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Ocena wyboru problematyki badawczej

Brak terminowego regulowania platnosci jest jednym z najwiekszych wyzwan polskich
przedsigbiorcow, w szezegdlnosei tych z sektora MSP, w ktérym opoznienia w platnosciach sg
powszechnym zjawiskiem. Spowodowana nieterminowymi platnosciami lub nawet ich brakiem
utrata ptynnosci finansowej moze doprowadzié przedsigbiorce do bankructwa i upadtosci.

Niewyptacalny kontrahent Jest dalej gtéwng przyczyng probleméw finansowych



przedsigbiorcéw, ktdrzy z nim wspélpracuja. Ten ,.efekt domina” powoduje, Ze w gospodarce
tworzg si¢ zatory platnicze. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw definiuje zatory
platnicze jako ,nagromadzenie zadtuzef, ktére przechodzi na kolejne powigzane z nim

podmioty, negatywnie wplywajgc na cale 0 dczenie biznesowe”. Nieterminowe platnosci, jak i

'egatywny wplyw na plynnos¢ finansowa

przedsigbiorcow _;i ich rozwoj, zw1e;kszajq .koszty prowadzenia dzialalnosci, a w

zbyt dhlugie termmy zaplaty majg bow

najtrudniejszych sytuacjach moga prowadzm do upadlosc1 lub likwidacji dotknietych nimi
przedsiebiorcéw. Przedsigbiorcy dotkmgm ZJaw1sklem zatoréw platniczych, w obawie przed
problemami finansowymi, ograniczaja nakiady na mwestyCJe lub podwyzszaja ceny wyrobdw
1 ustug. Zatory platnicze utrudniaja przed51e;b10rcom wejscie na nowy rynek, ograniczajg skale
dziatalnosci i zmniejszajg natezenie konkurencji. Powoduja powstawanie nieplanowanych
kosztéw wewngtrz przedsigbiorstwa i w jego otoczeniu, tj.:

1) kosztow utraty pracy i znalezienia nowego zatrudnienia dla pracownikéw;

2) kosztéw opéznienia/wstrzymania realizacji przedsiewzieé inwestycyjnych;

3) kosztéw znalezienia nowego dostawcy na skutek utraty wiarygodnosci poprzedniego;

4) kosztow utraconych korzysci ekonomicznych dla wiascicieli przedsiebiorstwa.

Z badan przeprowadzonych przez skaner MSP w IV kwartale 2022 wynika, ze wiekszo$é
przedsigbiorcow przyznaje, ze zdarza im sig otrzymywaé ptatnosci od kontrahentéw po uplywie
wyznaczonego terminu platnoéci. Najgorzej sytuacja wyglada w budownictwie.
Przeterminowane dtugi budownictwa wynosily z koficem wrzesnia 2022 - 5,7 mld zt. Wzrost
probleméw z terminami platnosci w branzy budowlanej jest wynikiem zatamania koniunktury
na rynku inwestycji zaréwno prywatnych, jak i publicznych. Co 3. przedsigbiorca, ktory miat
W ostatnim péiroczu naleznosci przeterminowane o ponad 2 miesiace, ocenia, Ze taka Sytuacja
jest efektem tego, ze kontrahenci sami nie otrzymuja platnosci na czas, dlatego opdzZniaja z
platnosciami w stosunku do innych przedsiebiorcéw. Nadal 81 % przedsigbiorcéw wystawia
faktury z odroczonym terminem ptatnosci. Do posiadania faktur przeterminowanych o wiecej
niz 30 dni przyznato si¢ 42,9 % przedsiebiorcéw z sektora MSP sprzedajacych z odroczonym
terminem platnosci. W relacji do ostatniego pomiaru jest ich mniej o 7,9 pkt. proc. Jesli chodzi
0 ptatnosci spdZnione o co najmniej 60 dni, to odsetek ten wyniost 34,7 % (w poréwnaniu z
36,7 proc. w poprzednim badaniu w III kwartale). Op6znienia w platnosciach dotyczg w
szczegblnosci matych (10-49 os6b) i $rednich przedsiebiorcow (50-249 0s6b). Jest to tym
bardziej grozne zjawisko, ze sektor MSP to ponad 99% przedsigbiorcow dziatajacych w Polsce.
Wg PARP generuje on prawie; potowe PKB, a najwigkszy, bo blisko 30% udziat w jego
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tworzeniu majg mikroprzedsiebiorstwa. W Polsce Jest okolo 2,25 min przedsigbiorcow z
kategorii MSP. Co ciekawe z danych statystycznych wynika, ze liczba upadlosdci, w tym
konsumenckiej maleje (2021 — 412 upadtodci, 2022 — 360 upadiosci, upadtosci konsumenckie
—2021-18205,2022 - 15 622). Liczba ogloszonych upadiosci nie odzwierciedla jednak stanu
niewyptacalnosci w branzy budowlanej. Dlatego tez uwazam, ze ukierunkowanie rozprawy na
branzowe uprofilowanic badan nad Wczesn-j’im ostrzeganiem przed bankructwem jest istotne i
uzyteczne. Doktorant, podejmujac sie badas: ; ukowych majacych za celu stworzenie narzedzia
wspomagajacego proces podejmowania de:_,‘: zljl w sytuacjach kryzysowych, wpisuje sie w
dyskusje naukowa o skutecznosci modeli 5:?fognozuja}cych zagrozenie upadioscig polskich
przedsigbiorstw z branzy budowlane;j. Stngﬁ?féz wybor tematyki rozprawy oraz jej glownego
celu uwazam za w pelni uzasadniony. Warto jest w tym miejscu wspomnieé, Ze jest to kolejna
praca przygotowana w Uniwersytecie Gdanskim uzupetniajaca luke badawcza w zakresie
branzowego modelowania prognozowania o zagrozeniu upadtoscia (J. Sicinski 2021) System

