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1. Imig inazwisko
PATRYCJA KOWALCZYK-ROLCZYNSKA

2. Posiadane dyplomy, stopnie naukowe — z podaniem nazwy, miejsca i roku ich
uzyskania oraz tytulu rozprawy doktorskiej

a) 1999 — dyplom magistra matematyki

Uniwersytet Wroclawski, Wydzial Matematyki i Informatyki, kierunek: matematyka,
specjalnos¢: matematyka ogélna
tytul pracy magisterskiej: Problemy optymalizacji w ekonomii

promotor: prof. dr hab. Grzegorz Karch

b) 2004 — stopien doktora nauk ekonomicznych

Akademia Ekonomiczna im. Oskara Langego we Wroclawiu (obecnie Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroclawiu), Wydzial Zarzadzania i Informatyki

tytul rozprawy doktorskiej: Zarzgdzanie lokatami zakladéw ubezpieczeri - ryzyko i metody
Jjego oceny (Praca powstata w ramach realizacji grantu promotorskiego finansowanego przez
Komitet Badan Naukowych, nr projektu 2 HO2B 028 23)

promotor: prof. dr hab. Wanda Ronka-Chmielowiec

recenzenci: prof. dr hab. Krzysztof Jajuga, prof. dr hab. Waldemar Tarczynski

¢} 1999 — ukonczenie Studium Przygotowania Pedagogicznego

Uniwersytet Wroctawski, zakres studium: Przygotowanie pedagogiczne (zajecia teoretyczno-

praktyczne w wymiarze 610 godzin)

d) 1998 —1999 — dwusemestralne studia podyplomowe

Akademia Ekonomiczna im. Oskara Langego we Wroctawiu (obecnie Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroctawiu), Wydzial Gospodarki Narodowe], zakres studiéw: Finanse 1
bankowosé

tytut pracy dyplomowej: Metody ofeny wniosku kredytowego

opiekun: dr hab. Maria Myszkowska, prof. AE we Wroclawiu
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e) 2008 —2009 — dwusemestralne studia podyplomowe

Wyzsza Szkota Bankowa we Wroclawiu, Wydzial Finansow i Zarzadzania, zakres studiow:

Wycena Nieruchomosci

f) 2014 -2015 — dwusemestralne studia podyplomowe

Wyzsza Szkota Bankowa we Wroclawiu, Wydzial Finansow i Zarzadzania, zakres studiow:

Menedzer Projektu Badawczo-Rozwojowego

3. Informacje o dotychczasowym zatrudnieniu w jednostkach naukowych

a) Akademia Ekonomiczna im. Oskara Langego we Wroclawiu, Wydzial Zarzadzania i
Informatyki, Katedra Inwestycji Finansowych 1 Ubezpieczen, dzienne studia

doktoranckie, 1 pazdziernika 1999 roku — 15 luty 2004 roku

b) Akademia Ekonomiczna im. Oskara Langego we Wroctawiu, Wydzial Zarzadzania i
Informatyki, Katedra Inwestycji Finansowych 1 Ubezpieczen, zatrudnienie na
stanowisku starszego wykladowcy w okresie od 1 kwietnia 2004 roku do 30 czerwcea
2004 roku, a nastepnie na stanowisku asystenta ze stopniem doktora w okresie od 1
pazdziernika 2004 roku do 30 wrzesnia 2005 roku.

Po zakonczeniu studidw doktoranckich i uzyskaniu stopnia doktora podjglam prace w
Katedrze Inwestycji Finansowych 1 Ubezpieczen kierowanej przez prof. dr hab.

Krzysztofa Jajuge

¢) Uniwersytet Ekonomiczny we Wroctawiu, Wydzial Zarzadzania, Informatyki i
Finansow, zatrudnienie na stanowisku adiunkta od 1 pazdziernika 2005 roku do chwili
obecnej. Poczatkowo zatrudniona bylam w Katedrze [nwestycji Finansowych i
Ubezpieczen, a nastgpnie w wyniku podziatu tej katedry w 2006 roku w Katedrze
Ubezpieczen, ktora do 30 wrzesnia 2018 roku kierowana byla przez prof. dr hab. Wandg
Ronke-Chmielowiec, a obecnie kieruje nia dr hab. llona Kwiecien, prof. UE we
Wroclawiu., Za swoja pracg w 2016 roku zostalam odznaczona przez Prezydenta
Rzeczpospolite] Polskiej] Medalem Brazowym za Dlugoletnig Sluzbe. W tym samym
roku zostalam wybrana do Rady Wydzialu Zarzadzania, Informatyki 1 Finansow
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocltawiu, ktorej cztonkiem jestem do dnia

dzisiejszego. Ponadto czterokrotnie otrzymalam Indywidulang Nagrod¢ Rektora
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Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu za osiggniecia w dziedzinie: praca

naukowo-badawcza (2015, 2016, 2017, 2018},

4. Wskazanie osiggniecia wynikajacego z art. 16 ust. 2 ustawy z dnia 14 marca 2003 r. o

stopniach naukowyeh i tytule naukowym oraz o stopniach i tytule w zakresie sztuki (Dz.
U. 2017 r. poz. 1789)

4.1. Tytul osiggnigcia naukowego

monografia: Equity release w finansach gospodarstw domowych oséb starszych

4.2. Autor, tytul publikacji, rok wydania, nazwa wydawnictwa, recenzenci wydawniczy

autor pracy: Patrycja Kowalezyk-Roélezyniska

tytul publikacji: Equity release w finansach gospodarstw domowych os6b starszych
rok wydania: 2018

nazwa wydawnictwa: Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu

recenzenci wydawniczy:

1) dr hab. Teresa H. Bednarczyk, prof. UMCS (Uniwersytet Marii Curie-Sklodowskigj
w Lublinie)

2) prof. zw. dr hab. Elzbieta Ostrowska (Uniwersytet Gdanski)

4.3. Omowienie celu naukowego ww. pracy i osiggnietych wynikéw wraz z oméwieniem

ich ewentualnego wykorzystania

Glownym celem przekladane] monografii jest ocena roli ustugi equity release w
uzupetnianiu dochodow gospodarstw domowych osob starszych. Usiuga ta, skierowana
glownie do seniordw, pozwala na przeksztalcenie nieptynnego kapitalu zakumulowanego w
nieruchomosci w ptynne srodki finansowe, ktdre moga stanowi¢ uzupelnienie swiadczen
emerytalnych przy jednoczesnym braku koniecznosci opuszezania nieruchomosci przez osoby
starsze.

