dr hab. Wiestawa Lizifiska, prof. UWM Olsztyn, 22.09.2024 r.
Katedra Polityki Gospodarczej

Instytut Ekonomii i Finansow

Wydziat Nauk Ekonomicznych

Uniwersytet Warminsko-Mazurski w Olsztynie

RECENZJA

rozprawy doktorskiej mgr. Adila Zhubikenova

pt. Foreign direct investment in Kazakhstan — determinants and impact on
economic growth

napisanej pod kierunkiem
dr hab. Malgorzaty Jaworek, prof. UMK oraz prof. Catherine Deffains-Crapsky
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Ocena doboru tematu, sformulowanych celow i hipotez badawczych

Problematyka bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ). bedacych efekt
aktywnosci przedsigbiorstw miedzynarodowych, analizowana w wielu zréznicowanych
kontekstach, m.in. wskutek zmieniajacych sig uwarunkowaé prowadzenia dziatalnosci
gospodarcze], permanentnie pozostaje z centrum zainteresowania wielu naukowcow.
Nie przesadza to rowniez 0 przypuszczeniu stwierdzenia, ze zmierza ona do wyczerpania
naukowego dyskursu w tym obszarze. Wynika to z jednej strony z faktu, ze rzeczywiscie
nie zglgbiono jeszcze wszystkich watkow tego zjawiska, z drugiej strony istnieje
z pewnoscig wiele aspektow procesu podejmowania przez przedsigbiorcow decyzji
o inwestycji bezposredniej za granica, ktére sa zmienne W czasie, czy teZ zmiennym jest

otoczenie.




Problematyka bezposrednich inwestycji zagranicznych, ze wzglgdu na swoja
Zlozono$é, niejednokrotnie jest rowniez dla badaczy naukowym wyzwaniem, gdyz wymaga
ona czesto wiedzy z réznych dyscyplin. W recenzowanej rozprawie prezentowane jest jej
nie tylko ujecie zwigzane z obszarem dyscypliny nauki o zarzadzaniu i jakosci, ale takze
ujecie interdyscyplinarne. Zaprezentowane tresci odnosza sig¢ bowiem nie tylko do samego
procesu podejmowania decyzji o inwestycji za granica, ale takze do szerokiego kontekstu
determinant tego procesu oraz skutkow.

Proces podejmowania inwestycji za granicg, a takze skutki prowadzonej tam
dziatalnosci przez inwestorow zagranicznych nie zawsze 53 wystarczajaco zdiagnozowane,
szczegblnie w krajach, w ktérych sa one relatywnie nowym zjawiskiem.

Wskazane w powyzszej charakterystyce argumenty pozwalajg na potwierdzenie, ze
podjety przez Doktoranta problem badawczy zwigzany ze skalg, strukturg, a szczegolnie
identyfikacja uwarunkowan i motywéw bezposrednich inwestycji zagranicznych
w Kazachstanie na tle wybranych elementow klimatu inwestycyjnego oraz skutkow tego
naptywu, z pewnoscig jest aktualny i wazny w dyscyplinie naukowej nauki o zarzadzaniu
i jakosci, a zaprezentowane podejécie wobec jego rozwigzania jest oryginalne.
Uwzgledniajac przedstawione argumenty zwiazane z ograniczong liczba opracowan
odnoszacych si¢ do determinant wyboru Kazachstanu jako destynacji bezposrednich
inwestycji zagranicznych, a zwlaszcza brak poglebionej analizy podmiotow, ktére dokonaty
takich inwestycji i prowadza dziatalno$c gospodarcza na terenie Kazachstanu, potwierdzi¢
mozna istniejgca luke badawcza w dostepnej literaturze. Relatywnie waski zakres literatury
przedmiotu zwigzanej z bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi na terenie Kazachstanu
i szeroki kontekst tej problematyki ujety w recenzowanej rozprawie daje zatem podstawe do
podkreslenia jej znaczenia.