Wwczesnego ostrzegania przed upadloscig przedsiebiorstw branzy transportowe;).

Cele, hipotezy i metody badawcze

Na podstawie przegladu i analizy literatury Doktorant wskazat wcigz zauwazalne istotne luki
badawcze. Jedng z nich jest niedostatecznie rozwinigta w badaniach naukowych problematyka
modeli branzowych, zwlaszcza w przypadku modeli szacowanych dla polskich
przedsigbiorstw. Potrzeba podejscia sektorowego w kontekscie prognozowania zagrozenia
upadloscia przedsiebiorstw uzasadniona jest specyfikg konkretnych branz, ktéra determinuje
wartosci wskaznikow ekonomiczno-finansowych charakteryzujacych konkretne podmioty, aco
za tym idzie przeklada sie na sprawnosc modeli wykorzystujacych te whasnie wskazniki. Druga
zauwazalng luka badawczg jest problematyka taczenia klasyfikatoréw na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadloscu; przedsigbiorstw. Ponadto, wiekszos¢ z dedykowanych
polskim  przedsigbiorstwom modeli tworzonych jest z wykorzystaniem analizy
dyskryminacyjnej i modeli probabilistycznych, natomiast znikome sg publikacje dotyczace
modeli wykorzystujacych bardziej nowoczesne metody, takie jak sztuczne sieci neuronowe.
Uzasadnieniem wyboru tematu rozprawy, a zarazem dowodami na istotnosé

zidentyfikowanych luk badawczych sg w ocenie Doktoranta:

- relatywnie niska liczba polskich modeli dedykowanych konkretnym branzom;




- stosunkowo niska liczba modeli wykorzystujacych laczenie klasyfikatorow;

- Zmiany w prawie upadiosciowym i restrukturyzacyjnym, ktére przedefiniowaly kwestie

zwigzane z procesami upadiosciowymi;:

- globalna pandemia wirusa COVID-19 sﬂme oddziatowujgca na gospodarki, a co za tym idzie

na problemy upadiosciowe;

- wysoka uzyteczno$é modeli prognozowar‘li.a zagrozenia upadlodcia przedsiebiorstw dla
szeregu podmiotéw bedacych potencjalnie zainteresowanych oceng kondycji finansowej

przedsigbiorstw;

- szczegllna podatno$é branzy budowlanej na wystgpowanie problemu upadiosci

przedsiebiorstw.

Celem gléwnym rozprawy doktorskiej bylo opracowanie modelu stuzacego prognozowaniu
zagrozenia upadloscig polskich przedsigbiorstw z branzy budowlanej. Tak sformutowany cel

gléwny zdeterminowat wigzke celow szczegdlowych:

- Usystematyzowanie pojeé dotyczacych bankructwa, upadlosci, niewyplacalnosci, a takze

kryzysow i sytuaciji kryzysowych;

- Okreslenie najczesciej wykorzystywanych w literaturze przedmiotu wskaznikéw finansowych

na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw:

- Identyfikacja wskaznikow analizy finansowej, ktore pozwalaja osiggnaé najwyisza

sprawno$¢ dla branzy budowlanej;

- Oszacowanie modeli wykorzystujacych rézne metody klasyfikacyjne oraz modelu taczacego

klasyfikatory;

- Weryfikacja skutecznosci poszczegblnych  metod klasyfikacyjnych oraz modelu

wykorzystujacego laczenie klasyfikatorow.

