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Dokonujgc recenzji pracy doktorskiej przyjeto nastepujace kryteria oceny:
— aktualnos$¢ i znaczenie problemu badawczego oraz tematu rozprawy,
— realizacje celu gléwnego, celow czastkowych — oraz weryfikacj¢ przyjetej hipotezy
badawcze],
— zastosowane metody badawcze,
— kolejnos¢ prezentacji tresci rozprawy,
— osiagnigte w pracy rezultaty badawcze,

— strone formalna pracy.

1. Ocena problemu badawczego oraz tematu rozprawy

W dobie postepujacej globalizacji coraz wicksza role w gospodarce $wiatowej odgrywa sektor
finansowy, czego wyrazem jest wzrost znaczenia rynkéw finansowych i oderwanie ich
fundamentéw od realnej gospodarki. Zatem rola i znaczenie instrumentéw finansowych w praktyce
gospodarczej jest nie do przecenienia, ,,stanowig one trzon wspdlczesnej gospodarki” (s. 260).
Podmioty gospodarcze upatruja w instrumentach finansowych mozliwos¢, z jednej strony
ograniczenia ryzyka prowadzonej dzialalnoéci i zabezpieczenia si¢ przed jego skutkami oraz z
drugiej - osiggania korzysci ekonomicznych.

Konsekwencja rosnacej liczby transakcji z udziatem instrumentéw finansowych jest

zapotrzebowanie na normy i regulacje prawne, réwniez w zakresie prawa bilansowego, ktore
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uregulujg w sposéb jednolity, jasny i zrozumialy kwestie dotyczace klasyfikowania, wyceny,
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ewidencji, prezentacji i ujawniania informacji o instrumentach finansowych.

W dzisiejszych czasach informacja postrzegana Jest jako ,,dobro”, ktérego posiadanie i
racjonalne wykorzystanie moze przynies¢ sukces ckonomiczny. Informacje o charakterze
finansowym dotyczace zasobéw i procesdw zachodzacych w podmiotach gospodarczych
dostarczane sg przez rachunkowos¢ w postaci sprawozdania finansowego. To informacje zawarte
w sprawozdaniach finansowych stanowig podstawe oceny dzialalnosci podmiotu gospodarczego
oraz determinujg decyzje ekonomiczne uzytkownikéw sprawozdan finansowych. Powinny zatem
rzetelnie i wiarygodnie prezentowaé sytuacje majatkowo-finansowa podmiotu, a jednoczeénie
stanowic¢ zbidr uzytecznych danych zaspokajajacych potrzeby informacyjne uzytkownikow. Brak w
sprawozdaniu finansowym informacji o instrumentach finansowych wedlug kategorii aktywéw i
zobowigzan finansowych czyni to sprawozdanie ~utomnym”, nie spelniajgcym fundamentalnej
koncepeji rachunkowosei tj. koncepcji rzetelnego i prawdziwego obrazu (ang. true and fair view).

W literaturze przedmiotu mozna zauwazyé podejmowane proby analizy i interpretacji
obowiazujgcych przepiséw prawnych z zakresu rachunkowosci instrumentéw finansowych, jednak
w zdecydowanej wigkszosci sa to badania odnoszgce si¢ do konkretnego problemu rachunkowosci,
np. wyceny.

Ponadto, praktyka gospodarcza stawia nowe wyzwania w zakresie ksiegowego sposobu
wmowania, wyceny, prezentacji i ujawniania informacji o instrumentach finansowych w
sprawozdaniu finansowym, weryfikujac przyjete rozwigzania oraz wskazujac na braki badz
niescistosci w obowiazujacych regulacjach prawnych.

Przywolane powyzej argumenty w wystarczajgcym stopniu uzasadniajg potrzebe prowadzenia
badan w obszarze rachunkowosci instrumentéw finansowych. Doktorantka dostrzega ten problem i
podejmuje go W recenzowanej rozprawie. Problem badawczy pracy sprowadza sie do
szczegblowego rozpoznania obecnie obowigzujacych  regulacji prawnych  dotyczacych
rachunkowodci instrumentéw finansowych oraz zaproponowanie nowych rozwigzan w tym
zakresie.

