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.  Uwagi ogdbine
Niniejsza recenzja zostata sporzgdzona w wykonaniu uchwaty nr 223/2025 z 29 kwietnia

2025 roku Rady Naukowej Instytutu Nauk Prawnych Wydziatu Prawa i Administracji
Uniwersytetu Slgskiego w Katowicach.

Stosownie do art. 187 ust. 1 i 2 ustawy z 20 lipca 2018 roku Prawo o szkolnictwie wyzszym
i nauce (Dz. U. z 2024 r. poz. 1571 z pdzn. zm.) rozprawa doktorska ma prezentowac ogolng
wiedze teoretyczng kandydata w dyscyplinie naukowej oraz umiejetnoS¢ samodzielnego
prowadzenia pracy naukowej. Przedmiotem rozprawy doktorskiej ma by¢ natomiast oryginalne

rozwigzanie problemu naukowego.

Rozprawa doktorska powinna zosta¢ poddana ocenie w trzech aspektach: pod wzgledem
merytorycznym, formalno-redakcyjnym oraz na ptaszczyznie metodologicznej. Ocena

merytoryczna obejmuje przede wszystkim trafno$¢ wyboru tematu dysertacji, przyjete
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zatozenia a priori, sposéb udzielenia odpowiedzi na postawione pytania badawcze, stopien
wyczerpania przedstawienia problemu naukowego oraz jakos¢ argumentacji zastosowanej
do formutowania szczegodtowych tez. Struktura pracy, podziat tresci, kompozycja praz sposob
konstruowania wypowiedzi stanowig z kolei przedmiot oceny rozprawy w aspekcie formalno-
redakcyjnym. Natomiast w ocenie pod katem metodologicznym nastepuje weryfikacja

prawidtowosci procesu badawczego oraz zastosowanych w tym zakresie narzedzi.

ll. Ocena merytoryczna rozprawy

Rozprawa doktorska mgr. Dominika Mizerskiego po$wiecona jest problematyce udziatu
akcjonariuszy w sprawowaniu nadzoru korporacyjnego w spotkach publicznych w kontekscie
instrumentow wspierajgcych ich diugoterminowe zaangazowanie. Instytucja spofki publicznej
od diugiego czasu stanowi przedmiot zainteresowania nauki prawa, czego dowodem sg liczne
wypowiedzi w pismiennictwie, w tym takZze opracowania o charakterze monograficznym,

analizujgce regulacyjne sposoby zwiekszania aktywnej partycypacji akcjonariuszy.

Doktorant podjat sie pogtebionej analizy zagadnienia udziatu akcjonariuszy w sprawowaniu
nadzoru korporacyjnego z nowej oryginalnej perspektywy badawczej, czynigc przedmiotem
badan instrumenty zachecania akcjonariuszy do dlugoterminowego zaangazowania.
Stosowne regulacje w tym zakresie zostaty wprowadzone do krajowych porzadkéw prawnych
w nastepstwie implementaciji dyrektywy 2017/828. Problematyka ta zastuguje na opracowanie
w postaci rozprawy doktorskiej co najmniej z dwdéch powoddw. Po pierwsze, dotyczy
zagadnien na styku réznych zespotéw norm prawnych (prawa spotek handlowych oraz prawa
rynku kapitatowego). W odrdznieniu od spétki akcyjnej, ktorej podstawe modelu regulacyjnego
stanowig pewne typowe stosunki gospodarcze odzwierciedlone w przepisach kodeksu spétek
handlowych, spétka publiczna =zostata poddana regulacji opartej na odmiennym
paradygmacie. W modelowym ujeciu cztonkostwo akcjonariusza w spotce akcyjnej jest
co do zasady wiezig o charakterze trwatym. W spétce publicznej struktura cztonkostwa nie
ulega zmianie. Stosunek ten ma wprawdzie te samg tresc¢ jak przypadku spoétki akcyjnej
modelowej, ale ulega on jednak pewnej relatywizacji wskutek skrécenia horyzontu
inwestycyjnego akcjonariuszy. Recenzowana rozprawa porusza problem naukowy
wytaniajgcy sie na tle wzajemnych relacji statusu inwestorskiego akcjonariusza spofki
publicznej oraz statusu korporacyjnego, ktérego regulacje petnig funkcje pomocniczg
i stabilizujgcg w stosunku do decyzji o nabyciu akcji spotki.

