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RECENZJA
rozprawy doktorskiej mgra Tomasza Wlodarczyka w dziedzinie nauk spotecznych w
dyscyplinie ekonomia i finanse pt. Uwarunkowania finansowej efektywnosci zakladow
ubezpieczen w kontekscie spelniania wymogow wyplacalnosci

wykonana pod kierunkiem dra hab. Mirostawa Wasilewskiego, prof. SGGW.

Recenzj¢ przygotowano w oparciu o pismo z dnia 31 marca 2025 r. Rady Dyscypliny
Ekonomia i1 Finanse Szkoly Glownej Gospodarstwa Wiejskiego w Warszawie w sprawie
wyznaczenia w dniu 25 marca 2025 r. uchwatg numer 21/EIF/-2024/2025 recenzenta rozprawy
doktorskiej mgra Tomasza Wlodarczyka ,,Uwarunkowania finansowej efektywnosci zaktadow

ubezpieczen w kontekscie spelnienia wymogow wyptacalnosci”.

1. Ocena ogoélna

Autor podjal si¢ waznego, istotnego problemu naukowego w dyscyplinie ekonomia i
finanse, jakim jest efektywno$¢ finansowa. Odniost ja do zaktadow ubezpieczen w kontekscie
spelniania wymogow wyplacalnosci, czyli podjat si¢ skorelowania dwoch kategorii, tzn.
wymogow kapitatowych, wynikajacych z Dyrektywy Solvency 11, z efektywnoscig finansowa.
Solvency II obowigzuje od 1.01.2016 r., wigc wskazana praca obejmuje okres od poczatku jej
obowiagzywania, a przedstawione badania dotycza wszystkich zakladow ubezpieczen (co
powoduje rowniez pewna nieporownywalnos¢ danych) i stanowig kompletne i wazne badanie
w tym zakresie, czego Autor jest swiadomy, piszac, Ze ,,... nie przeprowadzono wczesniej
podobnych analiz, ktore obejmowalyby wszystkie zaklady ubezpieczen, zarowno dziatu 1, jak i

I, tym bardziej w kilkuletnim horyzoncie czasowym.”.
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Praca nie jest interdyscyplinarna, co nie jest jej wadg, a w kontekscie formalnej oceny pracy,
jest to jej istotna zaleta, catkowicie bowiem, i w zakresie problemu badawczego, metodyki
badan i wnioskowania zwigzana jest z jedng dyscypling — ekonomia i finanse.

Celem glownym pracy bylo okreslenie uwarunkowan ksztattowania si¢ efektywnosci
finansowej zakladow ubezpieczen w zakresie ubezpieczen gospodarczych pod wplywem
zmian w poziomie kapitaldow wilasnych, utrzymywanych w celu zachowania wyplacalnosci.
Zasadnicza uwaga zostata zwrocona na efektywno$¢ finansowg zakladéw ubezpieczen po
wprowadzeniu w zycie Dyrektywy Solvency II.

W ramach celu glownego przyjeto do realizacji cele szczegdtowe:

1. Zdefiniowanie i okreslenie typologii pojecia efektywnos¢ w naukach ekonomicznych.

2. Rozpoznanie i ustalenie doboru metod pomiaru efektywnosci finansowej w naukach
ekonomicznych.

3. Okreslenie zaleznosci pomigdzy wielkoscig zakladéw ubezpieczen a poziomem ich
efektywnosci finansowe;j.

4. Okreslenie zaleznosci pomiedzy wielkoscig zakladow ubezpieczen a poziomem ich
wyplacalnosci.

5. Ustalenie zaleznosci pomig¢dzy poziomem wyplacalnosci a efektywnoscia finansowa
zakladow ubezpieczen.

W pracy do weryfikacji przyj¢to nastepujgce hipotezy badawcze:

1. Zmiany poziomu kapitatobw wiasnych, decydujgcych o spelnieniu wymogow
wyplacalno$ci zakladow ubezpieczen, wpltywajg na ich efektywnos¢ finansowa.

Zs Duze zaklady ubezpieczen charakteryzujg si¢ wyzsza efektywnoscia finansowa, niz
zaktady mniejsze.

