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Recenzja

rozprawy doktorskiej mgr Andranika Muradyana pt. Procedura oceny atrakcyjnosci rynkéw
zagranicznych dla sektora bankowego na przykladzie wybranych krajow bylego ZSRR,

napisanej pod kierunkiem prof. dr hab. Grzegorza Karasiewicza i dr Tomasza Rosiaka

Ocena ogodlna

Podstawa formalng do przygotowania niniejszej recenzji byla uchwata Rady Naukowe;j
Dyscypliny Nauki o Zarzadzaniu i Jakosci Uniwersytetu Warszawskiego z dnia 24 maja 2020
r. 0 wyznaczeniu recenzentow rozprawy doktorskiej mgr Andranika Muradyana pt. Procedura
oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych dla sektora bankowego na przyktadzie wybranych
krajéw bylego ZSRR, napisanej pod kierunkiem prof. dr hab. Grzegorza Karasiewicza i dr
Tomasza Rosiaka, na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego.

Przedlozona do recenzji rozprawa doktorska sktada si¢ ze wstepu, czterech rozdziatow,
podsumowania, bibliografii, spisu ilustracji, spisu tabel i dwéch zalacznikéw. Praca liczy
tacznie 219 stron.

Obszar tematyczny rozprawy, pozycjonujacy ja w dyscyplinie nauki o zarzadzaniu 1
jakosci, zostat prawidlowo wskazany. W ujeciu subdyscyplin zarzadzania zaproponowanych
przez Cyferta, Dyducha, Latusek-Jurczak, Niemczyka i Sopinska (2014), rozprawa pozycjonuje
sie na styku subdyscypliny zarzadzania strategicznego (obejmujgcej w swoim zakresie m.in.

analize strategiczng oraz strategie umiedzynarodowienia) oraz subdyscypling wspomagania
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decyzji menedzerskich, obejmujaca m.in. proces podejmowania decyzji kierowniczych;
optymalizacje decyzji; racjonalnos¢ decyzji (s. 44).

Recenzowana rozprawa podejmuje aktualny problem, tj. zaprojektowanie procedury
oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych uwzgledniajac specyfike docelowego sektora
gospodarczego w odniesieniu do krajow charakteryzujacych si¢ niska jakoscig danych
statystycznych, na przykladzie sektora bankowego w wybranych krajach bylego ZSRR. O
znaczeniu podjetego tematu $wiadcza nastgpujgce przestanki:

—  Rozszerzenie zakresu dziatalnosci przedsiebiorstw w drodze ekspansji zagraniczne;j
to jedna z drog realizacji strategii wzrostu przedsigbiorstwa (lub w ujgciu Autora —
jeden z etapow rozwoju przedsigbiorstwa);

— W efekcie zachodzacych procesow globalizacji pojawiaja si¢ nowe kierunki
zagranicznej ekspansji przedsigbiorstw; majac na uwadze rosngce znaczenie
gospodarek rozwijajacych si¢, analiza atrakcyjnosci krajow bylego ZSRR
uwzgledniajaca specyfike sektora bankowego jest uzasadniona;

— Opracowana przez Autora procedura oceny atrakcyjnosci rynkow zagranicznych na
poziomie makro i mezo moze wspieraé procesy decyzyjne menedzerow 1
przedsigbiorcow rozwazajacych ekspansje na rynki zagraniczne, szczegolnie na
rynki rozwijajace sig.

Mimo ogélnie pozytywnej oceny pracy, pewne sformutowania uj¢te w celu pracy sg

dyskusyjne, a uzasadnienie wyboru tematu i przedstawienie istniejacej luki badawczej powinno

zosta¢ przeprowadzone z zachowaniem wyzszego poziomu starannosci.

Ocena szczegolowa — tytul, cel i struktura pracy

Tytul pracy Procedura oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych dla sektora bankowego na
przyktadzie wybranych krajow bylego ZSRR zostal prawidlowo sformutowany, odpowiadajac
przyjetym w rozprawie celom. Tytut rozprawy jest spojny z trescia recenzowanej rozprawy
doktorskiej.

