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1. Uwagi wstepne.

Podstawg przygotowania niniejszej recenzji jest pismo Dyrektora Szkoly Doktorskiej
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, prof. dr. hab. inz. Stanistawa Popka (z dn. 25 maja
2022 r.), ktéry zostal upowazniony przez Radg¢ Dyscypliny Nauki o Zarzgdzaniu i Jakosci
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie do powierzenia mi roli recenzentki rozprawy
doktorskiej p. mgr Haliny Stoch-Chyc.

Przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska w czg$ci merytorycznej obejmuje wstep, piec
ponumerowanych rozdziatéw, zakonczenie, bibliografi¢ obejmujgca 363 pozycje (niestety
nienumerowane), spis tabel, spis rysunkéw oraz dwa zatgczniki. Catos¢ rozprawy doktorskiej
miesci si¢ na 309 stronach.

Kierujgc si¢ wymaganiami ustawowymi, oceng rozprawy doktorskiej pani mgr Haliny Stoch-
Chyc przeprowadzitam kierujgc si¢ nastgpujacymi kryteriami: znaczenie podjetej przez
doktorantke problematyki, poprawno$¢ sformutowania celu, hipotez badawczych i struktury
pracy, metodyka badan, ocena rozwigzania problemu, strona formalna pracy.

Recenzja obejmuje uwagi szczegdtowe (punkty 2-4) oraz generalng ocene pracy (punkt 5) wraz

z pytaniami do Autorki rozprawy i wnioskiem koncowym.
2. Cel rozprawy, hipotezy badawcze, podstawy teoretyczne

Rosngce zainteresowanie inwestycjami w nieruchomosci obserwowane jest w Polsce juz od
poczatku lat dwutysiecznych. Rownolegle narasta zainteresowanie inwestowaniem w condo
hotele, a okres pandemii nasilit obydwa wspomniane zjawiska. Sprawia to, ze przedstawiona

rozprawa doktorska wpisuje si¢ w niezwykle aktualny i wazny obszar zjawisk rynkowych,



niezmiernie skgpo opisany w literaturze naukowej. Nalezy przy tym podkresli¢ fakt, ze
pomimo formalnego osadzenia rozprawy na gruncie nauk o zarzadzaniu i jakosci, przedmiotem
rozprawy sg nie tylko wazne kwestie gospodarcze, ale takze spoteczne, dotyczace roéwnolegle
poczucia bezpieczefistwa, wigzanego powszechnie z inwestowaniem w nieruchomosci oraz
aspektami psychologicznymi, w tym kwestiami wizerunkowymi (mozliwo$cig demonstracji
statusu spotecznego i materialnego poprzez dobér koszyka inwestycyjnego), o czym $wiadczg
m.in. wyniki badan prezentowane w rozprawie.

Praca skfada sie z pieciu rozdziatéw: jednego teoretycznego (r. 1), jednego metodycznego (r.
3) i trzech praktycznych (r. 2, 4 i 5). Tytut i zakres pracy sa istotne oraz aktualne zaréwno pod
wzgledem teoretycznym, jak i empirycznym. Problematyka rozprawy wpisuje si¢ w aktualny
nurt badan dotyczacy funkcjonowania rynku condo hoteli, skfonnosci do inwestowania w tym
obszarze oraz instrumentéw marketingowych wspierajgcych ofertg inwestycyjna condo hoteli
w Polsce.

Rozwiniecie podstaw teoretycznych rozprawy jest tresciag pierwszego rozdziatu. Autorka
wykazuje niebywatyg wiedze i skrupulatno$¢ badawcza poszukujac wszelkich odniésieﬁ do
pojecia i roli inwestycji, tak w obszarze nauk ekonomicznych, jak i nauk o zarzadzaniu i
jako$ci. Przedstawia takze obszerny podrozdziat (1.3) poswigcony zagadnieniu samych
inwestycji (formy i zrédta finansowania) oraz zwigzanego z nimi ryzyka (1.4). Dopiero na tym
tle rozpatruje podstawowe zasady konstrukcji portfela inwestycyjnego i metod oceny
efektywno$ci inwestycji, tworzac tym samym podstawy dla poglebionej analizy procesu
inwestycyjnego na rynku nieruchomosci.

