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1. Przedmiot recenzji

Podstawa formalna sporzadzenia niniejszej recenzji jest pismo przewodnie Dzickana
Wydzialu Ekonomii i Finanséw Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Pana prof. dr.
hab. Andrzeja Graczyka z dnia 14.07.2023, informujacego mnie o powolaniu na recenzenta
rozprawy doktorskiej mgr Doroty Jaskiewicz, ktéra mieéci si¢ w dyscyplinie ekonomia i
finanse.

Postepowanic o nadanie stopnia doktora dla mgr Doroty Jaskiewicz przeprowadzane
jest na podstawie ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. - Prawo o szkolnictwie wyZszym 1 nauce (Dz.
U. z 2020 poz. 85 z pbzn. zm.) w zgodzie z ust. 3 art. 187 ustawy, gdzie przedmiotem jest
rozZprawa dok;torska bedaca praca pisemna w postaci monografii naukowej, natomiast ocena
tej rozprawy zostanic dokonana w zgodzie z ust. 1 i ust. 2 art. 187:

¢ czy ogdlna wiedza teoretyczna Dokiorantki w dyscyplinie ekonomia i finanse zostata
odzwierciedlona w rozprawie,

» czy Doktorantka posiada umiejetnosé samodzielnego prowadzenia pracy naukowej,

e czy przedmiotem rozprawy doktorskiej jest oryginalne rozwigzanie problemu

naukowego, eweniuakie czy przedmiotem rozprawy jest oryginalne rozwigzanie w

zakresie zastosowania wynikéw whasnych badan naukowych w sferze gospodarczej

lub spoleczne;j.

2. Ocena ogolna aktualno$ci i oryginalno$ci podje¢tego tematu
Do recenzji przediozono mi, na noéniku elektronicznym, rozprawg doktorskg mgr
Doroty Jagkiewicz pt. “Adekwatnosé kapitatowa zakladéw ubezpieczert w systemie Solvency

Ir’. Jest to obszeme studium teoretyczno-empiryczne, W mojej ocenie interesujgce pod




wzgledem poznawczym, mieszczace si¢ w nurcie badaf naukowych nad szeroko rozumiang
gospodarkg finansowa zakladu ubezpieczeh oraz stabilno$cig finansowa sektora
ubezpieczeniowego.

Zmieniajace si¢ warunki rynkowe stwarzajg potrzebe wprowadzania ustawicznych
zmian w zakresie doskonalenia systemu wyplacalno$ci ubezpieczyciell oraz skutecznego
zapobiegania turbulencjom 1 kryzysom finansowym. Organy nadzoru nie tylko badajg
zgodnoéé dzialalnoéei biznesowej ubezpieczycieli z cbowiazujacym prawem. Koncentruja si¢
takze na badapin profilu ryzyka, na jakie narazeni sg ubezpieczyciele w zwiazku z
prowadzong dziatalnoscia. Mobilizuja takze samych ubezpieczycieli do bardzicj skuteczne;j
kontroli ryzyka, m.in. poprzez wykorzystywanie wewngetrznych  (wlasnych) modeli
poprawiajacych sposob zarzadzania nim. Obecna architektura modelu wyplacalno$ci
wprowadza réwniez nowe standardy rachunkowosci oraz dodatkowe obowiazki
sprawozdawcze, zaréwno na potrzeby organu nadzoru jak 1 pozostalych interesariuszy.
Dzialania te maja na celu zapewnienie coraz skutecznigjszej ochrony interesow klientow,
zachowanie wickszej stabilnoéci oraz lepszej transparentnoéci rynku ubezpieczeniowego.