Jako cel gtowny pracy Doktorant przyjat ocene skali i struktury BIZ w Kazachstanie,
identyfikacje uwarunkowan BIZ w Kazachstanie oraz identyfikacje i oceng wplywu BIZ na
wazrost gospodarczy. W ramach trzech obszaréw badawczych przyjeto szereg celow
szezegblowych, ktorych tresé i sekwencja nie budza watpliwosci, gdyz s3 spojne
z ww. obszarami, jednak ich liczba jest relatywnie duza — facznie sformutowano 8 celow —
choé z pewnos$cia moga ulatwia¢ spjne projektowanie procesu badawczego oraz jego
realizacjg.

Proces badawczy Doktoranta wyznaczyty sformulowane cztery hipotezy:

H1: Znaczacy wzrost zainteresowania Kazachstanem jako miejscem lokat bezposrednich

inwestycji zagranicznych w latach 1993-2022, wynikat przede wszystkim z jego




bogactwa zasobow naturalnych, a sektor wydobywczy utrzymywal dominujaca pozycje
w strukturze naptywu BIZ wedtug rodzaju prowadzonej dziatalnosci.

H2: Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych stat si¢ jednym z czynnikéw wzrostu
PKB per capita. Zaowocowat jednocze$nie stopniowym zwiekszaniem wartosci BIZ
wychodzacych z Kazachstanu, co wskazuje na przejscie kraju z etapu 1 do etapu
2 Sciezki Rozwoju Inwestycji J.H. Dunninga.

H3: Wielko$é rynku, stabilnos¢ polityczna, polityki gospodarcze. obok posiadanych
zasobow naturalnych stanowig kluczowe determinanty decyzji zagranicznych
inwestoréw bezposrednich o alokacji ich kapitatu w Kazachstanie.

H4: Istnieje znaczacy pozytywny zwigzek migdzy naptywem BIZ a wzrostem gospodarczym
w Kazachstanie.

Tresci sformutowanych celéw oraz hipotez nie budza wiekszych zastrzezen, chociaz
mozna zauwazy¢, ze raczej dotyczg typowych aspektow i zaleznosci charakteryzowanych

w literaturze przedmiotu podejmujace] problematyke bezposrednich  inwestycji

zagranicznych.

Og6lna charakterystyka struktury rozprawy i ocena warto§ci merytorycznej

Przedstawiona do recenzji praca liczy 184 strony. Sklada si¢ z 5 numerowanych
rozdziatéw merytorycznych, a takze Wstgpu, Metodologii, Wnioskow, wykazu bibliografii
(176 zrédet, w tym publikacje naukowe, akty prawne, raporty statystyki publicznej), Aneksu,
spisu 40 tabel i 23 rysunkéw oraz streszczenia w jezyku polskim oraz angielskim. Odnoszac
sie do struktury pracy mozna stwierdzi¢, ze jest konsekwencja zaprojektowane;j koncepcji
rozprawy oraz przyjetej procedury badawczej. Nie budzi ona wiekszych zastrzezen, cho¢
pod rozwagg, przy dalszej pracy nad tekstem, poddaj¢ rekonstrukcje niektorych fragmentow
pracy — 0 czym w dalszej czgsci recenzji.

We wstepie rozprawy ujgto, w sposob klasyczny dla tego typu prac, wprowadzenie
do problemu badawczego oraz scharakteryzowano, W sposob dosy¢ szczegotowy, jej
poszczegblne czgsei. Nastepnie w rozdziale poswigconym charakterystyce zalozen
metodycznych Doktorant szezegotowo przedstawil trzy podstawowe obszary badawcze,
wskazujac z jednej strony na istotnosé podjetego problemu badawczego, a takze na istniejaca
luke badawcza. W tej czesci rozprawy, dla kazdego obszaru badawczego sformutowano cele
badawcze oraz scharakteryzowano zrodia pochodzenia danych, wykorzystanych do

realizacji celow, w tym, szczegblnie w odniesieniu do przeprowadzonych bezposrednich
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badan empirycznych — wskazano na ograniczenia w ich realizacji. Tresci tego rozdziatu
pozwalajg potwierdzi¢ nie tylko wiedz¢ Doktoranta w podjgtym obszarze badawczym, ale
takze zaangazowanie w proces badawczy oraz swiadomosc wynikajacych z tego ograniczen.
Szczegdtowe tresci poswigeone metodyce prowadzonych analiz, wykorzystanych narzgdzi
i modeli, dotyczacych oceny wplywu funkcjonowania przedsigbiorstw z udziatem kapitatu
zagranicznego na gospodarke Kazachstanu zawarto w rozdziale piatym.

