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Recenzja rozprawy doktorskiej

pod tytutem ,Ekonomiczne uwarunkowania dywersyfikacji dziatalnosci poprzez
internacjonalizacje na przyktadzie polskich grup kapitalowych” autorstwa mgr. Pawia
Tomasza Domaradzkiego, napisanej pod kierunkiem dr hab. Elzbiety Bukalskiej prof. UMCS

oraz promotora pomocniczego dr hab. Anny Wawryszuk-Misztal

Podstawa opracowania recenzji

Podstawg opracowania recenzji jest pismo przewodniczgcej Rady Naukowej Instytutu Ekonomii
i Finansdw dr hab. Jolanty Szotno-Koguc prof. UMCS w sprawie powierzenia mi obowigzku
recenzenta zgodnie z uchwatg Rady Naukowej Instytutu Ekonomii i Finansow Wydziatu
Ekonomicznego Uniwersytetu Marii Curie Sktodowskiej w Lublinie na posiedzeniu w dniu 22

czerwca 2023 r.

Ocena wyboru tematu badawczego i tresci pracy

Autor koncentruje sie na wyjasnieniu wspodiczesnie zachodzacych zjawisk dywersyfikacji
dziatalnosci poprzez internacjonalizacje w polskich grupach kapitatowych w otoczeniu
wykazujgcym sie wyjgtkowo duzg ztozonoscig w zwigzku z pandemig oraz duzym stopniem

skomplikowania warunkéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w latach 20 XXI wieku.

Zagadnienie dywersyfikacji i internacjonalizacji dziatalnosci grup kapitatowych jest
problemem niezwykle ztozonym, na ktéry wptywa zaréwno wiele czynnikdéw endogenicznych,
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jak i egzogenicznych. Dlatego wybdr tego tematu uwazam za bardzo trafny i niezwykle warty
doktadnego przeanalizowania, zwfaszcza w warunkach duzej niepewnosci prowadzenia

dziatalnosci gospodarczej, wywotanej wystgpieniem globalnej pandemii.

Recenzowana praca charakteryzuje sie duzymi walorami teoretyczno-empirycznym. W czesci
teoretycznej (sktadajacej sie z rozdziatéw |, Il oraz lll), gtéwnie dokonano wyjasnienia oraz

uporzadkowania kluczowych terminéw w omawianym obszarze tematycznym.

Majg one analogiczng strukture charakteryzujacy sie logika, porzadkiem i jasnoscig
metodyczng. Stanowig one swoiste kompendium wiedzy w badanych dziedzinach, co utatwia

zrozumienie czesci empirycznej bedgcej przedmiotem rozwazan w kolejnych rozdziatach.

Encyklopedyczny charakter tych rozdziatéw pozostawia jednak niedosyt, podobnie jak wstep,
gdyz witasciwie nie wiadomo, jaka luka badawcza zostata zidentyfikowana przez autora i w jaki
sposéb zamierza w tej dziedzinie wnies¢ swoj oryginalny wktad w rozwdj nauki. Mozna
postawic¢ przy tym pytanie, na ile polskie grupy kapitatlowe mogg by¢ reprezentatywne dla
innych grup kapitatowych operujgcych na innych rynkach geograficznych, zwtaszcza w okresie

niespodziewanych zmian tancuchéw dostaw i relokacji kapitatu inwestycyjnego.

Zdecydowanie lepiej wypada cze$¢ empiryczna rozprawy. W rozdziale IV przedstawiono
sposdb wyboru préby badawczej oraz doktadny opis jej charakterystyki. W celu
uporzadkowania analizy, ponownie przedstawiono cele oraz hipotezy badawcze, ukazano
etapy procesu zbierania danych, przebieg samego procesu badawczego oraz zastosowane
narzedzia i metody analizy danych. Zwraca uwage opatrzenie hipotez komentarzami
teoretycznymi. Jest to niewatpliwe bardzo dobry zabieg wyjasniajgcy zamyst poznawczy i
analityczny autora. Jednak niezrozumiate jest to, dlaczego ten watek znajduje sie dopiero w

dalszej czesci pracy.

