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I Uwagi wstepne

Przedtozona do recenzji rozprawa doktorska zostata przekazana Recenzentowi w zwigzku z zawarciem
umowy o dzieto nr PK-042/23/38-3/dr-r/2026 pomiedzy Uniwersytetem Radomskim im. Kazimierza
Putaskiego, reprezentowanym przez JM Rektora prof. dr. hab. Stawomira Bukowskiego, a Recenzentem.

Rozprawa doktorska liczy 366 stron. Jej zasadniczg strukture tworzg wstep, pie¢ rozdziatow oraz
zakoriczenie. Prace uzupetniajg bibliografia, spis schematéw, spis tabel oraz spis wykresow.

Podstawe Zrodtowa rozprawy stanowi obszerny i zréinicowany material obejmujacy zaréwno
krajowa, jak i zagraniczng literature przedmiotu, w tym monografie i artykuty naukowe. Doktorant
wykorzystal ponadto akty prawne, stanowiska, metodyki, opinie, standardy i prezentacje organdw
nadzoru, a takie opracowania i raporty podmiotow prowadzacych dziatalnos¢ ubezpieczeniowy oraz
stowarzyszen i instytucji zrzeszajgcych podmioty nadzorowane. Uzupetnieniem wskazanej bazy zrodiowej
s3 odpowiednio dobrane Zrédta internetowe.

Recenzje rozprawy doktorskiej mgr. Huberta Grochowskiego sporzadzono z uwzglednieniem
wymagan stawianych rozprawom doktorskim, okreslonych w art. 187 ust. 1i 2 ustawy z dnia 20 lipca 2018
r. - Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1571 z pdéin. zm.). Zgodnie z tymi
regulacjami rozprawa doktorska powinna prezentowac ogdlng wiedze teoretyczng kandydata w
dyscyplinie albo dyscyplinach oraz potwierdza¢ jego umiejetnos¢ samodzielnego prowadzenia pracy
naukowej lub artystycznej. Przedmiotem rozprawy powinno byé natomiast oryginalne rozwigzanie
problemu naukowego, oryginalne rozwigzanie w zakresie zastosowania wynikéw wiasnych badarn
naukowych w sferze gospodarczej lub spotecznej albo oryginalne dokonanie artystyczne.
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. Wybér tematu, zakresu przedmiotowego i podmiotowego rozprawy doktorskie]

Na szczegdlne podkreslenie zastuguje wybdr problematyki podjetej w recenzowanej rozprawie
doktorskiej. Analizowane zagadnienie ma istotne znaczenie z punktu widzenia praktyki gospodarczej i
funkcjonowania catego rynku finansowego. Wynika to przede wszystkim ze specyfiki sektora
ubezpieczeniowego, ktory - obok sektora bankowego, rynku kapitalowego i pozostatych segmentéw
systemu finansowego - petni waing funkcje w zapewnianiu stabilnosci i bezpieczenstwa systemu
gospodarczego. Szczegdlny charakter dziatalnosci ubezpieczeniowej, zwigzany m.in. z przejmowaniem i
zarzadzaniem ryzykiem, ochrong intereséw ubezpieczonych oraz akumulacjg i lokowaniem znacznych
zasobéw finansowych, powoduje, Ze problematyka zasad funkcjonowania, zarzadzania i nadzoru nad
zakladami ubezpieczen posiada wymiar wykraczajacy poza interes samych podmiotéw tego sektora.

0 znaczeniu problematyki podjetej przez Doktoranta éwiadczy réwniez szeroki zakres regulacji oraz
standardow odnoszacych sig¢ do dziatalnosci zaktadéw ubezpieczer i zasad sprawowania nad nimi
nadzoru. Jak wynika z dokumentéw i materiatéw wykorzystanych przez Doktoranta, ramy funkcjonowania
sektora ubezpieczeniowego s3 ksztattowane zaréwno przez przepisy prawa krajowego i unijnego, jak i
przez regulacje, rekomendacje, wytyczne, stanowiska, metodyki oraz standardy formutowane przez
wiasciwe organy nadzoru i inne instytucje rynku finansowego. Istotne znaczenie majg w tym zakresie
rowniez opracowania i raporty podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ ubezpieczeniowa. Tak
rozbudowane otoczenie regulacyjne potwierdza, ie analizowana w rozprawie problematyka ma znaczenie
nie tylko poznawcze, ale réwniez praktyczne.

Na pozytywng ocene zastuguje réwniez zakres podmiotowy przeprowadzonych badan. Doktorant
objat analiza 10 podmiotéw funkcjonujacych na polskim rynku ubezpieczeniowym, reprezentujacych
rézne formy prawne. Dobdr badanych jednostek nie miat charakteru przypadkowego, lecz byt
konsekwencjg przyjetych przez Doktoranta zalozern i przeprowadzonego w rozprawie wywodu
prowadzacego do wyselekcjonowania préby badawezej. Z punktu widzenia zatozeri metodologicznych
oraz przedmiotu prowadzonych badar sposob doboru podmiotéw nalezy zatem uznaé za merytorycznie
uzasadniony.

Pewien niedosyt budzi jednak wytaczenie z préby badawczej najwigkszego podmiotu funkcjonujacego
na polskim rynku ubezpieczeniowym. Przyjmujac argumentacje Doktoranta dotyczaca kryteriéw doboru
préby, nalezy uzna¢, ze decyzja ta znajduje merytoryczne uzasadnienie i pozostaje spdjna z przyjeta
koncepcja badania. Jednoczeénie z perspektywy praktyki gospodarczej nieobecnos$é najwiekszego
uczestnika rynku jest zauwazalna. Podmiot ten, ze wzgledu na swoja skale dziatalnosci, pozycje rynkowa
oraz znaczenie dla catego sektora, pozostaje bowiem jednym z kluczowych uczestnikéw polskiego rynku
ubezpieczeniowego i w istotnym stopniu wspotksztattuje jego strukture, standardy oraz kierunki rozwoju.
Jego uwzglednienie mogtoby zatem zwiekszy¢ praktyczny wymiar przeprowadzonych badan. Okolicznosé
ta nie podwaza jednak poprawnosci przyjetego doboru préby, lecz moze by¢ traktowana jako
ograniczenie badania, a zarazem potencjalny kierunek jego przysztego rozszerzenia.