W rozdziale pierwszym rozprawy ujeto klasyczne treéci odnoszace sig do
teoretycznych ram BIZ, koncentrujac si¢ na ich istocie, definicjach i formach prawnych.
Nakre$lono w nim réwniez sposob w jaki inwestycje bezposrednie podejmowane za granica
w zaleznodci od formy, moga oddziatywac na zarzadzanie przedsigbiorstwem, a takze jakie
moga wystgpowac powigzania kapitalowe, czy tez decyzyjne pomigdzy przedsiqbiorstwami
slokalizowanymi w réznych krajach, szczegdlnie w  zakresie kontroli. W sposob
szczegblowy przeanalizowano z punktu widzenia inwestora wady i zalety inwestycji
greenfield, wskazujac, ze moga si¢ one roézni¢ m.in. W saleznosei od okolicznoscei, dynamiki
rozwoju branzy i celow strategicznych firmy inwestujacej.

Kolejnym oméwionym w rozprawie aspektem BIZ byly czynniki determinujgce
lokalizacje inwestycji, z podkresleniem, ze ksztattowanie tych czynnikow jest szczegolnie
trudne w krajach o nizszym poziomie rozwoju spoteczno-gospodarczego. Waznym
clementem w analizie determinant BIZ byly rozwazania odnoszace si¢ do aspektow
behawioralnych procesu podejmowania decyzji inwestycyjnych, szczegolnie w kontekscie
pelnej i niepelnej racjonalnosci.

W kolejnej czedci rozdzialu pierwszego przedstawiono analize wybranych teorii
podejmowania inwestycji bezposrednich uwzglgdniajac m.in. kontekst lokalizacji
przedsigbiorstwa, jego przewag, czy ez poszukiwania mozliwosci obnizania kosztow
i zwigzku z rozwojem gospodarki. Rozwazania koficzy analiza potencjalnych i realnych
skutkéw podejmowania i prowadzenia dziatalnogci przez inwestorow zagranicznych dla
gospodarki kraju, w ktorym ta inwestycja ma miejsce.

Uwzgledniajac specyfike wybranego kraju lokalizacji inwestycji i raczej rzadko
podejmowang i wystgpujacg W literaturze naukowej wskazang tematyka dla tego kraju,
waznym elementem rozprawy sa tresci kolejnego rozdziatu obejmujace rys historyczny
rozwoju gospodarki Kazachstanu, najwazniejsze reformy, w tym rowniez te istotne z punktu
widzenia tworzenia ram prawnych do podejmowania inwestycji zagranicznych
i oddziatywujace stabilizujgco na decyzje inwestorow. Dokonano rowniez oceny pozycji

konkurencyjnej Kazachstanu w Azji Srodkowej z wykorzystaniem wybranych wskaznikow
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(m.in.: latwo$¢ prowadzenia dziatalnoéci gospodarczej, ranking konkurencyjnosci).
Przedstawiono réwniez potencjalne ryzyka zwiazane z inwestowaniem w Kazachstanie,
zidentyfikowane w réznych globalnych ocenach ryzyka ekonomicznego.

W rozdziale trzecim przeanalizowano dynamike bezposrednich inwestycjl
zagranicznych w Kazachstanie i krajach Azji $rodkowej, przedstawiajac kompleksowa
analize oparta na danych UNCTAD. Wskazano na znaczaca rolg inwestycji zagranicznych
w krajach Azji Srodkowej i wiodaca pozycje Kazachstanu w tym obszarze, podkreslajac
zdolnos¢ kraju do przyciggania inwestycji, szczegolnie w sektorze naftowym i gazowym.