Przedmiotem badan jest prognozowanie zagrozenia upadlo$cia przedsigbiorstw z branzy
budowlanej. W dysertacji materializuja si¢ nastepujgce obszary problemowe, z ktérymi
nierozlgcznie wigze sic pfzedmiot ‘badaﬁ: - chkl zycia organizacji, ktérych szczegdlnym
przykladem sg przedsigbiorstwa; - kryzysy i przyczyny ich wystepowania w
przedsigbiorstwach; - wskazniki analizy ﬁnansowej wykorzystywane na potrzeby

prognozowania zagrozenia upadioscia  przedsiebiorstw; - metody  klasyfikacyjne



wykorzystywane do budowy modeli prognozowania zagrozenia upadtoscia przedsiebiorstw; -
taczenie klasyfikatoréw w celu maksymalizacji sprawnos$ci modelu prognozujacego upadtosé
przedsigbiorstw. Podmiotem badan sa z kolei polskie przedsigbiorstwa dziatajace w branzy
budowlane;j. Okreslenie i sprecyzowanie problemu naukowego, wyznaczenie celu glownego i
celow szczegbtowych oraz zdefiniowanie "_p'rileldmiot'u i ‘podmiotu badaii pozwolilo na

sformutowanie nastepujacych hipotez badawczych:

Hipoteza badawcza 1: Sektorowe modele prognozowania zagrozenia upadloscig

przedsigbiorstw osiagajg wyzsza doktadno$é niz modele uniwersalne;

Hipoteza badawcza 2: Nowoczesne, bardziej ztozone metody klasyfikacyjne, jak sztuczne sieci
neuronowe, osiagaja wyzsze skutecznoéci niz modele oparte na metodach klasycznych —

analizie dyskryminacyjnej, regresji logistycznej i drzewach klasyfikacyjnych;

Hipoteza badawcza 3: Laczenie klasyfikatoréw na potrzeby prognozowania zagrozenia

upadtoscig przedsigbiorstw pozwala na osiggniecie wyzszej doktadnosci klasyfikacji.

W celu weryfikacji wyzej postawionych hipotez wykorzystano badania ilosciowe. Badanie nie
ograniczalo si¢ do opracowania jednego modelu, ale oszacowane zostaly odrebne modele dla
kazdej z czterech wykorzystywanych metod i dla kazdego z pieciu okreséw przed wystgpieniem
upadtosci. Realizacja celu gléwnego nie bytaby mozliwa bez spetnienia celow szczegotowych:
1) Okreslenia naj czgsciej wykorzystywanych w  literaturze przedmiotu wskaznikéw

finansowych na potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoécia przedsiebiorstw;

2) Identyfikacji wskaznikéw analizy finansowych, ktére pozwalaja osiggna¢ najwyzsza

sprawnos¢ dla branzy budowlane;j;

3) Oszacowania modeli wykorzystujacych rézne metody klasyfikacyjne oraz modelu faczacego
klasyfikatory;

4) Weryfikacji skutecznosci poszczegélnych metod klasyfikacyjnych oraz modelu
wykorzystujacego tgczenie klasyfikatorow.

Pierwszy cel szczegblowy zrealizowany zostal poprzez szeroki przeglad literatury
zaprezentowany w rozdziale drugim. Analiza zmiennych wystepujacych w ponad stu modelach
opracowanych na catym $wiecie i dla réznych rodzajéw przedsigbiorstw, dzialajgcych na
odmiennych rynka‘ch pozwolita na zidentyfikowanie najczesciej wykorzystywanych na

potrzeby prognozowania zagrozenia upadtoécia wskaznikow analizy ekonomiczno-finansowe;.