Przywotujac kluczowe elementy modelu wartosci dla klienta Autorka zarysowuje wyzwanie
analityczne, ktdre stanie si¢ osig kolejnych rozdziatéw.

Rozdzial 2 nalezy uznaé za ilustracj¢ praktyczng zjawisk zachodzacych na rynku condo hoteli
w Polsce (z zarysowanym ttem $wiatowym). Pozostale rozdziaty praktyczne (r. 4 i 5) s
wynikiem ustalen procesu badan naukowych przeprowadzonych przez Autorke,
podsumowanych w formie wnioskéw i rekomendacji nadajacych rozprawie charakter
aplikacyjny.

Prace uzupetnia bibliografia, spis 49 tabel i 156 rysunkow. Materiat graficzny jest niezwykle
obszerny, co w duzej mierze zwigzane jest z przedmiotem badan. Po pierwsze, inwestycje w
obszarze condo hoteli — podobnie jak sama turystyka - maja charakter przestrzenny, a znaczgca
cze$é ilustracji graficznych odnosi si¢ do aspektéw lokalizacji i powigzan na rynku condo
hoteli. Po drugie, wymiar finansowy problematyki wymagat prezentacji materiatu liczbowego,

ilustrujacego potencjat tego rynku.



Autorka rozprawy podejmuje probe identyfikacji i analizy warto$ci (w rozumieniu korzysci i
kosztow, zaréwno dla dewelopera/operatora, jak i dla prywatnego inwestora kupujgcego
apartament hotelowy) kreowanych przez inwestycje w condo hotele w Polsce. Juz to skromne
zarysowanie problematyki rozprawy wskazuje na jej nowatorski charakter: w odréznieniu od
rynku amerykanskiego, inwestycje w condo hotele w Polsce sg relatywnie nowym zjawiskiem
rynkowym i nie doczekaly si¢ jeszcze poglebionej analizy branzowej ani opracowan
naukowych. Tym samym rozprawa doktorska Pani mgr Stoch-Chyc stanowi pierwsze zwarte
opracowanie naukowe, ktore pozwoli czgéciowo zapetni¢ istniejgca w tym obszarze lukeg
badawcza.

W nawigzaniu do wybranych teorii ekonomicznych (zaréwno osadzonych w ekonomii
klasycznej, jak i heterodoksyjnej) oraz nauk o zarzadzaniu (w tym teorii inwestycyjnej
przedsiebiorstwa A. Chandlera, teorii portfelowej Markowitza, modelu wyceny aktywow
kapitatowych CAPM, reguly Bayesa, teorii oczekiwanej uzytecznodci, paradoksu Allaisa,
teorii perspektywy Kahnemanna i Tversky’ego) Autorka formutuje hipotezy, ktére (zbiorczo)
zakladaja, ze inwestowanie w nieruchomosci condo przynosi dodatnie wartosci (rozumiane
jako nadwyzka korzy$ci nad kosztami) zaréwno dla hotelarzy (deweloperéw/operatorow
obiektow), jak i dla nabywcéw lokali. Sformutowanie to poddane zostaje drobiazgowej analizie
odpowiadajacej o$miu hipotezom szczegélowym odnoszacym sig¢ do korzysci/wartosci
spotecznych i materialnych, kreowanych przez inwestycje w condo hotele.

W szerszym aspekcie sformutowane hipotezy badawcze pozwolity Autorce odnies¢ si¢ do
waznych pytan dotyczacych zardwno ogélnie pojmowanej atrakcyjnosei inwestowania w
nieruchomosci hotelowe i zarzadzania nimi, jak i drobiazgowych zagadnien dotyczacych
efektywnosci tego modelu inwestowania w zestawieniu z inwestycjami w inne rodzaje
nieruchomosci, konkretne korzysci osiggane przez wiascicieli lokali i deweloperdw, relacje
kosztow i ryzyka oraz szeroko rozumianego potencjatu rozwoju tej formy inwestowania w
Polsce.