We wstepie recenzowanej rozprawy, Autor przedstawia zarys problemu badawczego,
cele badawcze oraz przyjeta w pracy metodyke opracowania procedury oceny atrakcyjnosci
rynkow zagranicznych. Autor nie formuluje pytan badawczych i hipotez, co budzi pewien

niedosyt, ale jest rozwiazaniem dopuszczalnym w kontekscie stawianych celow.
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Wskazana we wstepie luka badawcza (,Istniejace modele i1 procedury oceny
atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych oraz poszezegélnych sektoréw gospodarczych nie
uwzgledniajg specyfiki krajow charakteryzujacych si¢ niskg jakoscig danych statystycznych
oraz nie sa wystarczajgco elastyczne, aby mogly poshuzy¢ do oceny atrakcyjnosci r6znych grup
krajow charakteryzujacych si¢ pewnymi cechami wspdlnymi”; s. 7) opiera si¢ na przekonaniach
Autora, natomiast nie zostata uzasadniona poprzez odwotania do literatury przedmiotu.

Jako cele rozprawy Autor wskazuje (str. 8):

1. ,Opracowanie wystarczajaco elastycznej procedury oceny atrakcyjnosci rynkow
zagranicznych uwzgledniajacej specyfike docelowego sektora gospodarczego w
odniesieniu do krajoéw charakteryzujacych sie niska jakoscia danych statystycznych,

2. Analize uzytecznosci zaproponowanej procedury poprzez przeprowadzenie oceny
ogblnej atrakcyjnosci krajow bylego ZSRR oraz atrakcyjnosci sektoréw bankowych
tych krajow,

3. Wylonienie listy krajow bylego ZSRR, ktérych sektory bankowe charakteryzuja si¢
wysokg atrakcyjnoscia.”

W odniesieniu do celu nr 1, sformulowanie ,,wystarczajaco elastyczna procedura” jest
niejasne; dopiero na kolejnych stronach Autor argumentuje, ze nalezy to rozumie¢ jako
Luniwersalna” procedure (s. 10), ktéra moze znalez¢ zastosowanie w odniesieniu do réznych
grup krajow. Z kolei sformulowanie ,kraje charakteryzujace si¢ niska jakoscia danych
statystycznych” jest w mojej opinii problematyczne z dwoch powodoéw. Po pierwsze,
argumenty Autora zwiazane z niska jako$cia i wiarygodnoscig danych (s. 86-87) opieraja si¢
na ,.obiegowych prawdach” i ogélnych sformutowaniach, a nie na rzetelnej analizie.
Przyktadowo Autor stwierdza, ze ,,dane statystyczne opisujace te kraje nie charakteryzuja sig
ciaglo$cia” (s.87), ale nie podaje, o ktore kraje chodzi i w jakim okresie jest brak ciaglosci, w
odniesieniu do jakich zrodet (baza danych Banku Swiatowego?) i do jakich wskaznikow. Autor
zwraca takze uwage, ze ograniczeniem jest wiarygodnos¢ danych i proby ich zafalszowania:
Pojawienie sie autorytarnych rezimow wiadzy (...) doprowadzito do sytuacji, w ktorej dane
zaraportowane przez gtéwne urzedy statystyczne tych krajow byly bardzo czg¢sto wykorzystane
w celach politycznych” (s.87), ale ponownie brakuje odwotania do ekspertyz i dokumentow
uznanych instytucji miedzynarodowych potwierdzajacych te stwierdzenia. Wydaje sie, ze w
kontekscie przyjetego tematu pracy, uzasadnienie jego wyboru w wigkszym stopniu powinno
akcentowaé istotnog¢ réznic odnoszacych sie do kryteriow wyboru rynkéw rozwinigtych i
rynkéw rozwijajacych sie oraz fakt stosunkowo nielicznych badan poswigconych tematyce

wyboru rynkéw rozwijajacych si¢ jako kierunku ekspansji zagranicznej. Majac na uwadze, ze
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najwiekszy wzrost gospodarczy wystepuje nie na rynkach dojrzatych, ale na rynkach
rozwijajacych sie, to wazny argument przemawiajacy za istotnoscig zrozumienia procesu
selekcji tych rynkéw w strategii ekspansji zagranicznej przedsigbiorstw. W dalszej pracy
badawczej, Autor powinien z wigkszg starannoscia podchodzi¢ do przedstawienia argumentacji
uzasadniajgcej wybdr obszaru badan.