Zachodzace zmiany demograficzne, w tym rosnacy udzial osob starszych w strukturze
wiekowej spoleczenstwa polskiego, stanowia istotne zagrozenie, nie tylko dla bazowej czgscei

systemu emerytalnego, ale takze dla finanséw publicznych. Dalsze wydtuzanie si¢ trwania

‘ f/z’t,
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zycla przy jednoczesnym utrzymaniu aktualnego wieku emerytalnego wplywato bedzie na
wartosci wyplacanych $wiadczen emerytalnych. Juz obecnie wartosei stop zastgpienia dla
kobiet i mgzczyzn bedacych w wieku emerytalnym wskazuja na istotny spadek poziomu zycia
po przejsciu na emeryture. Osoby znajdujace sie w takiej sytuacji sa zmuszone albo do
obnizenia standardu zycia, albo skorzystania z posiadanych oszczgdnosci i/lub uplynnienia
wybranych skladnikow majatku rzeczowego. Koniecznym staje si¢ wykorzystanie zasobow
zgromadzonych w trzecim filarze systemu emerytalnego. W sytuacji ich braku alternatywa
moze by¢ wykorzystanie wybranego sposobu pozyskania $rodkéw  finansowych
zakumulowanych w nieruchomosei mieszkaniowej, tj. wynajem nieruchomosci (catej lub jej
czescl), sprzedaz dotychezas zamieszkalej nieruchomosci 1 przeniesienie si¢ do nieruchomosci
o mnigjsze] powierzchni (z reguly o nizszej wartosci rynkowej) lub skorzystanie z equity
release. Dwa pierwsze rozwigzania pozwalajg na otrzymywanie przez osobe starszg
regularnych dochodéw w postaci czynszow z wynajmu nieruchomosci lub | zastrzyku”
gotdwki, natomiast trzecie — jednorazowego swiadczenia, regularnych platnosci (terminowych
lub dozywotnich)} lub mozliwosci korzystania ze srodkow finansowych w zaleznosci od
indywidualnych potrzeb. Equity release jest stosunkowo nowa ustugg finansowa, oferowana na
polskim rynku od nieco ponad dziesigciu lat, jak dotad, tylko w jednym modelu — modelu
sprzedazowym (home revision). Na rynkach rozwinietych funkcjonuje jeszcze drugi model
equity release — model kredytowy (reverse morigage), petniac dominujgca rolg. W Polsce, choé
uregulowany prawnie, nie zostal jeszcze wprowadzony do oferty bankdw oraz instytucji
kredytowych.

Modelowi kredytowemu poswigconych jest wiele zagranicznych rozwazan naukowych,
koncentrujacych sie przede wszystkim na uwarunkowaniach i analizie rozwigzan przyjetych w
poszezegbdlnych krajach, ryzyku zwigzanym z oferowaniem tej ustugi oraz modelowaniu
poszczegdlnych parametrow funkcji wyplaty $wiadezen'. Znaczna czesé dostepnych
opracowan, zardwno o charakterze teoretycznym, jak i empirycznym, dotyczy rynku
amerykanskiego. Jest on bowiem najstarszym i jednoczes$nie najbardziej rozwinietym rynkiem

ustug konwersji kapitatu zakumulowanego w nieruchomoscei na $wiecie. Dokonujac przegladu

' Warto tutaj wskaza¢ prace m.in..; E. Fornero, M, Rossi, M.C. Urzi Brancati, Explaining why, right or wrong,
(ltatian) households do not like reverse mortgages, Journal of Pension Ecconomics & Finance, 2016, vol. 15,
issue 2, 5. 180-202; D.H. Alai, H. Chen, D. Cho, K. Hanewald, M. Sherris, Developing equiny release markets:
Risk analysis for reverse mortgages and home reversions, North American Actuarial Journal, 2014, vol. 18, issue
1,5.217-241; P, Wang, J.P. Kim, The value of reverse mortgage loans: Case study of the Chinese market, Journal
of Asian Finance, Economics and Business, 2014, vol. 1, nr 4, s. 5-13; Y.T. Lee, C.W. Wang, H.C. Huang, On
the valuation of reverse mortgages with regular tenure payments, Insurance: Matheinatics and Economics, 2012,
vol. 51, s, 430-441; Nakajima M., Telyukova [.A., Reverse Moriguge Loans: A quantitative analysis, Working
Paper, 2013, no. 13-27, Research Department, Federal Reserve Bank Of Philadelphia.
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migdzynarodowej literatury zauwazylam, ze autorzy opracowan naukowych koncentrujg sie
niejednokrotnie na specyficznych rozwigzaniach przyjetych na tym rynku, wypracowanych juz
przez lata, co niestety utrudnia zaimplementowanie ich na rynki rozwijajgce sie.

Z przeprowadzonego przeze mnie przegladu krajowej literatury zwiazanej z equiry
release, wynika, ze prace naukowe koncentruja sie przede wszystkim na uwarunkowaniach
prawnych | demograficznych rozwoju modelu kredytowego (odwréconego kredytu
hipotecznego) oraz charakterystyce rozwigzan przyjetych na innych rynkach (gléwnie
brytyjskim i amerykanskim). W niewielkim stopniu badacze skupiaja si¢ na rodzajach ryzyka,
formach wyplaty Swiadczen oraz analizie czynnikéw, ktére towarzysza obecnemu i przyszlemu
funkcjonowaniu equiry release na rynku polskim.

