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1. Ocena osiagnigcia naukowego bedacego podstawa ubiegania sie
0 hadanie stopnia doktora habilitowanego

Wskazanym przez wnioskodawcg osiagnigciem naukowym jest monografia naukowa pt. ,,Ubezpie-
czenia w finansowaniu skutkow ryzyka start-upow”, Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2021 r.
Recenzenci wydawniczy monografii to: dr hab. prof. Teresa H. Bednarczyk, prof. UMCS oraz
dr hab. Robert Kurek, prof. UEW.

1.1, Opis osiggniecia naukowego
Monografia autorska jest dzielem mieszczacym si¢ na 311 stronach. Sklada sie ze wstepu,

czterech zasadniczych rozdzialéw, zakoficzenia, bibliografii, stosownych spiséw oraz zalacznika
zawierajgcego ankiet¢ wykorzystang w przeprowadzonym przez Autora badaniu.

Pierwszy rozdzial zawiera tresci teoretyczne bgdace wprowadzeniem do tematu start-upéw jako
przedsigwzigé.innowacyjnych. W pozostatych rozdzialach watki teoretyczne przeplataja sie z tematami
opisujacymi samg métod@ badawczg oraz wynikami przeprowadzonych badan.

Rozdziat drugi przedstawia tresci zwigzane z zarzadzaniem ryzykiem w dziatalnodci start-upéw, a
przedstawione tresci sé zestawione z wynikami prowadzonych przez Autora badaf na ten témat.

W rozdziale trzecim oméwiono koncepcje metody ubezpieczeniowej oraz mozliwo$é zastosowania
jej w dziatalnosci przedsigbiorstw innowacyjnych. Wnioski z badania przedstawionego w w tym

rozdziale dotycza stopnia uswiadomienia przez decydentéw zagrozen towarzyszacych dzialalnogci




przedsigbiorstw innowacyjnych oraz mozliwosei wykorzystania ochrony ubezpieczeniowej przez te
pedmioty.

Ostatni rozdzial, czwarty, zostat poswigcony modyfikacjom metody ubezpieczeniowej, percepcii
tych metod przez decydentéw oraz badafi nad sklonnosciami decydentéw do partycypacji w kosztach
finansowania skutkéw ryzyka. Przyjety przez Autora sposéb prezentacji watkow teoretycznych i

empirycznych zostal dobrze przemy$lany z korzyscia dla edbioru pracy przez czytelnika.

1.2. Zalety osiagniecia naukowego

Ranga tematu

Trudno jest przeceni¢ rol¢ tematu dziatalnosci przedsigbiorstw innowacyjnych we wspélczesne]
gospodarce. Przedsigwzigcia innowacyjne stanowia integralng czesé strategii rozwoju nie tylko
przedsigbiorstw, ale catych regionéw gospodarczych i pafistw. Szacuje sie, ze w latach 2014-2020
wsparcie srodkami publicznymi dla tego typu dzialalnosci w Polsce to ok. 15 mld euro, z czego
zasadnicza ¢zg$¢ trafita do matych i $rednich przedsigbiorstw. Wsparcie dziatalnosci proinno-
wacyjnych nastgpuje nie tylko ze $rodkéw publicznych, ale réwniez ze $rodkéw prywatnych
reprezentujgcych zinstytucjonalizowany oraz nieformalny kapital wysokiego ryzyka.

Analiza dziatalnosci przedsigbiorstw innowacyjnych jest fascynujacym zadaniem dla pracownikéw
naukowych. Ten obszar dziatalnosci naukowej pozwala na opracowanie, weryfikacje i dyskusje nad
nowymi koncepcjami z obszaréw: zarzagdzania, ekonomii i finanséw, ktdre moim zdaniem beds
ksztaltowa¢ $wiatopoglad kolejnych generacji naukowcoéw i przedsigbiorcow. W monografii Autor
skupia si¢ na waznym temacie wysokiego poziomu ryzyka towarzyszacemu dziatalnosei typu start-up
oraz sposobu wykorzystania metody ubezpieczeniowej w zarzadzamiu ryzykiem tego typu
przedsigwzig¢. Spojrzenie na dzialalno$¢ typu start-up z punktu widzenia analizy percepeji
produktéw ubezpieczeniowych i amalizy potencjalu nowych rozwigzan ubezpieczeniowych
stanowi niewgtpliwie nowatorskie podejicic w dziedzinie zarzadzania ryzykiem w tego typu
przedsiewzieciach. Autor wykonal interesujacg prace koncepeyjng zarOwno w cze$ci monografii

poswigconej zagadnieniom teoretycznym jaki i w czedei badawczej.