Drugi cel szczegblowy zostal spelniony dzigki wykorzystaniu statystycznych metod
pozwalajacych na ograniczenie zestawu zmiennych egzogenicznych. Wspélne zastosowanie
analizy gléwnych skfadowych, analizy wariancji i macierzy korelacji miedzy zmiennymi
pozwolito na wyodrebnienie z poczatkowego zestawu zmiennych, tylko tych, ktére po pierwsze
pozwolily na poprawne wykorzystanie wszystkich czterech metod klasyfikacyjnych, a po
drugie zapewnily najlepszg mozliwie moc dyskryminacyjna modeli. Trzeci cel szczegdtowy
zostal zrealizowany poprzez opracowanie modeli wykorzystujacych odrebne metody
klasyfikacyjne. Porffadto, zbudowane zostaly dodatkowe modele — modele tgczone — oparte na
uzyciu kilku klasyfikatorow jednoczesnie. Wykorzystano tutaj kilka metod laczenia
klasyfikatoréw opartych na algorytmach glosowania, ktére szczegélowo opisane zostaly w
rozdziale czwartym. Czwarty cel szczeglowy spelniony zostal poprzez weryfikacje
dokfadnosci klasyfikacyjnej wszystkich modeli na kilku ptaszczyznach. Po pierwsze,
sprawdzono jak modele radza sobie z grupowaniem przedsiebiorstw, zaréwno tych z préby
uczacej, jak i na probie zewngtrznej — testowej. Kazdy model zostat szczegolowo opisany pod
katem jego skutecznosci na grupie podmiotéw ,,zdrowych” oraz »upadtych”. Dokonano
réwniez poréwnania autorskich modeli w przestrzeni, poréwnujac ich doktadnoéé do modeli
dyskryminacyjnych innych polskich autoréw. Co wigcej, skuteczno$é modeli faczonych
porownana zostata do skutecznosci modeli indywidualnych, co pozwolito na oceng

zaproponowanych rozwigzan.

W ramach niniejszej pracy uzyskano szereg informacji pochodzacych ze sprawozdan
finansowych przedsigbiorstw dzialajagcych w branzy budowlanej. Przez podmioty z branzy
budowlanej rozumiane byly te, ktérych przewazajaca dziatalno$é miescita sie¢ w sekcji F
Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD). Sekcja F PKD zawiera w sobie nastgpujace dzialy: -
dziat 41 — Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw; - dziat 42 — Roboty
zwigzane z budowa obiektéw inzynierii ladowej i wodnej; - dziat 43 — Roboty budowlane
specjalistyczne. W ramach prac zwiagzanych z przygotowaniem materiatu badawczego, w
pierwszej kolejnosci pozyskano dane finansowe przedsiebiorstw, wobec ktorych ogloszona
zostata upadlos¢. Za posrednictwem wywiadowni gospodarczej InfoVeriti uzyskano informacje
o przedsigbiorstwach, ktére ogtosity upadlosé w latach 2013-2019. Kazde przedsiebiorstwo
zostato wstepnie scharakteryzowane 28 miarami pochodzacymi ze sprawozdan finansowych.
Ponadto, dla kazdego przypadku pozyskano (féne za rok poprzedzajacy ogloszenie upadlosci
oraz na dwa, trzy, cztery i piec lat przed ogloszeniem upadtosci. Wstepny zbiér danych zawierat

jednak bardzo duza liczb¢ brakéw danych. W ramach wstepnego oczyszczenia materiatu



badawczego z brakoéw wyeliminowano te przypadki, dla ktérych niedostepne byly zadne dane
oraz te, dla ktérych nie wystepowaty dane z roku poprzedzajgcego ogloszenie upadlosci. W
konsekwencji tego dziatania uzyskano nastepujaca grupe przedsigbiorstw dla ktorych dostepne
sg dane finansowe, ktéra stanowita probe badawcza do dalszych analiz: - dane 241
przedsigbiorstw na rok przed upadtoscia; - ;-ﬁdane 212 przedsiebiorstw na dwa lata przed
upadioscia; - dane 186 przedsigbiorstw na trzy lata przed upadioscig; - dane 176
przedsigbiorstw na cztery lata przed upadloscia; - dane 164 przedsigbiorstw na pie¢ lat przed
upadioscig. W kolejnym kroku z bazy EMIS pobrane zostaty dane za 2017 rok dotyczace 4670
przedsigbiorstw kontynuujacych dziatalno$é. Kazde z nich zostalo scharakteryzowane 28
zmiennymi pochodzacymi ze sprawozdan finansowych. Do kazdego z przedsiebiorstw, ktére
oglosity upadios¢ przypisane zostalo przedsicbiorstwo »zdrowe”, kontynuujace swoja
dziatalnos¢. Przedsigbiorstwa zostaty dobrane parami, na podstawie wartosci aktywow ogdtem
w celu zréwnowazenia zbioru danych oraz zapewnienia doboru wielkosciowego. W
konsekwencji przygotowanych zostalo od 164 do 241 (w zalezno$ci od okresu) par
przedsigbiorstw [upadte — zdrowe], wewngatrz ktérych znajdujg si¢ przedsigbiorstwa najbardzie;
do siebie podobne. W celu uzyskania pewnosci, ze w grupie przedsigbiorstw o dobrej kondycji
finansowej, znajdg si¢ spotki, ktére faktycznie nie ogtosity upadlosci na przetomie 5 kolejnych
lat zdecydowano sig nie wykorzystywaé danych finansowych po roku 2017. W zwigzku z tym,
kazdy z tych podmiotéw zostat indywidualnie zweryfikowany pod katem ewentualnego
ogloszenia upadlosci w kolejnych latach. Dla kazdego przedsigbiorstwa oraz dla kazdego
okresu, bazujac na wnioskach z rozdzialu 2, wyliczone zostaty 33 wskazniki, ktére z kolei
zostaty przyporzadkowane do jednej z pieciu grup. W kolejnym kroku przeprowadzono
doktadng analizg¢ wartosci poszczegélnych wskaznikow. W celu wyboru odpowiedniego
zestawu zmiennych z dostgpnych 33 wskaznikéw, zdecydowano si¢ na przeanalizowanie
srednich warto$ci wskaznikéw dla catej proby badawczej oraz osobno dla grup przedsiebiorstw
»zdrowych” oraz ,,upadtych”. Pierwszy zestaw wskaznikéw, ktéry postuzyt do dalszych analiz
zawiera W sobie wszystkie zmienne. Metody Sztucznych Sieci Neuronowych oraz Drzew
Klasyfikacyjnych pozwalaja bowiem na wykorzystanie nawet silnie skorelowanych
zmiennych. Ze wzgledu na cheé skorzystania réwniez z analizy dyskryminacyjnej oraz regresji
logistycznej zastosowano procedure pozwalajaca na stworzenie drugiego, mniejszego zestawu
zmiennych, w ktérym znalazty sie zmienne niesilnie skorelowane mig¢dzy sobg, a ponadto
majace najwigkszy wplyw na zmienng objasniang. W celu oceny, ktére zmienne powinny
znalez¢ si¢ w drugim, mniejszym zestawie zmiennych wykorzystano analize gtéwnych