Po drugie, Doktorant uczynit przedmiotem rozwazan zagadnienie dtugoterminowego

zaangazowania akcjonariuszy jako instrumentu wspierajgcego prawidtowe funkcjonowanie
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mechanizmow nadzoru korporacyjnego w spofce publicznej. Instrumenty stuzgce zwiekszeniu
aktywnej partycypacji akcjonariuszy w spofce publicznej stanowity domene harmonizacji przez
dyrektywe 2007/36/WE, ktorej celem byto utatwienie wykonywania praw akcjonariuszy
metodami alternatywnymi wobec tradycyjnego osobistego uczestniczenia w zwotanym
walnym zgromadzeniu spotki. Dyrektywa 2017/828 jest natomiast wyrazem dazenia
prawodawcy unijnego do poprawy tadu korporacyjnego przez ustanowienie instrumentéw
zachecajgcych  akcjonariuszy do  wiekszego, dlugoterminowego zaangazowania
w sprawowanie nadzoru. Kompleksowa ocena sposobu implementacji oraz skutecznosci tych

instrumentow zastuguje ze wszech miar na opracowanie monograficzne.

Wybdr tematu nalezy zatem uznaé za w pelni uzasadniony i doniosty, tym bardziej,
ze poruszane w pracy zagadnienia nie byly dotychczas przedmiotem kompleksowych analiz
w naukach prawnych. Temat zostat sformutowany prawidtowo, zaréwno z teoretycznego jak
i praktycznego punktu widzenia. Dotyczy on bowiem problematyki ztozonej w warstwie
teoretycznej i w warstwie normatywnej. Dodatkowo, stosowanie przepisow regulujgcych
instrumenty pobudzania zaangazowania akcjonariuszy rodzi szereg problemow dla samej
praktyki korporacyjnej spotek publicznych. Recenzowana praca takg wiasnie tematyke
podejmuje.

Realizacja wyznaczonego przez Doktoranta zadania badawczego niewatpliwie wymagata
w pierwszej kolejnosci wyjasnienia przyczyn podjecia tematu oraz sformutowania problemu
badawczego, okreslenia celu pracy a takze postawienia hipotez badawczych oraz tez
rozprawy. Elementy te zostaty jasno wskazane we wprowadzeniu do rozprawy. W rozdziale
1 dysertacji, Autor przedstawit natomiast istote problemu zaangazowania akcjonariuszy
w spotkach publicznych w kontek$cie problematyki nadzoru korporacyjnego. W tym samym
rozdziale zostaty takze omodwione kluczowe dla dalszego wywodu pojecia oraz zostaty
scharakteryzowane metody pobudzania zaangazowania akcjonariuszy. Warto bytoby w tej
czesci rozprawy poszerzyC rozwazania w zakresie istoty zaangazowania o zagadnienia
interesu akcjonariusza spofki publicznej. Stosunki prawne zwigzane ze spdétkg publiczng
stanowig bowiem pole wzajemnego oddziatywania intereséw akcjonariuszy oraz intereséow
inwestorow. Omodwienie w dalszej czesci rozdziatu 1 teorii i koncepcji wyjasniajacych
problematyke zaangazowania akcjonariuszy spétek publicznych, w szczegdlnosci
w kontekscie relacji zachodzgcych miedzy rezimem korporacyjnym spotki publicznej
a regulacjami rynku kapitatowego, dowodzi umiejetnosci Doktoranta w zakresie budowania
podstawy teoretycznoprawnej analizowanej problematyki. Podstawa teoretyczna pozwala
lepiej zobrazowac¢ charakter powigzan akcjonariuszy ze spotkg publiczng z perspektywy
dlugosci horyzontu inwestycyjnego. Rozdziat 1 dysertacji nalezy zatem uzna¢ za bardzo