Po drugie, mimo argumentow Autora o niskiej jakosci danych dotyczacych sytuacji w
krajach bylego ZSRR, w kolejnych etapach proponowanej przez siebie procedury korzysta
jednak z danych wtornych, o ktorych wezesniej pisal, ze sg niskiej jakosci. W pewnym sensie
ta niespdjnos¢ logiczng Autor ttumaczy etapami analizy w przyjetej procedurze — na etapie
budowania modelu regresji opartego na danych z lat 2000-2018 nie korzysta z danych
dotyczacych krajow bylego ZSRR (ze wzgledu na brak ciaglosci, czy wiarygodnosci)
wykorzystujac dane z krajéow UE-28, ale na etapie porownawczym atrakcyjnosci krajow bytego
ZSRR (za lata 2017-2018) juz tak. (Kwesti¢ doboru proby do badan statystycznych zaadresuje
w dalszej czesci recenzji poswigconej ocenie czgsci metodycznej).

Kolejne dwa cele stawiane w rozprawie maja charakter praktyczny i zostaty klarownie
sformutowane. Majac na uwadze aplikatywny charakter rozprawy, Autor mogl takze
zdecydowaé sie na wlaczenie w proces badawczy dodatkowego etapu oceny uzytecznosci
opracowanej procedury przez inwestoréw zagranicznych.

W dalszej czesci recenzowanej rozprawy zostaly zawarte cztery rozdziaty. Pierwszy
rozdzial przedstawia teorie internacjonalizacji przedsigbiorstw i kluczowe aspekty zwigzane z
oceng atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych, uwypuklajac sekwencyjnos¢ procesu oceny
atrakcyjnosci na poziomie makro, mezo, mikro. (Autor jasno okresla, ze z dalszej pracy
wylacza analize na poziomie mikro podajac przekonujgce argumenty). Rozdzial drugi i trzeci
maja charakter metodyczny i przedstawiaja etapy procedury oceny atrakcyjnosci rynkow
zagranicznych na poziomie makro i mezo, zawierajac juz jednak elementy prezentacji badan
wlasnych, co tworzy ograniczenia dla przejrzystosci wywodu. W drugim rozdziale Autor
przedstawia o$mioetapowa procedurg oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych na poziomie
makro, podkreslajac z jednej strony jej uniwersalny charakter, a z drugiej — formulujac
wytyczne dla oceny atrakcyjnosci konkretnej grupy krajow bylego Zwiazku Radzieckiego.
Rozdzial trzeci poswiecony jest przedstawieniu siedmioetapowej procedury —oceny
atrakcyjnosci sektoréw gospodarczych w roéznych krajach, wraz z wytycznymi dla oceny
atrakcyjnosci konkretnego sektora gospodarczego na przykladzie sektora ustug bankowych
krajow bylego ZSRR. Czwarty rozdzial przedstawia wyniki analizy porownawczej

atrakcyjnosci wybranych krajéow bylego ZSRR (poziom makro) oraz oceng atrakcyjnosci
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sektorow bankowych wybranych krajow bylego ZSRR (poziom mezo). Z punktu widzenia
przejrzystosci wywodu wydaje sig, ze istotne byloby wyodrebnienie czgsci przedstawiajacej
model procedury oceny atrakcyjnosci rynku zagranicznego na poziomie makro i mezo, od
prezentacji zastosowanych metod badawczych, ukazujac logike ich stosowania, konkretna
metode analityczng, dobor do proby, zrédta danych, opis zmiennych oraz wynikow

konkretnych analiz dla r6znych etapéw procedury.