Realizacji tak postawionego celu postuzyt nie tylko przeglad uwarunkowan dziatalnosci
inwestycyjnej na rynku nieruchomosci i charakterystyka inwestycji w condo hotele na swiecie,
ale takze bardzo szczeg6towe zadania badawcze, w tym przede wszystkim opracowanie profilu
osoby prywatnej inwestujacej w nieruchomosci condo; identyfikacja zbioru ekonomiczno-
prawnych przestanek inwestowania w condo nieruchomosci z punktu widzenia wiascicieli
lokali i deweloperéw/operatoréw obiektow; wskazanie kluczowych czynnikéw sukcesu
inwestowania w condo hotele z perspektywy wiascicieli lokali i deweloperéw/operatorow

obiektéw; identyfikacja réznorodnych (w tym finansowych i wizerunkowych) korzysci z



inwestycji w condo nieruchomosci dla wiascicieli lokali i deweloperow/operatoréw obiektow;
a wreszcie wyodrgbnienie mozliwych zrédet ryzyka oraz pordwnanie wartosci dostarczanych
przez inwestowanie w nieruchomosci condo i inwestowanie w nieruchomosci na wynajem
dlugoterminowy. Ostatecznym, facznym celem i zarazem efektem realizacji celow
czgstkowych, staje si¢ w rozprawie okreslenie potencjatu rozwoju condo hoteli w Polsce i jego
wplywu na krajowy rynek nieruchomosci (zwlaszcza hotelarskich).

Autorka trafnie i dojrzale formuluje zaréwno cele normatywne (ex ante) wskazujgce na
realizacje aspektow postulatywnych i projektowych, jak i deskryptywne (ex post) wskazujac
na mozliwe zastosowania wynikéw przeprowadzonych badan (aspekty wdrozeniowe). Przyjete
cele i hipotezy sg uzupelnione pytaniami badawczymi, posiadajagcymi wilasciwg formule
przyczyniajaca si¢ do realizacji ogdlnych efektow naukowych rozprawy, zwlaszcza w czgsci
empirycznej.

Cel glowny, cele szczegdtowe, pytania badawcze i hipotezy zostaty zatem sformutowane w
sposdb pozwalajgcy zrozumiec ich istot¢ i podazaé tokiem rozumowania Autorki. Niemniej,
wskazany cel rozprawy, jak i wyrazne jej osadzenie w strukturze nauk o zarzadzaniu,
pozwalajg krytycznie odnies¢ si¢ do faktu, ze rozdziat pierwszy, teoretyczny, zdominowany
zostal niepotrzebnie przez bardzo drobiazgowy i rozbudowany opis teorii ekonomicznych
uwzgledniajgcych zagadnienie inwestycji. Co wigcej, akurat ekonomia behawioralna i
instytucjonalna, ktére szczegblnie silnie sktaniajg si¢ ku analizie (odpowiednio) aspektow
psychologicznych i systemu relacji, zostaty potraktowane, w poréwnaniu z pozostatymi, dos¢
pobieznie. Zwazywszy, ze zamierzeniem Autorki byla m.in. analiza pozafinansowych
czynnikdw decyzji inwestycyjnych, fakt ten jest dos¢ zaskakujacy.

Co wigcej, teorie z zakresu nauk o zarzadzaniu ukazujace role inwestycji w dziatalnosci
przedsigbiorstw, zostaty w rozdziale pierwszym w zasadzie jedynie zasygnalizowane. Autorka
powraca do nich co prawda w dalszej czgsci rozprawy, podczas rozpatrywania zagadnien,
ktorych dotycza, jednak rozdzial teoretyczny powstaje gtownie z mysla o wprowadzeniu
czytelnika w dany obszar wiedzy w taki sposob, aby nakresli¢ zasadnicze ramy dalszych
rozwazan. Powstaje zatem niejasne odczucie, ze zwigzek rozdzialu pierwszego z pozostala
czeScig rozprawy jest do$¢ enigmatyczny, tym bardziej, ze przywolane w nim teorie
ekonomiczne nie zostajg przywotane w zadnej innej czgsci rozprawy.