Zakres i sposob przeprowadzenia badania

Zakres przeprowadzonych badafi Autor trafnie przedstawil w celu zasadniczym i celach czast-
kowych pracy. Tak zdefiniowanym celom Autor przypisat hipoteze gtéwng oraz hipotezy czastko-
we. W toku prowadzonych badan hipotezy zostaly przez Autora zweryfikowane dajac wglad w

rdzne obszary zarzgdzania ryzykiem badanych przedsiebiorstw.




Cel gtéwny: identyfikacja rodzajéw dzialalnodei start-upéw oraz analiza mozliwosei wykorzystania
metody ubezpieczeniowej w procesie zarzadzania ryzykiem i finansowania jego skutkéw w zaleznosci
od etapu rozwoju start-upow.

Celowi zostaly przyporzadkowane nastepujace cele czastkowe:

*  przeglad i systematyzacja literatury w kierunku uporzadkowania definicji start-upow,
prezentacja kluczowych cech opisujacych te przedsigbiorstwa, charakterystyka ich etapow
rozZwoju;

*  identyfikacja rodzajéw ryzyka w dziatalnosci start-upéw oraz sposobéw zarzadzania nim
na poszezegdlnych etapach rozwoju tych przedsigbiorstw;

*  analiza sktonnosci decydentéw (wiascicieli lub menedzeréw) start-upéw do podejmowa-
nia dziatan ukierunkowanych na wykorzystanie metody ubezpieczeniowej dia tego typu
przedsicbiorstw; |

*  zaproponowanie autorskiego modelu finansowania skutkéw ryzyka dzialalnodci start-
updw z wykorzystaniem funduszy wzajemnych”.

Zatozonym celom badawczym towarzysza hipotezy.

Hipoteza gléwna: ,,wykorzystywanie przez start-upy metody ubezpieczeniowej jako instrumentu -
finansowania skutkéw ryzyka zdarzen losowych jest w duzym stopniu zalezne od etapu ich rozwoju
oraz indywidualnych uwarunkowan motywacyjno-emocjonalnych decydentéw tych przedsiebiorstw™.

Autor postawil pieé hipotez badawczych:

»H.1. Sposob zarzgdzania ryzykiem przez start-upy jest zalezny od etapu ich rozwoju, przy ¢zym
na poczatkowych etapach rozwoju start-upy rzadko stosuja sformalizowane metody zarzadzania
ryzykiem, a wigkszos¢ decyzji jest podejmowana w oparciu o zachowania motywacyjno-emocjonalne
menedzeréw.

H2. Wykorzystanie przez start-upy metody ubezpieczeniowej w celu finansowania skutk6w ryzyka
jest w szerszym sensie praktykowane dopiero na etapie skalowania dzialalnosci i dojrzatosei.

H3. Podaz ubezpieczen nie jest dobrze dostosowana do indywidualnych potrzeb start-upow,
zwlaszcza bedacych na poczgtkowych etapach rozwoju.

H4. Decydenci start-upéw wykazujg male zainteresowanic ograniczeniem skutkéw ryzyka z
wykorzystaniem modyfikacji w metodzie ubezpieczeniowe;.

HS5. Adresowang do start-upéw metoda ograniczenia skutkéw ryzyka moga byé fundusze
wzajemne.

- Moim zdaniem, cele pracy zostaly sformutowane w sposéb poprawny, a postawione hipotezy nie
tylko poprawnie wspolgrajg z postawionymi celami, ale réwniez pozwalaja w duzej mierze na

przeprowadzenie badar ilo§ciowych i jakosciowych. Autor zaprojektowat badanie przeprowadzone
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na trzech etapach: badania wstgpnego polegajacego na przeprowadzeniu wywiadéw z 15 lokalnymi
podmiotami, badania ankietowego (202 ankiety) oraz wywiadéw z decydentami 20 uprzednio ankicto-
wanych start-upéw wybranych na drodze doboru losowego, warstwowego. Celem badan na ostatnim
etapie bylo ,,doprecyzowanie i poglebienie wicdzy na temat zachowan start-up6éw (...} oraz uzyskanie
informacii od decydentéw tych przedsigbiorstw w zakresie czynnikéw motywacyjno-emocjonalnych
wplywajgcych na podejmowanie decyzji w obszarze stosowanych sposobdéw zarzadzania ryzykiem”.
Badanie ankietowe oraz towarzyszace mu badanie jakoS§ciowe zostaly w poprawny sposéb

zaprojektowane i przeprowadzone, a wnioski z przeprowadzonych badad wzajemnie si¢

uzupehiaja.