Rozprawa ma charakter diagnostyczno-prognostyczny, co podnosi jej wartosé utylitarng. Praca
miesci si¢ w nurcie prac z rachunkowosci jako nauki stosowanej. Zaréwno problem badawczy, jak i

temat rozprawy doktorskiej mozna uzna¢ za aktualny, wiasciwy, a zatem w pelni uzasadniony.

al. Niepodlegtosci 10,
61-875 Poznari
tel. + 48 61 856 90 00

NIP: 777-00-05-497
REGON 00000-1525




siRe UNJWERSYTET

EKONOMICZNY
19 M 26 Lo e )

\ X/ W POZNANIU

2. Cel glowny, cele czgstkowe i hipotezy badawcze
Autorka sformulowala we wstepie pracy cel gldwny rozprawy, ktdrym jest ,,opracowanie

koncepcji prezentacji 1 zakresu ujawniania informacji o instrumentach finansowych w

sprawozdaniach finansowych emitentéw papieréw wartosciowych ” (s. 7).

Ponadto, w rozprawie przyjeto trzy cele czastkowe:

— wskazanie istotnos$ci instrumentéw finansowych w dziatalnosci przedsiebiorstwa,

— przedstawienie i ocena zasad ujmowania, wyceny i prezentacji instrumentéw finansowych w
regulacjach prawnych,

— ocena stosowanych praktyk dotyczacych klasyfikacji, prezentacji i ujawniania informacji na
temat instrumentéw finansowych na podstawie opublikowanych sprawozdan finansowych
spotek gietdowych.

Oceniajac cel gldowny pewne uwagi budzi Pewne uwagi budzi zawezenie zakresu podmiotowego
autorskiej koncepcji do emitentow papieréw wartosciowych. Nasuwa si¢ zatem pytanie: czy
opracowana koncepcja ma zastosowanie tylko i wylgcznie dla jednostek emitujagcych papiery
wartosciowe?

Natomiast cele czgstkowe oceniam jako poprawnie sformulowane zaréwno od strony
metodycznej, jak i merytoryczne;.

Biorac pod uwage tres¢ pracy mozna stwierdzié, ze cel gtéwny oraz cele szczegétowe zostaly
zrealizowane, gdyz Doktorantka:

— na podstawie badan literaturowych wskazala na role i znaczenie instrumentéw finansowych w
praktyce gospodarczej, zwracajagc uwage na mozliwosci ich wykorzystania zarowno dla celow
inwestycyjnych, jak i finansowania dziatalnosci a takze zabezpieczania przed ryzykiem
(rozdz.1),

— dokonala analizy przepisdéw prawnych odnoszgcych si¢ do zasad ujmowania, wyceny i
prezentacji instrumentéw finansowych (rozdz. 2),

— przeprowadzita badania empiryczne, ktore umozliwilty wskazaé obszary uchybien w
sprawozdaniach finansowych w zakresie instrumentéw finansowych ( rozdz. 3 i 4),

— opracowala koncepcje prezentacji i zakresu ujawniania informacji o instrumentach finansowych
w sprawozdaniach finansowych (rozdz.5).

W pracy przyjeto nastepujgcg hipoteze badawcza ,,sposdéb ujawniania informacji o

instrumentach finansowych w rocznych sprawozdaniach finansowych spdlek gietdowych nie
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gwarantuje wiernego odzwierciedlenia ich tresci ekonomicznej” (s. 8). Po analizie tresci pracy
pragne stwierdzi¢, ze hipoteza badawcza zostala pozytywnie zweryfikowana.

Oceniajgc cel gléwny rozprawy, jej cele czastkowe oraz hipotezy badawcze, stwierdzam, ze
spetniaja wymogi stawiane rozprawie doktorskiej oraz w pelni odpowiadaja problemowi

badawczemu.
3. Metody badawcze

Rozwiazanie problemu naukowego, realizacja celu gléwnego i celow czastkowych pracy oraz
weryfikacja hipotezy badawcze] wymagajg zebrania odpowiedniego materiatu badawczego i
zastosowania wlasciwych metod badawczych. W rozprawie wykorzystano nastepujace metody
badawcze:

— analizg pozycji literaturowych oraz przepiséw prawnych,

— analize opisowa i por6wnawcza,

dedukc;ji,

indukcji,

— Syntezy.