Treéci rozdziatu czwartego sa kompilacja analizy opartej na przegladzie wynikow
badan nad uwarunkowaniami bezposrednich inwestycji zagranicznych w Kazachstanie,
podkreslajgca szereg czynnikéw, ktore przyciagaja i wplywaja na miedzynarodowych
inwestoréw. Wyniki badan innych autorow obejmujace lata 2010-2022 pozwolily na
identyfikacje kluczowych elementow, takie jak stabilnos¢ gospodarcza, wielkos$é rynku,
bogactwo zasobow naturalnych i jakos¢ instytucjonalng, jako gtéwnych czynnikow
stymulujgcych naptyw BIZ. Z pewnoscia jest to wartosciowy element rozprawy, stanowiacy
dobre wprowadzenie do zaprezentowania wynikow badan wiasnych, zakonczony
syntetycznym  podsumowaniem.  Ze wzgledu na obszernos¢ 1 zrdéznicowanie
prezentowanych wynikéw badan sugerujg w dalszych pracach nad tekstem rowniez
graficzne ujecie wynikow badan i podjecie proby jednoczesnego wskazania ich znaczenia,
co umozliwiloby czytelnikowi na kompleksowe spojrzenie na dosy¢ obszerny materiat
analityczny.

Autor na podstawie wynikow badan wilasnych wskazal natomiast nie tylko na
znaczenie determinant BIZ (czynnikéw rynkowych oraz zasobow naturalnych), ale - co
istotne — zdiagnozowano sposob ich oddzialywania. Z punktu widzenia procesu decyzyjnego
i jego determinant istotne moga by¢ wyniki wskazujace na sposob w jaki czynniki
wewnetrzne, takie jak przywodztwo firmy, oraz czynniki zewngtrzne, takie jak potozenie
geopolityczne i polityka gospodarcza, wplywaja na wzorce inwestycyjne. Jest to szczegdlnie
istotne w sytuacji ciaglego procesu pozyskiwania inwestoréw zagranicznych i potrzeby
diagnozowania nie tylko uwarunkowan procesu inwestycyjnego, ale takze skutkow jakie
zrealizowane inwestycje powodujg dla gospodarki goszezacej. Szkoda jednak, ze Autor nie
do konca wykorzystal potencjal zgromadzonego materiatu analitycznego. Z pewnoscia
réwniez zaprezentowane wyniki badan nalezaloby szerzej zinterpretowac, chociazby
w konteksécie weze$niej zaprezentowanych wynikéw badan innych autoréw, czy tez poddac

bardziej zaawansowanej analizie statystycznej.
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Konstrukcja kolejnego rozdzialu — podobnie jak w rozdziale czwartym -
podporzadkowana zostata poczatkowej prezentacji wynikow badan innych autoréw
doszukujac sie zwiazku migdzy naplywem BIZ a kluczowymi wskaznikami
ekonomicznymi. Wyniki badan — podobnie jak w innych krajach - przedstawiaja ztozony
kontekst oddzialywania BIZ, wskazujac zarowno na znaczaCy pozytywny wplyw, jak
i zréznicowane interakcje, ktore réznia si¢ w zaleznosci od sektora i w czasie. Niektore
wyniki badan wskazuja bowiem na znaczne, pozytywne oddzialywanie BIZ, szczegblnie
podkreslajac jego rolg w zwigkszaniu stabilnodci gospodarczej i wprowadzaniu
zaawansowanych mozliwosci technologicznych. Inne natomiast wskazuja na potencjalne
zagrozenia zwiazane z funkcjonowaniem przedsigbiorstw z udzialem kapitatu
zagranicznego. Zaliczono do nich, czgsto wskazywane w literaturze przedmiotu, wypieranie
inwestycji krajowych w sektorach wrazliwych, takich jak rolnictwo i produkcja.

