie przedsigbiorstw i ich wartod¢, a w
konsekwencji na stopien redukeji CO2 i dobrobyt obywateli. Warto przy tym podkresli¢, ze
liczba instalacji od 2003 roku ciggle wzrasta a zasady ETS ulegaja czestym zmianom. Uzyskane
rezultaty badawcze moga wigc byé przydatne w ksztattowaniu polityki klimatycznej Unii
Europejskiej, tak aby wraz ze wzrostem wartosci przedsiebiorstw malata emisja CO2. Biorge
pod uwage wskazane czynniki uwazam, ze podjeta problematyka w dysertacji jest bardzo
trudna ale w pelni uzasadniona, aktualna i wazna zaréwno dla nauki, jak 1 praktyki
gospodarczej. Rozwigzanie problemu moze by¢ podstawa uzyskania stopnia naukowego
doktora.

2. Ocena celu pracy i hipotez badawczych

W pracy za cel gléwny przyjeto Kompleksowa ocene wplywu wprowadzenia zbywalnych
uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych na warto$¢ przedsiebiorstw objetych
systemem uprawnien. Cel jest zasadniczo jasny, przy czym watpliwosci natury metodyczne]
budzg dwa sformutowania. Po pierwsze, w pracy sformutowano cel gtowny. Jezeli jest cel
glowny to powinny by¢ réwniez sformulowane cele czgstkowe (poboczne itp.). W innym
przypadku przymiotnik ,,gtowny” jest zbedny. We wstepie pracy nie sformutowano w jasny
sposdb celéw czastkowych. Niektore z nich pojawiajg si¢ jedynie w wybranych punktach
(podrozdziatach) pracy. Po drugie, Autor wskazuje w postawionym celu na ,.kompleksowg”
oceng. Przymiotnik ,kompleksowy” wedlug stownika jezyka polskiego oznacza catosciowy,
pelny, obejmujgcy catos$¢ elementow lub zagadnien, a nie tylko ich fragment. Z pracy wynika
(np. Wstep, s. 8; pkt 3.4, s. 186), z¢ ta , kompleksowos$¢” dotyczy odniesienia do wartosci
przedsigbiorstwa na podstawie koncepcji nadwyzkowej stopy zwrotu rozumianej jako réznica
pomiedzy rentownoscig a kosztem kapitatu. Takie ujecie ,.kompleksowosci™ jest dyskusyjne
chociazby z uwagi na stosowanie réznych metod i celéw ustalania wartosci przedsigbiorstw w
praktyce, a takze od przyjetych w badaniach empirycznych wielu ograniczen, np. dotyczacych
grupy badanych przedsigbiorstw. Nie neguje przy tym zastosowania wskazanej przez Autora
metody odniesienia do wartosci, a jedynie poddaje w watpliwos¢ okreslenia tej metody jako
rzeczywiscie kompleksowe;j.

W pracy postawiono hipoteze gléwna oraz, jak sugeruje Wstep (s. 8), w kazdym rozdziale
postawiono hipotezy czgstkowe. Jednak wyraznie wskazano hipotezy czastkowe tylko w
rozdziatach T i II. Natomiast mozemy sie tylko domyslaé, jakie sg hipotezy czastkowe w
rozdziatach III i IV. Autor postuguje si¢ przy tym terminami ,.zalozenie” i ,,przekonanie”
(Wstep, s. 9). Czy sg one tozsame z terminem ,.hipoteza™?



Hipoteza gléwna w postaci ,,Uprawnienia do emisji gazéw cieplarnianych wywieraja
istotny wplyw na warto$¢ przedsiebiorstw” powinna by¢ doprecyzowana w zakresie rodzaju
(stopien, znak, itp.) ,,istotnosci” — istotny pozytywy, istotny negatywny, statystycznie istotny?