Powyzsze stanowilo podwaliny dla obszaru badawczego mojej rozprawy, ktdra jest préba
uzupetnienia istotnej luki badawczej oraz rozwinieciem zasygnalizowanych w literaturze
problemow badawczych, dotyczacych przede wszystkim uwarunkowan rozwoju equity release
w Polsce. Rozwazania w monografii koncentrujg sig gléwnie na uwolnieniu kapitalu
zakumulowanego w nieruchomosci w aspekcie finanséw gospodarstw domowych os6b
starszych. Nalezy zasygnalizowa¢, ze dostgpne badania naukowe pozwalajg jedynie na
poréwnanie wartosci $wiadczen o stalych kwotach platnosei, ktére moga by¢ wyplacane w
ramach equify release. W rozprawie natomiast zaproponowatam rézne warianty wyplaty
swiadczen zaréwno w ramach modelu kredytowego, jak i modelu sprzedazowego, ktére
uwzgledniaja zmieniajgce si¢ wraz z wiekiem potrzeby finansowe 0s6b starszych. Dodatkowo
skupitam si¢ na zbadaniu zmiany poziomu dochodéw senioréw na skutek zawarcia przez nich
umowy uslugi konwersji kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci, poréwnujac przy tym
konsekwencje zawarcia réznych umow. Takiego podejscia — jak dotad — brakowalo w
literaturze.

Osiggnigcie wskazanego na wstepie celu glownego, wymagato ode mnie osiagniecia celi
szczegotowych, wérdd ktorych znalazty sie:

Cel 1. Omowienie rodzajéw decyzji finansowych podejmowanych przez gospodarstwa
domowe 0s6b starszych.

Cel 2. Zbadanie sytuacji finansowej gospodarstw domowych senioréw z wykorzystaniem
wybranych miernikdéw oceny tej sytuacji,

Cel 3. Zdefiniowanie funkeji equity release, ktére implikuja rozwoj tych ustug,

Cel 4. Identyfikacja rodzajow ryzyka, ktore towarzysza funkcjonowaniu zaréwne modelu

kredytowego, jak i modelu sprzedazowego oraz kalkulacji wyplaty $wiadczen.

6 ?f/l.,
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Cel.,5 Zdefiniowanie szans 1 zagrozen rozwoju equity release na rynku polskim
uwzgledniajacyeh regulacje prawne, czynniki spoteczno-demograficzne oraz ekonomiczno-
finansowe, a takze sytuacj¢ na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.

Cel 6. Zaproponowanie wlasnych wariantéw wyplaty swiadczen, obejmujgcych zmieniajace
sig¢ wraz z wiekiem potrzeby finansowe o0s6b starszych.

Cel 7. Przeprowadzenie kalkulacji wyplat z equity release 1 ocena ich wplywu na sytuacje
finansowa gospodarstw domowych 0sob starszych.

Konsekwencja postawienia sobie powyzszych celi oraz celu gléwnego, bylo
sformutowanie czterech hipotez badawczych, ktére zamierzalam zweryfikowaé zardwno
poptzez rozwazania teoretyczne, jak i badania empiryczne. Brzmig one nastepujaco:

H1. Ryzyko zwigzane z equity release nie rozklada sie rownomiernie miedzy instytucje
oferujace a beneficjentdw ustugi.

H2. Znaczna ¢zg$¢ czynnikow o charakterze ekonomiczno-finansowym oraz demograficzno-
spotecznym ma dwojaki wpltyw na rozwoj equity release na rynku polskim,

H3. Swiadezenia wyplacane w ramach equity release sq wiekszym wsparciem finansowym dla
kobiet niz dla mezczyzn.

H4. Niejednorodny strumien wyplat z equiry release pozwala na sfinansowanie w wigkszym
zakresie rosnacych wraz z wiekiem potrzeb oséb starszych.

Wyznaczonym celom i postawionym hipotezom badawczym zostata podporzadkowana
struktura i tres¢ pracy, ktora sklada si¢ z czterech rozdzialéw podzielonych na podrozdzialy.

Rozdzial pierwszy zostal poSwigcony specyfice finanséw gospodarstw domowych
os6b starszych, W pierwszej kolejnosei, na tle studiow literaturowych, dokonatam przegladu
definicji gospodarstwa domowego, wskazujac jednoczesnie jego najwazniejsze ekonomiczne
funkcje oraz wymiary, w jakich jest ono rozpatrywane (podmioctowy, przedmiotowy oraz
funkcjonalny). Nast¢pnie zdefiniowalam pojecie gospodarstwa domowego oséb starszych,
ktore to stanowilo podstawg dokonanej w dalsze] czgéci rozdzialu kiasyfikacji tych
gospodarstw domowych. Przyjelam, ze gospodarstwo domowe o0sob starszych to takie
gospodarstwo domowe, w sklad ktérego wchodzg osoby nalezace wylgeznie do okreslone)
grupy wiekowej, ti. do grupy osob starszych, przy czym osoba starsza to osoba, ktdra ukonczyta
60. rok zycia. Wskazane w literaturze przedmiotu kryteria klasyfikacji gospodarstw domowych
zaimplementowatam na grunt gospodarstw domowych osob starszych, przedstawiajac tym

samym autorskq klasyfikacje gospodarstw domowych senioréw?. Skupitam si¢ takze na fazach

2 W moich rozwazaniach ,,0s0ba starsza™ i ,,5enior” rozumiane $3 tozsamo
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staroéci, odnoszac sie do rozmaitych podzialow starosci, ktdre sg prezentowane w
opracowaniach naukowych przez réznych specjalistow, w tym geriatrow oraz gerontologdw.
Pozwolilo mi to na wyksztalcenie whasnego stanowiska i przyjeciu w dalszych rozwazaniach
teoretycznych i badaniach empirycznych trzech faz starosci: ,.young old " (60-74 lata), ,,0ld
old” (75-84 lata) oraz ,,oldest old” (85 lat i wigcej). Zwrdcitam uwage, ze kazdy kolejny okres
starodci bedzie generowal wigksze potrzeby finansowe. wynikajace glownie z postepujacego
ograniczenia samodzielnosci zyciowe], a niejednokrotnie takze z koniecznosei finansowania
opieki dlugoterminowej, Jednakze zasygnalizowanie tych potrzeb przez osoby starsze zwigzane
jest z postawa oraz zachowaniem tych 0séb na rynku, ktére ulegaja w ostatnich latach istotnym
przeobrazeniom, co sprawia, ze ,tradycyjny senior” zmienia si¢ w ,,nowoczesnego seniora’,

W dalszej czesci tego rozdzialu, na podstawie studidw literaturowych, omowilam decyzje
finansowe podejmowane przez gospodarstwa domowe o0séb starszych, tj. decyzje
konsumpceyjne, oszczednosciowe, inwestycyjne, kredytowe oraz zawigzane z zarzgdzaniem
ryzykiem, wskazujgc jednoczesnic na konieczno$é ochrony senioréw na rynku ustug
finansowych. Rozwazania te pozwolily mi zauwazy¢, ze osoby starsze nie tylko nie stanowig
jednorodnej socjologicznie grupy spotecznej, ale takze narazone sg na wykluczenie finansowe,
ktore to w konsekwencji moze doprowadzi¢ do wykluczenia spotecznego.