przydatne wprowadzenie w problematyke stanowigcg przedmiot dalszych analiz.
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W rozdziale 2 Doktorant przedstawit warstwe normatywng instrumentéw diugoterminowego
zaangazowania akcjonariuszy, trafnie odnotowujgc wielo$é regulacji prawnych przyjetych
przez prawodawce unijnego na przestrzeni ostatnich dwudziestu pieciu lat w zakresie
sposobow zwiekszania zaangazowania akcjonariuszy. Opisujgc kompleks zagadnien oraz
wzajemny stosunek regulacji dyrektywy 2007/36/WE i dyrektywy 2017/828, Autor prawidiowo

rozpoznat kierunki polityki prawa w powigzaniu z celami jakie te akty maja realizowac.

Wiasciwe analizy instrumentéw dtugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy zostaty
przeprowadzone w rozdziatach 3-6 dysertacji, przy czym kazdy z nich poswiecony zostat
rozwazaniom na temat odrebnego instrumentu zaangazowania: transakcjom z podmiotami
powigzanymi, polityce wynagrodzen, zasadom identyfikacji i komunikacji akcjonariuszy
ze spotkg oraz utatwianiu wykonywania przez akcjonariuszy swoich praw. Autor formutuje
w tym zakresie szereg oryginalnych twierdzen, uzasadniajgc je zgodnie z kanonami
obowigzujgcymi w nauce prawa. Za wartosciowe uwazam wyniki badan
prawnoporéwnawczych obejmujgcych sposoby harmonizacji, w szczegdlnosci w kontekscie

oceny efektywnosci regulacji implementowanych do polskiego porzadku prawnego.

Whioski z przeprowadzonej przez Doktoranta analizy unormowania transakcji z podmiotami
powigzanymi nalezy uznac za trafne. W szczegdélnosci stuszna jest teza, ze uregulowanie
odgrywa Kkluczowg role w ochronie majagtku spotki oraz intereséw akcjonariuszy
mniejszosciowych a jego dziatanie zwieksza poziom transparencji spétki publicznej oraz
zapobiega nieuzasadnionym transferom aktywéw spétki do podmiotéw z nig powigzanych.
Aprobujgco nalezy sie takze odnies¢ do twierdzen o zasadnosci przypisania kompetenciji
w tym zakresie organowi nadzorujgcemu w spotce, zwtaszcza ze zostaty one odpowiednio
poparte argumentami opartymi na wynikach analiz komparatystycznych. Za wartosciowy
uwazam takze wniosek Doktoranta o znikomym wplywie na zaangazowanie akcjonariuszy
rezimu transakcji z podmiotami powigzanymi. Nie jestem natomiast przekonany o trafnosci
poglagdu Doktoranta na temat nieprawidlowego umiejscowienia regulacji transakcji
z podmiotami powigzanymi w ustawie o ofercie publicznej. Przedstawiona w tym zakresie
przez Doktoranta krytyka o btednej transpozycji opiera sie na generalizujgcym argumencie
o dychotomicznym podziale regulacji na publicznoprawng i prywatnoprawng, ktéry prowadzi
do nadmiernych uproszczeh. Zabrakio jednak w tym zakresie pogtebionej analizy chociazby
warstwy aksjologicznej regulacji. Stosownie do motywéw dyrektywy skuteczne i trwate
zaangazowanie akcjonariuszy jest jednym z filarow modelu tadu korporacyjnego spétek
notowanych na rynku regulowanym. Dlatego materia ta, w mojej ocenie, powinna by¢

uregulowana poza kodeksem spétek handlowych, czyli w ustawie o ofercie publicznej
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i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spotkach publicznych.