Dysertacja wpisuje sie Sciéle w dyskusj¢ nad skutkami wdrozenia dyrektywy Solvency
Il na europejskim rynku ubezpieczeniowym. Gléwny problem badawczy, kiéry podjeta
Autorka dotyczy wcigz aktualnego zagadnienia, jakim jest ograniczanie ryzyka
niewyplacalnosci zakladéw ubezpieczen poprzez wprowadzenie wymagah w zakresie
holistycznego zarzgdzania ryzykiem. Autorka skoncentrowata swoje rozwazania wokél
narzedzi padzorczych stuzgcych monitorowantu i kontroli ryzyka. Wiele miejsca poswigeita
konstrukcji formut, shizacych do obliczania adekwatnosci kapitalowej ubezpieczycieli.
Podjcta autorska probe uporzadkowania poszezegélnych ryzyk wliczanych do formuly
standardowej, scharakteryzowata metody identyfikacji tych ryzyk, pomiaru i zarzadzanta nimi.
Autorka postanowila zidentyfikowaé te elementy formuty standardowej, ktore nic sg
dostosowane do specyfiki ubezpieczycieli. Przypuszcza, ze modele wewngtrzne mogtyby
zapewnié lepsze dopasowanie kapitatowego wymogu wyplacalnoéci do profilu dziatalnoscl
prowadzongj przez konkretnego ubezpieczyciela.

Problem badawczy starano si¢ rozwigza¢ mnie tylko na plaszczyZnie studiow
literaturowych, ale réwniez badan wiasnych. W ramach badan empirycznych dokonano
analizy i oceny adekwatnosci kapitalowej wszystkich zaktadéw ubezpieczen fimkcjonujacych
w Polsce od momentu wdrozenia nowego systemu wyplacalnoéci do kofica 2020 roku. W
zwigzku z tym wybor problematyki rozprawy uznaj¢ jake zasadmy. W rozprawie podjgto

probg kompleksowego podejécie do problemu wyplacalnosci 1 zarzadzania ryzykiem
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zakladow ubcezpieczen, co pozwala uzna¢ rozprawg za dzielo w pewnym stopniu oryginalne,
szczegdlnie w aspekcie dorobku nauki polskiej. Rozprawa ta dostarczajgc nowej wiedzy

wizbogaca istniejacy dorobek naukowy.

2. Ocena formalna rozprawy oraz jej ukladu i konstrukcji

Recenzowana rozprawa -spelnia wszystkie wymogi formalne stawiane pracom
doktorskim. Tre$é rozprawy mieéci si¢ w problematyce zakre§lonej jej tytulem. Praca jest
bardzo obszerna, liczy tacznie 328 siron standardowego wydruku, w tym zasadniczy tekst
obejmuje 288 stron. Na pozostatych stronach dysertacji przedstawiono: bibliografig, spis tabel,
spis rysunkéw. Bibliografia jest do§¢ obszerna, zajmuje 14 stron, liczy ok. 300 pozycji
zwartych i artykuléw, z czego zdecydowana wigkszosé ma charakter publikacji naukowych,
choé spotka¢é mozna pozycje nienaukowe. Odwolano si¢ réwniez do ponad 50 Zzrédel
internetowych (niektére z nich maja charakter popularno-naukowy). Wykorzystano takze 10
aktoéw prawnych. Opracowanie graficzne rozprawy zawiera 82 tabele, 125 rysunkow oraz ok.
20 wykreséw. Integralnym elementem rozprawy sa zataczniki, zamieszczone na koncu pracy,
zawierajace szczegélowe wyniki analizy adekwatnofci kapitatowej ubezpieczycieli
funkcjonujacych na rynku polskim w badanym okresie. Na poczgtku rozprawy zamieszczono
z kolei wykaz uzytych symboli 1 skrétéw.