Niezmiernie istotnym aspektem w finansach gospodarstw domowych osob starszych sg
zrodla dochodu tych gospodarstw. Bazujae na roznych sktadnikach dochodu rozporzadzalnego
oraz na innych mozliwych formach dochodu gospodarstw domowych senioréw, dokonatam
identyfikacji potencjalnych zrédet dochodu tych gospodarstw w zaleznosei od aktywnosei ich
czlonkow na rynku pracy, posiadania praw do nieruchomoscei i innych tytutoéw wlasnosci oraz
oszezednosci emerytalnych. Dokonujac poréwnania z rzeczywistg struktura dochodow
gospodarstw domowych senioréw, zauwazylam, ze gospodarstwa te nie wykorzystujg
wigkszosei z tych potencjalnych. Jednakze biorgc pod uwage fakt, iz niespelna 77%
gospodarstw domowych emerytow posiada prawoe wlasnosei nieruchomo$ci pojawia sig
potencjal do rozwoju ustug equity release.

Rozdzial ten zamyka ocena sytuacji finansowej gospodarstw domowych seniorow, w
ktorej wykorzystalam, wskazywane najczesciej w literaturze przedmiotu, mierniki tj. dochéd
rozporzadzalny (na osobe¢/jednostke ekwiwalentna), wydatki (na osobg/jednostke
ekwiwalentna), majatek brutto/majatek netto gospodarstwa domowego, zadluzenic
gospodarstwa domowego. Dodatkowo skoncentrowalam sig takze na wspolezynniku Giniego.
wskaznikach obciazenia gospodarstw domowych diugiem, indeksie zdrowia finansowego,

ogélnym wskazniku jakosci zycia, wskaznikach ubodstwa i wykluczenia spolecznego, a takze
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na stopie zastgpienia oraz luce emerytalnej, ktdre sy szczegdlnie wazne w przypadku
gospodarstw domowych senioréw, Przeprowadzone badanie pozwolito mi zauwazy¢, ze po
pierwsze - posiadany przez osoby starsze majatek. z ktérego moglyby one otrzymywacé
dodatkowy dochod jest dos¢ skromny, a gtéwnym jego skltadnikiem sg nieruchomosci przez
nich zamieszkiwane, po drugie — poziom zgromadzonych aktywéw finansowych jest niewielki,
po trzecie — jednoosobowe gospodarstwa domowe 0sdb starszych oraz kobiety w wieku 65. lat
i wiecej sy grupami najbardziej narazonymi na zagrozenie ubdstwem 1 wykluczeniem
spolecznym i po czwarte - cho¢ w ostatnich latach poziom stop zastapienia obnizy! sig, to udziat
wydatkow w dochodzie rozporzadzalnym jest coraz mniejszy, co sugerowaloby, ze
gospodarstwa domowe seniorow sa w stanie gromadzi¢ oszczgdnosei.

Rozwazania zwarte w tym rozdziale stanowily niezbedne przygotowanie do realizacji
gtownego celu pracy.

Tematyka drugiego rozdzialu koncentruje si¢ na koncepcji i funkcjonowaniu equity
release. W pierwszej kolejnosci bardzo szczegdlowo omodwitam rodzaje ustug konwersji
kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci, wskazujgc jednocze$nie rdéznice pomigdzy
modelem kredytowym oraz modelem sprzedazowym. Analiza polskiej | zagranicznej literatury
przedmiotu wykazala, iz brakuje w niej zdefiniowania funkeji, jakie moze pelnic equity release.
Zaproponowalam wiec trzy funkcje, jakie, moim zdaniem, mozna przypisa¢ tej ustudze tj.
funkcje zabezpieczajaca, funkcje dochodows oraz funkejg stymulacyjna.

W dalszej czesei rozwazain w tym rozdziale skupitam si¢ na rodzajach ryzyka, kiore
towarzysza equity release i ktore ponoszone moga by¢ zaréwno przez oferentéw, jak i
beneficjentéow ustugi. Na tle studiow literaturowych wyodrebnitam najwazniejsze rodzaje
ryzyka: ryzyko dlugowiecznosei, ryzyko stopy procentowej, ryzyko ceny nieruchomoscei,
ryzyko utrzymania nieruchomosci, ryzyko prawne, ryzyko negatywnej selekcji, ryzyko
niewywigzania sic z zobowigzan, ryzyko zachorowania $wiadczeniobiorcy(ow). ryzyko
ptynnosci  oraz ryzyko towarzyszace kalkulacji wyptaty Swiadczen. Szczegdlowa
charakterystyka rodzajow ryzyka w aspekcie konwersji kapitatu zakumulowanego w
nieruchomosci pozwolila mi na wskazanie, na ktore z rodzajow ryzyka narazone sg
poszczegdlne strony umowy zaréwno w modelu kredytowym, jak i w modelu sprzedazowym
oraz na weryfikacje pierwszej hipotezy badawczej.

Zaglebiajac sie w geneze ustug uwolnienia kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci
zauwazylam, ze $wiatowa kolebka equity release sa Stany Zjednoczone Ameryki, a za
prekursora tych ustug w Europie uwaza sig rynek brytyjski, Dogéwiadczenia ptyngce z tych

rynkéw moga stanowi¢ wazng wskazdéwke dla rozwoju equify release na rynku polskim.