W czesci teoretycznej zabrakto takze odniesienia do jednej z najwazniejszych kategorii, jaka
jest asymetria informacji, ktéra zdominowata myslenie o gospodarce ery cyfrowej, a w

szczegdlnosei dotyczy decyzji inwestycyjnych. Kryterium to (asymetria informacji) w ogole



nie pojawia si¢ w rozprawie, cho¢ powinno towarzyszy¢ co najmniej analizie procesu
decyzyjnego (przedstawionego w podrozdziale 1.7.3).

Powyzsze konstatacje nie obnizaja pozytywnej oceny podstawowych ram teoretycznych
catosci rozprawy, stanowig jedynie sugestie pewnej modyfikacji struktury w przypadku, gdyby
rozprawa miata w przysztosci podlegaé publikacji lub miata by¢ udostgpniona szerszemu gronu
odbiorcow w jakiejkolwiek innej formie.

Wysoko nalezy natomiast oceni¢ precyzyjna kompozycje struktury rozprawy oraz sposdb
formutowania tytutow poszczeg6lnych jej czesci — jest on klarowny, Autorka wprawnie wazy
stowa, tytuly nie epatujg cigzarem naukowym, dzigki czemu ich odbiér i nawigacja w

rozprawie stajg si¢ proste, a odszukanie interesujacych fragmentéw nie stanowi wyzwania.
3. Metoda badawcza i zrodfa informac;ji

Czytelny i pelny obraz zatozen metodycznych odnajdujemy w rozdziale 3, w ktérym — obok
hipotez badawczych, przytoczonych teorii i modeli — zostaly zawarte gléwne ustalenia
wezesniejszych badan, istotnych z perspektywy realizacji podjgtego w rozprawie tematu. Na
rysunku 37 (s. 122) przedstawiono w przejrzystej i komunikatywnej formie operacjonalizacje
procesu badawczego a nastepnie argumentacj¢ stojaca za wyborem metod badawczych.
Koncepcja badania autorskiego obejmuje metode ankietowa (w obszarze badan iloSciowych) i
metode wywiadu ustrukturyzowanego (badania jakosciowe). Formularze opracowano w
oparciu o przeprowadzony wezesniej przeglad literatury. Liczebnos¢ (253 osoby) i sposob
konstrukcji grupy badawczej sa w pelni poprawne metodycznie, w zatgcznikach przedstawiono
formularze ankietowe i wywiadu. Autorka wskazuje, ze utrudnieniem w ustaleniu poprawnej
proby okazat si¢ brak danych statystycznych dotyczacych rynku condo hoteli w Polsce, co
sklonito jg do zastosowania metody eksperckiej, w celu dokonania niezbgdnych szacunkow.
Wsréd miar i metod statystycznych w przygotowaniu i opracowaniu wynikéw badan
ankietowych Autorka zastosowafta: przedzialy ufnosci, test x2 Pearsona, wspotczynnik
korelacji rang Spearmana, test U Manna-Whitneya, test Kruskala-Wallisa oraz
wielowymiarowg analiz¢ poréwnawcza. Autorka skrupulatnie przedstawita uzasadnienie dla
zastosowania kazdej z wymienionych metod wskazujac, jakie cele badawcze pozwalajg one
osiggnac.

Koncepcje badan, obejmujaca dobér metod badawczych, opracowane formularze ankietowe
oraz sposob analizy wynikow badan oceniam jako wiecej niz poprawne i odpowiednie dla

celdow rozprawy doktorskiej. Wypada dodaé, ze drobiazgowy opis metody badan



przedstawiony w rozprawie jest przeprowadzony w sposob niezwykle przejrzysty a kazdy
aspekt — poczawszy od celu i przedmiotu badan empirycznych, hipotez badawczych, etapow
postgpowania badawczego po metody i techniki analizy materiatu empirycznego $wiadczg o
tym, ze Autorka z wielkag wprawa porusza si¢ w $wiecie metodyki badan naukowych, co
zastuguje na szczegdlne wyrazy uznania i niewatpliwie jest gtéwnym czynnikiem wysokiej

jakosci uzyskanych wynikow i formutowanych wnioskow.
4. Gtowne ustalenia i ocena rozwigzania postawionego problemu