3. W miar¢ zwigkszania si¢ wielkosci zakladow ubezpieczen, mierzonej udzialem w

rynku, odnotowuje si¢ wzrost poziomu ich wyptacalnosci.
2. Uwagi szczegolowe

Tytul

Wyboér obszaru badawczego oceniam pozytywnie. Jednak sam tytul, odnoszacy si¢ do
zakltadow ubezpieczen dziatu I 1 11 czesciowo nietrafiony. Uwazam, ze analizowanie w jednej
pracy zakladow z obu dzialéw, pomimo kompleksowosci pracy, moze by¢ niewlasciwe,
specyfika tych podmiotow jest bowiem odmienna, szczegélnie w zakresie kapitatow i
efektywnosci finansowej. Co sam Autor we wniosku nr 14 zauwazyl: ,,Ograniczeniem w
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ramach przeprowadzonych badan jest fakt, ze analizie poddano zar6wno podmioty prowadzace
dziatalno$¢ w zakresie ubezpieczen dziatu I oraz dziahu II. Powoduje to trudno$¢ w pelnym
poréwnywaniu ze soba tych dwoch grup podmiotow,...”. Jednakze wskazany wniosek Autora
$wiadczy pozytywnie o nim jako badaczu, o jego umiej¢tnosciach prowadzenia badan i
$wiadomosci ograniczonosci wnioskéw, co potwierdza m.in. umiej¢tno$¢ samodzielnego
prowadzenia pracy naukowe;j.

W pracy — w rozdziale pierwszym — odpowiednio przedstawiono pojecie efektywnosci oraz
efektywnosci finansowej, ponadto — bardzo sprawnie od strony naukowej — powigzano jg z
tytulowg wyptacalnoscia.

Problem badawczy, cel, hipoteza

W pracy wprost nie zdefiniowano problemu badawczego. Cel gtéwny oraz hipotezy — poza
pierwsza — poprawnie sformutowane. Hipoteza jest przypuszczeniem naukowym, a hipoteza
pierwsza z okresleniem ,,zmiana” nie jest przypuszczeniem, a stala si¢ stwierdzeniem, zawsze
poprawnym, a szczegblnie w tej pracy. Udowodnienie bowiem, Zze zmiany w tak istotnej
kwestii jak kapitaly whasne nie bedg wptywaé na ich efektywnos¢ w jakikolwiek sposob, jest
praktycznie niemozliwe, czyli zweryfikowanie negatywne (jak pokreslit to Autor) tej hipotezy
jest trudne lub niemozliwe (patrz réwniez pytanie 2). Ponadto, Autor za cel pracy przyjat
okreslenie uwarunkowan ksztaltowania si¢ efektywnosci finansowej zakltadéw ubezpieczen w
zakresie ubezpieczen gospodarczych pod wplywem zmian w poziomie kapitalow whasnych,
jezeli w hipotezie prawidlowo przyjal, ze zmiany kapitalow mogg nie wplywac na
efektywnosé, to cel gtowny byt nieprawidtowy, itd.

Autor prawidlowo i przejrzyscie zbudowat ,,Podsumowanie i wnioski”, w ktérym wskazat
na weryfikacje hipotez badawczych (dwie zostaly zweryfikowane pozytywnie, a trzecia
negatywnie), odniost si¢ rowniez bezposrednio co celu pracy: ,,Cel ten zrealizowano, poprzez
ustalenie ...”.

Autor osobny podrozdziat (1.3) poswigcil przedstawieniu metod badawczych zwigzanych z
badaniem sprawozdan finansowych zakladéw ubezpieczen, sprawozdan zarzadu z dziatalnosci
spotki oraz sprawozdan o wyplacalnosei i kondycji finansowej. Co Autor podkresla, i co nalezy
podkresli¢ w recenzji, sg to sprawozdania wszystkich zaktadow ubezpieczen.

Szkoda, ze Autor w tym podrozdziale nie przedstawia jako metody badawczej, lub tez w
dowolnej czesci rozdziahu pierwszego, analizy literaturowej, ktdra stanowi istotny wkiad w
czes$¢ badawczg pracy. Autor poprzez przedstawienie teorii z zakresu analizowanego obszaru
badawczego, bazujacej na literaturze, wykazuje si¢ wiedza z zakresu ekonomii i finansow. .
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W pracy zanalizowane dane z lat 2016-2021, co teoretycznie wyglada na pewna
nieaktualno$¢ danych. Uwzgledniajac jednak, ze dane za 2022 rok byly udostepnione pod
koniec 2023 r., byla pewna mozliwo$¢ na analizowanie tych danych. Zapewne jednak
opracowanie danych w pracy i ich analiza wymagala czasu i z tego powodu przedstawiono

analize w ww. latach.

Uklad i tres¢ pracy

Praca sklada sie z pieciu rozdzialow (z czego pierwszy mozna okresli¢ poszerzonym
wprowadzeniem), podsumowania i wnioskow oraz literatury, spisu tabel i rysunkow 1 aneksu.
Tre$é pracy odpowiada tematowi okreslonemu w tytule. Uktad pracy, w tym struktura podziatu
tresci, jest prawidlowy, poza pewnymi uwagami wskazanymi ponizej.