Ocena szczegolowa — czesS¢ teoretyczna

W czesci teoretycznej (rozdzial 1 Decyzja o internacjonalizacji i ocena atrakcyjnosci
docelowych rynkéw) Autor dokonuje szerokiego przegladu teorii wyjasniajgcych
internacjonalizacj¢ przedsiebiorstw, uwypuklajac aspekt zwiazany z oceng atrakcyjnosci
rynkéw zagranicznych. W rozdziale zostala takze dobrze przedstawiona sekwencyjnosé
procesu oceny atrakcyjnosci rynkow zgodnie z klasycznym podejsciem do analizy otoczenia w
subdyscyplinie zarzadzania strategicznego — od analizy na poziomie makro, do analizy na
poziomie mezo, wraz z identyfikacja kluczowych grup czynnikéw determinujacych
atrakcyjnos¢ kraju i sektora. Rozdziat konczy sie zwartym oméwieniem modeli wyboru rynkow
zagranicznych (koncepcyjne, grupujace, oceniajace, naiwne), metod (pragmatyczne,
ckspansywne) oraz wskazaniem gléwnych etapow analizy atrakcyjnosci rynkow

zagranicznych.

Majac na uwadze cel pracy wydaje si¢, ze wiecej uwagi nalezalo poswigcié
systematycznemu przeglgdowi prac empirycznych podejmujacych temat wplywu konkretnych
czynnikéw/uwarunkowan wyboru rynku zagranicznego (w tym czynnikéw determinujacych
naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych), ze szczegélnym uwzglednieniem rynkow
rozwijajacych si¢ — wartosciowa bylaby klasyfikacja czynnikow analizowanych we
wezesniejszych pracach empirycznych z punktu widzenia ich istotnosei dla decyzji o wyborze
rynku zagranicznego, uwzgledniajac w przegladzie jednoczesnie kontekst branzowy (np. ustugi
vs. produkcja, lub intensywnos$¢ technologiczna branzy) oraz gospodarczy (czynniki

determinujace wybor rynkow rozwinigtych vs. rozwijajacych sie).

W rozdziale teoretycznym zabraklo zwigzlego podsumowania istniejacego dorobku

wraz z jednoczesnym wskazaniem istniejacej luki badawczej.

Mimo zgloszonych uwag przeglad literatury przedmiotu jest poprawnie

przeprowadzony. Autor wykorzystat 197 pozycji literaturowych, sposrod ktérych zdecydowanag
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wigkszo$¢ (blisko 85%) stanowily pozycje obcojezyczne. Pod wzgledem aktualnosci
przywotywanych publikacji, ponad 70% stanowia pozycje wydane w roku 2001 i p6zniej. Autor
w istotnym stopniu opart wywod na artykutach, ktére ukazaty sie¢ w kluczowych czasopismach
z obszaru zarzadzania, zarzadzania miedzynarodowego, biznesu migdzynarodowego,
marketingu miedzynarodowego: Advances in International Marketing, Business Horizons,
Industrial Marketing Management, International Business Review, International Journal of
Contemporary Management, International Journal of Research in Marketing, International
Marketing Review, Journal of Advertising Research, Journal of International Business Studies,
Journal of International Marketing, Journal of Management, Journal of Management and
Organization, Journal of Management Studies, Management Decision, Management
International Review, Marketing Science, Research in International Business and Finance,
Strategic Management Journal. Zasadniczo doboér literatury jest prawidlowy, korzystnie

$wiadczac o warsztacie badawczym Autora.

Ocena szczegolowa — cze¢$¢ metodyczna i analityczna

Cze$¢ metodyczna rozprawy zostala zaprezentowana w rozdziale drugim i trzecim. W rozdziale
drugim, Autor zaproponowal procedure oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych na
poziomie makro, na przyktadzie krajow bylego ZSRR. Grupy czynnikéw wybrane do analizy
zostaly prawidlowo wskazane (z zachowaniem zastrzezenia uwzglednionego w ocenie czgsci
teoretycznej). Autor wskazuje takze pig¢ cech jakimi powinny charakteryzowa¢ si¢ wskazniki
uzywane dla zbudowania modelu poréwnawczego (s.76): wiarygodnos¢, akceptowalnosc,
cigglo$é, aktualnosé, dostepnosé. O ile ,wiarygodnos$¢” zostala zdefiniowana, a cigglose,
aktualno$¢ i dostepnos$é danych sg jednoznaczne, o tyle kryterium ,,akceptowalnosci” danych
nie zostato jasno zdefiniowane, co budzi pewne watpliwosci poniewaz w kolejnych krokach
Autor wykorzystuje to kryterium do oceny wskaznikow (np. Tabela 2, s.89).