Za wiasciwie dobrany nalezy uznaé réwniez horyzont czasowy badarn. Analizg objeto okres dziewigciu
lat, tj. lata 2016-2024. Tak okreslona perspektywa czasowa umotzliwita Doktorantowi nie tylko dokonanie
oceny badanego zjawiska w poszczegélnych latach, ale takie identyfikacje zmian zachodzacych w
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diuzszym okresie. Jest to szczegdlnie istotne w przypadku sektora ubezpieczeniowego, ktdorego
funkcjonowanie podlegato zmianom. Przyjecie dziewiecioletniego horyzontu badawczego nalezy zatem
oceni¢ pozytywnie, gdyz ogranicza ryzyko formutowania wnioskéw na podstawie krétkookresowych
zmian i pozwala na uchwycenie bardziej trwatych tendencji wystepujacych w badanym obszarze.

Zakres przedmiotowy badarn réwniez nalezy uznac za szeroki i adekwatny do sformutowanych celow
rozprawy. Doktorant wykorzystat zréznicowany materiat Zrédiowy obejmujacy dokumentacje dotyczaca
funkcjonowania analizowanych podmiotdw oraz stosowanych przez nie rozwigzan w badanym obszarze.
Szczegdlne znaczenie majg w tym zakresie dokumenty wyszczegélnione w bibliografii rozprawy, w tym
akty prawne, stanowiska, metodyki, opinie, standardy i prezentacje nadzorcze, jak réwniez opracowania
i raporty podmiotéw prowadzacych dziatalnoéé ubezpieczeniowg oraz stowarzyszen i instytucji
zrzeszajacych podmioty nadzorowane. Wykorzystanie materiatéw o zréinicowanym charakterze
pozwolito na analize badanego problemu zaréwno od strony formalnej i regulacyjnej, jak i z perspektywy
praktyki funkcjonowania zaktadéw ubezpieczen.

Uwzgledniajac powyisze uwarunkowania, wybér problematyki badawczej podjetej w recenzowanej
rozprawie doktorskiej nalezy ocenié¢ jako zasadny, aktualny i istotny z punktu widzenia zaréwno
naukowego, jak i praktyki gospodarczej. Na pozytywng ocene zastuguje w szczegdlnosci koncentracja na
specyficznym i wainym segmencie rynku finansowego, jakim jest sektor ubezpieczeniowy, objecie
badaniem podmiotéw o zréinicowanej formie prawnej oraz przyjecie stosunkowo diugiego,
dziewiecioletniego horyzontu badawczego. Zakres podmiotowy, przedmiotowy i czasowy badari tworza
zasadniczo logiczng i spojng konstrukcje odpowiadajacq celom rozprawy.

lll. Ocena merytoryczna pracy doktorskiej

lil.1. Cele i hipotezy badawcze
Doktorant sformutowat cele rozprawy doktorskiej w dwdch zasadniczych wymiarach - poznawczym

oraz praktycznym. Jako gtéwny cel poznawczy przyjat budowe modelu pomiaru efektywnosci zaktadu
ubezpieczenn uwzgledniajacego zatoienia dwéch podejsé¢ do oceny jego funkcjonowania, tj. systemu
opartego na analizie wspéiczynnikowej, nawigzujgcego do rozwigzan wiasciwych dla systemu
Wyptacalnosé |, oraz systemu Wyptacalnos¢ ll, wykorzystujacego m.in. analize wymogoéw kapitatowych,
testy warunkow skrajnych i analize wrazliwosci. Z kolei cel praktyczny rozprawy zostat ukierunkowany na
zaprojektowanie systemu zarzadzania ryzykiem, ktéry moie przyczyniaé si¢ do wzrostu efektywnosci
zaktadu ubezpieczen, oraz na identyfikacje mozliwych efektéw synergii pomiedzy systemem zarzgdzania
ryzykiem a pozostatymi procesami realizowanymi w dziatalnosci zaktadu ubezpieczen.

Realizacji tak okreslonych celéw giéwnych podporzgdkowano cele uzupetniajgce, obejmujgce:
e przedstawienie spdjnego schematu ryzyk opisujacych dziatalno$é zaktadu ubezpieczer oraz

korelacji pomiedzy modutami ryzyka,
e powigzanie spojrzenia przez pryzmat ryzyka w relacji do dotychczasowego ,zarzadzania”
wspoiczynnikowego,
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wskazanie i przypomnienie podstaw teoretycznych w zakresie systemu zarzadzania ryzykiem oraz
powigzanie ich z biezacym procesem zarzadzania zaktadem ubezpieczen,

omdwienie zalozeri sieci powigzari informacji zarzadczej oraz podejmowanych decyzji w
dziatalnosci operacyjnej w synergii do systemu zarzadzania ryzykiem, w tym przedstawienie
mozliwosci wykorzystania narzedzi uzywanych w ramach innych proceséw,

poszerzenie spojrzenia na funkcjg zarzadzania ryzykiem poza kapitatowy wymdg wyptacalnoci.

Tak okreslonym celom badawczym podporzadkowana zostata giéwna hipoteza rozprawy, zgodnie z
ktora system zarzadzania ryzykiem stanowi determinante efektywnosci zakfadu ubezpieczen.

W celu jej weryfikacji Doktorant sformutowat szeéé¢ hipotez pomocniczych:

1.

W ramach systemu zarzgdzania zaktadéw ubezpieczerh mimo norm regulujacych dziatalnoéé
ubezpieczeniowq brak jest ustabilizowanego jednolitego podejécia do kwantyfikacji modutéw
ryzyka.

Proces zarzadzania w zaktadach ubezpieczer zostat zaprojektowany w sposéb intuicyjnie
odzwierciedlajacy gléwne ryzyka w ich dziatalno$ci, jednakze miat on miejsce niezaleinie od
synergii z zadaniami funkcji zarzadzania ryzykiem z uwagi na uwarunkowania regulacyjne.
Pomiar efektywnosci zaktadu ubezpieczen musi uwzgledniaé specyfike dziatalnoéci
ubezpieczeniowej oraz by¢ przeprowadzany wielowymiarowo.