Kolejnym wartosciowym fragmentem recenzowanej pracy jest analiza unormowania
w zakresie polityki wynagrodzen zawarta w rozdziale 4. Autor odnotowuje wptyw regulacji
na zwiekszenie zaufania inwestorow oraz niwelowanie informacyjnej asymetrii miedzy
zarzadem a akcjonariuszami, dodatkowo dostrzegajac jej oddziatywanie na aktywnos¢
akcjonariuszy na walnych zgromadzeniach. Sformutowane w tym zakresie twierdzenia oraz
ich uzasadnienie zostaly poparte argumentami z analiz prawnoporéwnawczych. Krytycznie
oceniam natomiast stanowisko Doktoranta, ze implementacja przepiséw dotyczaca polityki
wynagrodzen zostata transponowana do polskiego porzgdku prawnego w sposéb niewtasciwy
Z uwagi na umiejscowienie systemowe. Podtrzymuje w tym miejscu kontrargumentacje
przedstawiong w stosunku do tezy o wadliwym umiejscowieniu regulacyjnym problematyki
transakcji z podmiotami powigzanymi. Aprobujgco natomiast nalezy oceni¢ wnioski ptyngce
z dokonanej w rozdziale 5 analizy problematyki identyfikacji akcjonariuszy, komunikaciji
akcjonariuszy ze spotkg oraz utatwiania wykonywania praw przez akcjonariuszy.
W szczegdlnosci na aprobate zastuguje wniosek o braku poprawy sytuacji prawnej

akcjonariuszy w zakresie komunikacji ze spétkami.

Analizy regulacji naktadajgcych na inwestorow instytucjonalnych, podmioty zarzgdzajgce
aktywami i doradcow inwestorow w zwigzku z glosowaniem obowigzki w zakresie
przejrzystosci stanowig przedmiot wywodéw zawartych w rozdziale 6. Doktorant formutuje
teze, ze poszczegdlne instrumenty pobudzania aktywnosci inwestoréw wywarty niewielki
wplyw na zmiane ich postaw, aczkolwiek ich warto$¢ informacyjna zwieksza poziom
transparentnosci, co moze przektada¢ sie nie tyle na wzmocnienie roli akcjonariuszy,

co na bardziej Swiadome wykonywanie przez nich prawa gtosu.

Szczegdblnie wartosciowym elementem recenzowanej pracy jest rozdziat 7, ktéry zawiera
sformutowane na podstawie analiz statystycznych uwagi na temat wptywu implementowanych
regulacji na zaangazowanie akcjonariuszy. Badania te oceniam za istotne w realizacji zatozen
celdow pracy. Na uznanie zastuguje fakt, ze Doktorant umiejetnie dokonat doboru préby
badawczej oraz przeprowadzit proces przeksztatcenia konstrukcji normatywnych, a zatem
abstrakcyjnych, w konkretne mierzalne wskazniki umozliwiajgce przeprowadzenie badania.
Badanie to miato doprowadzi¢ do ustalenia, czy we wskazanym okresie nastgpit wzrost
odsetka akcji reprezentowanych na walnych zgromadzeniach oraz jakie byly przyczyny tych
zmian. Wyniki badan statystycznych stanowity podstawe do sformutowania twierdzenia,
ze nie doszto do wystgpienia istotnego wzrostu sredniego odsetka akcji reprezentowanych