W drugiej czesci rozdzialu piatego przedstawiono wyniki szczegdtowej analizy
ekonometrycznej, ktorej celem bylo zdiagnozowanie wplywu BIZ na dynamikg gospodarki
Kazachstanu w perspektywie dhugo- i krétkoterminowe;. Wykorzystano w niej modele
trendu i modele autoregresyjne do prognozowania trajektorii wzrostu gospodarczego pod
wplywem dziatalnoéci gospodarczej zwiazanej z podejmowaniem inwestycji zagranicznych.
Co prawda odporno$¢ modelu zostata zweryfikowana za pomocg kilku testéw
diagnostycznych, w celu zapewnienia integralnosci i wiarygodnosci wynikow, jednak nalezy
uwzglednié¢, ze bezposrednie inwestycje zagraniczne sa jedng z wielu determinant PKB
danego kraju. A zatem, 0dnoszac si¢ jednoczesnie do nie zawsze jednoznacznym wynikow
badan innych autoréw, w pewnoscig nalezy podchodzi¢ do uzyskanych wynikow wilasnych
analiz z ostrozno$cia interpretacyjna. Swiadomy tego jest rowniez Autor dysertacji, gdyz jak
wskazuje zwigzek przyczynowo-skutkowy pomiedzy poziomem bezposrednich inwestycji
zagranicznych a parametrami ksztaftujgcymi poziom wzrostu gospodarczego kraju
goszczacego (takimi jak PKB czy PKB per capita) jest determinowany wieloma
czynnikami, zardbwno mierzalnymi, jak i niemierzalnymi. Pomimo tych ograniczen, warto
jednak podejmowaé proby uwzglednienia innych potencjalnie istotnych czynnikow.
Na podstawie przeprowadzonej analizy w rozprawie potwierdzono pozytywng korelacje
miedzy naptywem BIZ a wzrostem gospodarczym w Kazachstanie.

Rozprawe koncza syntetyczne wnioski. Autor odniost sie¢ w nich do sformutowanego
celu i hipotez badawczych. Lektura zawartych w tej czesci rozprawy tresci moze

pozostawia¢ pewien niedosyt, wskazanym byloby bowiem szersze ujecie poczynionych
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w rozprawie ustalen naukowych zwiagzanych z realizacja celu gléwnego, o$miu celow
szczegolowych i czterech hipotez.

W rozprawie Doktorant zawarl réwniez rekomendacje uwzgledniajace kierunki
dzialan zmierzajacych do poprawy klimatu inwestycyjnego w  Kazachstanie
i maksymalizacji korzysci zwigzanych z funkcjonowaniem przedsigbiorstw z udziatem
kapitatu zagranicznego. Do kluczowych Autor zaliczyt: uproszczenie procedur, ograniczenie
barier biurokratycznych i zapewnienie ochrony praw inwestoréw. Dodatkowo wskazano na
niezbedne dziatania w obszarze inwestycji w infrastrukturg, transport, telekomunikacje
i energetyke, jako kluczowych dla pozyskania i zatrzymania inwestorow zagranicznych.
Ze wzgledu natomiast na koncentracj¢ inwestycji zagranicznych uwarunkowanych
obfitoscia zasobéw naturalnych, wazne jest takze promowanie inwestycji w innych
sektorach. Taka zdywersyfikowana alokacja kapitatu zagranicznego powinna wesprzec
tworzenie bardziej odpornej gospodarki. Kierunkow rozwoju inwestycji zagranicznych wg
Doktoranta nalezy poszukiwa¢é w sektorach zaawansowanych technologicznie
1 innowacyjnych.