Analizujac powyzsze metody mozna zauwazyé, iz prowadzone w pracy rozwazania majg
charakter teoretyczny (rozdziat 1 i 2) oraz empiryczno-aplikacyjny (rozdziat 3, 4 i 5). W warstwie
teoretycznej, prezentujac obszar badawczy, Autorka zastosowala metode analizy pozycji
literaturowych oraz przepiséw prawnych, metode analizy opisowej, poréwnawczej oraz metode
dedukcji. Natomiast w czesci empiryczno-aplikacyjnej wykorzystano wnioskowanie indukcyjne
oraz metode syntezy.

Dokonujac oceny zastosowanych w rozprawie metod badawczych mozna stwierdzié, ze
Doktorantka wlasciwie dobrata i odpowiednio zastosowata metody badawcze. Na szczegblng

uwage zastuguje fakt starannego przeprowadzenia badania empirycznego.

4. Struktura rozprawy
Recenzowana praca liczy 345 stron i zostata podzielona na pie¢ rozdziatéw, poprzedzonych
wstepem 1 podsumowanych w zakofczeniu. Struktura pracy jest prawidtowa a kolejnosé

poszczegdlnych rozdzialéw jest logiczna z punktu realizacji przyjetego celu pracy.

al. Niepodlegtosci 10,
61-875 Poznan
tel. + 48 61 856 30 00

NIP: 777-00-05-497
REGON 00000-1525




3Re UNIWERSYTET
EKONOMICZNY

U W POZNANIU

Wstep (4 strony) zawiera uzasadnienie wyboru tematu pracy, cel gtowny i cele czgstkowe,

hipoteze badawcza, metodyke badan oraz krotkg charakterystyke poszczegoélnych czesei pracy.
Wstep nalezy uzna¢ za kompletny i poprawny.

Rozdzial pierwszy pt. ,,Tres¢ ekonomiczna instrumentéw finansowych” (54 stron) stanowi
wprowadzenie do podjetej problematyki i zawiera rozwazania przeprowadzone na podstawie
licznych pozycji literaturowych dotyczace przyjetej w rozprawie terminologii. Autorka wskazuje
na znaczenie instrumentéw finansowych w dziatalnosci gospodarczej podmiotéw oraz zwraca
uwage na wplyw instrumentéw finansowych na kryzysy finansowe. Celem podkreslenia wagi
tematu Doktorantka przytacza dane statystyczne dotyczace rynku instrumentéw finansowych w
Polsce.

Jako zalete tego rozdziatlu postrzegam:

— uporzadkowanie terminologii w zakresie istoty 1 klasyfikacji instrumentéw finansowych,
~ ukazanie roli i znaczenia instrumentéw finansowych w dzialalnosci przedsigbiorstw,
— zaprezentowanie wplywu instrumentéw finansowych na kryzysy finansowe.

Rozwazania pierwszego rozdzialu uwazam za wazne i stanowigce podstawe do dalszych badan.

W rozdziale drugim pt. ,,Regulacje rachunkowosci w zakresie instrumentéw finansowych” (45
stron) Doktorantka na podstawie przepiséw prawnych (polskich oraz MSSF) prowadzi rozwazania
dotyczace zakresu uznawania, wyceny, prezentacji oraz ujawniania informacji o instrumentach
finansowych.

Kluczowe znaczenie — w moim odczuciu — ma podrozdziat 2.5. ,,Ocena migdzynarodowych i
krajowych regulacji w zakresie instrumentéw finansowych”, w ktérym Autorka prezentuje
diagnoze aktualnie obowigzujgcego stanu prawnego w zakresie instrumentéw finansowych, zwraca
uwage na mankamenty i konieczno$¢ przeprowadzenia zmiany w tym zakresie.