na zwyczajnych walnych zgromadzeniach spoétek, ktorych akcje zostaty dopuszczone
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do obrotu na rynku regulowanym w wybranych do analizy panstwach. Podkreslenia wymaga
fakt, ze Doktorant poddat uzyskane wczesniej wyniki krytycznej ocenie, ktorej podstawg byty
okolicznosci  korygujgce (np. nabywanie znacznych pakietow akcji). Uwazam,
ze przeprowadzone przez Doktoranta badania z zastosowaniem metody statystycznej
wzbogacajg wczesniejsze analizy teoretycznoprawne o element mierzalny, kitory stanowi
istotne narzedzie oceny efektywnosci obowigzujgcych regulacji. Rozprawa doktorska zawiera
w tym zakresie wyniki pozasytemowej oceny obowigzujgcych regulacji pobudzania aktywnos$ci
akcjonariuszy, ktéra zmierza do ustalenia, czy prawodawca zapewnienia pozgdany z punktu
widzenia mechanizméw nadzoru korporacyjnego poziom aktywnosci akcjonariatu spotki
publicznej. Analizy empiryczne stanowity podstawe do sformutowania godnej poparcia tezy,
ze regulacje wprowadzone w ramach implementacji do krajowych porzadkow prawnych,
doprowadzity w wiekszym stopniu do zwiekszenia transparentnosci spotek, a tylko
w niewielkim stopniu wzmocnity role akcjonariuszy w nadzorze korporacyjnym. Dodatkowo,
Doktorant stusznie dostrzegt, ze nie sposéb stwierdzi¢, ze instrumenty dtugoterminowego
zaangazowania zmienity indywidualne zatozenia inwestycyjne akcjonariuszy, powodujgc

ze przyjma oni w kazdym przypadku dtugoterminowg strategie inwestycyjna.

Whnioski de lege ferenda zostaly przedstawione w rozdziale 8 recenzowanej rozprawy.
Wiekszos¢ z nich zastuguje na aprobate. W szczegdlnosci, za stuszny uznaje postulat
rozszerzenia wyjatku obejmujgcego wytaczenie stosowania rezimu transakcji z podmiotami
powigzanymi do transakcji miedzy spétkg a podmiotem zaleznym od podmiotu pozostajgcego
w stosunku kontroli ze spotkg gietdowg. Kontrola wynikajgca z posiadania posrednio
znacznego pakietu akcji stwarza mozliwos¢ wywierania znaczgcego wptywu na zarzgdzanie
spotkg zalezng takze w kwestiach majgtkowych. Wybrane z prezentowanych wnioskow
de lege ferenda inspirujg do sformutowania kilku uwag krytycznych celem zainicjowania
dyskusji polemicznej. Nie jestem przekonany co do zasadnosci postulowanego przez
Doktoranta  rozszerzenia  zakresu  obowigzku  publikacji informacji  poufnych
z art. 17 rozporzgdzenia w sprawie naduzy¢ na rynku o tre$¢ informacji o istotnej transakcji
okreslong w art. 90i ust. 2 ustawy o spodtkach publicznych na wzoér rozwigzania
obowigzujgcego w niemieckiej ustawie o spétkach akcyjnych. Interesujgce bytoby w tym
zakresie poznanie stanowiska Doktoranta na temat relacji obowigzku ogtaszania
o transakcjach zawieranych przez spotke z podmiotem powigzanym oraz obowigzku
ratyfikacyjnego w kontekscie rezimu informacji poufnych, a w szczegdlnosci przestanek
kwalifikacji informacji o transakcji jako poufnej w rozumieniu art. 7 rozporzgdzenia
o naduzyciach na rynku. W kontekscie sformutowanego przez Doktoranta wniosku de lege
ferenda o rozszerzenie zakresu podmiotowego spétek uprawnionych do identyfikacji swojego

akcjonariatu, interesujgce bytoby poznanie stanowiska Doktoranta na temat projektowanej
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nowelizacji kodeksu spétek handlowych w zakresie zniesienia podziatu akcji na akcje imienne
i na okaziciela oraz zwiekszenia obowigzkéw informacyjnych spétek oraz podmiotéw
prowadzacych rejestr akcjonariuszy. Nie jestem przekonany o stusznosci stanowiska
Doktoranta o potrzebie wytgczenia sankcji przewidzianej w art. 17 kodeksu spétek handlowych
do transakcji dokonanej bez wymaganej zgody rady nadzorczej. Niejasnos¢ pojecia transakc;ji
i stan niepewnos$ci co do skutecznosci transakcji nie uzasadnia odejscia od mechanizmu
kontroli prewencyjnej z art. 17 § 1 k.ss.h, tym bardziej ze Doktorant przytgczyt
sie do prezentowanego w doktrynie pogladu o niewaznosci czynnosci z mozliwoscig
jej konwalidacii.