Ve



Zalgeznik nr 3
do wniosku o przeprowadzenie postgpowania habilitacyjnego dr Patrycji Kowalczyh-Rolczyniskiej

Dlatego tez w ostatniej, niezmiernie obszernej, czg¢sci rozdzialu drugiego skupiam sig na
analizie rozwigzan przyjetych na rynku amerykanskim, brytyjskim oraz australijskim. Istotne
dla mnie byly: uwarunkowania rozwoju usfug konwersji kapitatu zakumulowanego w
nieruchomosei (w tym m.in. udzial oséb starszych w strukturze spoleczenstwa, odsetek
gospodarstw domowych 0sob starszych posiadajgeych prawo do nieruchomoscei, wartosci stop
zastapienia), rodzaje produktéw oferowanych w ramach equity release (zardwno w modelu
kredytowym, jak i modelu sprzedazowym), formy wyplaty $wiadczen, wymagania jakie
powinni spelnia¢ potencjalni swiadczeniobiorcy, koszty przystgpienia do jednego z wybranych
modeli/produktéw. Bazujac na danych ogolnodostgpnych oraz danych pochodzacych
bezposrednio z instytucji zrzeszajacych podmioty oferujgce equify release zbadalam
poszczegdlne rynki. Skorzystalam z informacji dotyczacych m.in. liczby 1 wartosci zawartych
uméw, struktury wiekowej i plciowej $wiadczeniohiorcoéw, struktury uméw w ramach
dostepnych na danym rynku rozwigzan. Analiza dokumentéw rzadowych oraz raportéw
finansowych pozwolita mi nie tylko na okreélenie sposobow wykorzystania srodkow
pozyskanych w ramach equity release przez osoby starsze, ale rowniez na wypunkiowanie
slabych stron ustug konwersji kapitalu zakumulowanego w nieruchomosci.

W moim przekonaniu rozwazania zawarte w tym rozdziale moga stanowic istotne zrodlo
wiedzy nie tylko dla aktualnych i potencjalnych oferentow equity release (bankdw, instytucji
kredytowych, funduszy hipotecznych, zakladow ubezpieczen) ale takze dla obecnych i
przyszlych beneficjentow tej ustugi.

Rozdzial trzeei skupia si¢ na czynnikach rozwoju polskiego rynku equity release.
Stanowi on niejako uwienczenie moich wczesniejszych badan nad tg problematyka.
Zaprezentowatam w nim poglebione, wieloplaszczyznowe studia dotyczace charakteru, istoty
i znaczenia poszezegolnych czynnikéw, ktore uporzadkowatam w nastepujace grupy: czynniki
ekonomiczno-finansowe, czynniki demograficzno-spoleczne, czynniki regulacyjne oraz
pochodzace z rynku nieruchomosei (gléwnie mieszkaniowych). Moje teoretyczne wywody
popartam dostepnymi danymi rynkowymi, dzigki czemu ta czg$¢ badawcza pracy, polegajaca,
w znacznym stopniu na probie dokonania oceny wplywu poszczegdlnych czynnikéw na dalszy
rozwoj polskiego rynku eqiuty release, stata si¢ petng. Umozliwilo mi to takze pozytywne
zweryfikowanie drugiej hipotezy badawczej i stanowilo istotna podwaling do zidentyfikowania
szans i zagrozen tozwoju ustug konwersji kapitatu zakumulowanego w nieruchomosei w

Polsce. Ta cze$¢ rozdzialu trzeciego jest wazna, bowiem, jak dotad w dostepne krajowe]
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literaturze przedmiotu, zagadnieniu temu poswiecone zostalo jedno opracowanie’.
Wyeksponowane przeze mnie szanse i zagrozenia mogg stanowié przyczynek do dyskusji w
kwestiach odpowiedniego uregulowania prawnego zaréwno modelu kredytowego, jak i modelu
sprzedazowego, rozwigzan w zakresie polityki mieszkaniowej, $wiadomosci finansowej
(emerytalnej) polskiego spoteczenstwa, dostgpnosci dobrowolnych form zabezpieczenia na
okres staro$ci, zmiany postrzegania nieruchomosci (odejécie od koniecznosci przekazania
nieruchomosci kolejnym pokoleniom) oraz identyfikacji i akceptacji roznych rodzajow ryzyka,
ktore towarzysza tym ustlugom, a ponoszone moga by¢ zaréwno przez oferentow, jak i
beneficjentow,

Rozwazania zawarte w tym rozdziale vzupeinitam dyskusja na temat terminologii
stosowane] w polskiej literaturze dotyczacej equity release. Zauwazylam, iz istnieje
koniecznos¢ stworzenia i stosowania jednoznacznego nazewnictwa. Zasadne wydaje sie
uzywanie dwoéch podstawowych okreslen, tj. modelu kredytowego oraz modelu
sprzedazowego, a nastepnie wyszczegolnianie konkretnych instrumentdéw/ustug, ktore w
ramach tych modeli sg lub beda oferowane.

Bazujac na dostgpnych danych rynkowych, aktach prawnych bedacych fundamentem
funkcjonowania obydwoéch modeli oraz uregulowaniach podmiotéw oferujacych model
sprzedazowy, dokonatam genezy i analizy polskiego rynku equity release, wskazujac
jednoczesnie migjsce ushug uwolnienia kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci w systemie
zabezpleczenia emerytalnego. Zauwazylam, ze implementacja modelu kredytowego na rynku
polskim zaréwno daje korzysci, jak 1 stwarza zagrozenia dla instytucji finansowych, ktérym
ustawodawca zezwolif na wprowadzenie tego rozwiazania, Ustawowy nacisk na skrupulatnosé
informacyjna, ochrona prawna §wiadczeniobiorcow, a takze realizacja odroczonego w czasie
zysku sa najwazniejszymi komponentami negatywnych aspektow wprowadzenia na stale do
oferty bankéw i instytucji kredytowych odwréconego kredytu hipotecznego. Z kolei
poszerzenie portfela klientow bankéw, wzrost zaufania do instytucji finansowych, mozliwosé
zaproponowania seniorom dodatkowych produktéw bankowych, splata zaciggnietych
zobowigzan z okresu aktywnosci zawodowej oraz wysokie potencjalne zyski powinny
stymulowa¢ rozwdj modelu kredytowego. Rozwazania zawarte w te] czeéci rozdziatu
pozwolity mi to na konkluzjg, ze cho¢ aktualnie rynek equity release w Polsce jest bardzo stabo

rozwinigty, a usluga ta skierowana jest glownie do senioréw posiadajacych prawe do

3 . Gwizdata, Equity release schemes on selected housing loan markets across the world, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu, 2015, nr 381, s, 72-85

[/
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nieruchomosei potozonych w duzych aglomeracjach, to potencjal rozwoju tego rynku jest
rzeczywiscie duzy,

Rozdzial czwarty koncentruje si¢ na kalkulacji wyplat z equity release oraz ocenie
wplywu tych Swiadczen na sytuacjg finansowa gospodarstw domowych oséb starszych.
Jest on kluczowy dla osiagnigcia celu gléwnego monografii oraz posiada walory aplikacyjno-
adaptacyjne.