Odpowiednia organizacja systemu zarzadzania ryzykiem, obejmujgca wszystkie jednostki
organizacyjne w zakladzie ubezpieczen, przyczynia sie do poprawy efektywnosci zakladu
ubezpieczen (synergia podmiotowa).

Odpowiedni zakres systemu zarzadzania ryzykiem, wykraczajacy poza obszar wymogoéw
kapitatowych wptywa pozytywnie na efektywnos¢ funkcjonowania zaktadu ubezpieczers
(synergia przedmiotowa).

Odpowiednie narzedzia zarzadzania ryzykiem wykraczajace poza narzedzia wynikajgce z systemu
Wyptacalno$é Il przyczyniaja sie do poprawy efektywnosci zaktadu ubezpieczen (synergia
narzedzi).

Cel gtéwny rozprawy nalezy uznaé za sformutowany w sposéb zasadniczo prawidtowy i odpowiadajacy
problematyce podjetej przez Doktoranta. Na pozytywng ocene zastuguje przede wszystkim potaczenie
wymiaru poznawczego z wymiarem aplikacyjnym. Doktorant nie ogranicza sie bowiem do oceny sposobu
funkcjonowania systemu zarzadzania ryzykiem w zaktadach ubezpieczer, lecz podejmuje prébe
opracowania modelu pozwalajgcego na jego silniejsze powigzanie z oceng efektywnosci oraz biezacymi
procesami zarzgdczymi. Cele uzupetniajgce pozostajg przy tym w logicznym zwigzku z celami gtéwnymi.

Podobnie skonstruowany zostat uktad hipotez badawczych. Hipoteza gldwna ma charakter
syntetyczny i wskazuje zaktadang zalezno$¢ pomiedzy systemem zarzadzania ryzykiem a efektywnoscia
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zaktadu ubezpieczen. Hipotezy pomocnicze rozwijajq te zalezno$¢, odnoszac ja do organizacji systemu
zarzadzania ryzykiem, jego zakresu przedmiotowego, stosowanych narzedzi oraz sposobu pomiaru
efektywnosci. Szczegodlnie istotne z punktu widzenia zasadniczego problemu badawczego s3 trzy ostatnie
hipotezy, w ktdrych Doktorant wyodrebnia synergie podmiotowa, przedmiotowg oraz narzedziows.
Tworzg one spdjng podstawe dla proponowanego w rozprawie modelu systemu zarzgdzania ryzykiem.

Przyjeta konstrukcje celéw oraz hipotez badawczych oceniam zatem pozytywnie. Zachowana zostata
logiczna relacja pomiedzy zidentyfikowanym problemem badawczym, celami pracy oraz hipotezami
podlegajacymi weryfikacji. Jednocze$nie przyjeta hipoteza gtéwna ma charakter dostatecznie ogdlny, aby
wyznaczac zasadniczy kierunek badan, natomiast hipotezy pomocnicze pozwalaja na jej weryfikacje w
odniesieniu do poszczegblnych wymiaréw funkcjonowania systemu zarzgdzania ryzykiem w zaktadach
ubezpieczen.

111.2. Ocena poprawnosci struktury rozprawy doktorskiej

Przedtozona do recenzji rozprawa doktorska sktada sie ze wstepu, pieciu rozdziatéw i zakoriczenia.

Wstep ma charakter uporzagdkowanego wprowadzenia do problematyki rozprawy i wyjasnia istote
analizowanego zagadnienia. Doktorant scharakteryzowat specyfike dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz
przedstawit ewolucje podejécia do zarzgdzania ryzykiem zwigzang z przej$ciem od systemu Wyptacalnos¢
| do Wyplacalno$éé Il. Szczegbing uwage zwrécono na problem niewystarczajagcego powigzania systemu
zarzadzania ryzykiem z biezgcg dziatalnoscig operacyjng zakltadow ubezpieczen oraz potrzebg szerszego
wykorzystania funkcji zarzadzania ryzykiem jako narzedzia wspierajgcego procesy decyzyjne i poprawe
efektywnosci podmiotéw. Doktorant uzasadnit réwniez wybér problematyki badawczej, wskazujac m.in.
na potrzebe petniejszej realizacji zatozen filaru Il systemu Wyptacalnosé Il oraz opracowania modelu
taczacego podejicie wiasciwe dla systeméw Wyptacalnosé | i Wyptacalnosé Il. We wstepie okreslono
ponadto cele rozprawy - poznawczy, praktyczny i cele uzupetniajace - oraz sformutowano hipoteze gtéwna
i sze$¢ hipotez pomocniczych. Przedstawiono takie przyjgte podejscie metodologiczne. W koricowej
czesci wstepu Doktorant zaprezentowat strukture rozprawy i syntetycznie scharakteryzowat zawarto$é
poszczegdlnych rozdziatéw.

Rozdzial 1 ma charakter teoretyczno-wprowadzajacy i zostat poswigcony problematyce ryzyka w
dziatalnoéci zaktadéw ubezpieczeri oraz jego systematyzacji. Doktorant rozpoczyna rozwazania od
wyjasnienia pojecia ryzyka, przedstawiajac jego znaczenie i rodzaje oraz miejsce w teorii ekonomii, a
nastepnie odnosi te kategorie bezposérednio do specyfiki dziatalnoéci ubezpieczeniowej. Istotng czesé
rozdziatu stanowi wielowymiarowa segmentacja ryzyka, obejmujagca m.in. podziat wynikajacy 2
kapitatowego wymogu wyptacalnosci, systemu zarzadzania zaktadem ubezpieczen oraz procesu nadzoru
ubezpieczeniowego, w tym BION i testéw stresu. Doktorant uwzglednia réwniez ryzyka wykraczajace poza
kapitalowy wymog wyplacalnoéci oraz ryzyka zwigzane z funkcjonowaniem grup kapitatowych.
Rozwazania uzupetniono o systematyke ryzyka proponowang przez Miedzynarodowe Stowarzyszenie
Nadzoréw Ubezpieczeniowych (IAIS) oraz Polska lzbe Ubezpieczeri, a takize analize rodzajéw ryzyka
identyfikowanych przez zaktady ubezpieczenn w sprawozdaniach o wyptacalnosci i kondycji finansowej
(SFCR) w latach 2021-2024.
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Rozdziat stanowi zatem bardzo bogaty i wieloaspektowy przeglad zagadnieri zwigzanych z ryzykiem w
zaktadach ubezpieczen, przedstawiajac je zaréwno z perspektywy teorii ekonomii, specyfiki dziatalnogci
ubezpieczeniowej, wymogéw kapitatowych i regulacyjnych, jak i praktyki funkcjonowania oraz nadzoru
nad zaktadami ubezpieczen. Tak skonstruowana czgéé teoretyczna tworzy wiasciwa podstawe dla
dalszych rozwazan dotyczacych systemu zarzadzania ryzykiem i jego znaczenia dla efektywnoéci zaktadéw
ubezpieczen.