Gtéwne ustalenia rozprawy doktorskiej zawarte zostaty w rozdziatach 4 i 5. Pierwszy z nich
uwzglednia glownie perspektywe strony popytowej (osob/podmiotéw lokujgcych kapitat w
nieruchomosci condo), a drugi prezentuje punkt widzenia strony podazowej rynku, czyli
deweloperow/operatoréw spodziewajacych si¢ osiggnigeia okreslonych korzysci z alokacji
kapitalu w condo inwestycje. W tym miejscu przydatne bytoby odwotanie do cytowanych
wezesniej teorii ekonomicznych (w tym z zakresu ekonomii instytucjonalnej i behawioralnej),
gdyz Autorka konsekwentnie poddaje analizie nie tylko motywy o charakterze finansowym,
ale takze inne korzysci, jakie stajg si¢ udzialem inwestorow dzigki wyborowi tej wiasnie formy
alokacji kapitalu. Nawet wérdd czynnikdw majacych charakter koniunkturalny, czy tez
pozornie ,,czysto” finansowy (o ile takowy jest w ogdle mozliwy) dominujg takie aspekty, jak
choéby bezpieczenstwo lokowanych zasobow (a zatem czynnik oparty na wzgledach
emocjonalnych). Interesujacg ilustracja uzyskanych wynikéw stata si¢ opracowana przez
Autorke piramida celéw inwestycyjnych (rys. 82, s 162), znakomicie oddajgca relacje miedzy
czystg kalkulacja zysku i emocjami zwigzanymi z inwestowaniem. Oczywiscie warsztat
metodyczny nie pozwolit Autorce poming¢ takich kwestii, jak wiek, czy pte¢ respondentow,
ktore rzutujg silnie na decyzje podejmowane przez ankietowanych. Autorka nie pomija takze
takich kwestii, jak efekt demonstracji i ostentacyjna konsumpcja, ktore stanowig dodatkowe
bodzce w wielu rodzajach zakupdw, a szczegdlnie widoczne sg w przypadku rynku
nieruchomosci.

Zastanawiajace wydaje si¢ jednak absolutne pominig¢cie zagadnien zwigzanych z mentalnoscig
i zmianami pokoleniowymi, obserwowanymi w grupach tzw. generacji Y i Z. Na gruncie nauk
o zarzadzaniu, w szczegdlnosci w obszarze badan marketingowych, charakterystyka tego
pokolenia wigzana jest $cisle ze zmianami wywotanymi przez zjawisko platformizacji,
charakteryzujace gospodarke cyfrowg i owocujagce m.in. takimi zmianami zachowan

nabywczych, jak negacja posiadania na rzecz zachowania dostgpu. Wsrdd respondentéw