Prace badawcze w tym rozdziale rozpoczglam od przegladu glownie zagranicznej, ale
takze 1 krajowej literatury zwigzanej z szacowaniem wartosci $wiadczen, jakie moga byé
wyplacane w ramach ustug konwersji kapitalu zakumulowanego w nieruchomosci.
Zauwazylam, iz autorzy prezentujg rézne podejscia do szacowania wartoscei wyplat. ktore
uwarunkowane sg przede wszystkim stanem rozwoju rynku equity release w danym kraju,
regulacjami prawnymi oraz dost¢pnoscia do danych, ktére pozwalajg na wykorzystanie roznych
metod kalkulacji. Jednakze znaczna czgs¢ dostgpnych opracowan skupia sie na modelu
kredytowym, oferowanym na rynku amerykanskim.

W kolejnych trzech podrozdziatach zaprezentowatam rézne warianty wyptaty swiadczen
w ramach equity refease, wérod ktorych wyr6znitam $wiadczenia jednorazowe, $wiadezenia
terminowe oraz $wiadczenia dozywotnie. Dokonatam takze kalkulacji tych $wiadczen
uwzgledniajage m.in. wiek potencjalnego $wiadczeniobiorcy przystepujacego do zawarcia
umowy, okres trwania umowy, ple¢ swiadczeniobiorcy (gléwnie w modelu sprzedazowym),

polozenie nieruchomosci®

, wartos¢ nieruchomosci oraz poziom wspétczynnika LtV.
Wykorzystane w kalkulacji formuty wyplaty §wiadczen jednorazowych (lump sum)
oparfam na $wiatowych rozwigzaniach dla modelu kredytowego. uwzgledniajac dyskusje
zawarta w literaturze przedmiotu i stosujac takze wartoéé LtV wazong prawdopodobienstwem
przezycia roku przez osobg w wieku x. Oszacowania wartosci $wiadczen jednorazowych
dokonatam dla trzech wariantéw, przyjmujac w dwoéch pierwszych zalozenie, ze instytucja
oferujaca equity release bierze pod uwagg ple¢, natomiast w trzecim — pte¢ $wiadczeniobiorcy
nie ma znaczenia dla kalkulacji $wiadczenia. Aktualne uwarunkowania prawne dla modelu
kredytowego obowiazujace na rynku polskim nie uwzgledniaja plci potencjalnego
kredytobiorcy. Jednak, dla pordwnania znaczenia plci, dokonatam kalkulacji §wiadczen
jednorazowych, ktore uwzgledniaja ten aspekt oraz pozostaja wobec niego obojetne.

Otrzymane wyniki wskazaty, ze wartos¢ $wiadcezenia jednorazowego dla 60-letniej kobiety jest

4 Kalkulacje $wiadczen wyplacanych w ramach equity release przeprowadzilam dia osob starszych, ktére

posiadaja prawe do nieruchomoscei potozonej w jednym z najwigkszych miast Polski tj. Warszawie, Krakowie,
Poznaniu, Lodzi, Gdansku, Wroctawiu i Gdyni,
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0 24,33% nizsza niz wartos¢ swiadczenia jednorazowego dla 60-letniego mezezyzny oraz o
12,03% nizsza niz warto$¢ $wiadczenia jednorazowego wyznaczonego dla $wiadczeniobiorcy
w tym samym wieku i sytuacji, w ktérej podmiot oferujacy ushuge nie zwraca uwagi na plec.
Roéznice miedzy $wiadczeniami wyplacanymi osobom réznej pici maleja wraz z wiekiem
$wiadczeniobiorcy Srednio o 2,1 p.p. co pieé lat, niezaleznie od miasta, w ktorym potozona jest
nieruchomos$¢ bedaca przedmiotem umowy.

W dalszej czesci rozdziatu skupilam sie na $wiadcezeniach terminowych, ktore mogg
by¢ wyplacane w ramach odwrdconego kredytu hipotecznego (fj. modelu kredytowego). Ze
wzgledu na to, ze ustawodawca nie definiuje czestotliwosci wyplaty $wiadczen, dokonatam
kalkulacji $wiadczen wyplacanych na poczatku kazdego roku oraz na poczatku kazdego
miesiaca, przyjmujgc rozne wartosel wspolczynnika LtV oraz rézny okres trwania umowy
modelu kredytowego. Zalozylam, ze $wiadezenia roczne powinny pozwoli¢ na sfinansowanie
zakupu drozszych dobr badz ustug, natomiast éwiadczenia miesigczne powinny wplywac na
wyzszy poziom zycia codziennego osoby starszej. Kalkulacje $wiadczen terminowych
przeprowadzitam dla réznych wariantow.

W pierwszej kolejnosci wyznaczylam wartosci $wiadezefi otrzymywanych przez
kredytobiorce w takiej samej wysokosci przez caly okres trwania umowy odwrdéconego kredytu
hipotecznego, bazujgc na wartosci obecnej renty terminowej. W kolejnym kroku
skoncentrowalam sie na $wiadczeniach, ktore bedg zwigkszaty swoja wartos¢ na poczatku
kazdego kolejnego roku o stope inflacji, uznajgc, ze zasada dotyczaca wyplaty réwnych
wartosci $wiadczen przez ustalony w umowie okres moze nie zosta¢ dobrze przyj¢ta przez
niektorych seniordéw, chociazby ze wzgledu na rosngce ceny dobr i ustug na rynku. Do
kalkulacji wartosci $wiadczen wyplacanych na poczatku kazdego roku przez okreslony czas
zastosowatam rente terminowa, ktorej kolejne ptatnosci tworza cigg geometryczny. Natomiast
w przypadku $wiadczen miesigeznych dodatkowo wykorzystalam rente seriami stalg. Takie
podejécie pozwolito mi na wyprowadzenie odpowiednich formul matematycznych, ktére
pozwolily mi na wyznaczenie wartosci miesigcznych $wiadczen terminowych wyplacanych w
pierwszym roku trwania n-letniej umowy odwréconego kredytu hipotecznego, indeksowanych
stopa inflacji na poczatku kazdego kolejnego roku. Otrzymane wartosci tych $wiadezen w
stosunku do stalych platnosci w catym okresie trwania umowy okazaty si¢ o 8,7% nizsze w
przypadku uméw 10-letnich, o 13,25% nizsze dla uméw 15-letnich, a dla uméw zawieranych
na 20 i 25 lat nizsze odpowiednio o 17,64% i 21,8%. W odniesieniu do umow krétszych