Kolejny, rozdziat 2, poswigcony zostat systemowi zarzadzania ryzykiem w dziatalnosci zaktadéw
ubezpieczeri w Polsce. Doktorant przedstawia generalne zasady systemu zarzadzania, a nastepnie odnosi
je do specyfiki dziatalnosci ubezpieczeniowej, analizujgc m.in. funkcje kluczowe, strukture organizacyjng
oraz pisemne zasady funkcjonujace w zaktadach ubezpieczer. W dalszej czesci oméwiono zatozenia
systemu zarzadzania ryzykiem, wymagania regulacyjne, proces Wtasnej Oceny Ryzyka i Wyptacalnoéci
(ORSA) oraz problematyke modeli wewnetrznych. Rozwazania uzupetniono przegladem zasad
funkcjonowania systeméw zarzadzania ryzykiem na polskim rynku ubezpieczeniowym.

Rozdziat stanowi logiczne rozwinigcie rozwazafi podjetych w rozdziale pierwszym - Doktorant
przechodzi od identyfikacji i systematyzacji ryzyka do sposobéw zarzadzania nim w zakfadach
ubezpieczen. Oba rozdziaty tworza tym samym spéjna podstawe teoretyczng dla dalszej czeéci rozprawy.

W rozdziale 3 przedstawiono problematyke efektywnosci finansowej zakladéw ubezpieczer, ze
szczegdlnym uwzglednieniem jej pomiaru oraz determinant. Doktorant omawia znaczenie analizy
wspétczynnikowej, relacje pomiedzy efektywnoscia finansowa a wyptacalnoscig oraz zasady wyznaczania
wymogow kapitatowych w ramach formuly standardowe] i modeli wewnetrznych, Istotng cze$¢ rozdziatu
stanowi szeroki przeglad wskaznikw wykorzystywanych do oceny dziatalnosci zaktadéw ubezpieczen,
obejmujacych m.in. wyptacalnos¢, poziom rezerw, sprawno$¢ dziatania, dynamike rozwoju, udziatw rynku
oraz pozycje bilansowe.

Rozwazania ilo$ciowe uzupetniono o jakoéciowe metody analizy ryzyka, w tym macierz ryzyka, metody
eksperckie oraz analize wptywu na dziatalno$¢ (BIA). Rozdziat zamyka analiza wskaznikéw rentownosci, ze
szczegélnym uwzglednieniem ROE i jego relacji ze wspétczynnikiem wyptacalnoéci. Rozdziat ten stanowi
logiczne przejécie od problematyki systemu zarzadzania ryzykiem do zagadnienia efektywnosci
finansowej, tworzac podstawe metodyczng dla badari empirycznych przedstawionych w dalszej czeéci
rozprawy.

Rozdziat 4 ma charakter empiryczny i zostat poswigcony badaniu zaleinoéci pomiedzy zarzadzaniem
ryzykiem a efektywnoscig finansowg zakladéw ubezpieczen. W pierwszej czgici Doktorant szczegdtowo
przedstawia procedure doboru préby badawczej, uwzgledniajac forme prawna podmiotéw, skale
prowadzonej dziatalnosci, kryteria wynikajace z systemu Wyptacalnoéé Il oraz podejécie stosowane przez
organ nadzoru. Istotnym elementem jest réwniez weryfikacja reprezentatywnosci wyodrebnionej grupy
na podstawie szeregu danych rynkowych i finansowych. W efekcie do badania wyselekcjonowano 10
zaktadéw ubezpieczer o $redniej wielkosci funkcjonujacych zaréwno w formie spétek akcyjnych, jak i
towarzystw ubezpieczen wzajemnych.

W dalszej czesci rozdziatu Doktorant przedstawia zatozenia badania wlasnego oraz dokonuje wyboru
narzedzi i miernikéw stuzacych ocenie ryzyka ubezpieczeniowego. Zaprezentowano schemat ryzyka
ubezpieczeniowego, przyporzagdkowano mierniki do poszczegdlnych jego rodzajéw, a nastepnie
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dokonano ich uporzadkowania z wykorzystaniem modelu Du Ponta. Rozdziat ten stanowi zatem kluczowa
czeéé empiryczno-metodyczna rozprawy, w ktérej wezesniejsze rozwazania dotyczace ryzyka, systemu
zarzadzania ryzykiem i efektywnosci finansowej zostajg przetozone na konkretne zatozenia, narzedzia i
mierniki wykorzystywane w badaniu wiasnym.

W ostatnim, rozdziale 5 rozprawy doktorskiej przedstawiono model oceny zaktadu ubezpieczen
oparty na systemie zarzadzania ryzykiem, wykorzystujac w tym celu poszczegélne moduty ryzyka
ubezpieczeniowego. Doktorant przeprowadzit szczegétowa analize obejmujaca m.in. ryzyko sktadki i
rezerw, ryzyko kosztéw, koncentracji, zarazenia w ramach grupy kapitatowej, ryzyko katastroficzne,
ryzyka zwiazane z reasekuracjg oraz ryzyko lapséw. Analizy te stuzg powigzaniu poszczegdlnych kategorii
ryzyka z oceng efektywnosci zaktadow ubezpieczen.