Analiza wynikow i weryfikacja hipotez

Zasadnicze znaczenie dla monografii ma ankieta. Ankieta skiadata sig z 21 pytan pogrupowanych
w 6 czescel: mefryczka, ryzyko, zarzadzanie ryzykiem w start-upach, ubezpieczenia, ograniczenie
ryzyka dziatalnodci, finansowanie ryzyka dziatalnosci. Na szczegdlng uwage zastluguje autorska
koncepcja grupowania czynnikow ryzyka w sekcji ,,ryzyko”. W tej czesci badania do poszczegol-
nych grup przypisano tacznie kiikadziesigt czynnikéw wplywajacych na poziom ryzyka prowadzo-
nej dziatalnosei. Pytania w sekcji ,,ubezpieczenia” odnosily sie do stopnia wykorzystania i oceny
ofert ubezpieczeniowych skierowanych do start-upéw. Trzy czesci ankiety odnosily si¢ do sposobu
zarzadzania ryzykiem w start-upach, a sformulowane w nich pytania daja interesujacy wglad w
sposob funkcjonowania procesu zarzadzania ryzykiem oraz ocene proponowanych przez Autora
wariantéw metody ubezpieczeniowe;j.

Ankieta w polgczeniu z badaniem uzupelniajacym pozwolita na uzyskanie wielu interesujacych
wynikéw stanowiacych wartosciowy wkiad w rozwéj dyscypliny ekonomia i finanse. Autor zadbat o
to, aby wyniki zostaly zaprezentowane w sposéb umozliwiajacy ich analize w wielu mozliwych
wymiarach. Rezultaty pozwolily nie tylko na weryfikacje postawionych hipotez badawczych, ale
réwniez dostarczyly wielu szczegélowych informacji wykraczajacych poza tresé stawianych hipotez.

Warto zwrocié uwagg na wykorzystang przez Autora szeroka palete narzedzi analizy danych
ilosciowych poczawszy od prostych statystyk opisowych, réznorakich testow pozwalajacych na
weryfikacj¢ hipotez zerowych dobranych w zaleznosei od charakteru zmiennej oraz techniki pozwa-
lajace na wyodrebnianie skladowych gléwnych metoda Kaisera oraz metoda odsetka wyjasnionej
wariancji. Moim zdaniem Autor wykazat si¢ dobra znajomoscig narzedzi analizy statystycznej, do-

stepnych w pakiecie Statistica,




1.3. Mankamenty osiagniecia naukowego

Uwagi do tytutu i $rodtytulow wynikajace z analizy cech badanych przedsigbiorstw

W czgsci teoretycznej Autor proponuje definicje przedsiebiorstwa start-up, ktdra nie jest wykorzy-
stywana w czgdci empirycznej pracy. W badaniu Autor skupia si¢ na przedsiebiorstwach, ktére
zaproponowaly innowacyjne rozwigzanie i najprawdopodobniej otrzymaty wsparcie na prowa-
dzenie dziatalnosci innowacyjnejl. Moim zdaniem, niecate 18% ankietowanych przedsiebiorstw
nie jest juz start-upem, poniewaz osiggnely ctap stabilizacji wzrostu, a struktura i cele przed-
sigbiorstwa zostaly ugruntowane. Nie umniejsza to rangi uzyskanych wynikéw, ale moze wprowa-
dzi¢ w blad czytelnika analizujacego wyniki badan. Majgc na wzgledzie fakt, ze wnioski z czesei
empitycznej stanowig istotng cze$¢ osiagnigeia by¢ moze nalezatoby uwzglednié w tytule pracy i
w tytulach rozdzialéw znaczenie innowacyjnego charakteru dzialalnosci badanych przedsie-

biorstw, a nie uwypuklanie znaczenia start-up.

Terminologia

Autor nie definiuje pojecia, ktore pojawia si¢ juz w hipotezie gléwnej jako ,uwarunkowanie
motywacyjno-emocjonalne decydentéw”. W objasnieniach do uzyskanych wynikéw Autor zesta-
wia sformalizowany proces oceny ryzyka stosowany przez start-up z tzw. podej$ciem moty-
wacyjno-emocjonalnym. Moim zdaniem, postugiwanie si¢ tymi pojeciami jako uproszczonymi
przeciwienistwami? jest nicuzasadnione, poniewaz pomija obszar zagadnien zwigzanych z po-
strzeganiem, ewaluacja i implementacja efektywnego systemu zarzadzania ryzykiem w przed-
sigbiorstwach. Analizy Autora w tym zakresie powinny byé bardziej zniuansowane i lepiej osa-

dzone w literaturze zwigzanej z implementacjg procesu zarzadzania ryzykiem.