Rozdziat trzeci pt. ,,Badanie polityki rachunkowosci i ujawnien o instrumentach finansowych”
(59 stron) stanowi raport z badan empirycznych przeprowadzonych przez Autorkg na probie
badawczej obejmujacej spotki gietdowe. W pierwszym etapie badan majacym na celu poréwnanie
tresci ujawnianych informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych
zgodnie z MSSF i UoR, przeanalizowano sprawozdania 304 spotek gietdowych. W drugim etapie
badaniu poddano 66 spotek gietdowych. Celem tego etapu badan byta analiza ujawnien informacji o
instrumentach finansowych w sprawozdaniach finansowych jako realizacja obowiazku

wynikajacego z przepiséw prawa oraz jako dobrowolna prezentacja informacji w ramach polityki
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rachunkowosci przyjetej w danej spolce. Autorka zbadala réwniez sposob  klasyfikacji
instrumentow finansowych oraz ich udziat w majgtku spotek i Zzrédlach finansowania. W koficowej
czesci rozdzialu Autorka ,,wypunktowata” wnioski (19) z przeprowadzonego badania. W mojej
ocenie wnioski sg trafne, opatrzone whasciwym komentarzem i stanowig istotny wktad Doktorantki
w badania z zakresu rachunkowosci instrumentéw finansowych.

Rozdzial czwarty pt. ,,Ocena prezentacji informacji o instrumentach finansowych i analiza ich
wplywu na sytuacje majatkowo-finansowa i wynik finansowy w spotkach gietdowych” (84 stron)
stanowi probg oceny zakresu informacji prezentowanych w nocie bezposrednio dotyczacej
instrumentéw finansowych oraz identyfikacji rodzajow instrumentéw wystepujgcych w spotkach
gietdowych.

Autorka przedstawila wyniki przeprowadzonych badan, ktére odnosza si¢ do:

— zakresu prezentowania instrumentéw finansowych w sprawozdaniach finansowych,

— klasyfikacji instrumentow finansowych,

— udzialu instrumentéw finansowych w majatku oraz zrodlach finansowania majatku,

— wplywu zmian wartosci instrumentéw finansowych na wynik finansowy badanych spélek.

Wnioski z badania empirycznego stanowig niewatpliwie istotny wktad Doktorantki w badania
naukowe z zakresu rachunkowodci instrumentéw finansowych. Przeprowadzone badania i
prezentacje wynikéw oceniam bardzo wysoko. Dowodzg one samodzielnosci naukowej i sa
przykiadem dobrego warsztatu badawczego Doktorantki. W szczegbdlnosci na podkreslenie
zastuguje fakt prezentacji w sposéb syntetyczny wnioskéw z przeprowadzonego badania na koricu
kazdego podrozdziatu.

Rozdziat pigty pt. ,,Propozycja zmian rachunkowosci instrumentéw finansowych” ( 51 stron)
ma kluczowe znaczenie z punku widzenia realizacji celu gléwnego, tj. opracowania koncepcji
prezentacji i zakresu ujawniania informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniu
finansowym.

Autorka prowadzi rozwazania w sposéb logiczny, w pierwszej kolejnodci prezentuje diagnoze
obecnego stanu (jak jest? co jest zle?), dalej podejmuje probe okreslenia przyczyn tego stanu
(dlaczego tak (Zle) jest?), by wreszcie ,,zastosowaé terapi¢” czyli zaproponowaé nowe — zdaniem
Doktorantki lepsze — rozwigzanie (jak by¢ powinno?).

Punktem wyjscia do opracowania autorskiej koncepcji prezentacji i zakresu ujawniania

informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniu finansowym sz wnioski z
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przeprowadzonego badania empirycznego sprawozdan finansowych spétek gietdowych. Autorka
wskazala na niedoskonato$ci z zakresu rachunkowos$ci instrumentéw finansowych w trzech
obszarach:
— Kklasyfikacji 1 wyceny instrumentéw finansowych,
— prezentacji informacji o instrumentach finansowych,
— uyawnianiu informacji o instrumentach finansowych.

W dalszej kolejnosci Doktorantka prezentuje przestanki modernizacji zasad raportowania

informacji o instrumentach finansowych, do ktérych zalicza:

nowe regulacje migdzynarodowe w zakresie instrumentéw finansowych — MSSF 9,

— brak poréwnywalnosci informacji,

—  kryzys gospodarczy,

— ewolucje sprawozdania finansowego — ukierunkowanie na inwestora jako gléwnego
uzytkownika informacji.

Uwzgledniajac powyzsze sugestie mgr Agnieszka Judkowiak zaproponowala zmiany w
polskich przepisach rachunkowych jako jeden z kierunkéw doskonalenia rachunkowosci
instrumentow finansowych.