Opracowanie zasadnicze dysertacji sktada si¢ ze wstgpu, czterech rozdzialéw oraz
zakoficzenia. Struktura rozprawy odpowiada wymaganiom jakie stawiane sg pracom o
charakterze naukowym. Rozdzialy w spos6éb uzasadniony merytorycznie zostaty podzielone
na punkty i podpunkty, co daje szanse na dobre wyeksponowanie poszczegdlnych watkow.
Autorka nie zadbala jednak skutecznie o proporcjonalny podzial tre$ci w poszczegdlnych
rozdziatach. Rozdzial pierwszy jest najmniej obszerny, liczy tylko 29 stron. Rozdziat drugi —
55 stron, rozdziat trzeci - 89 stron, rozdzial czwarty jest najbardziej rozbudowany, liczy az 93
strony. Dwa ostatnie rozdzialy s zatem trzy razy diuzsze niz rozdzial pierwszy oraz prawie
dwa razy dhuzsze niz rozdzial drugi.

Praca jest do§é rzetelnie opracowana pod wzglgdem Zrédlowym. Wywody sg
klarowne, udokumentowane licznymi odsylaczami do obszernej literatury, ktéra miesci sig¢ w
obszarze ubezpieczen. Wykorzystane Zrodia sg zréznicowane i obszerne, co $wiadczy nie
tylko o dociekliwosci badawczej Doktorantki, ale takze o dobrej znajomosci literatury
przedmiotu.

Praca napisana jest bardzo starannie i1 estetycznie pod wzglgdem edytorskim,

poprawna i zrozumiala polszczyzna. Watki sa prawidlowo prowadzone, pracg dobrze sig




czyta. Niemniej jednak Autorka nie ustrzegla sig nielicznych bledéw literowych, kidre nie
pomnicjszajg zasadniczo waloréw pracy.

Pomimo zauwazonych pewnych mankamentéw w pracy stwierdzam, ze struktura
rozprawy doktorskiej oraz jej tre$é zostata uksztattowana w sposob prawidiowy. Uktad pracy
na poziomie rozdzialéw oceniam jako przemy$lany. Moja ostateczna ocena z punktu

widzenia oceny formalnej oraz kryterinm ukladu i konstrukeji pracy jest pozytywna.

4. Cel, hipotezy i metody badaweze

Rama konstrukcyjna recenzowanej rozprawy zostala nakre§lona we wstepie dysertacji.
Autorka zamieécita w nim: cele rozprawy, problem badawczy sformulowany w formie pytan,
opis procesu badawczego, hipotezy badawcze, przedstawita strukture rozprawy i zawartosc jej
poszczegdlnych rozdziatdw oraz wyszezeg6inila zastosowane metody badawcze. We wsigpie
brakuje jednak wyraznie okreSlonych zakreséw pracy (podmiotowego, przedmiotowego 1
przestrzennego) oraz doprecyzowania ram czasowych przeprowadzonych badafi. Te elementy
traktowane sg jako obowigzkowe elementy wstepu.

‘We wstepie wskazano cel rozprawy jako ,,.... kompleksowe przedstawienie problemu
wyplacalnosci zaktadéw ubezpieczert oraz zbadanie adekwainosci kapitaiowej krajowych
ubezpieczycieli funkcjonujgcych na polskim rynku®.

Autorka sformulowala takze cele szczegdlowe, ktore pomogly jej zrealizowaé cel
glowny, takie jak:

o . wyjasnienie i uporzgdkowanie pojecia wyplacalno$¢ oraz teorii zwiqzanej z
powstaniem dyrektywy Solvency II;

e poszerzenie i uzupelnienie pojeé teovetyczmych o wyniki badan empiryczmych w
obszarze adekwatnosci kapitalowej, a takze lepsze poznanie badanego pojecia bazujgc
na danych historycznych krajowych zakladow ubezpieczen ™.

We wstepie dalej napisano: ,,Dodatkowo, postawiono sobie szereg problemow badawczych,
ktore sformutowano za pomocq nastgpujqcych pytan:

1. Jakie czynniki zwigzane z dziatalnoscig zakladbéw ubezpieczen majq wplyw na wymogi
wyplacalnosci wediug systemu Solvency 11?7

2. Czy i w jakim zakresie mozna wplywaé na poziom dywersyfikacii formuly
standardowej?

3. Jak od wdrozenia systemu Solvency II ksztaltowat si¢ w Polsce poziom wyptacalnosci

firm ubezpieczeniowych dziatu Ii II?