Na stronie 82, Autor przedstawia osmioetapowa procedurg oceny atrakcyjnosci rynkow
zagranicznych na poziomie makro. Sugestig dla Autora byloby doprecyzowanie nazwy etapu
piatego ,,przeprowadzenie badan korelacji i regresji” (dla jakich wskaznikow? w jakim celu?),
aby podobnie jak w przypadku innych etapow, petniej ukaza¢ jego znaczenie i tres¢. Ten etap
méglby zostaé nazwany ,identyfikacja istotnych statystycznie wskaznikow atrakcyjnosci
rynkéw zagranicznych w oparciu o badania regresji i korelacji”. Zreszta sam Autor w dalszej

cze$ci rozprawy zauwaza, ze badania korelacji i regresji sa przeprowadzane ,,w celu
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wyjasnienia, ktére z wybranych wskaznikow majg istotne oddziatywanie na poziom
bezposrednich inwestycji zagranicznych” (s. 93).

Na etapie badan regresji, zastosowanych do oceny wskaznikow wyjasniajacych poziom
atrakcyjnosci kraju, Autor zdecydowal sie¢ wybra¢ poziom bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) jako sposdb operacjonalizacji atrakcyjnosci kraju, argumentujac iz
.,Wysoki poziom bezposrednich inwestycji zagranicznych §wiadczy o wysokim zaangazowaniu
inwestorow zagranicznych, wiec dany kierunek moze by¢ uznany jako atrakcyjny” (s. 78). O
ile mozna przyja¢ poziom bezposrednich inwestycji zagranicznych jako wskaznik dla pomiaru
atrakcyjnosci, o tyle brak osadzenia argumentacji w literaturze przedmiotu stanowi pewna
stabos¢ wywodu.

W podrozdziale 2.2 Autor stosuje sformulowania, ktére w pewnym stopniu zmniejszaja
klarownos$¢ wywodu (np. ,,W niniejszej czesci bedzie podjeta proba oceny dystansu miedzy
inwestorem zagranicznym a potencjalnymi rynkami internacjonalizacji” (s. 83); ,,W celu
wyjasnienia dystansu miedzy potencjalnym inwestorem zagranicznym a krajami z
przyktadowej grupy wybranej do oceny atrakcyjnosci na poziomie makro” (s. 83)) -
wprowadzenie argumentacji nawigzujacej do ,,oceny” lub ,,wyjasnienia” dystansu wydaje si¢
niecelowe i mylgce, majgc na uwadze, ze Autor jako zmienng zalezng przyjmuje poziom BIZ.

Kolejna uwaga dotyczy wyboru danych pochodzacych z krajow UE-28 do identyfikacji
statystycznie istotnych wskaznikow oceny atrakcyjnosci rynkéw bylego ZSRR, na etapie
analizy regresji. Autor argumentuje, ze w obliczu braku cigglosci i wiarygodnosci danych
dotyczacych bytych krajow ZSRR, w celu stworzenia modelu pordéwnawczego dla tych krajow
(i identyfikacji istotnych statystycznie wskaznikéw), ,,nalezy wybra¢ grupe krajow, z ktérymi
byle panstwa cztonkowskie ZSRR maja najwigcej podobienstw. Na przyktad podobienstwa
cywilizacyjne, kulturalne, historyczne, lokalizacyjne, sSrodowiskowe, geograficzne, polityczne
lub gospodarcze. [...] W opisywanej konkretnej sytuacji najlepszym wyborem sa kraje Unii
Europejskiej” (s.87). Dobér krajow jest wysoce dyskusyjny majac na uwadze wilasng
argumentacje Autora — zamiast uwzglednienia wszystkich 28 panstw (w tym tak rozwinigtych
gospodarek jak Niemcy, Francja, Wielka Brytania), mozna byto uwzgledni¢ tylko te panstwa,
ktore wchodzity w sktad bylego bloku wschodniego i zostaly uwzglednione w analizie przez
samego Autora tj. Litwa, Bulgaria, Lotwa, Chorwacja, Czechy, Polska, Estonia, Rumunia,
Stowacja, Stowenia, Wegry (w odniesieniu do danych pochodzacych z tych panstw Autor nie
zglaszal zastrzezen, a majac na uwadze podobiefstwa cywilizacyjne, historyczne,