bardziej atrakcyjne wydawaé mogg sie swiadezenia indeksowane na poczatku kazdego roku,
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bowiem réznica nie jest zbyt duza, a swiadomos¢ dostosowania wartosel $wiadezen do
zmieniajacych si¢ cen na rynku moze okazac sie kluczowa.

Bazujac na rozwazaniach zawartych we wczedniejszych rozdzialach monografii, w
dalszej czgsci tego podrozdziatu zaproponowalam autorskie warianty wyplaty Swiadczen w
ramach modelu kredytowego’, ktore dostosowatam do zmieniajacych sie wraz z wiekiem
potrzeb semioréw, zwigzanych przede wszystkim z koniecznoscig finansowania ochrony
zdrowia oraz pogarszajaca si¢ samodzielnoscia. W wariancie pierwszym wziglam pod uwagg
przecietne dalsze trwanie zycia w zdrowiu osoby starszej 1 zalozylam, ze po przezyciu tego
okresu wartos¢ wyplacanego $wiadezenia bedzie wyzsza. Wariant ten nazwatam dwutazowym

planem wyplaty $wiadczen. Rozpatrzylam tutaj dwie opcje wyplaty swiadezen. W pierwszej

opcji zatozylam, ze $wiadczenia beda wyplacane przez okreslong liczbe lat (odpowiadajaca
liczbie lat w zdrowiu, jaka zostala do przezycia osobie starszej) w stalej wysokosci, a nastgpnie
wzrosng do okreslonego poziomu i beda wyplacane w tej wartosei przez pozostaly czas.
Natomiast w drugiej opcji przyjetam, ze $wiadczenia bgda wyplacane przez okreslong liczbg
lat w statej wysokoécl, a przez kolejne lata trwania umowy bgda one indeksowane stopg wzrostu
$wiadczenia® na poczatku kazdego kolejnego roku. Kolejny, zaproponowany przeze mnie

wariant wyplaty swiadczen w ramach modelu kredytowego, nazwatam trzyfazowym planem

wyplaty $wiadczen, w ktorym przyjetam, iz zwiekszone potrzeby finansowe bgda si¢ pojawialy
wtedy, kiedy osoba starsza bedzie wchodzita w kolejng faz¢ starosci. Dlatego tez, przy
budowaniu formul wyplaty swiadczen, przyjetam, iz w drugie] fazie starosci wartosci
$wiadczen bedg wyzsze o stope wzrostu swiadezenia, a w trzeciej fazie starosci o podwojona
jej wartos¢. Propozycjami tymi uzupelnitam luk¢ w dotychczas przeprowadzonych w tym
zakresie badaniach, ktore koncentruja si¢ gldwnie na jednorodnym strumieniu wyplat w ramach
modelu kredytowego.

W kolejnej czescei rozdziatu skoncentrowalam sie na §wiadezeniach dozywotnich, ktore
mogg by¢ wyptacane w ramach modelu sprzedazowego, oferowanego na rynku polskim przez
fundusze hipoteczne. Uwzgledniajac regulacje prawne skupilam sig na Swiadczeniach
miesigcznych wyplacanych z gory. Na wartos¢ tych $wiadczen wplywaja, poza rynkowa

warto$cig nieruchomosci oraz wspoélezynnikiem LtV, takze wiek t ple¢ $wiadezeniobiorey.

5 Zaproponowane warianty wyplaty $wiadczen zostaly zaprezentowane i omowione na 1X Migdzynarodowej
Konferencji Naukowej Mathematical And Statistical Methods For Actuarial Sciences And Finance, ktora odbyla
sig¢ w kwietniu 2018 roku w Madrycie. To pojedyncze dzialanie naukowe zostalo sfinansowane przez Narodowe
Centrum Nauki w ramach matego grantu MINTATURA | (nr 2017/01/X/HS84/01640)

¢ Za stope wzrostu Swiadczenia przyjelam przecigtng roczng stope wzrostu miesigcznych wydatkow na zdrowie
przypadajacych na osobe w gospodarstwach domowym emerytow, w ktorych wydatki te wystapity.



Zalgeznik nr 3
do wniosky o przeprowadzenie postgpowania habilitacyjnego dr Patrycji Kowalczyk-Rélezyriskief

Pozwolilo to na wykorzystanie matematyki aktuarialnej do zbudowania odpowiednich formutl
wyplaty S$wiadezen w roznych wariantach. Dokonujgc kalkulacji $wiadezen, ktére sg wyplacane
w stale] wysokosci tak diugo, jak dlugo $wiadczeniobiorca zyje, postuzytam sie aktuarialng
dozywotnig rentg zyciowa’. Przy kalkulacji miesiecznych $wiadczen indeksowanych stopa
inflacji po kazdym kolejnym roku, dodatkowo wykorzystalam aktuarialng warto$¢ obecna
terminowej renty zyciowej odroczong o okreslong liczbe lat. Opierajac sie na rachunku rent
zyciowych zaproponowatam — podobnie jak w przypadku modelu kredytowego — wlasne plany

wyplaty $wiadczen tj. dwufazowy plan wyplaty $wiadczen oraz trzyfazowy plan wyptlaty

swiadczen. ktore koresponduja ze zwigkszajacymi sig¢ wraz z wiekiem potrzebami osob
starszych. Zaproponowane przeze mnie rozwigzania nie tylko wypelniajg luke w literaturze
poswigconej temu zagadnieniu ale takze maja charakter aplikacyjny i moga zostaé
zaimplementowane przez oferentow ustugi equity release.