Hipotezy czastkowe [ 1 Il wydajg si¢ rowniez zbyt ogolne i nalezatoby je skonkretyzowac. W
przypadku I hipotezy ,,Ocena zwigzku uprawnien do emisji i warto$ci przedsi¢biorstw
moze by¢ dokonana z wykorzystaniem dorobku teorii opodatkowania, gdyz uzasadniajg
ja podobienstwa wystepujace miedzy uprawnieniami do emisji i podatkami” nie ma
potrzeby odnosi¢ si¢ do catej teorii opodatkowania. Do zweryfikowania hipotezy gléwne;j
potrzebujemy informacji, czy i w jaki stopniu uprawienia do emisji r6znig si¢ od podatku oraz
czy koszty uzyskania uprawnienia mozna i w jakim stopniu przerzuci¢ na kogos innego.
Pierwszy aspekt jest istotny z punktu widzenia klasyfikacji uprawnien w sprawozdawczosci
(statystycznej, finansowej i budzetowej) i poréwnania z innymi systemami ograniczajacymi
emisje CO2 (opartymi np. na podatku weglowym), a drugi — z punktu widzenia okreslonego
zachowania przedsigbiorstwa majacego na celu wzrost jego wartosci. Druga hipoteza
czastkowa  ,,Wprowadzone regulacje uruchomily zachowania adaptacyjne
przedsigbiorstw” wydaje si¢ zbyt oczywista. Przedsicbiorstwa zawsze dostosowuja si¢ do
zmian, natomiast w hipotezie chodzi o wskazanie i sprawdzenie wybranego zachowania.

Stawianie hipotez czastkowych w poszczegdlnych rozdzialach uwazam generalnie za
dyskusyjne i raczej zbyteczne. Bardzo cz¢sto sg one zbyt ogdlne w stosunku do mnogosci
poruszanych watkéw w rozdziatach, tym samym komplikuja autorom badania i zmniejszajg
przejrzystos¢ wywodu naukowego. Raczej sugeruje postawienic jednej hipotezy, jasne
okreslenie celu gldéwnego oraz postawienie kilku celow czgstkowych.

3. Ocena zakresu rozprawy, zrodet informacji i metod badawczych

Zakres rozprawy zostal okreslony w jasny i poprawny sposob, i wynika z wczesniej
zidentyfikowanego problemu, postawionych celéw i hipotez. Zasadniczym przedmiotem
rozprawy jest dzialanie systemu ETS i jego wplyw na wartos¢ przedsigbiorstw. Podmiotem
rozprawy sg wybrane przedsiebiorstwa dziatajgce na terenie UE objete systemem ETS. Zakres
czasowy badan obejmuje lata funkcjonowania systemu ETS (2003 — 2030), w tym badania
empiryczne dotyczg okresu 2008-2016. Zakres przestrzenny obejmuje przede wszystkim
panstwa UE, chociaz Autor poddaje tez analizie inne konkurencyjne systemy na swiecie.

Zrédtami informacji sg literatura przedmiotu, rézne opracowania zrédtowe oraz bazy danych
statystycznych i finansowych. Literatura przedmiotu jest bardzo obszerna i obejmuje 60 pozycji
zwartych i 165 artykutdw z zakresu m.in. teorii ekonomii, w tym ekonomii behawioralnej, teorii
finanséw publicznych, teorii opodatkowania, w tym przerzucalnosci podatkéw, finanséw
przedsiebiorstw, ryzyka, rachunkowosci, polityki klimatycznej, zarzadzania, systemu
instytucjonalnego UE. Wsrod wskazanych pozycji znajduje si¢ rowniez 5 opracowan Autora
Scisle zwigzanych z tematyka dysertacji (samodzielnych i we wspdtautorstwie, z lat 2013 -
2020), co swiadczy juz o wieloletnim i wiarygodnym zainteresowaniu badang tematyka.
Materiaty zrédlowe obejmuja 19 zrddet internetowych, 59 raportow, 39 aktow prawnych 1
administracyjnych oraz 4 wyroki i interpretacje indywidualne. Wskazane pozycje sa aktualne i
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kluczowe dla badanej problematyki. Literatura przedmiotu i materialy Zrédtowe obejmuja
pozycje w jezykach angielskim, polskim i niemieckim. Badania empiryczne zostaty
przeprowadzone na podstawie danych statystycznych i finansowych pochodzacych gtownie z
bazy ORBIS, bazy danych Komisji Europejskiej (Dyrekcja Generalna ds. Srodowiska) nt.
przedsiebiorstw objetych ETS oraz specjalistycznych baz danych nt. czynnikow ryzyka.
Wykorzystane zrodia stanowig mocng strong dysertacji.