lokalizacyjne, polityczne i gospodarcze — to bylby najbardziej naturalny wybor).
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W podrozdziale 2.3 Autor przedstawia wyniki analizy statystycznej shuzacej
identyfikacji istotnych wskaznikow wyjasniajacych atrakcyjnos¢ oceny rynkoéw zagranicznych.
Procedura stworzenia ostatecznego modelu regresji powinna zosta¢ przedstawiona z
zachowaniem nieco wiekszej starannosci. Przyktadowo Autor powinien szerzej wyjasni¢, ktore
zmienne zostaly wylaczone z modelu ze wzgledu na poziom korelacji, co kryje si¢ pod
sformutowaniem ,,jako$¢ niektorych wskaznikow okazata sie niewystarczajgco dobra”, a ktore
wskazniki zostaty wylaczone poniewaz obnizaty jako$¢ modelu (s. 93). Interpretacja wynikow
przedstawiona na stronach 97-99, zawiera w sobie jednoczesnie uzasadnienie wiaczenia
zmiennej do modelu, niekiedy informacj¢ o operacjonalizacji oraz niekiedy zrodlo danych.
Nalezy jednak doda¢, ze elementy operacjonalizacji zmiennych zostaly przedstawione w
kwestionariuszu skierowanym do ekspertow (s. 102-104). Niemniej z punktu widzenia
zachowania petnej poprawnosci i klarownosci wywodu, nalezato w odrgbnym podrozdziale
wyjasnié operacjonalizacje zmiennych i zrodta danych, a nastepnie — po przedstawieniu modelu
— skomentowa¢ uzyskane wyniki.

W tabeli 5 (s.100), w ktérej zostaly przedstawione wskazniki wplywajgce na
atrakcyjno$é krajow bylego ZSRR (jak nalezy domniemywa¢ wskazniki te zostaly
zidentyfikowane w oparciu o wyniki regresji), Autor nie wyjasnit dlaczego cze$¢ wskaznikow
zostata zmodyfikowana. Przyktadowo w modelu regresji byt wprowadzony wskaznik PKB, a
w tabeli 5 - ,,procentowa zmiana PKB”. Ta sytuacja dotyczy tez kolejnych dwéch zmiennych
(PKB na mieszkafica; tworzenie kapitalu brutto) — zmiany tego typu zawsze wymagaja
komentarza badacza.

Niewatpliwie jednak zastosowana analiza statystyczna (analiza regresji dla danych
panelowych z efektami statymi) pokazuje warsztat badawezy Autora w korzystnym swietle. Na
uwage i pozytywna ocene zastuguje tez etap badan z ekspertami w celu przypisania wag dla
wybranych w poprzednim etapie wskaznikow.

W rozdziale 3 Autor przedstawia procedur¢ oceny atrakcyjnosci sektora ustug
bankowych na przykladzie krajow bylego ZSRR, stosujac zasadniczo analogiczne etapy oceny
atrakcyjnosci na poziomie mezo, jak zostaly zastosowane na poziomie makro (rozdzial 2).
Kryteria i wskazniki opisujace sektor bankowy $wiadcza o dobrej znajomosci literatury
przedmiotu i analizowanego sektora. Poniewaz Autor zastosowat analogiczng procedure, uwagi
maja ten sam charakter jak w przypadku rozdziatu 2 (m.in. dobor danych z krajow UE-28,
sposob prezentacji zmiennych ujetych w modelu statystycznym i prezentacji wynikow) i w

zwigzku z tym nie beda powtarzane.
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W obu rozdziatach przedstawiajgcych procedurg oceny atrakcyjnosci rynkow
zagranicznych na poziomie makro i mezo z mojego punktu widzenia zabraklo poréwnania z
wezesniejszymi pracami podejmujacymi ta tematyke: w jakim stopniu procedura oceny
atrakcyjnosci zaproponowana przez Autora rozni si¢ od procedur znanych juz w literaturze?