W kontekicie ostatniego punktu sformutowano dodatkowe problemy badawcze, kidre zostaly
objete badaniem empirycznym. Sg one nastgpujgce.

(1) czy zakiady ubezpieczen w Polsce tworzg grupy (klastry) pod wzglgdem podobierstwa w
obszarze adekwatnosci kapitatowej?

(2) czy rynek ubezpieczeniowy jest zréznicowany pod wzgledem adekwatnosci kapitatowej?
(3) jaka jest dynamika zmian w tym zakresie?”

Odnoszac sig do powyzszego stwierdzam, iz zdefiniowanie celoéw, zaréwno glownego,
jak i celéw czgstkowych mozna ocenié jako prawidtowe. Wskazuje na to chociazby Sciste
powigzanie celu gléwnego z tytulem pracy oraz fakt, ze cele czastkowe rzeczywiscie
umozliwiaja realizacjg celu gléwnego. Pewne zastrzezenie budzi jednak samo sformmuiowanie
pierwszego czlonu celu gléwnego. Przyjawszy, ze sformulowanie celu poznawczego
dysertacji doktorskiej powinno wyraznie wskazywaé na chociazby czgstkowy wkiad autora
do nauki, mozna mie¢ uzasadnione watpliwosci, czy sformulowanie ,kompleksowe
przedstawienie problemu wyplacalnosci zakladoéw ubezpieczenn w praktyce” wskazuje na
aspekt poznawczy celu poczynionej dysertacji, czy realizacja tak nakrelonego celu w jakims
stopriu wzbogaci teorig? Nie jest to wszakze, ani problem az tak catkiem nowy, ani nie
odkryty dopiero przez Autorke. Natomiast sformutowanie drugiego czlonu celu gléwnego nie
budzi moich zastrzezen.

Pewne uwagi mam tez do sposobu wyeksponowania problemu badawczego. Z
metodycznego punktu widzenia najpierw okresla sig problem badawczy, ktory stanowi punkt
wyjécia do sformutowania celu gloéwnego i ewentualnie celdw szezegélowych, a takze hipotez
badawczych. Tutaj Autorka najpierw nakreflila cele, a potem wyszczegdlnita problemy
badawcze. By¢ moze §wiadomie przyjeta takg konwencjg, Zeby nie mnozy¢ nadmiernie celow
szczegblowych oraz hipotez badawczych. Zamiast tego postanowita sformulowaé szereg
pytan badawczych, ktére potraktowala jako uszczegélowienie problemu badawczego
(rozebrata go na czynniki pierwsze). Pokazala w ten sposob, jakie informacje bedzie
pozyskiwac w trakcie badan.

Chciatabym podkresli¢, ze podoba mi si¢ opis procesu badawczego, ktéry oceniam
jako Kklarowny. Proces badawczy sktadat sie z kilku etapéw: praca nad koncepcja dysertacji
oraz badanic wiadciwe, w ramach ktérego w pierwszej kolejnosci dokonano poglebionej
analizy literatury przedmiotu, krajowej i zagranicznej. Celem badania empirycznego byla
weryfikacja postawionych przez Autorke hipotez badawczych: gléwnej w brzmieniun
~Krajowe zaklady ubezpieczen posiadajg srodki wlasne na poziomie adekwatnym do pokrycia

wymogow kapitatowych, okreslonych w systemie Solvency II, a pod wzgledem realizacji iych




wymogéw wykazujg zréznicowanie umozliwiajgce ich podzial na grupy” oraz hipotez
pomocniczych w brzmieniu:

JH1: Krajowe zaklady ubezpieczen posiadajg adekwatny poziom Srodkéw wlasmych

na pokrycie kapitatowego wymogu wyplacalnosci SCR,

H2: Krajowe zaklady ubezpieczen posiadajg adekwatny poziom Srodkéw wlasnych

na pokrycie minimalnego wymogu kapitatowego MCR,

A3: Pod wzgledem realizacji wymogow kapitalowych polski rynek ubezpieczeniowy

Jest zréznicowany, co znajduje odzwierciedlenie w podziale zakladow ubezpieczen na

nieréwnomierne grupy (klastry),

H4: Krajowe zaklady ubezpieczen dziatu I oraz dziatu I dzielq si¢ pod wzgledem

realizacji wymogdw kapitatowych na 5-8 klastréw”.