W pracy zastosowano liczne metody badawcze, odpowiednie do przedmiotu badan w
poszczegblnych czgsciach pracy. W trzech pierwszych rozdziatach dominujg metody
jakoéciowe, w tym analiza literatury 1 materiatow zroédtowych, analiza poréwnawcza i metody
statystki opisowej. Natomiast w czwartym rozdziale zostawano caly wachlarz metod (modeli)
ilosciowych do oceny wplywu ETS na rentownos$¢ przedsigbiorstw, na koszt kapitalu oraz na
wartos$¢ przedsiebiorstw z wykorzystaniem nadwyzkowej stopy zwrotu. Autor w szczegétowy
i przekonujgcy sposéb uzasadnil uzycie tych modeli. Wykorzystanie nadwyzkowej stopy
zwrotu (rozumianej jako rdéznica pomigdzy rentownoscig a kosztem kapitatu) stanowi
oryginalny i interesujgcy pomyst Autora na pewne rozwigzanie problemu przy zréznicowanym
wplywie rentownosci 1 kosztu kapitatu na wartos$¢ przedsiebiorstwa. Trzeba jednak podkreslié,
ze zastosowanie tej metody jest mozliwe jedynie przy bardzo wielu ograniczeniach
wynikajgcych m.in. z niepelnej informacji nt. badanych przedsiebiorstw. W takim przypadku
powstajg wigc pytania: na ile wyniki badan sg reprezentatywne dla przedsiebiorstw objetych
systemem ETS oraz w jakim stopniu ta metoda moze by¢ przydatna do podejmowania decyzji
politycznych w zakresie dziatania ETS, a takze decyzji podejmowanych przez same
przedsi¢biorstwa. Warto tez zadaé pytanie, co nalezy zmieni¢ w obowigzujagcym mechanizmie
ETS aby lepiej mozna byto ocenié jego wptyw na wartos¢ przedsiebiorstw.

4. Ocena uktadu pracy

Rozprawa obejmuje tacznie 302 strony i sktada si¢ z czterech rozdziatéw, wstepu, zakonczenia
(w jezykach polskim i angielskim), obszernej bibliografii, spisu tabel (63), spisu rysunkow (22)
oraz zalgcznikéw (A-G).

Praca ma charakter literaturowo-empiryczny. Trzy pierwsze rozdzialy prezentujg
dotychczasowe osiagniecia prawne i badawcze w przedmiocie rozprawy, natomiast czwarty
rozdzial ma charakter empiryczny i stanowi oryginalny wktad Autora w rozwdj dyscypliny.
Taki uktad pracy jest generalnie logiczny, jest podporzadkowany tytulowi i wynika z
postawionego celu pracy. Zastrzezenie natury metodycznej budzi jedynie rozdziat II, ktory
obejmuje az 87 stron i jest z grubsza dwukrotnie obszerniejszy od kazdego z pozostalych
rozdzialéw. Punkt 2.3 rozdzialu moze by¢ samodzielnym rozdzialem, wtedy zostanie
zachowana wzgledna réwnowaga objetosciowa pomiedzy rozdziatami.