Pozytywnie oceniam przedstawianie metod badawczych w rozdziale 1., cata praca bowiem
jest badawcza i taka konstrukcja pracy jest wlasciwa, aczkolwiek nadal nieczgsta. Rozdziat ten
jest odpowiednim do pracy badawczej jaka jest doktorat, potaczeniem wstgpu z rozdziatem
metodycznym. W rozdziale przedstawiono uzasadnienie tematu, cele i hipotezy pracy, jak i
caly proces badawczy przeprowadzony w pracy, w tym metod¢ przyporzadkowania zaktadow
ubezpieczen do jednej z klas okreslajacej wielkos¢ i znaczenie systemowe danego zakladu. W
odpowiedni sposob scharakteryzowano takze kategorie wykorzystywane w dalszej czesci
pracy do opisu badan np. zasady kategoryzacji zakladow ubezpieczen.

W rozdziale drugim — Istota i metody pomiaru efektywnosci — skoncentrowano si¢ na istocie
i pomiarze efektywnosci. Uwazam, ze podrozdziat 2.2. (Efektywno$¢ w teorii ekonomii)
powinien rozpoczyna¢ ten rozdziat lub podrozdziaty 2.1. i 2.2. powinny by¢ odpowiednio
potaczone. Jeden rozpoczyna si¢ bowiem od stow: ,.efektywnosc... jest jednoczesnie pojeciem
wielowymiarowym, niejednoznacznym i réznorodnie rozumianym”, a drugi: ,,zagadnienie
efektywnosci mozna postrzega¢ dwojako™.

W rozdziale tym brakuje kilku odwotan literaturowych, np. fragment (s. 43):
.--.Kotarbinski wyrdznia trzy nastepujace znaczenia efektywnosci:

* przedmiotowa, przyczyniajgcg si¢ do ogodlnego rozwoju nauki,

 spoleczng, przyczyniajacg si¢ do korzystnych przeobrazen postaw spolecznych oraz
humanizacji stosunkéw miedzyludzkich,

* ekonomiczno-techniczna, z ktorej pozytek wynika dla technologii.” nie jest opatrzony

zadnym zrodtem. Natomiast na stronie 41. Petera Druckera (pozycje tego autora s3 w pracy,

o
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Rozdzial 3. — Zakres wyplacalnosci zakladu ubezpieczen, stanowi opis ubezpieczen i
podstaw ich funkcjonowania, a takze charakterystyk¢ modelu wyplacalnosci zakladow
ubezpieczen bazujacego na regulacji Solvency II. Uwazam, ze rozdzial powinien by¢
podzielony na dwa: ‘ Istota ubezpieczen’ oraz ‘Wyplacalnosé zaktadow ubezpieczen — Solvency
II'. W obecnej formie rozdzial w niewystarczajacy sposob prezentuje analizowane w pracy
ubezpieczenia, ale rGwniez — w mniejszym zakresie w niewystarczajacy sposéb — wymogi
kapitatowe.

Rozdziat 4. — Ocena efektywnosci finansowej zaktadow ubezpieczen przedstawia wyniki w
zakresie wartosci i rentowno$ci aktywow zakladow ubezpieczen, kapitaléw wilasnych,
dziatalnosci inwestycyjnej i dziatalnosci technicznej. Skoro tytulem rozdzialu jest ocena
efektywnosci, a w pracy przedstawiono rentownos$¢, mozna uznac, ze Autor uznaje oba pojecia
za tozsame, chociaz wczesniej wielokrotnie bylo wskazane, ze rentowno$¢ jest wezszym
pojeciem (np. tabela 4). Rozdzial jest poprawny, odpowiednie s3 komentarze, wnioski do
przedstawionych tabel, rysunkow.

Z kolei w rozdziale 5. — ,,Relacje migdzy efektywnoscia, wielkoscig a wyplacalnoscia
zaktadow ubezpieczen” (po stownie efektywnos¢ brakuje odniesienia, ze Autor odnosi si¢ do
efektywnosci finansowej), jako rozdziale badawczym w sensie liczbowym, przedstawiono
modelowanie sity oddzialywania zmiennych objasniajacych: wspdtczynnika wyptacalnoscei,
wspotczynnika udzialu w rynku oraz wartosci aktywow na zmienne objasniane (wczesniej
przedstawione w rozdziale 4), czyli rentownos$¢ inwestycyjng zakladow ubezpieczen,
rentownos$¢ aktywow, rentownos$¢ kapitatlow wilasnych oraz na rentownos$¢ dzialalnosci
techniczne;.

Catos¢ wynikow bardzo dobrze, w sposob zrozumialy i jasny podsumowano w tabeli 113,
ktora zasluguje na szczegolne wyrdznienie w recenzji (odpowiednie analizy i wnioski znajduja
si¢ rowniez przy poszczegolnych wyliczeniach). Jej wartosci dodatoby znalezienie si¢ w nowym
podrozdziale podsumowujacym wyniki, a nie w podrozdziale 5.3.4. Podrozdzial ten
niewatpliwie bylby istotnym w zakresie naukowym i ewentualnie aplikacyjnym.