Sformutowane hipotezy badawcze tworza logiczny i powigzany wzajemnie zbidr. 53
sprawdzalne oraz precyzyjnie i jasno sformutowane lecz nie s3 zbyt Smiate. Hipotezy H1 1 H2
oceniam jako do$é oczywiste, cechujace si¢ malo oryginalno$cia. Moim zdaniem nie
przyczyniajg si¢ zanadto do wzbogacenia istnicjacej wiedzy naukowej. Z kolei hipotezy H3 i
H4 oceniam jako bardziej orygimalne i odkrywcze w aspekcie dostarczania nowej wiedzy.
Pewng watpliwo$¢ mam jednak do samego sformutowania hipotezy H4, ktéra w drugim
cztonie implikuje wyraZzny wniosck. Zgrabniej bytoby sformutowac j3 w brzmieniu: , Krajowe
zaklady ubezpieczen dziatlu I oraz dziatu II dziela si¢ pod wzgledem realizacji wymogdw
kapitatowych na kilka klastréw™, bez okreélania ich liczby.

We wstepie Autorka wskazata réwniez na wykorzystane metody badawcze. Nalezy
zauwazy6, ze jest ich wiele, sa tez roznorodne. Autorka wymienia nastgpujace z nich: metoda
obserwacyjna, metoda badania dokumentéw, metoda analizy i krytyki pi$miennictwa, metoda
analizy pordwnawczej, a takze metoda syntezy, dedukcji, porébwnywania oraz wnioskowania.
W cze$ci empiryczne] Autorka zastosowata: metodg indywidualnych przypadkéw, metody
programowania komputerowego, metody wielowymiarowej analizy danych oraz metody
analizy statystycznej. Dane uzyte w czeéci empiryczne] zostaly samodzielnie pobrane ze stron
internetowych poszczegolnych zakladow ubezpieczen.

Reasumujgc - stwierdzam, Ze problem badawczy i1 zamierzenia badawcze Autorki

rozprawy zostaly wyeksponowane prawidlowo i dos¢ precyzyjnie.

5. Ocena merytoryczna zawartosci rozprawy
Wstep jest napisany zgodnie z powszechnie przyjotymi kanonami. Autorka naswietla

problem badawczy oraz syntetycznie zarysowuje jego tlo.




Rozdzial pierwszy zatytulowany ,Isiota i znaczenmie wyplacalnosci zakladow
ubezpieczer” ma charakter wprowadzajagcy do rozwazan glownych. Zawiera on opis roli
wyplacalno$ci w zapewnieniu bezpiecznej dzialalnoSci biznesowe] ubezpieczycieli i
stabilnoéci catego sektora ubezpieczeniowego. Na uwage zashuguje przeglad réznych
koncepcji wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen, nie tylko obowiazujacych w krajach UE, ale
i na $wiecie (USA, Chiny, Kanada, Korea Potudniowa, Japonia, Szwajcaria, Australia).
Poréwnano takze obowigzujgcy wezeéniej w UE system oparty na dyrektywie Solvency I z
obecnie obowigzujgcym systemem opartym o dyrektywe Solvency II. W koncowej czesci
rozdziatu przeprowadzono rozwazania teoretyczne na temat kategorii ryzyka, jakie zagraza
ubezpieczycielom w zwiagzku z prowadzona przez nich dziatalnoscia.