skladowych (PCA), macierze korelacji oraz wartosci statystyki F dla poszczegdlnych



zmiennych. Procedura zostala przeprowadzona odrebnie dla wszystkich pieciu okresow. W
pierwszej kolejnosci, stosujac analize gléwnych sktadowych na zbiorze danych opisanym za
pomocg wszystkich wskaznikéw, wyodrgbniono gtéwne skladowe stosujac kryterium Kaisera
(dla kolejnych okreséw od T-1 do T-5 wyznaczona zostata nastepujaca liczba gléwnych
skladowych: 10, 7, 8, 7, 8). Wartosci wiasne poszczegélnych czynnikéw znajdujg sie w
zalgczniku 2. W dalszej kolejnosci wyselekcjonowano zmienne najbardziej skorelowane z
gléwnymi sktadowymi — wybrano zmienne, dla ktérych wartogé wspotczynnika korelacji byla
wigksza niz 0,6. Sposrod zmiennych silnie skorelowanych z kolejnymi gléwnymi skladowymi,
dla kazdej gtéwnej sktadowej, wyselekcjonowano te zmienng, dla ktorej wartos¢ statystyki F
byta najwyzsza (Dla niektérych gtéwnych sktadowych zadna ze zmiennych nie przekroczyla
granicznej wartosci korelacji). Wartos¢ statystyki F odnosi sie do analizy wariancji i jest miarg
réznicy Srednich wartosei cechy miedzy podmiotami ,,zdrowymi” i »upadtymi” 1 jest réwna

wartosci statystyki t podniesionej do kwadratu z testu na dwie $rednie.

Opracowane zostaly modele, ktérych celem jest identyfikacja zagrozenia kontynuacji
dziatalnosci na rok, dwa, trzy, cztery i pieé lat przed upadioscig. Do budowy modeli
wykorzystano cztery odrgbne metody: analize dyskryminacyjna, regresje logistyczna, drzewa
klasyfikacyjne oraz sztuczne sieci neuronowe. Pomimo tego, ze kazdy z modeli budowany, a
nastgpnie testowany, byt z wykorzystaniem tej samej préby przedsiebiorstw oraz tych samych
kryteriéw zastgpowania warto$ci nietypowych, wyniki badaf wskazujg na istotne réznice w
zdolnosciach klasyfikacyjnych tych modeli. Zdecydowanie najlepsze okazaly si¢ modele
skonstruowane z wykorzystaniem sztucznych sieci neuronowych. Przewaga sztucznych sieci
neuronowych jest szczegélnie widoczna w przypadku okreséw od T-2 do T-5. Pozostale
metody osiagaty podobne skutecznosci, cho¢ i w ich przypadku wystepowaly réznice w

zaleznosci od okresu.