zapewne grupa tak mtodych nabywcéw nie byta zbyt licznie reprezentowana, ale potencjat
inwestycyjny w condo hotele niewatpliwie w duzej mierze zwigzany jest z faktem, ze znaczgca
czg$¢ populacji nie inwestuje samodzielnie w podobne obiekty, natomiast chetnie korzysta z
czasowego do nich dostgpu. Model biznesowy tej inwestycji zaktada zresztg systematyczne
podnajmowanie przestrzeni mieszkaniowej z zyskiem dla wlasciciela. Popularno$¢ ekonomii
wspoldzielenia wydaje si¢ zatem by¢ istotnym i godnym uwagi watkiem, ktéry dziata na
korzys¢ tego typu inwestycji. Do§wiadczenia okresu pandemii zapewne dodatkowo wzmocnity
zainteresowanie przestrzenia wolng od nattoku turystow i dajgcg poczucie pewnej izolacji od
innych gosci. Problematyka COVID-19 uwzglgdniona zostata zresztg w rozdziale 5, jako jeden
z elementdw oceny bezpieczenstwa projektow typu condo, ale z perspektywy deweloperow.
Autorka poddata natomiast ocenie czynnik mody — rozumianej zaréwno jako moda na
okreslony typ inwestycji, jak i moda na okreslone miejsca (destynacje turystyczne).
Analizujac  kluczowe czynniki sukcesu inwestycji w condo nieruchomosci, Autorka
przedstawita wykaz takich aspektéw, jak cena jednostki, lokalizacja hotelu, standard
wykonczenia, wyposazenie wnetrza (design), atrakcyjnos¢ widoku, architektura budynku,
dostgpnos¢ miejsc parkingowych, koszty eksploatacyjne, otoczenie obiektu (w tym dostgpno$é
ustug turystycznych i paraturystycznych) oraz doswiadczenie dewelopera. Ocenita tez wage
poszczegdlnych czynnikdw, a takze powigzata cene (jako czynnik sukcesu inwestycji) z takimi
aspektami, jak sktonnos$¢ respondentdw do ryzyka czy pte¢. Wyniki niektorych analiz okazuja
si¢ nieintuicyjne — np. analizujgc waznos$¢ poszczegdlnych czynnikéw podczas podejmowania
decyzji o zakupie mieszkania na wynajem przez badanych posiadaczy condo nieruchomosci,
Autorka ustalifa, ze najwyzsze noty uzyskaty lokalizacja i doswiadczenie dewelopera, choé¢
mogloby si¢ wydawaé, ze zwazywszy na finansowy charakter decyzji bgda to np. koszty
eksploatacyjne.

Przedstawiam pokrétce te interesujgce wyniki i czasem dos$¢ zaskakujgce obserwacje Autorki
po to, aby zarazem podkresli¢, iz zastosowane metody badawcze zostaty dobrane w sposdb nie
tylko bardzo zasadny i przemys$lany, ale potwierdzity swoja przydatnos¢ w toku badan i analiz.
Tym samym mamy w tej rozprawie do czynienia z bardzo tadnym zréwnowazeniem strony
formalnej i zasadniczej tresci merytorycznej — wybrane narzg¢dzia majg wyrazne zastosowanie
praktyczne.

Analizujac wyniki badan dotyczace materialnych i niematerialnych korzysci z zakupu
apartamentu oraz kosztow i zagrozen wynikajacych z inwestowania w nieruchomosci condo,
Autorka zyskata mozliwo$é pordwnania efektywnosci zakupu jednostki condo w zestawieniu

z innymi rodzajami inwestycji, co z kolei wprost rzutuje na opini¢ badanych wiascicieli lokali



nt. perspektyw rozwoju rynku condo hoteli w Polsce (przedstawiona zaréwno w formie
opisowej, jak i w postaci analizy SWOT).

Punkt widzenia deweloperoéw, przedstawiony w ostatnim rozdziale rozprawy, obejmuje takie
aspekty, jak uwarunkowanie inwestowania w budowe mieszkan na wynajem w Polsce,
kluczowe czynniki sukcesu budowy i eksploatacji hoteli typu condo oraz wartosci kreowane
przez zastosowanie takiego modelu biznesowego. Klamrg zamykajgcg rozdziat jest analiza
SWOT condo hoteli w Polsce z perspektywy deweloperéw/operatoréw oraz sformutowane na
tej podstawie wnioski i rekomendacije.

W przypadku obu analiz SWOT przedstawionych na podsumowanie wynikéw badania
inwestoréw i deweloperéw pojawity si¢ drobne niescistosci zwigzane z doé¢ powszechnym
bigdem, polegajacym na mieszaniu mocnych stron z szansami i zagrozen ze stabymi stronami.
[ tak np. innowacyjnos¢ nieruchomosci typu condo Autorka zaliczyla do szans, podczas gdy
nie jest to czynnik otoczenia, tylko walor samej inwestycji (a zatem jej mocna strona). Podobny
btad dotyczy kwalifikacji innowacyjnych metod zarzadzania (to takze mocna strona a nie
szansa). Sformutowanie poszczegdlnych elementéw analizy SWOT jest miejscami niezbyt
zgrabne i w razie decyzji o publikacji lub szerszym udostepnieniu rozprawy nalezaloby
poprawi¢ stylistyke tego opisu.