Oceniajac pozytywnie rozwazania zamieszczone w rozdziale pierwszym stwierdzam
jedynie, ze zabraklo mi poglebionych rozwazan nad problematykg stabilnosci finansowej
sektora ubezpieczen w Polsce i w Unii Europejskiej. Pragne takze zwroci¢ uwagg na niezbyt
fortumne zatytulowanie rysunku 1. ,Wplyw wyplacalnosci zakladu ubezpieczenn na
uczestnikéw rynku ubezpieczeniowego”. Jak wynika z treci Awutorce chodzilo raczej o
pokazaniu definicji wyptacalnosci z punktu widzenia uczestnikéw rynku. Wedlug mnie tytut
rys. 1. powinien mie¢ brzmienie ,,.Definiowanie wyplacalnoéci zakladu ubezpieczen z punktu
widzenia roznych interesariuszy rynku ubezpieczeniowego™.

Rozdzial drugi zatytulowany ,,Charakterystyka systemu Solvency IT” do§é gruntownie
1 szczegblowo przedstawia rozwigzania wynikajgce z dyrektywy Solvency II, obowigzujgce
aktualnie ubezpieczycieli. W rozdziale tym opisano geneze i zatozenia Solvency II. Nastepnie
bardzo starannie 1 szczegdtowo scharakteryzowano konstrukcje formuly standardowej oraz jej
elementy, ktore wplywaja na wysoko$¢ kapitalowego wymogu wyptacalnoéci (SCR), takic
jak: efekt dywersyfikacji, agregacj¢, dostosowania czy parametry specyficzne. Opisano takze
istote minimalnego wymogu kapitalowego (MCR). Uwage zwrdcono réwniez na zalety
formuty altermatywnej zwanej modelem wewngtrznym. Uwzglednia ona bowiem wazne
rodzaje ryzyka, ktére nie zostaty objete formula standardowg, takie jak: ryzyko plynnosci,
inflacji, reputacji, zarazania czy otoczenia prawnego. Autorka zwrocita uwage takze na wady
modely wewnetrznego, takie jak: ryzyko modelu, potrzeba absorbowania dodatkowych
zasobow (ludzkich, czasowych, kosztowych, obliczeniowych), czy brak gwarangji
zmmniejszenia wymogow kapitatowych. Tred¢ tego rozdzialu dobrze porzadkuje wiedze
rozproszong w rdznych publikacjach.

Rozdzial trzeci pt. .Anraliza komponentow formuly standardowes” przedstawia

definicje i zaloZenia lezgce u podstaw wyodrebnienia réznych rodzajow ryzyka, objetego




formula standardowsg. Przedstawiono szczegOtowy opis tych rodzajow ryzyka, a takze sposdb
ich pomiaru wedlug zasad Solvency II. Na uvwage zashuguja przyklady samodzielnie
opracowanych symulacji, majace na celu zwigkszenie efektu dywersyfikacji formuty
standardowej. W dalszej czeéci rozdzialu zaprezentowano przeglad dziatan zarzadczych dla
wszystkich kategorii ryzyka branego pod uwage oraz przeglad dobrych praktyk w zakresie
zarzgdzania ryzykiem. Autorka konsekwentnie opisuje komponenty formuly standardowej w
sensie ilosciowym i jako$ciowym wedtug schematu: definicja i zaloZenia, pomiar i metody
zarzadzania. Nalezy doceni¢ kompleksowos¢ analizy przeprowadzone] w rozdziale trzecim.

Rozdzial czwarty pt. ,,Badanie adekwatnosci kapitalowej zakladéw ubezpieczenn w
Polsce w latach 2016-202(0” zawiera wyniki empirycznej analizy wymogdéw kapitalowych
poszczegbdlnych zakladow ubezpieczen prowadzacych dzialalno$é w Polsce w latach 2016-
2020. W tej czesci wykazano, iz od momentu wdrozenia Dyrektywy Solvency 1T do 2020
roku, kazdy z zakladow ubezpieczehr w Polsce dostosowat sie do nowych wymagan i posiadal
odpowiednie pokrycie wymogéw kapitatowych $rodkami wilasnymi. Oznacza to, wedhug
Autorki, Ze polski rynek ubezpieczeniowy w latach 2016-2020 byt dobrze dokapitalizowany.
Whiosek ten nie jest zbyt odkrywczy. Pojawia sie przy tym pytanie, dlaczego Autorka
zdecydowala si¢ na zakonczeniu okresu badawczego na roku 20207,