Analiza wynikéw badan wskazuje, ze sztuczne sieci neuronowe pozwalajg na budowe
najskuteczniejszych modeli prognozowania zagrozenia upadloscig przedsiebiorstw. Réznice w
stosunku do innych metod sg szczegdlnie wyrazne w przypadku dtuzszych niz jeden rok
okresow poprzedzajacych wystapienie upadlosci. Laczenie klasyfikatoré6w na potrzeby
identyfikacji przedsiebiorstw zagrozonych upadtoscia moze wspoméc proces klasyfikacji
przedsigbiorstw, lecz nie w kazdym przypadku musi tak byé. Zastosowanie tego rozwigzania z
pewnosci dostarcza jednak podmiotom wykorzystujacym te techniki kolejnej informacji, ktéra

moze wspomoc proces podejmowania decyzji w praktyce gospodarczej.



Przeprowadzone przez Doktoranta badania ilosciowe, w tym proba badawcza, zebrana
dokumentacja niezbgdna do przeprowadzenia badan budza uznanie. Temat rozprawy jest
aktualny i istotny, a zatem zastuguje na badania naukowe, zaréwno w ujeciu teoretycznym, jak
1 empirycznym. Podjecie sie przez Doktoranta badania majacego na celu opracowanie modelu
sluzacego prognozowaniu zagrozenia upaditoscia polskich przedsigbiorstw z branzy
budowlanej, uwazam za uzasadnione i przyczyniajace sie do rozwoju dyscypliny nauki o
zarzadzaniu i jakosci. Jest to praca stanowigca réwniez dowédd orientacji Autora w
projektowaniu i przeprowadzeniu badat iloéciowych, analizy danych i konstruowania
wnioskéw. Recenzowang dysertacje mozna uplasowaé w dyscyplinie nauki o zarzadzaniu i
Jjakosci. W pracy doktorskiej wlasciwie dobrano badania iloéciowe jako metode testowania

hipotez badawczych.
Struktura i tres¢ rozprawy

Rozprawa ma charakter teoretyczno-empiryczny. Recenzowana rozprawa liczy wraz z
zalgcznikami 276 stron. Rozprawa sktada si¢ z czterech rozdzialéw i Wstepu. Pierwsze trzy
rozdzialy majg charakter przegladu literaturowego (145 stron), rozdziat czwarty jest rozdziatem
metodycznym i empirycznym (31 strony). Pierwsze dwa rozdzialy pracy po$wiecone sa
badaniom literaturowym dotyczacym koncepcji cyklu zycia przedsigbiorstw, upadtosci,
bankructwa niewyplacalnodci oraz metodom pomiaru plynnosci finansowej i dotychczas
opracowywanym modelom prognozowania zagrozenia upadloscia przedsigbiorstw. W ramach
tych badaf udafo si¢ zidentyfikowaé parametry i wskazniki ekonomiczno-finansowe, ktore
najezesciej wykorzystywane byly podczas préb klasyfikacji przedsigbiorstw ze wzgledu na
zagrozenie ich dalszego funkcjonowania. Druga cze$¢ pracy skupia sie na badaniach
ilosciowych, w szczego6lnoscei na statystycznych metodach klasyfikacyjnych i ich uzytecznosci

W prognozowaniu zagrozenia upadtoscig przedsiebiorstw.

Pracg zakoficzono wnioskami ptyngcymi z przedstawionych badan. Odniesiono si¢ do
celow pracy, hipotez oraz przedstawiono propozycje kierunkéw przysztych badaf, biorac pod
uwage ograniczenia niniejszej dysertacji, wskazujac te obszary, ktére wymagajg dalszego
poglebienia i szerszej analizy. Struktura pracy jest w zasadzie tradycyjna (teoria — metoda —
empiria — dyskusja i wnioski), odpowiednia dla tego typu opracowania. Doktorant w
bibliografii wskazat 254 pozycji bibliograficznych. W Bibliografii brakuje wykazu aktéw
prawnych, ktére powinny wskazane odrebnie w Wykazie aktéw prawnych, w ramach
Bibliografii. W 254 pozycjach bibliograficznych, az 128 pozycje to publikacje w jezyku

angielskim, co $wiadczy o umiejetnosci wykorzystania przez Autora rozprawy bogatej



literatury przedmiotu. Pod wzgledem jakosciowym literatura jest dobrana prawidtowo. Brakuje
jednak poglebionej literatury polskiej i migdzynarodowej dotyczacej prawa upadiosciowego.
Przywotana przez Doktoranta literatura przedmiotu w tym zakresie ma charakter podstawowy.
W ramach przeprowadzonych badan Wykorzysiane zostaly dane pochodzace z wywiadowni
gospodarczych takich jak InfoVeriti oraz EMIS, jak réwniez z raportéw branzowych i danych
Gléwnego Urzedu Statystycznego. Od stroh?}"f; jezykowej i formalnej recenzowana dysertacja

doktorska moze zosta¢ pozytywnie.