Tres¢ poszezegodlnych rozdziatow Scisle wigze si¢ tematem badawczym, praca nie zawiera w
zasadzie zbednych informacji. Zastrzezenia mogg jedynie budzi¢ sposob i logika prezentacji
niektérych zagadnien. W rozdziale I dokonano wyczerpujacego przegladu literatury w zakresie
wartosci przedsigbiorstwa i jej determinantow, czynnikdéw instytucjonalnych ksztaltujacych
warto$¢ przedsiebiorstwa, w tym szeroko rozumianej polityki podatkowej panstwa. W ostatniej
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czgsci rozdziatu przedstawiono specyfike uprawnien do emisji ETS, gtownie w pordéwnaniu z
koncepcjg podatku. Ostatnig czg$¢ rozdziatu uznaje za szczegdlnie wartosciowg z punktu
widzenia teorii finanséw, w tym finanséw publicznych. Uprawnienia do emisji CO2 stanowia
bowiem relatywnie nowy instrument w rekach wladzy publicznej, ktory jest bardzo réznie
klasyfikowany i moze by¢ roznie wykorzystany w polityce klimatycznej (np. ETS czy podatek
weglowy?). Autor podjat probe umiejscowienia badanego instrumentu w systemie finanséw,
jednak mam wrazenie ze nie przedstawil do konca jasnego stanowiska. Swiadczg o tym takie
sformutowania jak: ,, Rozstrzygnigcie czy zezwolenia na emisj¢ gazoéw cieplarnianych maja
charakter podatku, mozna zatem dokona¢ odwotujgc sie takze do cech podatku zapisanych w
ordynacji podatkowej” (s. 45), po czym Autor pisze ,,Z punktu widzenia prawnego, zezwolenia
na emisje nie sg podatkami ale jak udowodniono posiadajg wiele cech przypisywanych
podatkom, jak nie wszystkie” (s. 48, akapit drugi); ,,...w sensie teoretycznym uprawnienia do
emisji gazéw cieplarnianych mozna uzna¢ za specjalng forme podatku, mimo ze nie sg
podatkami w sensie prawnym” (s. 49, akapit 2). Prosze wigc Autora o wyrazenie opinii w
kwestii, czy uprawnienia do emisji sg podatkiem, a jezeli tak/nie to dlaczego. Czy koszty
uprawnien powinny by¢ wliczane do kalkulacji udziatu podatkéw w PKB albo do kalkulacji
obcigzen podatkowych przedsigbiorstw i w jakiej sytuacji?

W rozdziale II przedstawiono systemowe ramy handlu emisjami. Rozdziatl zawiera bardzo
cenne 1 interesujgce informacje nt. celéw, zasad i rozwoju ETS oraz informacje nt. innych
konkurencyjnych systemow zarzgdzania emisjg gazow cieplarnianych na §wiecie. W rozdziale
wykorzystano przede wszystkim regulacje 1 materialy Zrédtowe unijne oraz innych panstw.
Rozdzial ma przede wszystkim ogromng wartos¢ poznawcza i zwraca uwage na kluczowe
globalne wyzwania i problemy polityki klimatycznej, a mianowicie zapewnienie przez systemy
handlu emisjami uczciwej miedzynarodowej konkurencji oraz sprawiedliwego rozlozenia
obcigzen fiskalnych. Bardzo wysoko oceniam strong merytoryczng rozdzialu, natomiast
zglaszam uwagi techniczne i metodyczne. Przebrnigcie przez tekst nie jest tatwe. Wynika to z
kilku przyczyn. Po pierwsze tekst jest obszerny (87 stron podzielonych na 3 pkt), zawiera wiele
danych statystycznych, rozbudowane tabele oraz wiele powtarzajgcych sie formalnych nazw
wlasnych wyrazonych skrétami w jezyku angielskim (np. UNFCCC, IPCC, COP3, COPI,
CMPS8, COP21, CMP11, GWP, EIT, AAU, JI, CDM, GIS, ERU, RMU, CER, CA, SDM, MRV,
RGGI, ICAP, ICE, EEX, TNAC, OTC). Oczywiscie wszystkie te skroty zostaty wyjasnione,
jednak ich liczne stosowanie utrudnia czytanie. Po drugie, przedmiotem analizy jest mechanizm
unijny ETS obejmujgcy przedsiebiorstwa z roznych sektorow w 28 panstwach cztonkowskich,
ktory automatycznie poglebia zakres badan i zwigksza objetosé tekstu. W koncu, prezentacja
ETS wymaga szczegoétowej analizy unijnych regulacji prawnych, a te sg obszerne,
skomplikowane, zawierajg wiele skrétow i czesto ulegajg zmianie. Dodatkowo tlumaczenie
tych regulacji na jezyk krajowy niejednokrotnie budzi watpliwos$ci. Zdaje sobie sprawe, ze
przejrzysta prezentacja mechanizméw unijnych $cisle uregulowanych przepisami z zasady nie
jest fatwa 1 zawsze stanowi wyzwanie dla autoréw. Nie jestem zwolennikiem zbyt glebokiego
podziatu tekstu na czgséci ale mysle, ze w tym przypadku przejrzysto$é omawianego tekstu z
tak obszernymi punktami mozna zwigkszy¢ poprzez przeksztatcenie pkt 2.3 w odrgbny rozdziat
z nowymi punktami oraz wprowadzenie dodatkowego podziatu punktéw na podpunkty.