W rozdziale 4, Autor przeprowadzit analiz¢ poréwnawcza atrakcyjnosci wybranych
krajéw byltego ZSRR prezentujac wyniki badan w oparciu o przedstawiang w rozdziale drugim
i trzecim procedure. Rozdzial czwarty ma bardzo dobrg strukture i charakteryzuje si¢ spojnoscia
wywodu. Niewatpliwie nalezy doceni¢ przeprowadzone przez Autora dodatkowe analizy
poréwnawcze z wykorzystaniem innych technik w celu sprawdzenia rzetelnosci podstawowego
modelu pordwnawczego (zardwno na poziomie makro jak i mezo).

Do rozdziatu mozna zglosi¢ jedng uwage. Realny wzrost PKB byt wskaznikiem oceny
atrakcyjnosci stosowanym zaréwno w analizie makro i mezo; w analizie na poziomie mezo
stosowniejsze byloby uwzglednienie tempa wzrostu samego sektora.

Niewatpliwie zaletg pracy jest poglebiona analiza atrakcyjnosci krajow bylego ZSRR,
ktore — jak zauwaza Autor - sa stosunkowo rzadko analizowane w literaturze. Zastosowane
procedury oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej, wraz z poszerzonym opisem atrakcyjnosci
sektora bankowego w wybranych krajach stanowia warto$ciowy materiat dla inwestorow
zagranicznych zainteresowanych sektorem bankowym. Ponadto wybor sektora bankowego, jak
stusznie zwraca uwage Autor, ,,pozwoli inwestorowi zagranicznemu wyciagna¢ odpowiednie
whnioski nie tylko na temat sytuacji w sektorze bankowym i finansowym, ale réwniez w innych
sektorach gospodarczych oraz na temat kondycji calej gospodarki analizowanego kraju (s.
114).”

Wskazane w recenzji uwagi krytyczne nie przekreslaja mocnych stron recenzowanej
rozprawy; nalezy je traktowaé jako wskazoéwki majace wesprze¢ Autora w dalszej pracy

badawczej.

Ocena szczegolowa — strona formalna pracy

Spos6b przygotowania rozprawy od strony formalnej jest prawidtowy. Rozprawa napisana jest
poprawnym jezykiem, cechujacym sie w wigkszosci fragmentéw klarownoscia wypowiedzi.
Szata graficzna rozprawy zostala starannie przygotowana; opisy tabel i rysunkow sg

prawidlowo przygotowane, a ich zastosowanie zasadniczo ulatwia $ledzenie wywodu Autora.
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Bibliografia zostala rzetelnie sporzadzona. W pracy pojawiaja si¢ drobne potkniecia jezykowe,
stylistyczne, literowe, lub — niekiedy - niefortunne sformutowania (np. na s. 34 ,,migdzy krajami

istniejg duze rdznice psychiczne™).

Ocena koncowa pracy

Rozprawa doktorska magistra Andranika Muradyana jest wartosciowym opracowaniem.
Niewatpliwym atutem pracy jest dobra znajomo$¢ omawianej tematyki, opracowanie
procedury oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych na poziomie makro i mezo oraz aplikacja
praktyczna procedury w odniesieniu do sektora bankowego bytych krajow ZSRR.
Recenzowana praca charakteryzuje sie przydatno$cia praktyczng. Wskazane w recenzji

slabosci pracy oraz watpliwosci i uwagi krytyczne nie wplywajg na pozytywna oceng pracy.

Stwierdzam, ze przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska magistra Andranika
Muradyana pt. Procedura oceny atrakcyjnosci rynkéw zagranicznych dla sektora bankowego
na przykladzie wybranych krajéw bylego ZSRR, spetnia wymogi ustawowe stawiane pracy
promocyjnej na stopien doktora w dziedzinie nauk spolecznych w dyscyplinie — nauki o
zarzadzaniu i jakosci. Wnosze tym samym o dopuszczenie rozprawy doktorskiej magistra

Andranika Muradyana do jej publicznej obrony na Wydziale Zarzadzania Uniwersytetu

Warszawskiego.
/Z/ W~
Mariola Ciszewska-Mlinaric
Prof. ALK, dr hab.
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