Dalsze rozwazania Autorki dotyczace zmian (ulepszenia) rachunkowosci instrumentéw
finansowych koncentruja si¢ na propozycji zmian klasyfikacji, wyceny, prezentacji i ujawnien w
zakresie rachunkowosci instrumentow finansowych. Autorka zaproponowala aby zmiany
zmierzajace do ulepszenia przebiegaty w trzech etapach:

1) uporzadkowanie przepiséw dot. rachunkowosci instrumentéw finansowych (gtéwnie definicje i
zakres podmiotowy),

2) modyfikacja rozwigzan w zakresie prezentacji aktywéw 1 zobowigzan finansowych w
sprawozdaniu finansowym,

3) ,,dwutorowa” prezentacja informacji o aktywach i zobowiagzaniach finansowych.

Zaproponowane przez Autorke zmiany niewsgtpliwie przyczynig si¢ do zapewnienia

poréwnywalno$ci informacji sprawozdawczych w zakresie instrumentéw finansowych oraz

zwigkszenia transparentnosci i przejrzystosci rachunkowosci instrumentéw finansowych.

Ostatnia cze$¢ rozdzialu w caloSci poswigcona zostata autorskiej propozycji raportu o

instrumentach finansowych jako elementu sprawozdania finansowego. Autorka zaproponowata aby
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informacje istotne dla oceny wptywu instrumentéw finansowych na sytuacje¢ finansowa i wyniki
dziatalnosci prezentowac¢ w formie tabelarycznej, opracowanej i zawartej w rozprawie.,

Dokonania tego rozdzialu oceniam bardzo wysoko, bowiem swiadcza o umiejetnosci
Doktorantki do prezentowania wilasnych ocen i wnioskéw a takze formulowania wlasnych
propozycji i postulatow.

W zakonczeniu (4 strony) dokonano podsumowania najwazniejszych rezultatow badawczych
pracy. Doktorantka w sposéb syntetyczny, poprawnie merytorycznie wskazala w nim, w jaki
sposob  zrealizowala cel glowny i cele pomocnicze rozprawy oraz zweryfikowatla hipoteze

badawcza.

5. Rezultaty badawcze
Dokonujgc oceny rezultatéw badawczych rozprawy nalezy zauwazy¢, ze cel gléwny oraz cele
czastkowe pracy zostaly w pelni zrealizowane a hipoteza badawcza — pozytywnie zweryfikowana.
Ponadto do najwazniejszych osiggnie¢ Autorki zaliczam:
— Dprezentacj¢ wynikéw dotychczasowych badan oraz dorobku naukowego w zakresie
rachunkowosci instrument6éw finansowych,
— diagnoze polskiego prawa bilansowego w odniesieniu do instrumentéw finansowych,
— przeprowadzenie badan empirycznych dotyczacych polityki rachunkowosci, ujawniania i
prezentowania informacji o instrumentach finansowych,
— wskazanie niedoskonaloéci obecnie obowigzujacych rozwiazah prawnych w zakresie
rachunkowosci instrument6éw finansowych,
— opracowanie koncepcji prezentacji i zakresu ujawniania informacji o instrumentach

finansowych w sprawozdaniu finansowym.

6. Strona formalna pracy

Tres¢ pracy jest bogato ilustrowana schematami (16), tabelami (62) oraz wykresami (58). Praca
zostata napisana na podstawie whasciwych pozyciji literaturowych ( 261 pozycji), aktdéw prawnych
(14) oraz zasobéw internetowych (41). Na podkreslenie zastuguje fakt wykorzystania literatury
anglojezycznych (55 pozycji). Dobér i wykorzystanie zrédet oceniam pozytywnie.
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Praca zostala przygotowana starannie pod wzgledem edytorskim, chociaz Autorka nie ustrzeglta
si¢ drobnych btedow, gléwnie natury redakcyjnej. Zaréwno strone jezykowa, szate graficzna, jak i
redakcj¢ przypiséw oceniam jako prawidlowe.
Z obowigzku recenzenta zwracam uwage na drobne btedy o charakterze redakcyjnym:
— kropka koniczy zdanie, zatem numer przypisu powinien znalez¢ sig¢ przed kropka,
—  bledy tzw. ,liter6wki” np. s. 109 (12 wiersz od dolu — jest: ,,... na postawie rocznych...”,
powinno by¢: na podstawie rocznych..), s.132 (wykres 3.6 — jest: ,,jednostkowy model wyceny”,