Brak potwierdzenia reprezentatywnoéci préby

Do interpretacji uzyskanych przez Autora wynikéw badan nalezy podej$¢ bardzo ostroznie,
poniewaz Autor nie potwierdzil reprezentatywnosci préby. Oznacza to, ze wnioski sformutowane
przez Autora odnoszg si¢ do grupy badanych przedsiebiorstw, a jakiekolwiek proby ich uogéinia-
nia sg potencjalnie obarczone duzym blgdem. Wzmianka o mozliwosci braku reprezentatywnoséci
préby pojawia sig raz we wstepie, a wnioski, czgsto sfomiulowane na duzym poziomie ogdlnosci,

pojawiajg si¢ w tekscie bez podania stosownych zastrzezen.

1 Szczegolowy opis kryteriéw selekcji na stronach 171 18 monografii.
210 znaczy, jezeli proces zarzgdzania ryzykiem jest sformalizowany, czyli ze nie jest motywacyjno-emocjonalny i vice versa.




Mozliwosci metody ubezpieczeniowej i ograniczenia w jej implementacji

Wyszczegdlnienie specyficznej roli ubezpieczen w przeprowadzonym badaniu o ktérym wspo-
minatem podczas omawiania zalet osiagniecia naukowego ﬁiesie ze sobg zagrozenia zwigzane z
zaw¢zeniem zakresu prowadzonych rozwazas.

W zarzadzaniu ryzykiem start-upa wykorzystuje si¢ wiele unikalnych metod i technik, ktére sa
specyficzne dla tego rodzaju przedsigwzied pozwalajacych na racjonalizacje procesu zarzadzania
ryzykiem. Moim zdaniem Autor nie skupia si¢ nad tym w jaki sposob zaproponowane modyfikacje
metody ubezpieczeniowej (pyt. 18-21) moga uzupelni¢ spektrum dotychezas stosowanych instrumen-
tow zarzadzania ryzykiem lub zastapi¢ obecnie stosowane rozwigzania. Przedstawiony w czesci
teoretycznej pracy katalog czynnikéw ryzyka nie jest powigzany ze stosowanymi w praktyce metodami
i technikami zarzadzania ryzykieﬁﬁ. Tym samym, brakuje wskazania mozliwego zakresu implemen-
tacji proponowanych rozwigzan ubezpieczeniowych w calosciowym procesie zarzadzania ryzykiem
przedsigwzigcia typu start-up, co ostabia sile argumentacji zmierzajacej do weryfikacji hipotezy 4.

Nalezy réwniez dodaé, ze Autor wspomina o hipotetycznym charakterze przedstawionych w pracy
modyfikacji metody ubezpieczeniowej i ograniczonej mozliwosci ich stosowania (pkt. 4.1). Oznacza
to, ze przedstawione przez Autora rozwigzania majg charakter wstepnych koncepcji, ktére wymaga-
tyby doprecyzowania, co niewatpliwie zwigkszytoby sit¢ argumentoéw wykorzystanych podczas we-
ryfikacji hipotezy 5.

Cel zarzadzania ryzykiem - pominiecie perspektywy istotnych Interesariuszy

Autor wskazuje w definicji przedsiewzigcia typu start-up, ze dziatalnosé jest ,$cisle zalezna od
zewngtrznych zrédet kapitatu”. Kapitalodawcy sg wazna grupa interesariuszy zaangazowanych w
dziatalnos¢ tego typu przedsigbiorstw, a specyfika kapitatodawcédw w silny sposéb oddziatuje na
sposob zarzadzania ryzykiem, co w skrajnym przypadku prowadzi do narzucania przez nich goto-
wych rozwigzan. Specyfika reldcji pomiedzy kierownictwem przedsigwzigcia a jego kapitato-
dawcami (mozliwosé zarzadzania ryzykiem z innego poziomu niz spotka celowa) w kontekscie
zarzgdzania ryzykiem zostata w duzym stopniu pominieta.