Dysertacje zamyka zakonczenie, ktére zawiera usystematyzowane podsumowanie rozwazan
w postaci wnioskow koncowych oraz rekapitulacji badan. Przeprowadzony proces badawczy
doprowadzit Autora do wielu cennych konkluzji. Odnotowa¢ nalezy, ze konkluzje te zostaty
oparte na umiejetnie przeprowadzonej analizie prawnoporéwnawczej. Doktorant wykazat,
ze prawodawca unijny prawidtowo zidentyfikowat problem pasywnosci akcjonariatu i deficyty
regulacyjne w zakresie sprawowania nadzoru korporacyjnego, ale przyjete w tym zakresie
rozwigzania bardziej przyczynity sie do podniesienia poziomu transparentnosci spoétek

publicznych niz do zwiekszenia roli akcjonariatu w kontekscie nadzoru korporacyjnego.

W podsumowaniu uwag merytorycznych nalezy stwierdzié, ze szczegdtowe twierdzenia
Doktoranta, wynikajgce z zastosowanej argumentacji w celu udzielenia odpowiedzi
na postawione pytania badawcze realizujg w catosci przyjete zalozenia i pozwalajg
na potwierdzenie wyczerpujgcego przedstawienia problemu naukowego oraz jego
oryginalnego rozwigzania a takze Swiadczg o posiadaniu wiedzy teoretycznej w dyscyplinie

nauki prawne. Sformutowane tezy sg interesujgce i inspirujg do dalszej dyskusiji.

lll. Ocena strony formalno-redakcyjnej rozprawy

Struktura pracy jest prawidiowa i odpowiada nalezytemu przedstawieniu zagadnienia
badawczego. Dysertacja zostata podzielona na osiem rozdziatdbw, odpowiadajgcych
poszczegbélnym obszarom analizy. Kompozycja pracy uwzglednia pozagdang proporcje
w zakresie obszernosci poszczegdlnych elementéw, w tym struktury i zakresu rozdziatow.
Poszczegodlne rozdzialy rozpoczynajg sie od uwag o charakterze ogdélnym, zawierajgcych
wprowadzenie do analizowanych zagadnieh. Rozdziaty stanowigce gtéwne obszary analizy

zawierajg dodatkowo podsumowania prezentujgce najwazniejsze wnioski.

Proces badawczy od strony formalnej jest prowadzony w sposob uporzgdkowany. Doktorant

okresla problemy badawcze, wyodrebniajgc w ich ramach szereg pytan szczegoétowych,
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wskazujgc jednoczesnie zamiar ukazania materii  normatywnej instrumentéw
dlugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy w szerszym, prawnoporownawczym
i empirycznym kontekscie. Strukture wywodu zamyka zakonczenie, zawierajgce zestawienie

gtéwnych wnioskéw oraz weryfikacje przyjetych hipotez.

Wypowiedzi Doktoranta sg klarowne i spéjne. Wywod zarowno w warstwie teoretycznej
jak i w warstwie normatywnej jest logiczny i nie stwarza zadnych probleméw w podazaniu
za tokiem myslowym Autora. Jest prowadzony bez zbednych powtorzen i reasumpcji.
Ponadto, sposob prowadzenia wywodu dowodzi bardzo dobrej znajomosci badanej
problematyki i wykracza poza powierzchowne spostrzezenia. Praca jest napisana poprawnym
jezykiem z zachowaniem dyscypliny terminologicznej z obszaru prawa spoétek handlowych.
Uchybienia jezykowe zdarzajg sie bardzo rzadko, np. ,ustawodawca unijny” (s. 19 i n.),
,2okreslonego utamku” (s. 31), ,przysposobienia majatkowe” (s. 53), ,przyczyny braku
zaangazowania maja rozne przyczyny” (s. 345), ,rekapitalizacja rozwazan” (s. 348). Poglady
i oceny prezentowane sg co do zasady w sposéb wywazony. Przypisy oraz bibliografia
sporzgdzone sg bez zastrzezeh i prezentujg wysoki poziom warsztatowy. Praca jest bardzo
dobrze udokumentowana a baza zrédtowa jest kompletna. Wykorzystano blisko 500 pozyciji
literatury, z ktérych ponad potowa to publikacje zagraniczne. Doktorant dokonat w tym zakresie
bardzo obszernego przeglagdu pismiennictwa panstw obcych odnoszgcego sie
do poszczegolnych zagadnien z analizowanych porzgdkéw prawnych a ponadto, co zastuguje
na uznanie, przeglagdu publikacji zagranicznych prezentujgcych koncepcje i teorie
wyjasniajgce istote spotki publicznej z réznych perspektyw. W czesci bibliograficznej zostato
powotane takze orzecznictwo sgdow oraz krajowe i miedzynarodowe materiaty zrodtowe. Pod