Podobng uwage do ostatniej kieruje tez do rozdziatéw HI 1 IV. W rozdziale III Autor
przedstawia dotychczasowe osiggnigcia badawcze w zakresie wptywu ETS odpowiednio na
warto$¢ przedsiebiorstw (pkt 3.1), rentownos¢ (pkt. 3.2) i koszt kapitatu (pkt 3.3). Natomiast w
ostatnim punkcie (pkt 3.4) uzasadnia wybdr koncepcji nadwyzkowej stopy zwrotu do oceny
wplywu ETS na warto$¢ przedsigbiorstw. Do trzech pierwszych punktéw rozdziatlu zglaszam
jedynie uwage metodyczng. Autor wykonat w tych punktach solidng i szczegdtows analize
osiggni¢¢ badawczych, jednak troche w chaotyczny, nicuporzadkowany sposob bez wiodacego
schematu, kryterium analizy (np. czas, metoda, szczegdlowy przedmiot badan, itp.), co
generalnie nie sprzyja transparentnosci wywodu. Ponizej podaje¢ kilka przyktadow:

- na poczatku pkt 3.1 Autor prezentuje w pewnej kolejnosci obszary badawcze oddzialywania
ETS (innowacyjnos¢, konkurencyjnosé, rentownosé, zatrudnienie 1 warto$¢ przedsigbiorstwa),
a nastgpnie omawia je w innej kolejnosci,

- tekst jest przeplatany tymi samymi watkami w roznych miejscach (np. watki czasowe - s.
140, akapit drugi; s. 144, akapit drugi; watek przerzucania kosztéw —s. 141, 144 i kolejne),

- pojecia, ktérych dotyczy analiza wyjasniane sg dopiero w $rodku tekstu (np. ryzyko weglowe,
s. 173),

- Autor stosuje tez krétkie podsumowania w srodku tekstu (np. s. 156, akapit drugi) po czym
przechodzi do dalszej analizy tego samego zagadnienia,

- Autor stosuje tez krotkie wstepy 1/lub podsumowania tylko w wybranych punktach
(podrozdziatach). Jestem raczej zwolennikiem jednokrotnego ujmowania tych zagadnien
odpowiednio we wstepie i zakonczeniu. Nie mniej autor powinien by¢é w tym zakresie
konsekwentny.

W rozdziale IV Autor przeprowadza bardzo szczegdlowe i solidne badania empiryczne
obejmujace 3 etapy: analize wplywu ETS odpowiednio na rentownos$¢ (pkt 4.1), na koszt
kapitatu (pkt 4.2) i na warto$¢ przedsiebiorstw z wykorzystaniem nadwyzkowej stopy zwrotu
(4.3). W ostatnim punkcie obliczenia zostaty przeprowadzone z wykorzystaniem petnej gamy
modeli sprawdzajacych w zalezno$ci od przyjetych zalozen. Autor w szczegdlowy sposdb
uzasadnit dobdr tych modeli. Caty ukiad rozdziatu jest logiczny, gdyz nadwyzkowa stopa
zwrotu rozumiana jest jako rdznica pomigdzy rentownoscig a kosztem kapitatu. Natomiast
stabiej oceniam rozdzial od strony metodycznej. W celu zwigkszenia przejrzystosci wywodu
badawczego kazdy punkt powinien by¢ podzielony na podpunkty okreslajace np.: zatozenia i
ograniczenia badawcze, przyjety model badawczy oraz rezultaty. Mimo tych wad, rozdziat
stanowi oryginalne osiggniccie badawcze Autora i jest jego gtéwnym wkladem w rozwoj

dyscypliny.
Rezultaty badawcze zostaly zebrane w Zakonczeniu. W tej czeséci pracy zabraklo odniesienia

wprost do postawionych we wstepie celéw i hipotez. W kontekscie uzyskanych rezultatow
zglaszam nastepujgce uwagi/pytania do dyskusji:

1) W jakim stopniu koszty uprawnien do emisji CO2 mogg by¢ przerzucane w skali
globalnej?



2) Na ile metoda nadwyzkowej stopy zwrotu moze dawaé reprezentatywne wyniki nt.
wplywu ETS na warto$¢ przedsiebiorstw w kontekscie niepetnej informacji i przyjetych
tak wielu ograniczen dla grupy docelowej?