Jeszcze wigeej podobnych bledéw kwalifikacji znalazto si¢ w analizie SWOT condo hoteli z
perspektywy deweloperéw/operatoréw. I tak ,utrzymujgcy sie¢ w Polsce historycznie niski
poziom stdp procentowych”, ,postepujacy wzrost dobrobytu”, ,stosunkowo stabilny i
rozwojowy rynek nieruchomosci w Polsce”, czy w szczegdlnosei ,,korzystne potozenie Polski”
— to wszystko czynniki zewnetrzne, nie poddajace si¢ kontroli, a zatem szanse, a nie — jak
wskazata Autorka — mocne strony. Analogicznie ,,wysokie ceny gruntéw w atrakcyjnych
lokalizacjach” to zagrozenie, a nie staba strona, cho¢ nieuchronnie pojawia sie tu kwestia
sprzgzenia zwrotnego — atrakcyjna lokalizacja wabi bowiem deweloperéw, co przyczynia sig
do jeszcze silniejszego wzrostu cen.

Czynnikami nie podlegajagcymi wptywom deweloperéw (a zatem zagrozeniami a nie stabymi
stronami) pozostajg takze ,,stan istniejacej infrastruktury transportowe;j”, ,,kosztowny i mato
przejrzysty rynkowy mechanizm obrotu nieruchomosciami”, ,ograniczenia: prawne,
lokalizacyjne, kulturowe, ekologiczne itd.” czy wreszcie ,,brak zintegrowanego systemu
ewidencji i informacji o nieruchomosciach”. Idac tym tropem nalezatoby zrewidowaé
wszystkie pozycje analizy SWOT, gdyz podobnych bledéw jest tam jeszcze kilka i warto

bytoby je zweryfikowa¢ przed udostgpnieniem pracy np. w celach aplikacyjnych.



Powyzsze usterki nie wplynety na jako$¢ interesujgcego podsumowania w formie wnioskéw i
rekomendacji dla deweloperéw/operatoréw. Wydaje sie, ze owa lista jest prawie kompletna,
cho¢ zabrakto w niej odniesienia do najnowszych wymagan Unii Europejskiej w zakresie
nowych standardéw sprawozdawczosci ESG. Zauwazalny na catym $wiecie trend rosngcych
oczekiwan interesariuszy podmiotéw gospodarczych w  zakresie ujawnienia danych
dotyczacych oddziatywania na srodowisko naturalne i spoteczne oraz zwiazanych z fadem
korporacyjnym nie ominie takze branzy turystycznej, w ktérej sytuuje si¢ znaczaca czesé
dziatalnosci deweloperskiej, a w szczegolnosci condo hoteli. Zwazywszy na znaczaca
ingerencj¢ w tkanke spofeczng i srodowisko naturalne, jaka moze stanowi¢ hotel condo,
szczegblnie w niewielkiej miejscowosci lub odludnej okolicy, oczekiwania co do szczegblnej
odpowiedzialno$ci w tym zakresie bedg zapewne bardzo duze. Potencjalne konflikty z
lokalnymi mieszkancami juz teraz odczuwalne s w niektérych regionach Polski, zatem
regulacja tej sfery bedzie kolejnym czynnikiem warunkujacym rozwéj condo hoteli i powinna
byta znalez¢ swoj wyraz w rozprawie doktorskiej poswieconej wszak m.in. perspektywie

rozwoju tej formy dziatalnosci.
5. Generalna ocena pracy

Zgodnie z zapisami art. 187 ustawy Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce rozprawa doktorska
»prezentuje ogdlng wiedz¢ teoretyczng kandydata w dyscyplinie albo dyscyplinach oraz
umiejetnosé samodzielnego prowadzenia pracy naukowej lub artystycznej”, a jej przedmiotem
Jest oryginalne rozwigzanie problemu naukowego, oryginalne rozwiazanie w zakresie
zastosowania wynikéw wiasnych badan naukowych w sferze gospodarczej lub spotecznej albo
oryginalne dokonanie artystyczne”.