Dla wyspecjalizowanych funduszy wysokiego ryzyka (np. private equity) zarzadzanie ryzykiem
odbywa sig¢ zaréwno na poziomie spotki portfelowe;j jak i na poziomie calego portfela inwestycyjnego.
Prowadzi to do istotnych modyfikacji w zarzadzaniu ryzykiem sp6tki portfelowej. 7Z punktu widzenia
dysponentéw kapitatu wysokiego ryzyka ranking istotnych czynnikéw ryzyka jest inny niz w
przypadku typowych MSP. Dla funduszu wysokiego ryzyka przedmiotem najwyzszej troski nie jest

3 Bez wzgledu na stopieri deklarowanego stopnia formalizacji tego procesu




to: czy spéika portfelowa ma srodki na pokrywanie ewentualnych strat i jak si¢ przed nimi zabezpiecza
(kontekst odpowiedzi w pyt. 18)4, ale czy spéika realizuje zatozenia planu wzrostu wartosci na danym
etapie rozwoju. W tym kontekscie pytania o deklarowany poziom wydatkéw shuzacych zabezpieczeniu
podmiotu przed stratami (pyt. 19, 20 i 21) odwolujg si¢ do szczegGlnie pojetego celu zarzadzania
ryzykiem. Nie jestesmy w stanie wladciwie zinterpretowaé odpowiedzi na pytania w ostatnich dwéch
sekcjach ankiety nie majac wiedzy na temat tego w jaki sposéb proponowane przez Autora rozwigzania
wpasowujg si¢ w catosciowy obraz zarzadzania ryzykiem. Wydaje mi sie, ze wynika to z faktu, ze
Autor podszedt do tematu zarzadzania ryzykiem mimo wszystko z punktu widzenia ubezpieczyciela
(4. samej mozliwoséci ich ubezpieczenia), z pominig¢ciem innych narzedzi zarzadzania ryzykiem.

Podobne uwagi beda dotyczyé autorskiej koncepcii dotyczacej powolywania funduszy wzajemnych
w finansowaniu skutkéw ryzyka przedsiebiorstw innowacyjnych. Nie odmawiam tej koncepcji
oryginalnosci, ale analiza sposobu jej implementacji oraz funkcji jakg moze petni¢ w zarzadzaniu
ryzykiem przedsigwzigé typu start-up wymaga doprecyzowania.

W ogélnej ocenie monografia jest wartosciowym i cickawym osiagnieciem naukowym, ktore
stanowi znaczny wkiad w rozw6j dyscypliny ekonomia i finanse w obszarze zarzgdzania ryzykiem i
ubezpieczen. Na szczegblne uznanie zashiguja: oryginalno$é koncepcji badania ilosciowego i jakos-
ciowego, sposéb ich przeprowadzenia oraz przejrzysty sposéb prezentacji ich rezultatdéw oraz same
wyniki badafi. Mam nadzieje, Ze wspomniane w recenzji uwagi krytyczne zostang odebrane jako rodzaj

stymulujgcej prowokacji, ktéra skloni Autora do dalszych poszukiwan w tym obszarze.

2. Ocena pozostalych osiagnigé naukowych

2.1. Zbiorcze zestawienie pozostalej dziatalnoéci publikacyjnej

Opréez monografii przedstawionej w podpunkeie 1 recenzji Habilitant byt autorem lub wspét-
autorem 145 pozycji naukowych w tym m.in.: 1 monografia.(we wspolautorstwie), 47 rozdzialéw
w monografiach (w tym 41 samodzielnie i 6 we wspolautorstwie) i 45 artykulow naukowych
opublikowanych w czasopismach, materialéw konferencyjnych i pokonferencyjnych oraz podrecz-
nikow i skryptéw.

Zgodnie z autoreferatem w bazie Scopus znajduje si¢ 19 publikacji, liczba cytowas wynosi 52,
indeks Hirscha wynosi 4. W bazie Googlescholar znajduje sie 114 publikacji, ktorych liczba cytowan
wynosi 401, a indeks Hirscha to 9. Sumaryczny Impact Factor to 3,32.

4 Fundusze zabezpieczajy sig przed tym ryzykiem zawiadujge procesem budzetowania firm portfelowych oraz rezerwujac
dodatkowe srodki jako tzw. white powder.




W publikacjach mozna wyr6znié¢ dwa nurty:
1. Stan rozwoju oraz procesy zachodzace na rynkach ubezpieczeniowych w krajach Europy
érodkowo-Wschodniej

2. Ryzyko w dzialalnoéci gospodarczej i wykorzystanie ubezpieczen w finansowaniu jego skutkéw

(w tym dziatalnosci innowacyjnej)

Ocena publikaciji na temat analizy rynkéw ubezpieczeniowych
 Sposréd  najwazniejszych osiagnigé z pierwszego nurtu badafi (zgodnie z opinig Autora
zamieszczong w Autoreferacie) Habilitant wybrat i przedtozyt do oceny dwie publikacje.