W koricowej czesci rozdziatu Doktorant dokonuje oceny badanych zakladéw ubezpieczen w ramach
modutu ryzyka ubezpieczeniowego oraz przedstawia proponowang strukturg ryzyka w dziatalnosci
ubezpieczeniowej. Waznym rezultatem przeprowadzonych rozwazan jest réwniez propozycja struktury
organizacyjnej zakladu ubezpieczen odpowiadajacej potrzebom zarzgdzania ryzykiem i poprawy
efektywnosci. Rozdzial ten stanowi zwiericzenie cze$ci empirycznej rozprawy, taczac wyniki
przeprowadzonych badan z autorska propozycja modelu, ktérego istota jest osiagnigcie synergii pomiedzy
systemem zarzadzania ryzykiem a biezacg dziatalno$cig zaktadu ubezpieczen.

W zakoficzeniu Doktorant dokonat podsumowania przeprowadzonych badan oraz sformutowat
najwazniejsze wnioski dotyczace wplywu systemu zarzadzania ryzykiem na efektywnos¢ zakiadéw
ubezpieczer. Na podstawie uzyskanych wynikéw wyrdznit trzy modele odpowiadajgce réznym poziomom
dojrzato$ci zarzadzania ryzykiem - od podejécia skoncentrowanego na realizacji wymogdw regulacyjnych
i kapitalowych do systemowego zarzadzania ryzykiem, $cisle powigzanego z dziatalnoscig operacyjng
zaktadu ubezpieczen.

Doktorant wskazat, ze wyniki badan potwierdzaja gtéwna hipoteze o wplywie systemu zarzadzania
ryzykiem na efektywnos¢ zaktadéw ubezpieczen. Przedstawit réwniez ograniczenia badania, wynikajgce
przede wszystkim z koncentracji na module ryzyka ubezpieczeniowego oraz wskazat kierunki dalszych
analiz. Zakoriczenie stanowi spéjne zwienczenie rozprawy, taczac wyniki badan z wnioskami o charakterze
poznawczym i praktycznym.

Uktad rozprawy naleiy oceni¢ jako spodjny, logiczny i konsekwentny. Kolejne rozdziaty tworza
uporzadkowany ciag rozwazan - od identyfikacji i systematyzacji ryzyka, poprzez charakterystyke systemu
zarzadzania ryzykiem oraz problematyke efektywnosci finansowej, ai do badan empirycznych i
zaproponowania modelu oceny zaktadu ubezpieczeri. W mojej ocenie tres¢ poszczegdlnych czeéci pracy
pozostaje podporzgdkowana przyjetym celom i hipotezom badawczym oraz wiasciwie tgczy rozwazania
teoretyczne z czeécig empiryczng rozprawy.

111.3. Ocena wykorzystania pozycji bibliograficznych

W recenzowanej rozprawie Doktorant wykorzystat bogaty i zréznicowany zaséb Zrédet, obejmujacy
akty prawne, wytyczne i rekomendacje instytucji nadzorczych, opracowania i raporty podmiotdw rynku
ubezpieczeniowego, Zrddla internetowe, ksigzki oraz liczne artykuly naukowe. Na szczegdlne
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podkreslenie zastuguje szerokie wykorzystanie dokumentéw instytucjonalnych, w tym materiatéw EIOPA,
KNF, IAIS oraz opracowan organizacji i podmiotéw zwigzanych z sektorem ubezpieczeniowym. Bibliografia
obejmuje réwniez 136 pozycji ksigzkowych oraz 164 artykuty i opracowania naukowe, dotyczace m.in.
ryzyka, zarzadzania ryzykiem, wyptacalnosci i efektywnosci finansowej zaktadéw ubezpieczen.

Dobér literatury nalezy zasadniczo oceni¢ jako prawidlowy i odpowiadajacy zakresowi
problemowemu rozprawy. Doktorant sigga rowniei do literatury obcojezycznej, w tym do aktualnych
publikacji naukowych dotyczacych zarzadzania ryzykiem i funkcjonowania sektora ubezpieczeniowego.
Zakres wykorzystania zagranicznej literatury naukowej mégltby zostaé jednak nieco rozszerzony, w
szczegblnosci poprzez czestsze bezposrednie odwotywanie sie w tekscie rozprawy do wynikéw badan
publikowanych w miedzynarodowych czasopismach naukowych. Wzmocnitoby to osadzenie
prowadzonych rozwazan w aktualnym dorobku $wiatowe;j literatury przedmiotu.

Ponadto, zwlaszcza w rozdziatach o charakterze teoretycznym, wskazane byloby silniejsze
zaakcentowanie wtasnego stanowiska Doktoranta wobec przywotywanych koncepcji i pogladéw innych
autorow. Rozbudowane przeglady literatury moglyby czesciej koriczy¢ sie ich syntetycznym
podsumowaniem, krytycznym poréwnaniem przedstawionych stanowisk oraz jednoznacznym
wskazaniem stanowiska przyjmowanego przez Doktoranta. Elementu takiej autorskiej syntezy miejscami
nieco brakuje. Nie zmienia to jednak ogdlnie pozytywnej oceny wykorzystanej bibliografii, ktéra
potwierdza dobre przygotowanie Doktoranta do przeprowadzenia badar dotyczacych zarzadzania
ryzykiem i efektywnosci finansowej zaktadéw ubezpieczen.

111.4. Zdolnos¢ do samodzielnego prowadzenia badar naukowych

Recenzowana rozprawa doktorska opiera sie na szerokim i zréznicowanym warsztacie badawczym,
taczacym analize teoretyczng, regulacyjng oraz empiryczng. Zastosowane przez Doktoranta metody
odpowiadaja charakterowi postawionego problemu badawczego i umotliwiaja jego analizg zaréwno 2z
perspektywy naukowej, jak i praktyki funkcjonowania zaktadéw ubezpieczern. Wsréd wykorzystanych
metod i Zrédet badawczych wskazaé mozna w szczegélnosci:

e studia literatury przedmiotu, obejmujgce zagadnienia ryzyka i jego klasyfikacji, zarzadzania
ryzykiem, systemu zarzadzania zaktadem ubezpieczenr, wyptacalnosci oraz efektywnosci
finansowej;

e analize aktéw prawnych oraz regulacji i wytycznych nadzorczych, ze szczegdlnym
uwzglednieniem systemu Wyptacalnoéé Il oraz dokumentéw EIOPA i Komisji Nadzoru
Finansowego; szeroki zakres tego rodzaju Zrodet znajduje odzwierciedlenie w bibliografii
rozprawy.