Badania wtasne wraz z przyjeta metodologig, zostaty szczegétowo opisane w rozdziale V oraz
VI. Dokonano oceny poziomu dywersyfikacji i internacjonalizacji dziatalnosci polskich grup
kapitatowych. Opisano réwniez wptyw charakteru tych grup na ich poziom dywersyfikacji i
internacjonalizacji, a takze przedstawiono przyczyny i strategie dokonywania dywersyfikacji

poprzez internacjonalizacje przez badane podmioty.

Rozdziat VI zawiera natomiast analize zaleznosci miedzy rodzajem i poziomem dywersyfikacji

dziatalnosci a metodami i poziomem jej internacjonalizacji. Ponadto przedstawiono w nim



model internacjonalizacji dziatalnosci oraz dokonano syntezy przeprowadzonych badan

empirycznych wraz z prezentacja kluczowych wnioskéw ptyngcych z tych analiz.

Jest to najciekawszy i najbardziej wartosciowy fragment recenzowanej rozpraw doktorskie;.
Oryginalny materiat pochodzacy z ankiet oraz bardzo szeroki przeglad raportéw gietdowych
wraz z solidng analizg statystyczng dowodzg oryginalnosci w sposobie rozwigzania podjetego

przez mgr Pawfa T. Domaradzkiego zadania badawczego.

Cele, hipotezy badawcze i uktad pracy

Celem pracy jest okreslenie ekonomiczno-finansowych uwarunkowan (przestanek i efektéw)
dokonywania dywersyfikacji dziatalnosci w formie jej internacjonalizacji przez polskie grupy

kapitatowe. (str. 8)

Tak sformutowany cel jest troche mylgcy, poniewaz uwarunkowania sg kojarzone przez autora
z efektami dokonywania dywersyfikacji dziatalnosci w formie jej internacjonalizacji. Sugeruje
to zatem przeanalizowanie catego mechanizmu dywersyfikacji dziatalnosci poprzez

internacjonalizacje biorgc pod uwage zaréwno czynniki warunkujgce ten proces, jak i jej efekty.
Ponadto autor okreslit 3 cele czgstkowe takie jak:

1. okredlenie rodzajow i stopnia dywersyfikacji oraz form i zakresu internacjonalizacji
polskich grup kapitatowych,

2. ustalenie zaleznosci pomiedzy rodzajem dywersyfikacji a formg internacjonalizacja
dziatalnosci grup kapitatowych,

3. okresdlenie zwigzku pomiedzy wartoscig przedsiebiorstwa a dywersyfikacjg i jej

rodzajem oraz internacjonalizacji jg i jej forma. (s. 9)

W oparciu o postawiony cel gtéwny i cele szczegdétowe mgr Pawet Domaradzki sformutowat 5

hipotez badawczych w brzmieniu:

H1 Dominujgcym rodzajem dywersyfikacji polskich grup kapitatowych jest dywersyfikacja

horyzontalna, a dominujgcg forme internacjonalizacji stanowi eksport.

H2 Polskie grupy kapitatowe zdywersyfikowane pokrewnie czesciej podejmujg decyzje o

internacjonalizacji dziatalnosci niz grupy pokrewnie niezdywersyfikowane.
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H3 polskie grupy kapitalowe o najwyzszym stopniu zdywersyfikowania czesciej podejmuja
decyzje o internacjonalizacji dziatalnosci poprzez dokonywanie zagranicznych akwizycji lub
tworzenie nowego podmiotu poza granicami kraju macierzystego niz grupy charakteryzujace

sie niskim poziomem zdywersyfikowania.

H 3.1 Polskie grupy kapitatowe o wysokim stopniu zdywersyfikowania i zinternacjonalizowania
dziatalnosci charakteryzujg sie wyzszym poziomem rentownosci niz podmioty o niskim stopniu
zdywersyfikowania i zinternacjonalizowania.

......

skorelowany z wartoscig rynkowa polskich grup kapitatowych (s. 8 i 9 recenzowanej pracy).

Postawione cele sg umiejetnie potaczone z hipotezami. Sg one sformutowane prawidtowo i
logicznie. Tym celom i odpowiadajgcym im hipotezom jest podporzgdkowana struktura pracy.

Powoduje to logiczny przebieg analizy i konsekwentne prowadzenie wnioskowania.

Praca jest jednak moim zdaniem zbyt obszerna, liczy 360 stron, co wynika z bardzo
rozbudowanego przegladu literatury, poswieconego wyjasnieniu kluczowych poje¢ dla pracy,

a W mniejszym zakresie wyjasnieniu istoty i zakresu luki badawcze;j.