3) Autor przypuszeza, ze dziatanie ETS przyczynia si¢ do utraty wartosci przedsiebiorstw
w diuzszym okresie. Czy taki rezultat badan moze by¢ zatem satysfakcjonujgcy dla
polityki klimatycznej UE? Jezeli nie to to jakie zmiany (kierunki) nalezy wprowadzié
w ETS aby system co najmniej nie powodowal utraty warto$ci przedsigbiorstw i
jednocze$nie zmnicjszat emisje CO2?

5. Ocena merytoryczna pracy

e Tematyka badan jest aktualna, wazna i dotyczy zagadnien, ktére wymagajg rozwigzania
na szczeblu unijnym, a wrecz globalnym,

e Praca ma charakter interdyscyplinarny, tgczy przede wszystkim zagadnienia polityki
klimatycznej UE, teorii finanséw publicznych i opodatkowania oraz finansow
przedsiebiorstw,

e Podejscie Doktoranta do badanej problematyki w $wietle aktualnej wiedzy jest
prawidlowe i generalnie zgodne z regutami pracy naukowej,

o (ldéwng zaletami pracy sa: wyniki wlasnych badan empirycznych, analiza ewolucji
systemu ETS w konteks$cie rozwigzan konkurencyjnych na $wiecie oraz podjgcie proby
umiejscowienie uprawnien ETS w systemie finansowym,

e Rezultaty badawcze majg wysoka warto$¢ poznawczg, a takze mogg by¢ w pewnym
stopniu wykorzystane w praktyce gospodarczej do oceny ETS i polityki klimatycznej
UE,

e Slabsza strong pracy jest podejscie metodyczne w zakresie uktadu tresci wybranych
punktéw (podrozdziatéw).

6. Ocena formalna pracy

e Rozprawa jest generalnie napisana poprawnym jezykiem polskim z wykorzystaniem
prawidlowej terminologii finansowej i ekonomicznej,

e W kontekscie calej pracy Doktorant zachowuje logiczny cigg wywodow, wykazuje sie
poprawnoscig wnioskowania i interpretacji wynikdéw. Zastrzezenia budzi jedynie
sposob prezentacji 1 uklad tresci wybranych punktow (podrozdziatow),

e Prace przygotowano starannie pod wzgledem formalnym, tabele i rysunki sg czytelne.
Zdarzaja si¢ jedynie drobne uchybienia jezykowe (np. brak przyimka ,,w” przed
...wypadku przedsiebiorstw,... - czwarte zdanie od gory, s. 228; ,,miedzy” — 5 linia od
gory, s. 247) i nienaukowe okreslenia (np. ,,zto konieczne”, s. 199). Poza tym niektdre
zdania sg niefortunnie zbudowane (np. ,Przektadajgc poglad P. Krugmana o
harmonizacji podatkowej w zakresie opodatkowania dochoddw z kapitatu..., s. 94).

7. Ocena pod wzgledem kwalifikacyjnym



Na podstawie przeprowadzonej oceny stwierdzam, ze praca spetnia wymogi rozprawy
doktorskiej. Zgloszone uwagi nie zmniejszajg w istotnym stopniu wartosci pracy, ale
powinny by¢ uwzglednione podczas przygotowania pracy do druku, przygotowania
artykuldw czy tez przy podejmowaniu nastepnych badan.

Doktorant wykazal sie znajomoscig badanej problematyki oraz przeprowadzil badania,
ktorych wyniki wzbogacaja istniejacg wiedze oraz mogg by¢ wykorzystane w ksztattowaniu
polityki klimatycznej UE i udziahu przedsiebiorstw w tej polityce.

Stwierdzam, ze rozprawa doktorska mgra Pawta Witkowskiego pt. ,, Wptyw wprowadzenia
europejskiego systemu handlu emisjami na warto$¢ przedsiebiorstw” spelnia wymogi pracy
promocyjnej na stopien doktora nauk ekonomicznych w dyscyplinie Finanse. Kieruje
wniosek do Rady Naukowej Instytutu Ekonomii i Finanséw Uniwersytetu Szczecinskiego
o dopuszczenie Doktoranta do obrony rozprawy doktorskie;.