powinno by¢ ,jednorodny model wyceny”), s. 253 (schemat 5.1. — w czgsci dot. ujawniania

informacji), s. 262 (schemat 5.2. — jest: ,,nowy regulacje...”, powinno by¢ ,,nowe regulacje...”,
jest: ,,glowne go uzytkownika...”, powinno by¢: ,.gtéwnego uzytkownika...”, s.272 (w tabeli
5.1. jest: ,,za zasadzie dowolnosci ...”, powinno by¢: ,na zasadzie dowolnosci...”), s. 300 (2

wiersz od gory —jest: ,,...wedlug rozporzadzenia w sprawie rozporzadzenia warto...”),
— s.83 —inny tytut podrozdziatu 2.3. w Spisie tresci, inny w tresci pracy,
~ 5.170 — w tresci przywotano wykres 5.1, natomiast ilustracja jest na wykresie 4.1.
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— 5. 272 — 3 wiersz pod tabelg — niefortunne sformutowanie ,,przykaz ujawnienia...”, sugeruje
,,obowiazek ujawnienia...”,

— 5. 300 — Autorka odwotuje sie do schematu 5.13, natomiast brak schematu 5.13

— 5318 i 329 — w bibliografii poz. 87 i 230 nie zastosowano przyjetej ogoélnej zasady
prezentowania danych dot. autora pozycji literaturowe;.
Powyzsze uwagi, cho¢ istotne dla redakcji rozprawy, w zadnym stopniu nie umniejszajg

warto$ci ocenianej pracy doktorskie;j.

7. Uwagi polemiczne

Mgr A. Judkowiak podjela w swojej rozprawie temat rachunkowosci instrumentéw
finansowych, ktory — jak juz wezesniej zaznaczylam — oceniam jako aktualny, wazny i w pelni
uzasadniony. Badania jakie przeprowadzila Doktorantka dotyczyly polityki rachunkowosci oraz
prezentacji i ujawniania informacji o instrumentach finansowych w sprawozdaniu finansowym.
Pojawiaja sie zatem nastepujace pytania:
1. Co Doktorantka rozumie pod pojeciem ,ujmowanie”, ,prezentowanie” 1 ,ujawnianie”

instrumentéw finansowych i jaka jest relacja migdzy tymi terminami?
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2. Czy wyniki badan dot. udziatu instrumentéw finansowych w majatku i zrédtach finansowania
oraz wplywu instrumentéw finansowych na wynik finansowy badanych spolek potwierdzajg

tez¢ o wystgpowaniu zjawiska ,,finansyzacji” w Polsce?

8. Korcowa ocena rozprawy

Podsumowujac stwierdzam, Ze rozprawa doktorska mgr Agnieszki Judkowiak pt. ,,Kierunki
doskonalenia rachunkowosci instrumentéw finansowych w spotkach gietdowych” stanowi
oryginalne rozwigzanie waznego i aktualnego problemu naukowego. Recenzowana praca $wiadczy
0:
1. duzym zasobie wiedzy Autorki na temat rachunkowosci instrumentéw finansowych,
2. umiejg¢tnosciach Doktorantki do prowadzenia badan naukowych,

Przedstawiong autorska koncepcje prezentacji i zakresu ujawniania informacji o instrumentach
finansowych w sprawozdaniu finansowym mozna uznaé za wklad w rozwoj nauk ekonomicznych.

W zwiazku z powyzszym stwierdzam, ze przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska mgr
Agnieszki Judkowiak pt. ,, Kierunki doskonalenia rachunkowosci instrumentow finansowych w
spotkach gieldowych” spelnia wymogi ustawowe i rekomenduja ja Radzie Wydzialu Nauk
Ekonomicznych i Zarzadzania Uniwersytetu Szczeciniskiego o dopuszczenie jej do publicznej
obrony.

Doceniajac walory recenzowanej rozprawy, wnioskuje o wyréznienie recenzowanej pracy w

systemie nagrod za pracg naukowa przyjetym w Uniwersytecie Szczecifskim.
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