Ogolna ocena pracy

Rozprawa sktada sie z szeSciu rozdziatdw, wstepu i zakoriczenia oraz aneksu. Liczy fgcznie 360
stron. stron. Bibliografia zawiera 245 pozycji literaturowych, 3 akty prawne oraz 8 pozycji o
charakterze ekspertyz lub opracowan o charakterze statystycznym lub popularyzatorskim. Sa
to zaréwno pozycje z literatury swiatowej, jak i polskiej. Przeglad literatury zawiera liczne
pozycje literaturowe zaréwno polskich, jak i zagranicznych autoréw. Budzi natomiast pewien
niedosyt pominiecie literatury z zakresu geografii spoteczno-ekonomicznej lub gospodarki
przestrzennej, dla ktérych zagadnienia dywersyfikacji dziatalnosci gospodarczej w powigzaniu

z lokalizacjg sg waznym nurtem rozwoju nowej geografii ekonomicznej czy geografii inwestycji.

Zwraca uwage niezwykle ubogie wykorzystanie pozycji literaturowych z 2022 roku (3 zrddta) i
brak z 2023. Powoduje to catkowite pominiecie we wnioskowaniu kwestii wptywu globalizacji

epidemiologicznej na internacjonalizacje i dywersyfikacje dziatalnosci grup kapitatowych.



Pominieto w zwigzku z tym zjawiska zwigzane przeptywami kapitatowymi lub zmiang struktur
przestrzennych i wtasnosciowych, wynikajagcych z decyzji strategicznych w grupach
kapitatowych. Powinno to zosta¢ przy najmniej zasygnalizowane w czesci dotyczgcej wnioskow

z przeprowadzonego badania wiasnego.

Duza zaletg rozprawy jest natomiast bardzo staranne wykonanie badania wfasnego. Doktorant
postuzyt sie danymi finansowymi z ponad 2220 raportédw rocznych spétek gietdowych oraz
okoto 500 odpiséw petnych z rejestru przedsiebiorcéw KRS. Przeprowadzit takze badanie
ankietowe, rozsytajgc w pierwszym etapie ankietowym tgcznie 210 kwestionariuszy ankiet.
Odpowiedzi uzyskano od 130 podmiotéw, co stanowi tgcznie 68% podstawowej préby
badawczej. Dobér préby badawczej nie budzi zatem zastrzezen metodycznych i jest w petni

spojny z przyjeta metodyka.

Sposdb przeprowadzenia analizy statystycznej jest przeze mnie oceniana pozytywnie, autor
wykorzystat narzedzia statystyki opisowej, macierze korelacji i testy korelacji rho Spearmana,

testy wariancji oraz testy post hoc.

Autor postuzyt sie takze prawidtowym zestawem wskaznikdéw na potrzeby analizy poziomu
zinternacjonalizowania dziatalnosci w postaci liczbie spoétek zagranicznych, wartosci
osigganych przychoddéw zagranicznych, wskaznika TNI oraz skorygowanego wskaznika DOI.
Oceniam ten wybdr jako prawidtowy, podobnie jak w przypadku rozwigzan przyjetych do

kategoryzacji grup kapitatowych (wskazniki specjalizacji, pokrewienstwa oraz HHI).

W oparciu o rozlegte studia literaturowe, analize dokumentéw gietdowych oraz dzieki
przeprowadzeniu badad ankietowych wraz z ich dokfadng analizg statyczng, autor

zweryfikowat postawione hipotezy i zrealizowat postawione cele badawcze.

Budzi tylko niedosyt proporcja zagadnied odnoszgcych sie stricte do analizy finansowej
podmiotéw sktadajgcych sie na probe badawczg. Autor umiejetnie przeprowadzit prostg analize
finansowa w oparciu o wskazniki rentownosci (ROS, ROA oraz ROE), catkowitg stope zwrotu (TSR)
oraz wskaznik Q Tobina. Jednak budzi niedosyt interpretacja tych wynikow, zwtaszcza w stosunku

do zmiany makro-otoczenia owtadnietego nieprzewidywalnoscig w wyniku globalnej pandemii.