e analize danych i dokumentacji sprawozdawczej, w tym raportéw SFCR zaktadéw ubezpieczeri
oraz danych publikowanych przez instytucje nadzorcze;

» analize wskaZnikowg i finansowa, stuzaca ocenie sytuacji badanych zaktadéw ubezpieczen
oraz zaleznosci pomiedzy poziomem ryzyka, wyptacalnoscia i efektywnoscia finansowg;
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e autorskie podejécie do oceny ryzyka ubezpieczeniowego, prowadzace do zaproponowania
modelu oceny zakladu ubezpieczenn oraz struktury ryzyka i rozwigzan organizacyjnych
wspierajacych proces zarzgdzania ryzykiem.

Na szczegdlne podkreélenie zastuguje rozbudowany zakres materiatu empirycznego oraz jego silne
powigzanie z praktyka funkcjonowania rynku ubezpieczeniowego. Doktorant wykorzystuje m.in. raporty
SFCR licznych zaktad6w ubezpieczeri z kilku kolejnych lat, jak réwniez dane, metodyki i materiaty KNF oraz
EIOPA. Pozwala to na osadzenie prowadzonych badan w rzeczywistych uwarunkowaniach regulacyjnych
i ekonomicznych dziatalnosci zaktadow ubezpieczen.

W sposobie prowadzenia badari wyraznie widoczne jest bardzo duze doswiadczenie zawodowe
Doktoranta, ktére zostato umiejetnie wykorzystane na potrzeby rozprawy. Doktorant dobrze rozumie
praktyczne mechanizmy funkcjonowania zaktadéw ubezpieczen, specyfike zarzadzania ryzykiem oraz
znaczenie regulacji prawnych i nadzorczych. Nie ogranicza sie jednak wylacznie do perspektywy praktyka.
Potrafi spojrze¢ na analizowane problemy szerzej, poszukujac zaleznosci pomiedzy ryzykiem, systemem
zarzadzania i efektywnosécia finansow3 a spojrzeniem naukowym w tymze obszarze. Umiejgtne potaczenie
wiedzy praktycznej z warsztatem naukowym nalezy uznaé za jedng z istotnych zalet recenzowanej
rozprawy.

Zastosowany zestaw metod, zakres zgromadzonego materiatu oraz sposob przeprowadzenia badan
nalezy zatem oceni¢ pozytywnie. Przeprowadzone analizy $wiadcza nie tylko o znajomosci badanego
sektora, lecz rowniez o zdolnoéci Doktoranta do samodzielnego formutowania probleméw, doboru
odpowiednich narzedzi badawczych, interpretowania wynikéw oraz wyprowadzania na ich podstawie
wnioskéw o charakterze naukowym i aplikacyjnym. Catoéé potwierdza odpowiednie przygotowanie
Doktoranta do samodzielnego prowadzenia badan naukowych.

\T Ocena formalna i jezykowa rozprawy doktorskiej

Przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska pod wzgledem formalnym zostala przygotowana
zasadniczo w sposéb prawidlowy. Jej struktura jest przejrzysta, a uklad poszczegdlnych czgsci, rozdziatow
i podrozdziatéw pozwala na $ledzenie toku prowadzonych rozwazan. Zastrzezenia budzi natomiast strona
jezykowa i redakeyjna pracy. Tekst zostat przygotowany dos¢ niestarannie i zawiera stosunkowo liczne
btedy jezykowe, stylistyczne, ortograficzne i interpunkcyjne. Miejscami wptywaja one na plynnosé
wywodu oraz utrudniaja odbiér prezentowanych tresci. W dalszej czesci recenzji wskazano przyktady tego
rodzaju btedéw. W ocenie Recenzenta praca przed jej ewentualng publikacja powinna zosta¢ poddana
starannej korekcie jezykowej i redakcyjnej.

1. Niespdjnoéé osoby we wstepie - czasami jest pierwsza osoba czasami bezosobowo;

2. Brak numeréw schematéw, tabel czy wykreséw przy powotywaniu sig na nie w tekscie - nie jest
to jednoznaczne do czego sie odnosi dany tekst;

3. S. 33, schemat 4 - mato czytelny w wersji papierowej;

S. 36, schemat 5 - biad ortograficzny (,kontrachent”);

»
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S. 47, schemat 7 - niespdjno$¢ numeracji;

S. 56, schemat 10 - brak ,B” i ,E”;

S. 78, schemat 16 - brak ,E”;

$.95, ostatni akapit, trzecie zdanie - ,ona” odnosi sie do funkcji czy instytucji?