W publikacji R. Pukata, E. Kafkova, “Development of commercial insurance...” przedstawiony jest
opis rynku ubezpieczei w Polsce, Stowacji i Ukrainie w latach 2004-2012. Autorzy opisujg rynek
ubezpieczeniowy w poszczegdinych krajach oraz skupiajg sig na rezerwach technicznych i dziatalnoéci
inwestycyjnej. Badanie ma charakter analizy poréwnawczej. IF=0,62.

Druga publikacja R. Pukata, ,,Wspélny rynek walutowy Euroazjatyckiej Unii Gospodarczej...”
zawiera opis procesu integracji Euroazjatyckiej Unii Gospodarczej (EAUG) oraz opis unijnego rynku
ubezpieczeniowego. W dalszej czesci Autor przedstawia mozliwe scenariusze rozwoju rynku ubezpie-
czeniowego EUAG. Publikacja ma charakter prezentacyjny bazujgcy na analizie i zestawieniu danych
zrddtowych.

Tematyka artykuléw skupia si¢ na analizie poréwnawczej rynkéw ubezpieczeniowych krajow z
regionu Europy Srodkowo-Wschodniej i Azji. Pierwsza z publikacji ma typowy uktad publikacji nau-
kowej, druga ma. raczej charakter publikacji popularyzatorskiej. Oryginalno$é artykuléw w gtéwnej

mierze wynika z doboru obiektéw badan i ich umiejetnym zestawieniu.

Ocena publikaciji na temat zarzadzania ryzykiem i mozliwosci wykorzystania ubezpieczen

Tres¢ publikacji drugiego nurtu jest zbiezna z obszarem badan przedstawionym w monografii
omawiane] w pierwszej czeSci recenzji i dostarcza wielu informacji dodatkowych na temat
dokonan Autora w dziedzinie zarzadzania ryzykiem przedsiebiorstwa. Sposrod listy najwazniej-
szych publikacji tego nurtu Habilitant przedstawit do oceny cztery publikacje.

Glownym osiggnigeiem jest kolejna monografia autorstwa Y. Kudry, R. Pukatly, ,.Enterprises
development on the basis of investment risk management...”. Przedmiotem badai jest ryzyko inwesty-
cyjne przedsigbiorstw. Przedstawiono w niej catosciowy schemat oceny i zarzadzania ryzykiem inwes-
tycyjnym na poziomie pojedynczych inwestycji i portfela inwestycyjnego. Czynniki ryzyka skupiaja
si¢ na czynnikach wplywajacych na polityke asortymentows przedsigbiorstwa, wsparcie zasobowe

oraz. mozliwosci dokonania wiasciwej decyzji menedzerskiej. Sam schemat oceny i analizy ryzyka




wykorzystuje gléwnie tzw. podejécie zasobowe skupiajgce si¢ na szacowaniu prawdopodobiefistwa
uzyskania wymaganych stép zwrotu (imian wartosci) z materialnych skiadnikéw majatku przedsie-
biorstwa. Ciekawym wkladem Autoréw monografii jest zdefiniowanie pigeiu grup wskaznikéw,
ktorych zadaniem jest wsparcie procesu decyzyjnego menedzeréw odpowiedzialnych za dziatalnosé
inwestycyjng. Oprécz wskaznikéw tradycyjnych pojawiaja si¢ wskazniki nowe (lub zmodyfikowane),
a grupa wskaznikoéw wykorzystujaca miary ryzyka odgrywa w catym schemacie oceny istotng role.

W podstawowej, pierwszej monografii skupiano si¢ raczej na opisie i interpretacji czynnikéw
ryzyka w kontekscie ich subicktywnie okre§lonego stopnia waznoséci bez uwzglednienia mozliwosci
dywersyfikacji portfela inwestycyjnego. Moim zdaniem, druga monografia stanowi cenne uzupel-
nienie rozwazan w monografii podstawowej, poniewaz zostala podjeta préba systemowego, catosdcio-
wego podejscia do problemu zarzadzania ryzykiem i oceny jego skutkéw.

W publikacji R. Pukaty, N. Kirillovej i A. Dorozkhina pt. ,.Insurance Instruments in Estimating the
Cost of Energy...” Autotzy wykorzystali metode symulacyjng Monte Carlo do szacowania wplywu
ubezpieczen na warto$¢ projektu inwestycyjnego. Symulacj¢ zmian wartoéci poprzedza wieloetapowy
proces oceny mozliwosci ubezpieczenia i jego wplywu na warto$¢ przy wykorzystaniu wiedzy
cksperckiej. Praca jest ciekawg propozycja koncepcyina, a podane w niej przyktady majg uproszczony
charakter ilustracyjny. |

W publikacji R. Pukaly pt. ,,Ubezpieczalnosé ryzyka start-up6w” przedstawiona zostala analiza
potrzeb ubezpieczeniowych start-upéw w zestawieniu z oferta ubezpieczycieli skierowang do
przedsiebiorstw. Wiele watkéw przedstawionych w pracy mozna odnalezé w monografii ocenianej w
pierwszej czgsci recenzji. Artykul napisany na cztery lata przed napisaniem monografii stanowil punkt
wyjscia do koncepeyjnych rozwazan nad zarzadzaniem ryzyka w start-upach.