Podsumowanie i wnioski prawidlowe, odnoszace si¢ do celow pracy oraz postawionych
hipotez badawczych. Jasno i precyzyjnie przedstawiono w tym rozdziale zrealizowane w calej

pracy badania.

Literatura

Dobor i wykorzystanie zrodet nalezy oceni¢ bardzo dobrze. Jednakze w niewielkim stopniu
obniza t¢ oceng¢ brak odniesien do nowszych publikacji. W literaturze wskazanej w pracy, .
L
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wylacznie kilkanascie pozycji jest pézniejsza niz 2015 r. (nr 51, 80, 112, 131), zrodio
internetowe nr 51 oraz akty prawne nr 100-103 i 139. Pomimo charakteru tematyki rozprawy
1 przyjetych metod badawczych, moze to w pewnym zakresie ogranicza¢ formutowanie

aktualnych naukowo wnioskow.

Ocena formalna

Ocena formalna pracy pozytywna. Niestety, bledy edytorskie i formalne nie sa bardzo
liczne, ale wplywaja na odbior pracy.

Autor podal, ze ,Kluczowymi aktami prawnymi regulujgcymi dzialalno$¢ sektora
ubezpieczen w Polsce sa:... Ustawa o posrednictwie ubezpieczeniowym” (s. 84), akt ten zostat
uchylony przez, rowniez przedstawiong przez Autora, Ustawe z dnia 15 grudnia 2017 r. o
dystrybucji ubezpieczen.

W pracy zdarzajg si¢ literéwki: .,...poniewaz od 01.01.20216 roku zaklady ubezpieczen...”
(s. 36), ,,W tabeli 69 oraz rys. 31...” (s. 190), ,,...zakladow sprzedajcych...” (s. 246). W
dysertacji tabele oznaczane sg pelnym stowem, natomiast rysunki wylgcznie skrotem rys., a
blad merytoryczny ze strony 10. zastuguje na osobne wskazanie: KNF — Komisja Nadzoru
Ubezpieczeniowego, chociaz dalej, w tresci pracy Autor wskazuje na prawidtowg nazwe (np.
% 1T7)

3. Pytania do doktoranta

1. Autor hipotezy weryfikowal pozytywnie lub negatywnie; w jaki sposob rozumiat
weryfikacje negatywna, w kontekscie zasad weryfikacji hipotez badawczych?

2. Z jakich powodoéw Doktorant formutujac pierwsza hipoteze w obecnym brzmieniu,
uwzgledniajac przepisy prawne i uwarunkowania ekonomiczne, zaktada, ze hipoteza w
tym brzmieniu moze nie by¢ potwierdzona? Z jakich powodow zaklada, ze zmiany
poziomu kapitaléw moga nie wptywac w jakikolwiek sposob na efektywnos¢?

3. Co Doktorant, znajac tres¢ wszystkich recenzji i przygotowujac sie do obrony, uwaza
za najwigkszg zalet¢ swojej pracy?

4. Jaki jest jeden najwazniejszy wniosek aplikacyjny, jaki Doktorant sformutowalby na
podstawie wynikéw swojej pracy?

5. W Swietle prowadzonych badan, jaka jest réznica pomiedzy efektywnoscig i

rentownoscig?
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4. Whnioski konicowe

Doktorant podjat si¢ istotnego problemu naukowego, jakim jest finansowa efektywnosé
zakladow ubezpieczen, dodatkowo przedstawit ja, co jest wyjatkowo interesujace od strony
naukowej, w kontekscie spelniania wymaganych prawem wymogoéw kapitalowych.
Przeprowadzone badania wlasne w odpowiedni sposob opisat i zrealizowal, pozytywie nalezy
oceni¢ autorskie komentarze w zakresie ograniczen w prowadzeniu badan lub wnioskowaniu.
Przedstawiona rozprawa stanowi wigc samoistne i tworcze opracowanie naukowe, co dowodzi
umiej¢tnosci samodzielnego prowadzenia pracy naukowej Autora.

Przedmiotem przedstawionej do recenzji pracy jest wiec oryginalne rozwigzanie istotnego
problemu naukowego, a w pracy Autor wykazat si¢ 0gélna wiedze teoretyczng w dyscyplinie
ekonomia i finanse.

Podsumowujac, stwierdzam, ze przedstawiona do recenzji rozprawa doktorska speinia
kryteria stawiane rozprawom doktorskim zawarte w art. 187 ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. -
Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce i stawiam wniosek o dopuszczenie mgra Tomasza

Wiodarczyka do dalszych etapow postgpowania w sprawie nadania stopnia doktora.
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