wzgledem edytorskim, recenzowana rozprawa zostata przygotowana wrecz wzorowo.

IV. Metody badawcze

Koncepcja przeprowadzenia procesu badawczego jest nalezycie przemys$lana. Problem
badawczy, ktéry dotyczy instrumentéw diugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy
zostat postawiony prawidtowo. Doktorant wyraznie okre$lit tez cel badan oraz sformutowat
hipotezy badawcze, ktére weryfikuje w toku pézniejszego wywodu. Dobér metod badawczych
nalezy oceni¢ jak najbardziej pozytywnie. Doktorant postuzyt sie przede wszystkim metodag
dogmatyczno-prawng, a zatem metodg interpretacji tekstow prawnych przy zastosowaniu
powszechnych regut wyktadni. W pracy w niezbednym zakresie uwzgledniono takze analizy
z uzyciem metody historycznoprawej, na podstawie ktérej Autor sformutowat wnioski

dotyczgce genezy i ewolucji regulacji instrumentow dtugoterminowego zaangazowania
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akcjonariuszy. Doktorant wykorzystat réwniez metode komparatystyczng, ktéra co do zasady
powinna by¢ obowigzujgcym standardem rozprawach doktorskich, zwilaszcza gdy
analizowana instytucja prawa nie jest specyficznie polska, a jej zrédtem s3 regulacje prawa
Unii Europejskiej. Na uznanie zastuguje umiejetne uzycie w rozprawie tej metody. W pierwszej
kolejnosci zostat okreslony cel jej zastosowania, obejmujgcy sposoby implementacii,
podobienstwa oraz réznice w unormowaniu instrumentéw dtugoterminowego zaangazowania
akcjonariuszy. W dalszej czesci Doktorant okreslit precyzyjnie zasieg zastosowania metody
prawnoporéwnawczej oraz sposob prezentowania odwotan do prawa obcego. Doktorant
ograniczyt studium komparatystyczne do badania prawa polskiego, niemieckiego oraz
wioskiego, trafnie uzasadniajgc kryteria selekcji analizowanych porzgdkéw prawnych.
Zastosowanie metody komparatystycznej oraz obszerna baza zrédtowa zagranicznego
pismiennictwa pozwolity Doktorantowi przedstawi¢ podejscie do omawianej problematyki
w wytypowanych systemach prawnych z szerszej perspektywy oraz sformutowac interesujgce
whnioski na temat zgodno$ci poszczegdlnych unormowan z przepisami dyrektywy 2017/828
i sposobu rozwigzania ewentualnych sprzecznosci. Metoda komparatystyczna byta takze
narzedziem weryfikacji poprawnosci i wiarygodnosci wynikéw, co znalazlo wyraz
w stosowanej przez Autora argumentacji przy wyjasnianiu problemow regulacji instrumentow

wspierania dtugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy.