W kolejnej publikacji R. Puchaly pt. ,,Use of netural networks in risk assessment...” przedstawiono
interesujgcg probe wykorzystania sieci neuronowych w okreéleniu ryzyka 7 gtéwnych obszaréw dzia-
lalnodci przedsigbiorstwa. Pozwolilo to na stworzenie rankingu czynnikoéw ryzyka przedsigbiorstwa
innowacyjnego, co na dalszym etapie umozliwito wydanie rekomendacji menedzerom w zakresie
zarzgdzania ryzykiem. Publikacja przedstawia dodatkowy, ciekawy watek badaf Autora nad tematem
zarzydzania ryzykiem bedacy probg zastosowania nowatorskich narzedzi do oceny ryzyka przed-
sigbiorstwa innowacyjnego.

Przedstawione publikacje ilustruja zakres zainteresowan badawczych Autora. Moim zdaniem,
wkiad publikacji oméwionych w tej czgsei recenzji do rozwoju dyscypliny jest zréznicowany. Duza
czgs¢ z nich jest jedynie zamiarem zasygnalizowania niektérych zagadnien lub wstgpng proba
zastosowania nowych narzedzi badawczych w obszarze zarzgdzania ryzykiem czy ubezpieczen. Na

szczegélng uwage zasluguje monografia napisana we wspoélautorstwie, poniewaz uzupelnia treéci
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monografii przedioionej jako podstawowe osiggniecie naukowe i niweluje czesé jej niedo-
ciagni¢é. Wprowadza nowy spos6b Klasyfikacji czynnikéw ryzyka, przedstawia system analizy
wplywu ryzyka na warto$¢ projektu inwestycyjnego oraz wskazuje na spos6éb opomiarewania
procesu tworzenia warto$ci z uwzglednieniem wplywu ryzyka. Ku mojemu zaskoczeniu jedna i
druga monografia powstawala mmniej wigcej W tym samym czasie, a omawiane koncepcje i
proponowane zagadnienia zwigzane z zarzgdzaniem ryzykiem przenikaja si¢ pomigedzy monografiami
w niewielkim stopniu.

2.2. Zbiorcze zestawienie pozostalej dziatalnosci naukowej

Dziatalno$¢ konferencyjna

Habilitant prowadzi aktywng dzialalno$¢ konferencyjna. Uczestniczge w konferencjach przedsta-
wil 129 referatéw z czego 96 na zagranicznych konferencjach naukowych (gléwnie w krajach
Europy Srodkowej i Wéchodniej). Byt 9-krotnie moderatorem paneli na konferencjach oraz cztonkiem

57 rad naukowych i tematycznych konferencji. Dziatalnoéé konferencyjng oceniam pozytywnie.

Udziat w projektach naukowo-badawczych

Habilitant brat udziat w 16 projektach badawczych krajowych i zagranicznych. Byt kierownikiem
5 projektéw migdzynarodowych skupiajgcych naukowcéw z Biatorusi, Ukrainy, Wegier i Polski.
W dwoéch kolejnych byt osoba odpowiedzialng za przeprowadzenie i opracowanie wynikow badan.
W pozostalych projektach migdzynarodowych finansowanych przez zagraniczne osrodki
uniwersyteckie byt cztonkiem zespoléw prowadzacych badania naukowe. Udzial w.dziatalnosci

projektowej oceniam bardzo pozytywnie.

Dziafalno$¢ ekspercka
Habilitant angazowal si¢ w proces oceny wnioskéw w ramach naboréw organizowanych przez
wiele instytucji rzadowych. Dodatkowo sporzadzat ekspertyzy na rzecz podmiotéw prowadzacych

dzialalno$¢ komercyjng w tym dla PZU Ukraina SA. Dziatalnosgé ekspercka oceniam pozytywnie.

- Wspolpraca z uczelniami i osrodkami naukowymi
Habilitant wspétpracuje z licznymi o$rodkami naukowymi w kraju i zagranica. W tej czeéci opisu
swoich dziatan Habilitant wyszczegdlnit szes¢ watkow.