S. 96, pierwszy akapit, drugie zdanie - niezrozumiate;
. 5. 102, ostatnie zdanie - chodzi o schemat 26 czy 20?
. S. 106, wypunktowanie - niewtasciwa odmiana stéw;
. 5. 119, pkt. 4.1, pierwsze zdanie - odmienny od czego, brakuje wyjasnienia;
. 5. 123, schemat 123 - niejednoznacznie sformutowany tytut - trzeba by byto dodaé mysinik przed
Jporéwnanie”
S.’s. 129, drugi akapit - ,Spétka” wielkq litera, dlaczego?
S. 133, schemat 25 - ,analiza ryzyka” w ,analizie ryzyka” - to jest nielogiczne;
§.137, schemat 26 - literéwka w pierwszym polu, brak wyjaénienia, opisu w tekécie tego schematu;
S. 138, pierwszy akapit, ostatnie zdanie - chodzi 0 model zewnetrzny czy wewnetrzny?
S. 145, pkt. 2.2 - zamiast ,system prawny” lepiej by byto napisa¢ w tym kontekscie ,regulacje
prawne”;
S. 149, pkt. 2.2.3 - zta odmiana stowa w tytule;
Rozdziat 2 - wzory mato czytelne ze wzgledu na brak rozdzielenia poszczegélnych stéw, brak 100%
przy niektorych formutach i wyjasnienia jak zatem sa podawane wartosci danych wskaznikéw, w
procentach czy nie;
S. 154, trzeci akapit - literéwka w czwartej linijce - chodzi o , posiadany”?
S. 157, drugi akapit - lepsze sformutowanie to ,rok obrachunkowy, nie ,rok ksiegowy”;
S.162, tytut: ,wskaZniki obejmujace koszty i odszkodowania” - odszkodowania to tez koszty, moze
lepiej ,,...koszty odszkodowan”;
S. 163 - przy wzorach niespojnos¢ wielkoci liter;
S. 164 - pkt. 2.3.7 - brak wyjasnienia ,,MVBS” - nie ma tego w objasnieniach skrétéw;
S. 167, przypisy 545, 546 - do ktérego schematu sig odnosz3?
S.167, przypis 545 - nieprecyzyjne zastosowanie pojecia ,ryzyko brutto”. Jezeli przez ryzyko brutto
rozumiane jest ryzyko przed zastosowaniem mechanizméw ograniczajacych, to po uwzglednieniu
metod zarzadzania ryzykiem wiasciwe bytoby postugiwanie sie pojeciem ryzyka netto. Wskazane
jest doprecyzowanie terminologii.
. 5. 171 - ostatnie zdanie - ,nastepujaco” do czego sie odnosi?
. $.172, pkt.2.5 - ,Wyptacalnos¢” dlaczego wielkg literg;
. S. 192, pierwszy akapit - ,w poniisze] tabeli” - ktérej? Gdzie ona jest”

31. S. 194, pierwszy akapit, 8 wiersz - dwa razy ,sie”;

10
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32. S. 198, wykres 3 - brak legendy;

33. S. 203, pkt. 1.5.4- zta odmiana w tytule;

34. S. 218, schemat 43 - mato czytelny w wersji papierowej;

35. S. 220, wykres 26 - w tytule: w pasywach czy w zobowigzaniach, co innego jest w tekscie;
36. S. 248, tabela 54 - ,udziat” czy ,stosunek”?

37.S.274 - 276 - nieco niespadjny uktad z pozostaty czescia pracy;

38. S. 277, drugi akapit, druga linijka powinno by¢ ,koszty akwizycji”;

39. S. 277 - tabela 91 - bigd w tytule;

40. S. 279, trzeci akapit - gdzie jest wykres, do ktérego odnosi sie tekst?

41. S. 280, tabela 98 - jaka jest formuta tego wskaznika?

42. S. 281, tabela 97 - tytut: jakiej dziatalnosci?

43, S, 295, pkt. 5 - o co chodzi w zdaniu: ,W kazdym z tych trzech...”?

44, S, 297, przypisy 695 i 696 - btgd odmiany/ortograficzny: , kursywom”

45. S. 324 - odniesienie sie do ,tez” w pracy - gdzie one 53?7 sformufowane zostaty hipotezy.

V. Uwagi szczegdlowe

Pomimo ogdlnie pozytywnej oceny rozprawy, zaréwno pod wzgledem podjetej problematyki,
przyjetej koncepcji badawczej, jak i zakresu przeprowadzonych badan, jej lektura nasuwa réwniez pewne
zastrzezenia, refleksje i pytania o charakterze merytorycznym oraz metodologicznym. Niektére z nich
dotycza przyjetych zatozer i sposobu interpretacji uzyskanych wynikéw, inne natomiast odnosz3 sie do
kwestii wymagajgcych, w mojej ocenie, szerszego uzasadnienia, doprecyzowania lub pogtebionej dyskusji.
Cze$¢ uwag ma réwniei charakter polemiczny i nie podwaza wartosci przeprowadzonych badar, lecz
wskazuje na obszary, ktére pozostawiajg pewien niedosyt poznawczy lub moga stanowi¢ punkt wyjécia
do dyskusji z Doktorantem. W szczegdlnosci chciatbym zwréci¢ uwage na nastepujgce kwestie:

1. Brak podsumowan przy poszczegdlnych rozdziatach - datyby one moiliwoséé syntetycznego
ujecia przedstawionych zagadnien i jednoczesnie wyrazenia opinii Doktoranta;

2. Przypis 197 - dos¢ dyskusyjne wydaje sie by¢ stwierdzenie, ie ,Do ryzyka ptynnosci mozna
zaliczy¢ kolejne przywotywane ryzyko, tj. ryzyko wyniku finansowego. Ryzyko to zdefiniowano,
jako uzyskanie wyniku innego niz niezbedny dla potrzeb dziatalnoéci. Mamy, wiec do czynienia
z uprzednio przywotywanym niedopasowanie iloéciowym przeptywow pienieznych. Ciekawym
starszym spojrzeniem na ryzyko plynnosci byto wyodrebnienie w mapie ryzyk ryzyka
rozliczenia wskazujacego na problemy z rozliczeniem sie z kontrahentem na skutek
niedopasowania struktury przeptywow pienieznych.” - czy mozna te ryzyka tak jednoznacznie
utoisamiac?

11
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3. Stosowanie wymiennie terminéw: ,ryzyko dziatalnosci zakladu ubezpieczen”, ,ryzyko
dziatalno$ci ubezpieczeniowej” i ,ryzyko ubezpieczeniowe” - to nie jest to samo;

4. Niepetne zdefiniowanie terminu ,zarzadzanie” w kontekscie ,systemu zarzadzania ryzykiem”
odnoszgce sig bezposrednio do literatury z obszaru zarzadzania;

5. Brak odniesienia sie do terminu ,strategia” do$¢ kluczowego, w mojej opinii, w poruszane]
tematyce, w szczegdlnos$ci w rozdziale 3;

6. Niekompletna definicja ,efektywnosci” - jak Doktorant ja rozumie?

7. Brak przekonywujacego uargumentowania wyboru wskainika ROE jako reprezentujacego
efektywnos¢;

8. Uzywanie przy rezerwach techniczno - ubezpieczeniowych sformutowania element kosztowy
- zwigkszenie tych rezerw ma skutek kosztowy jednak same rezerwy nie s3 w znaczeniu
rachunkowych kosztami;

9. Stosowane w pracy okredlenie ,ryzyko lapséw” ma charakter branzowego zapozyczenia od
ang. lapse risk. Zasadne bytoby zastosowanie polskiego terminu ,ryzyko rezygnacji z uméw”
lub ,,ryzyko rezygnacji (ang. lapse risk).