Nie ulega watpliwosci, ze uzyskane efekty przeprowadzonego w ocenianej rozprawie
doktorskiej postgpowania analityczno-badawczego stanowia twérczy wktad do teorii i praktyki
zarzadzania, w szczegblnosci w obszarze decyzji inwestycyjnych w branzy condo hoteli.
Autorka przedstawionej rozprawy niewatpliwe zrealizowata stawiane ustawowo wymagania,
prezentujgc zaréwno bardzo doglebng wiedze z zakresu nauk o zarzadzaniu i jakosci, jak i
wykazujac si¢ znakomitym warsztatem metodycznym w obszarze badan ilosciowych i
jako$ciowych, a wreszcie demonstrujac wysoki poziom samodzielnosci prowadzenia pracy
naukowej.

Podjety nurt badaf wypetnia luke badawczg w obszarze rozpoznania wartosci generowanych

przez inwestycje w condo hotele. Jak dotad nie dokonano pogtebionej analizy tej kwestii takze



w literaturze anglojezycznej, a wazko$¢ zagadnienia narasta w czasie recesji — poszukiwanie
przyczyn, dla ktorych inwestorzy gotowi sa lokowaé¢ wolne $rodki w condo hotele moze sie
bowiem sta¢ waznym czynnikiem konkurencji o te zasoby. Podejécie zastosowane przez
Autorkg w tym obszarze nawigzuje do coraz czgdciej akcentowanej potrzeby
interdyscyplinarno$ci badan (poruszana problematyka sytuuje si¢ nie tylko w zakresie nauk o
zarzadzaniu i jakosci, ale takze ekonomii i finanséw, tym np. finanséw behawioralnych).
Przedstawiona rozprawa stanowi zatem oryginalne rozwigzanie w zakresie zastosowania
wynikdw wiasnych badan naukowych w sferze gospodarczej, Scislej w analizie procesow
inwestycyjnych na rynku condo hoteli w Polsce. W aspekcie teoretycznym jej dokonaniem jest
usystematyzowanie wiedzy zwigzanej z obszarem ksztattowania portfeli inwestycyjnych w
obszarze inwestycji na rynku condo hoteli. W aspekcie empirycznym, Autorka dokonata
analizy sposobow i czynnikéw ksztattowania atrakcyjnodci inwestycyjnej condo hoteli. Za
posrednictwem przedstawionych wynikow badan, dostarczyta narzedzi decyzyjnych
podmiotom konkurujagcym o portfele inwestoréw, co ma charakter aplikacyjny. Wreszcie w
aspekcie metodycznym zaproponowata implementacj¢ zmodyfikowanego narzedzia analizy
czynnikowej procesu ksztattowania portfela inwestycyjnego na rynku condo hoteli.

Powazny wysitlek badawczy oparty na gruntownej wiedzy Autorki oraz wykorzystaniu
zaréwno aktualnej literatury przedmiotu, jak i znajomosci realnych warunkéw funkcjonowania
branzy condo hoteli w Polsce, przyniost interesujace rezultaty, umozliwiajgce wykazanie
stusznosci postawionych hipotez i realizacje zalozonych celéw badawczych. Wartosé
sformutowanych wnioskéw koncowych i zalecei oceniam na tyle wysoko, ze jestem
przekonana co do zasadnosci publikacji rozprawy (z zatozeniem nieznacznych poprawek
strukturalnych i uzupetnien merytorycznych w obszarze raportowania ESG). Poza walorami
merytorycznymi i metodologicznymi, rozprawa - w mojej opinii - posiada takze potencjat
dydaktyczno-poznawczy.

Na podstawie przedstawionych powyzej ocen, komentarzy i uwag, stwierdzam, ze
przedstawiona rozprawa odpowiada ustawowym wymogom stawianym rozprawom
doktorskim i na tej podstawie wnioskuj¢ do Rady Dyscypliny Nauki o Zarzadzaniu i Jakosci

Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie o dopuszczenie jej do publicznej obrony.

-

/
44

g / /j. - ;
g \_— £ /UL

[