W opisie dziatalnosci badawczo rozwojowej wskazal na fakt, ze w wyniku prowadzenia prac

badawczo-rozwojowych z uczelniami ukraifiskimi uzyskano prawa wlasnoéci intelektualnej.
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Potwierdzeniem wspélpracy naukowej Habilitanta jest uczestnictwo w trzech towarzystwach
naukowych, wzigcie udziatu w trzech stazach naukowych (Ukraina, Litwa, Norwegia). Dodatkowo
Habilitant petnil funkcje zastepcy Redaktora Naczelnego w czasopismie wydawanym przez grupe
uczelni migdzynarodowych oraz petnit funkeje wiceprzewodniczacego Rady Naukowej bulgarskiego
czasopisma naukowego?.

Habilitant pelnit réwniez role recenzenta artykutow naukowych, monografii oraz rozdzialéw w

monografiach naukowych. Pelnit réwniez funkeje promotora pomocniczego w pieciu przewodacﬁ
‘ naukowych realizowanych na uczelniach krajowych i zagranicznych.

W ramach wspélpracy migedzyuczelnianej Habilitant byl zaangazowany w szereg dzialan o
charakterze dydaktycznym polegajacych na opracowaniu programoéw ksztatcenia, wspélnych progra-
mow zajg¢, konsultacji zagadnien naukowo-badawezych, zlecefi zaje¢ dydaktycznych w wybranym
zakresie, jak réwniez wymiany studentéw miedzy uczelniami. Wspolpraca z innymi osrodkami
naukowymi oprécz wymiaru dydaktycznego miata réwniez charakter organizacyjny oraz biznesowo-

promocyjny.

Osiagnigcia dydaktyczne, organizacyjne i naukowe
Habilitant jest zaangazowany w dziatalnos$é dydaktyczna na wielu uczelniach krajowych.
Prowadzit 12 r6znych autorskich przedmiotéw zwigzanych gléwnie z rynkiem ubezpieczeniowym
i finansami. Efektem jego aktywnos$ci naukowej bylo wypromowanie kilkuset prac dyplomowych
na studiach pierwszego i drugiego stopnia oraz studiach podyplomowych. By} wspélwykonawcg
trzech projekiéw finansowanych przez NBP w ramach programu edukacji ekonomicznej. Wspodt-
organizowal konferencje studenckie, wymiany két naukowych, wymiany studenckie oraz cyklicz-
ne olimpiady migdzynarodowe z wiedzy ubezpieczeniowej. _

Waznym aspektem pracy organizacyjnej Habilitanta jest petnienie wielu funkcji administracyjnych
i kierowniczych w jednostkach administracyjnych macierzystej uczelni oraz jej gremiach samo-
rzadowych.

Pozostaly dziatalno$¢ naukows Habilitanta oceniam bardzo wysoko. Na szczegdlng uwage za-
sluguje stopiefi umig¢dzynarodowienia oraz wielowymiarowosé prowadzonej dziatainosci w kraju i

Za granicg.

5 Petnit réwnicz funkejg Redaktora Naczelnego czasopisma wydawanego przez uczelnig macierzysta Habilitanta
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3. Ocena koncowa

Biorac pod uwage wszystkie aspekty dziatalnosci naukowej Pana doktora inzyniera Ryszarda
Jerzego Pukaly, a zwlaszcza przedtozong do recenzji monografie pt. ,,Ubezpieczenie w finan-
sowaniu skutkéw ryzyka start-upéw” wskazang przez Habilitanta jako osiaggniecie naukowe,
stwierdzam, Ze jego osiagnigcia naukowe po uzyskaniu stopnia doktora stanowig znaczny wklad
w dziedzing nauk ekonomicznych i dyscypling finanse. Moja ocena dorobku naukowego Habili-
tanta oraz innych aspektéw prowadzonej przez niego réznorodnej dziatalnosci naukowej jest
pozytywna. Pozytywnie oceniam réwniez wazng dola funkcjonowania systemu nauki w kraju
dziatalno$¢ dydaktyczng i organizacyjna. Uwazam, ze Habilitant wykazuje si¢ istotna aktywnoscig
naukowg w wie;cej niz jednej uczelni. Na szczegblng uwage zastuguje duzy stopien umiedzynaro-
dowienia dziatalnosci Habilitanta. Tym samym uznaje, Ze sa spelnione wymagania sformulowane
w Ustawie z dnia 20 lipca 2018 r. Prawo o szkolnictwie wyzszym i nauce. Wnioskuje o dopusz-

- czenie Pana doktora inzyniera Ryszarda Pukaty do dalszych etapéw postepowania habilitacyjnego.
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