Jako przejaw oryginalno$ci w rozwiazaniu podjgtego problemu badawczego mozna by
potraktowaé analize skupien zakladéw ubezpieczen pod wzgledem wymogoéw kapitalowych,
jaka przeprowadzita Doktorantka w konicowej czesci rozdzialu czwartego. W tym celu
zastosowano podejécic wielowymiarowe przy uwzglednieniu kapitalowego wymogu
wyplacalno$ci i minimalnego wymogu kapitatowego, $rodkéw wiasnych oraz skladki
przypisanej bruito. Analize¢ wykonano przy zastosowaniu hierarchicznej metody Warda oraz
nichierarchiczne) metody k-$rednich, positkujac sie wskaznikiem sylwetkowym przy wyborze
optymalnej liczby klastréw. W wyniku tej czeéci badafi ustalono, ze polski sektor
ubezpieczeniowy jest nierdownomierny pod wzgledem iloéci elementéw w klastrze. Pokazano,
ze rynek jest zdominowany przez czgéc zaktadow, ktére tworza jednoelementowe skupienia.
W czoldéwcee najlepiej dokapitalizowanych zakladéw dziatu I byly kiastry jednoelementowe
(wyrdznikiem byt poziom skiadki przypisanej brutto): PZU ZYCIE SA oraz AVIVA TUnZ
S.A. niezmiennie w calym badanym okresie, a od 2018 dodatkowo trzeci zbidr
jednoelementowy stanowilo NATIONALE-NEDERLANDEN TUnZ S.A. W dziale II, w
calym badanym okresie wystgpowat tylko jeden zbior jednoelementowy, ktéry tworzyto PZU
SA. W oméwieniu wynikéw badafi w punkcie 4.2.4, w ostatnim akapicie, Autorka
pozostawila suchg konkluzj¢ ,dnaliza skupiern pozwolita na glebszq interpretacie




zgromadzonych danych”. Szkoda, ze w istocie zabraklo interpretacji tych danych od strony
ekonomiczno-finansowe;j.

W zakonczeniu zawarto podsumowanie rozwazan, a takze przedstawiono wnioski
koficowe. W mojej ocenie podsumowanie nie jest zbyt obszerne (tylko 5 stron). Autorka
odniosla sie bardzo syntetycznie do celu pracy oraz zweryfikowanych hipotez badawczych.
Sformulowala bardzo oszczedne wnioski z przeprowadzonych analiz, ktére dostarczaja
wprawdzie nowej wiedzy, ale komentuja ja niezwykle skromnie. Pozytywnie oceniam, ze w
koficowe] czegéci zakonczenia Autorka naszkicowata potencjalne kierunki dalszych badan nad
podjetym problemem.

Pomimo zauwazonych pewnych usterek stwierdzam, Zze zawarto$¢ merytoryczna
recenzowanegj rozprawy jest uksztaltowana prawidiowo. Moja ostateczna ocena z punktu

widzenia kryterium poprawnesci merytorycznej jest calkowicie pozytywna.

W nawiazaniu do pewnych watpliwosci czy tez kilku uwag krytycznych chciatabym
sformutowac nastgpujgce pytania do Autorki, z pro$ba o rozwinigcie tych watkow w trakcic
publicznej obrony:

1. Wychodzac z zaloZenia, Ze rynek finansowy jest w istocie zbiorem powigzanych ze
soba elementéw, jak ocenia Pani role sektora ubezpieczeniowego w zapewnianiu
stabilnos$ci calego systemu finansowego?