Vl. Uwagi koricowe

W recenzowanej rozprawie doktorskiej Doktorant wykorzystat bogaty i zréinicowany materiat
irodiowy, obejmujgcy literaturg przedmiotu, akty prawne, regulacje i wytyczne nadzorcze, raporty oraz
dokumentacje zakltadéw ubezpieczen. Na uwage zastuguje szeroki i wielowatkowy zakres
przeprowadzonych analiz, taczgcych problematyke ryzyka, systemu zarzadzania ryzykiem, wyptacalnosci
oraz efektywnosci finansowej zaktadéw ubezpieczer. Szczegdlnie wartociowe jest wykorzystanie
materiatow EIOPA, KNF i IAIS oraz raportéw SFCR, co pozwolito na silne powigzanie prowadzonych
rozwatian z rzeczywistymi uwarunkowaniami funkcjonowania rynku ubezpieczeniowego.

Przeprowadzone badania majg charakter wieloetapowy i konsekwentnie prowadzg od identyfikacji
oraz systematyzaciji ryzyka, poprzez analize systemu zarzadzania ryzykiem i efektywnosci finansowej, do
badan empirycznych przeprowadzonych na grupie 10 zaktadéw ubezpieczern oraz sformutowania
autorskiej propozycji modelu ich oceny. Na pozytywng ocene zastuguje przy tym umiejetne wykorzystanie
bardzo duzego doswiadczenia zawodowego Doktoranta. Znajomos¢ praktyki funkcjonowania zaktadow
ubezpieczen, regulacji oraz mechanizméw zarzadzania ryzykiem zostata potaczona z probg szerszego,
naukowego spojrzenia na analizowane zaleinosci. Umiejetnosé taczenia perspektywy praktycznej z
warsztatem badawczym nalezy uznaé za jedng z istotnych warto$ci rozprawy.

Przeprowadzone przez mgr. Huberta Grochowskiego analizy teoretyczne i badania empiryczne
$wiadcza o dobrej znajomosci podjetej problematyki oraz posiadaniu odpowiedniego warsztatu
badawczego. Doktorant wykazat zdolno$é do samodzielnego formutowania probleméw, doboru narzedzi
badawczych, interpretacji uzyskanych wynikéw oraz formutowania wnioskdw o charakterze poznawczym
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i aplikacyjnym. W mojej ocenie rozprawa stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego, a
jednoczeénie potwierdza og6lng wiedze teoretyczng Doktoranta w dyscyplinie ekonomia i finanse oraz
jego umiejetnosé samodzielnego prowadzenia pracy naukowej, odpowiadajac tym samym zasadniczym
wymaganiom okre$lonym w art. 187 ust. 1 i 2 ustawy - Prawo o szkolnictwie wyiszym i nauce.

Jednoczednie przedstawione w recenzji uwagi i zastrzezenia, w szczegdlnosci dotyczace sposobu
rozumienia efektywnosci, wyboru ROE jako jej miernika, rozgraniczenia poszczegdlnych kategorii ryzyka
oraz powigzania systemu zarzgdzania ryzykiem z pojeciem strategii, sktaniaja do podjecia dyskusji z
Doktorantem. W zwigzku z tym Recenzent chciatby poznaé stanowisko Doktoranta w odniesieniu do
nastepujacych kwestii:

1. W jaki sposéb Doktorant definiuje/rozumie efektywnos¢ zakiadu ubezpieczeri i dlaczego wiasnie
wskaZnik ROE zostat przyjety jako jeden z kluczowych miernikéw reprezentujgcych te kategorie?
Czy - bioragc pod uwage wielowymiarowy charakter dziatalno$ci ubezpieczeniowej/ zaktadéw
ubezpieczeri - motzliwe byloby zastosowanie innego miernika lub syntetycznego zestawu
miernikow efektywnosci?

2. W jaki sposéb Doktorant postrzega relacje pomiedzy systemem zarzadzania ryzykiem a strategia
zaktadu ubezpieczeri? Czy system zarzgdzania ryzykiem powinien przede wszystkim wspieraé
realizacje przyjetej strategii, czy tez - poprzez identyfikacje i ocene ryzyka - powinien aktywnie
uczestniczy¢ w jej formutowaniu?

3. Czy zaproponowany w rozprawie model, koncentrowany na module ryzyka ubezpieczeniowego,
moze zostaC rozszerzony na pozostate moduly ryzyka i w konsekwencji stanowi¢ podstawe
kompleksowego modelu oceny zakladu ubezpieczen? Jakie ograniczenia Doktorant dostrzega w
takim rozszerzeniu? Czy bedg réznice dla modelu opracowanego dla zaktadéw ubezpieczen dziatu
lidziatu lI?

4. Czy i w jaki sposéb wyniki badania moglyby ulec zmianie w przypadku wtaczenia do préby
najwiekszego zaktadu ubezpieczen funkcjonujacego na polskim rynku? Czy skala jego dziatalnoéci
mogtaby prowadzi¢ do odmiennych zaleinosci pomiedzy systemem zarzadzania ryzykiem a
efektywnoscig niz w przypadku podmiotéw objetych badaniem?

Konkluzja: Recenzowana rozprawa doktorska mgr. Huberta Grochowskiego spetnia, w mojej ocenie,
wymagania okreslone w art. 187 ust. 1 i 2 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. - Prawo o szkolnictwie wyzszym i
nauce (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1571 z p6in. zm.). Rozprawa prezentuje 0gdlng wiedze teoretyczng
Doktoranta w dyscyplinie ekonomia i finanse, potwierdza jego umiejetnoéé samodzielnego prowadzenia
pracy naukowej oraz stanowi oryginalne rozwigzanie podjetego problemu naukowego.

W zwiazku z powyiszym wnosze o dopuszczenie mgr. Huberta Grochowskiego do publicznej obrony
rozprawy doktorskiej.
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dr hab. Magdalena Chmielowiec-Lewczuk, prof. UEW

14