Podsumowujac podejscie metodyczne w pracy. przeprowadzone analizy na
podstawie zgromadzonej literatury przedmiotu, danych wtérnych i pierwotnych, a takze
ostroznoéé w formulowaniu wnioskéw determinowang uzyskanymi wynikami mozna
potwierdzi¢, iz Doktorant posiada ogdlna wiedzg teoretyczng w dyscyplinie nauki
o zarzadzaniu i jakosci oraz potrafi samodzielnie realizowa¢ badania. W dalszych pracach
na testem wskazanym byloby zwrocenie uwagi na umiejgtne prowadzenie szerszej dyskusji

naukowej w oparciu o uzyskane wyniki badan i przeprowadzone studia literaturowe.
Uwagi szczegolowe

W pracy wystepujg relatywnie nieliczne bledy jezykowe, czasami niefortunne
sformutowania, czy tez niedopracowania edytorskie (m.in. w spisie tresci brakuje ujgcia
tytutu podrozdziatu 5.2.3., zamieniona numeracja zalacznikow w aneksie).

Mankamentem pracy jest ograniczone bezposrednie odwolywanie si¢ w czgsci
empirycznej po$wieconej analizie wynikéw badan wiasnych do wynikow badafi innych
autoréw. Co prawda poswigcono temu poprzedzajgce takg analiz¢ podrozdziaty, jednak
praca w proponowanej formule zyskalaby na spéjnosci wywodu.

W czesci metodycznej rozprawy nalezatoby precyzyjniej wskazag, czy Doktorantowi

udato sie dotrze¢ do wszystkich 100 — wskazanych w aneksie przedsigbiorstw. Opis bowiem
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realizacji badan ankietowych, wskazywalby, ze nie udatlo mu si¢ pewnych dziatan
zrealizowaé, a zatem nalezatoby doprecyzowa¢ jaki to miato (lub nie) wplyw na pierwotne
zatozenia badawcze.

W dalszych pracach nad tekstem, pod rozwazenie podajg modyfikacje struktury
rozprawy pod wzgledem liczby i objetosci podrozdzialow, aby poszczegolne elementy
rozprawy o podobnym znaczeniu merytorycznym, traktowaé ze zblizona atencjg, rowniez

w ujeciu ilosciowym poswigconego im tekstu.

Whiosek koncowy

Przedstawiona do oceny rozprawa mgr. Adila Zhubikenova jest interesujacym
studium odnoszacym sig¢ do zlozonego kontekstu uwarunkowan, procesu i efektow
podejmowania przez inwestorow decyzji o prowadzeniu dzialalnosci gospodarczej za
granica. Szczegdlnosei tego opracowania nadaje wybor kraju inwestycji jako obszaru badan,
ktory jest relatywnie rzadko podejmowanym W literaturze przedmiotu. Doktorant
wykorzystujac zatem dostgpng literature przedmiotu, dane wtérne na zréznicowanych
poziomach agregacji oraz wyniki badan wiasnych oraz opracowane modele sukcesywnie
dazyt do realizacji celow i weryfikacji hipotez. Dato to podstawg do potwierdzenia, ze
wykazat si¢ wiedzg teoretyczng w dyscyplinie nauki o zarzadzaniu i jakosci. Rozprawa daje
réwniez podstawe do potwierdzenia opanowania umiejetnosci samodzielnego prowadzenia
pracy naukowej. Przedstawiona do oceny rozprawa postuzyla realizacji sformutowanych
celow, a zastosowane metody i interpretacja wynikow przeprowadzonych analiz oraz sposob
wnioskowania wskazuja na dobra znajomos¢ badanego problemu.

Podsumowujac stwierdzam, Zze rozprawa doktorska mgr. Adila Zhubikenova
pt. Foreign direct investment in Kazakhstan — determinants and impact on economic growth
stanowi oryginalne rozwiazanie problemu naukowego okre$lonego w sformutowanych
i zweryfikowanych hipotezach badawczych. Dysertacja spelnia zatem kryteria stawiane
rozprawom doktorskim zgodnie z art. 187 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. — Prawo
o szkolnictwie wyzszym i nauce (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 742 7 pézn. zm.) 1 Wnoszg o jej
dopuszczenie do dalszych etapow postepowania w sprawie nadania stopnia doktora

w dziedzinie nauk spotecznych w dyscyplinie nauki o zarzadzaniu i jakosci.
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