Doktorant postuzyt sie w pracy takze metodg statystyczng, ktéra petni w mojej ocenie
szczegolnie istotng role w realizacji zatozen pracy. Jest to cenne narzedzie metodologiczne,
ktére umozliwia dokonanie oceny efektywnosci obowigzujgcych regulacji, pozwalajgc
odpowiedzie¢ na pytanie, czy zostat osiggniety pozgdany z punktu widzenia mechanizmow

nadzoru korporacyjnego poziom zaangazowania akcjonariatu spofki publicznej.

Whioski koncowe:

W konkluzji nalezy stwierdzi¢, ze rozprawa doktorska mgr. Dominika Mizerskiego
»instrumenty dlugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy spoétek publicznych —
analiza prawnoporéwnawcza” prezentuje ogodlng wiedze teoretyczng kandydata
w dyscyplinie nauki prawne i potwierdza umiejetnos¢ samodzielnego prowadzenia
pracy naukowej. Przedmiotem rozprawy mgr. Dominika Mizerskiego jest oryginalne

rozwigzanie problemu naukowego.

W zwiazku z powyzszym, spetnione zostaly przestanki z art. 187 ust. 1 i 2 ustawy Prawo

o szkolnictwie wyzszym i nauce, a zatem mgr Dominik Mizerski moze zostaé

dopuszczony do dalszych etapéw postepowania w sprawie nadania stopnia doktora.
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Whiosek o wyréznienie rozprawy

Rozprawa doktorska mgr. Dominika Mizerskiego jest pierwszym kompleksowym
opracowaniem problematyki dtugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy spoétek
publicznych. Stanowi ona w tym zakresie wypetnienie luki w polskiej doktrynie prawa spoétek
handlowych. Rozprawa posiada nie tylko walor oryginalnego rozwigzania problemu
naukowego, ale dodatkowo stanowi nowatorskie studium empiryczne skutecznosci

obowigzujgcych regulacji.

Pan mgr Dominik Mizerski podjat sie nietatwego zadania polegajgcego na ustaleniu,
czy koncepcja normatywna instrumentow pobudzajgcych dtugoterminowe zaangazowanie
akcjonariuszy spoétki publicznej okazata sie skuteczna z perspektywy poprawy nadzoru
korporacyjnego. Trudnosc¢ tego zadania wynika z szerokiego pola wzajemnego oddziatywania
na siebie regulacji sfery korporacyjnej spdtki publicznej i unormowan prawa rynku

kapitatowego.

Doktorant bardzo umiejetnie przeprowadzit analize efektywnosci instrumentow
dtlugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy, dostarczajgc podstaw do ustalenia, czy
adresaci norm ustanawiajgcych okreslone uprawnienia i obowigzki rzeczywiscie je wykonujg
oraz ocenit stopien realizacji zamierzonego przez prawodawce unijnego stanu rzeczy
polegajgcego dtugoterminowym zaangazowaniu akcjonariuszy. Analiza ta ma charakter
kompletny. Dotyczy bowiem zaréwno sfery formalnej jak i realnej efektywnosci

obowigzujgcych regulacji prawnych.

Sformutowane przez Doktoranta propozycje de lege ferenda nalezy uzna¢ za udang prébe
rozwigzania teoretycznych i praktycznych problemoéw towarzyszgcych stosowaniu norm prawa
spotek handlowych. Umiejetnie prowadzone analizy poparte przekonujgcg argumentacjg
uwzgledniajgcg cenne wnioski prawnoporéwnawcze a takze bardzo dobry warsztat naukowy
Swiadczg o duzym zaangazowaniu Autora. Przedstawione w recenzji uwagi krytyczne majg
gtébwnie charakter polemiczny i nie podwazajg wysokiej oceny recenzowanej rozprawy

doktorskiej.

Majgc na wzgledzie powyzsze, skitadam wniosek o wyrdznienie rozprawy doktorskiej
.Instrumenty dlugoterminowego zaangazowania akcjonariuszy spétek publicznych — analiza

prawnoporéwnawcza” autorstwa mgr. Dominika Mizerskiego.

dr hab. Marcin Glicz, LL.M., prof. ucz.
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