2. Wymogi wyplacalnosci wynikajace z Dyrektywy Solvency II wzorowane byly na
dorobku Bazylei 11, czyli Nowej Umowy Kapitalowej dotyczacej oceny wyplacalnosci
banké6w. Czy Pani zdaniem zaimplementowanie tych rozwigzan w odniesieniu do
sektora ubezpieczeniowego okazalo si¢ trafne i w pelni uzasadnione?

3. Odczuwam pewien niedosyt, jezeli chodzi o wnioski ptynace z badaf empirycznych,
szczegblnie z wynikéw analizy skupien. Czy moglaby Pani skomentowaé dwa
wybrane wnioski, jeden ze strony 275 ,Jak wynika z zestawienia rezultatéw
klasyfikacji zakiadow ubezpieczeh na Zycie, spora czesé zakladéw ubezpieczern w
analizowanym okresie nie zmieniala klastra, do kiorego zostada zakwalifikowana”.
Kolejny wniosek ze s. 281: ,Poziom skladki przypisanej brutto byl cechg
determinujqcq podobieristwo w badanych klastrach. Natomiast o réinicach pomiedzy
Kastrami stanowily poziom wymogdw kapitatowych oraz srodkéw wlasnych.” Moje

pytanie brzmi: Co oznaczaja te wyniki od strony ekonomiczno-finansowe;j?




6. Konkluzja
Pomimo wskazania pewnych usterek, tre§¢ rozprawy potwierdza, ze Doktorantka

posiada umiejetnosci dostrzegania, formutowania i rozwigzywania nakreslonego problemu
badawczego. Rozprawa stanowi oryginalne rozwigzanie problemu naukowego w tym
sensie, ze Doktorantka usystematyzowata wiedze teoretyczng dotyczaca wyplacalnosci
zakladow ubezpieczen, podjeta autorska probe analizy ryzyka wliczanego do formuly
standardowej, szczegétowo scharakteryzowata metody jego identyfikacji, pomiaru i
zarzadzania nim. W efekcie Doktorantka wykazala si¢ w niezbednym stopniu znajomoscia
wiedzy teoretycznej i specjalistycznej z dyscypliny naukowej ekonomia i finanse.
Doktorantka przeprowadzita takze wlasne badanie empiryczne nad ocena adekwatno$ci
kapitalowej poszczegdlnych zakltadéw ubezpieczen funkcjonujgcych w Polsce. Wykazata sie
przy tym znajomoscia odpowiednich metod statystycznych.

Doktorantka wykazata si¢ dobrym opanowaniem warsztatu badawczego. Bardzo
staranne opracowanie graficzne wynikéw badan (mnogo$é tabel, rysunkow, wykreséw) oraz
obszerna bibliografia §wiadczg takze o pracowitosci Doktorantki. Zaprezentowany material
bibliograficzny skfada si¢ z ponad trzystu publikacji, zardéwno krajowych jak i zagranicznych.
Dowodzi to zarowno o wkladzie Autorki w zglebienie podjetego tematu, jak i jej pasji i
zaangazowania naukowego. Doktorantka udowodnita tym samym, Ze posiada wystarczajace
predyspozycje do prowadzenia samodzielnych badan naukowych.

W $wietle powyzszego stwierdzam, ze rozprawa doktorska mgr Doroty Jaskiewicz
pt. ,Adekwatnos¢ kapitatowa zakladéw ubezpieczern w systemie Solvency II” speia
wymagania stawiane rozprawom doktorskim, w obowiazujacych przepisach zgodnie z trescia
ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. - Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce. Na tej podstawie
wystepuje do Rady Naukowej Dyscypliny Ekonomii i Finanséw Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu o przyjgcie recenzowanej pracy jako rozprawy doktorskiej w
zakresie nauk spotecznych w dyscyplinie ekonomia i finanse oraz dopuszczenie doktorantki

mgr Doroty Jaskiewicz do publicznej obrony przedtozonej rozprawy.

Teresa Hanna Bednarczyk
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