Nie budza natomiast zastrzezen dokonania autora w postaci opracowania modelu
wyjasniajgcego mechanizm powstawania grup kapitatowych oraz ich rozwoju w zaleznosci od

przyjetego zakresu dywersyfikacji dziatalnosci. Model jest $cisle powigzany z przeprowadzong



analizg teoretyczng i zrealizowanym badaniem wtasnym autora. Jest to kwintesencja modelu
poznawczego, konsekwentnie realizowanego w recenzowanej rozprawie. Ta konsekwencja

badawcza jest wielkg zaletg autora.

Autor stusznie wskazuje, ze ,zaproponowany schemat umiedzynaradawiania dziatalnosci w
formie jej dywersyfikacji powinien kazdorazowo podlega¢ weryfikacji z perspektywy
indywidualnego podmiotu.” (s. 322). Nie odnidst sie jednak do tego, w jaki sposéb pandemia i
towarzyszace jej zjawisko rozerwania tancuchdw dostaw oraz zmiany konkurencyjnosci

poszczegdlnych sektoréw dziatalnosci gospodarczej moga zaktécac wyniki analizy.

Zabrakto moim zdaniem w rozwazaniach uwzglednienia uwarunkowan sektorowych. Rodzaj
prowadzanej dziatalnosci gospodarczej, a zwtaszcza stopien uzaleznienia ich wynikéw
ekonomicznych od tancuchéw wartos$ci w grupach kapitatowych majg wptyw na efekty
ekonomiczne dywersyfikacji dziatalnosci gospodarczej zaleznie od odpornosci na szoki. W
badanym okresie byto to istotne, gdyz globalna pandemia wykazuje cechy czarnego tabedzia.
W pracy doktorskiej spodziewatabym sie znacznie bardziej rozwinietej czesci interpretacyjnej,
czego ewidentnie zabrakto w recenzowanej rozprawie, gdyz mgr Pawet T. Domaradzki skupit

Swo0jg uwage na analizie statystycznej zebranych danych.

Nie zmienia to faktu, ze w rozprawie doktorskiej autorstwa mgr. Pawta T. Domaradzkiego
przedstawiono prawidtowo analize zaleznosci pomiedzy dywersyfikacjg a internacjonalizacjg
oraz proponowany model rozwoju dziatalnosci. Synteza badan empirycznych wraz z gtéwnymi
whnioskami stanowi istotny wktad do dyskusji w dziedzinie. Praca wyrdznia sie walorami

naukowymi dzieki szczegdtowej analizie i innowacyjnym badaniom wtasnym.

Praca zostata napisana poprawnym jezykiem i nie budzi istotnych zastrzezen redakcyjnych.

Zwraca jedynie uwage powtarzajgca sie literowka w nazwisku autora testu korelacji rho.

Konkluzja koncowa

Mgr Pawet T. Domaradzki odznacza sie duzg konsekwencjg badawczg. Przygotowana przez
Doktoranta praca zostata podporzgdkowana postawionym hipotezom, a ich weryfikacja zostata

przeprowadzona z duzg starannoscig, przy uzyciu bogatego zestawu danych, pozyskanych



przez autora w Zzmudny sposéb. Autor dopetnit zatem wyjatkowo duzej starannosci w

prowadzonych analizach.

Mgr Pawet T. Domaradzki udowodnit w przedtozonej do recenzji rozprawie, ze posiada
predyspozycje do prowadzenia samodzielnej pracy badawczej i w sposéb oryginalny rozwigzat
postawione zadanie badawcze. Jednoczesnie autor wykazat sie ogdlng wiedzg teoretyczng w
dyscyplinie ekonomia i finanse. Dowiddt tez bardzo dobrej znajomoscig problematyki
dywersyfikacji i internacjonalizacji grup kapitatowych. Pokazat swojg wysokg erudycje,
znajomos¢ przedmiotowej literatury oraz umiejetnosci krytycznej oceny prezentowanych i

analizowanych zagadnien.

Mgr Pawet T. Domaradzki udowodnit, ze posiada wiedze, umiejetnosci i kompetencje, jakich

wymaga sie od posiadaczy stopnia doktora nauk ekonomicznych.

Uznaje, ze rozprawa spetnia wszystkie wymogi ustawowe w tym kryterium oryginalnosci
rozwigzania problemu naukowego. Stawiam zatem wniosek o dopuszczenie magistra Pawtfa T.
Domaradzkiego do publicznej obrony w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie ekonomia i

finanse.
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