Uwagi, pytania i watpliwosci

Dysertacja doktorska stanowi wnikliwg, syntetyczna, a zarazem krytyczng analize
dotychczasowego  dorobku naukowo-badawczego dotyczacego  modeli predykceji
bankructwa/upadtosci. Istotne jest przy tym, ze tematyka stanowigca podstawowy obszar badan
empirycznych, tj. sektorowe modele predykeji upadiosci jest podejmowana raczej rzadko. A
zatem wysitek badawczy i osiggnigcia w postaci opracowania czterech modeli predykcyjnych
zastuguje na pozytywng ocen¢. Opracowane przez Doktoranta modele maja cechy nowatorskie.
Opracowanie czterech modeli wczesnego ostrzegania przed upadltoscia, dostosowanych do
specyfiki branzy budowlanej uwazam za podstawowe, wazne i nowatorskie osiagniecie
Doktoranta. Zaréwno cele, jak i hipotezy badawcze zostaly sformutowane prawidlowo, co
przelozyto si¢ na klarowng, logiczng strukturg rozprawy. Dzieki temu zrealizowane zostaty w
pelni cele badawcze oraz potwierdzona zostala zasadno$é postawionych hipotez. W takim
ujeciu recenzowana rozprawa doktorska jest dojrzatym dzielem naukowym. Nie budzi
watpliwosci  znaczenie teoretyczne przeprowadzonych badan, ktore zaowocowaly
opracowaniem czterech modeli. Zastanawiam si¢ jednak nad ich znaczeniem praktycznym.
Gidwnym problemem dotyczacym branzy budowlanej jest jej niewyplacalnosé i zatory
platnicze skutkujace ,efektem domina”. Przedsigbiorcy nie reguluja swoich zobowigzan,
poniewaz s3 m.in. nierzetelni. Niewyplacalnosé okreslona przepisami prawa upadlosciowego
skutkuje upadloscig. Brak wnioskéw o upadiosé powoduje, ze przedsigbiorcy pomimo
zaistnienia stanu kwalifikujacego si¢ do zlozenia wniosku o upadtosé, nadal funkcjonujg w
obrocie gospodarczym. A zatem, czy w ocenie Doktoranta opracowane przez Niego modele
majg szanse na zastosowanie w realiach funkcjonowania polskich przedsigbiorcéw na rynku
budowlanym? Przedsigbiorcy maja §wiadomo$é zalegania z platnosciami. W ten Sposob sie

~kredytujg”. Wydaje si¢, ze bardzo wzbogacityby wiedze o rzeczywistych mechanizmach



funkcjonowania przedsigbiorcéw, badania jakosciowe, w szczegllnosci  dotyczgce

praktycznego zastosowania modeli opracowanych przez Doktoranta.

Czy branzowy model prognozowania zagrozenia upaditoscia przedsiebiorstw ma
charakter uniwérsalny? Aby system wczesnego ostrzegania spelniat swojg role musi
charakteryzowaé si¢ takimi cechami jak: kompleksowo$é, elastycznosé, skutecznosd,

efektywno$¢, ale takze musi mie¢ charakter uniwersalny.

Czy w ocenie Doktoranta opracowane modele nie powinny prognozowaé Zagrozenie
niewyplacalnosciag? Wydaje si¢ bowiem, ze jedynie taki stan daje mozliwoéé z punktu widzenia
prawnego podjecia dziatan restrukturyzacyjnyph, w tym sanacyjnych. Upadtos¢ zas$ to stan, w
ktorym sgd upadltosciowy stwierdza niewyplacalnosé przedsigbiorcy i rozpoczyna si¢ proces
likwidacji przedsigbiorcy. Doktorant zamiennie uzywa poje¢ ,.model prognozowania
zagrozenia upadloscig” i ,,model prognozowania zagrozenia bankructwem”. W ocenie
Recenzenta taki zabieg wprowadza chaos definicyjny. Bankructwo moze prowadzi¢ do
zagrozenia niewyptacalno$cia, a nastepnie do niewyptacalnosci a w ostatecznosci do upadtosci.
Ale tak by¢ nie musi. Wiasciwym okreSleniem jest w ocenie Recenzenta .model
prognozowania zagrozenia bankructwem” lub ,model prognozowania zagrozenia

niewyplacalnoscig”.

Czy aktualny trend wzrastajacej liczby postepowar restrukturyzacyjnych to efekt
zastosowania w praktyce gospodarczej przez przedsiebiorcéw modeli prognozujacych

niewyplacalnos¢, czy tez poprawy otoczenia instytucjonalnego niewyplacalnos$ci?

Ktéry z modeli wczesnego ostrzegania proponuje Doktorant dla malych dla
przedsigbiorcéw rodzinnych, ktérzy doswiadczajg okresowych trudnosci w prowadzeniu

dziatalnodci gospodarcze;j?

Czy w ocenie Doktoranta regulacje zawarte w ustawie o przeciwdzialaniu nadmiernym
opoznieniom w transakcjach handlowych oraz ustawy o finansach publicznych, a w
szczegolnosci jej ostatnia nowelizacja moze przyczynié sic do przeciwdzialania zatorom

platniczym?

W ocenie Recenzenta w rozprawie doktorskiej pominieto, catkiem nieshisznie regulacje
dotyczace restrukturyzacji, ktorych celem jest unikniecie upadlosci. Z uwagi na fakt, ze
tematyka rozprawy doktorskiej dotyczy modeli ostrzegania przez upadlosdcig to istotne sg

regulacje shuzace zapobiezeniu upadlosci.



We stepie do rozprawy doktorskiej Doktorant wskazuje, ze uzasadnieniem wyboru
tematu rozprawy, a zarazem dowodami na istotno$¢ zidentyfikowanych luk badawczych sg m.
in. zmiany w prawie upadiosciowym i restrukturyzacyjnym, ktére przedefiniowaly kwestie
zwigzane z procesami upadtosciowymi. W zwigzku z tym pojawia sie pytanie, czy zmiana
modelu instytucji upadtosci wptywa na model prognozowania zagrozeniem upadtoscig? W
rozprawie brakuje’ stanowiska Doktoranta, oprécz omdéwienia podstawowych regulacji
dotyczacych upadtosci, w jaki sposéb prawo si¢ zmienilo i w jaki sposéb wplywa na zagrozenie

upadioscia 1 opracowane przez Doktoranta modele.

Whioski i konkluzja koncowa

Przedtozona mi do recenzji dysertacja doktorska napisana przez Pana magistra Tomasza
Nowickiego jest opracowaniem, ktére oceniam pozytywnie. Na podstawie przegladu i analizy
literatury Doktorant wskazat na wcigz niedostatecznie rozwinicta w badaniach naukowych
problematyke modeli branzowych, zwlaszcza w przypadku modeli szacowanych dla polskich
przedsigbiorstw, a takze potrzebe podejscia sektorowego w kontekscie prognozowania
zagrozenia upadlo$cia przedsigbiorstw wynikajaca ze specyfiki konkretnych branz, ktéra
determinuje wartosci wskaznikéw ekonomiczno-finansowych charakteryzujacych konkretne
podmioty, a co za tym idzie przeklada si¢ na sprawnosé modeli wykorzystujacych te wlasnie
wskazniki. Druga zidentyfikowana luka badawcza dotyczy taczenia klasyfikatorow na potrzeby
prognozowania zagrozenia upadloscig przedsiebiorstw. W rozprawie opracowano model
stuzacy prognozowaniu zagrozenia upadtoscia polskich przedsigbiorstw z branzy budowlane;.
Wymienione powyzej sugestie i uwagi krytyczne nie zmieniaja mojej pozytywnej opinii o
pracy. Przedtozona mi do recenzji dysertacja doktorska spetnia ustawowe kryteria (art. 187
ustawy z dnia 20 lipca 2018 roku Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (tj. z dnia 3 marca
2022 r. Dz.U. 2 2022, poz. 574).) tj.:

— stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego prognozowania zagrozenia
upadioscia przedsigbiorstw z branzy budowlanej z wykorzystaniem klasyfikacyjnych metod

statystycznych,



— wykazuje ogdélng wiedz¢ teoretycznag Doktoranta w dyscyplinie nauki o zarzadzaniu 1

jakosei,

— potwierdza umiejetno$¢ Doktoranta w zakresie samodzielnego prowadzenia pracy

naukowe;j.

Reasumujac stwierdzam, Ze recenzowana rozprawa doktorska mgr Tomasza
Nowickiego pt. ,,Prognozowanie zagrozeénia upadlo$cia przedsi¢biorstw z branzy
budowlanej z wykorzystaniem klasyfikacyjiiych metod statystycznych” speknia wymogi
stawlane rozprawom doktorskim w w/w us'féWie 1 na tej podstawie wnioskuje do Rady
Dyscypliny Nauki o Zarzadzaniu i Jakosci Uhiwersytetu Gdanskiego o jej dopuszczenie do

obrony publiczne;j.