Przeprowadzone kalkulacje swiadezefi pozwolily mi na zbadanie dwoch istotnych
aspektéw. Po pierwsze - jak zmieni si¢ miesigczny dochdd osoby starszej na skutek zawarcia
przez nig umowy w ramach modelu kredytowego lub w ramach modelu sprzedazowego przy
uwzglednieniu réznych wariantow wyplaty s$wiadczen. Po drugie - ile godzin ushug
opiekunczych oraz specjalistycznych ustug opiekunczych mozna sfinansowaé ze $wiadczen
pochodzacych z equity release, co jest szczegdlnie istotne dla 0séb starszych znajdujacych sie
w drugiej 1 trzecie) fazie staroscl.

Konczac rozdziat czwarty podjelam jeszcze dyskusje na temat ryzyka, ktore towarzyszy
kalkulacji wyptacanych $wiadezen. Dostepna literatura przedmiotu koncertuje sie glownie na
problemie dotyczacym wykorzystania powszechnych tablic trwania zycia i nie komentuje
pozostatych rodzajow ryzyka, wsrdd ktérych, w moim przekonaniu, na uwage zastuguja:
ryzyko stopy procentowe], ryzyko zwigzane z LtV oraz ryzyko stopy indeksacji.

Bazujac na otrzymanych wynikach zrealizowanych badan, dokonalam weryfikacji
zarowno trzeciej, jak 1 czwartej hipotezy badawczej. Przeprowadzone kalkulacje pozwolily na
czgdciowe potwierdzenie hipotezy trzeciej (H3), poniewaz tylko w niektorych wariantach
wyplaty $wiadczen, swiadezenia otrzymywane z ustugl odmrozenia kapitatu zakumulowanego
w nieruchomosci okazaty si¢ lepszym wsparciem finansowym dla kobiet niz dla mgzezyzn.
Natomiast dokonana ocena kalkulacji wyptat w aspekcie rosngcych wraz z wiekiem potrzeb
finansowych o0sdb starszych na przykladzie ustug opiekuficzych oraz specjalistycznych ustug

opiekunczych pozwolita na pozytywnag weryfikacje ostatniej hipotezy badawczej (H4), co

7 N.L.Bowers, HU. Gerber, J.C, Hickman, D.A. Jones, C.J. Nesbitt, Actuarial Mathematics, The Society of
Actuaries, Schaumburg 1997; H.U. Gerber, Life /nsurance Mathematics, Springer-Verlag, Berlin 1990
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oznacza, ze w konsekwencji niejednorodny strumien wyplat z equity release umozliwia
osobom starszym, bedacym w ostatniej fazie starosci, sfinansowanie takiej liczby godzin tych
ustug, ktora zapewni im odpowiedni komfort Zycia.

*kk

Prezentowana monografia wlacza si¢ w nurt badan poswieconych finansom gospodarstw
demowych, ze szczegdlnym uwzglednieniem specyfiki finanséw gospodarstw domowych oséb
starszych. Stanowi ona probe kompleksowego (teoretyczno-empirycznego) ujecia zagadnien
zwigzanych z funkcjonowaniem usugi uwolnienia kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci
w aspekcie finansow gospodarstw domowych senioréw, uwzgledniajge przy tym polskie
uwarunkowania i odnoszac si¢ do rozwigzan przyjetych na rynkach $wiatowych. Analiza
podjetych w rozprawie zagadnien ma charakter interdyscyplinarny, co stanowi istotny walor
pracy badawczej. Cho¢ laczy w sobie wiedze z zakresu ekonomii, finanséw, nieruchomosci,
matematyki finansowej oraz matematyki aktuarialnej, to kluczowy nacisk zostal polozony na
roli. jaka moze pehi¢ equity release w finansach gospodarstw domowych oséb starszych, co
sprawia, ze monografia ta osadzona jest w dyscyplinie finanse.

Do najwazniejszych osiagni¢¢ pracy, stanowigcych wklad w rozwdj nauk
ekonomicznych w dyscyplinie finanse, nalezy, moim zdaniem, zaliczy¢:

* zaimplementowanie kryteriéw podzialu gospodarstw domowych na grunt gospodarstw
domowych osob starszych (dotychczas nie dokonano tak obszernej klasyfikacji
gospodarstw domowych seniorow),

* systematyzacj¢ dotychczasowego dorobku i scalenie w jednym miejscu rozproszonych
w literaturze przedmiotu réznych podejs¢ do koncepcji, istotny i znaczenia equity
release,

s zdefiniowanie funkcji, jakie pelni ustuga equity release (do tej pory nie podjeto proby
ich okreslenia),

» uporzadkowanie poje¢ dotyczacych poprawnego rozrézniania modeli equify release i
krytyczng analizg krajowej literatury przedmiotu w tym zakresie,

¢ przeprowadzenie badan komparatywnych modeli equity release, rowniez z
uwzglednieniem szczegdlowej analizy rozwigzan dostepnych na najbardzie]
rozwinigtych rynkach,

* stworzenie autorskich propozycji kalkulacji $wiadczen, wyplacanych zaréwno
terminowo, jak i dozywotnio, dostosowanych do zmieniajgcych sie wraz z wiekiem

potrzeb gospodarstw domowych senioréw (zbudowanie odpowiednich formul wyptaty

$wiadczen),
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¢ ocena roli, jakg moze petni¢ equity release w uzupelnianiu dochodow gospodarstw
domowych os6b starszych (nowatorskie badanie dotyczace rynku polskiego),
e woparciu o rozwazania teoretyczne oraz wyniki badan empirycznych omowienie szans

1 zagrozen rozwoju equity release na rynku polskim.

Obok teoretyczno-empirycznego charakteru pracy nalezy wskaza¢ takze jej aspekt aplikacyjny.
W monografii zaproponowatam roézne warianty wyplaty swiadczen (indeksowane, dwufazowe,
trzyfazowe), ktore w moim przekonaniu, mogltyby zosta¢ zaimplementowane przez podmioty
oferujgce equity release. Zaprezentowane przeze mnie rozwigzania mogg stanowi¢ podwaliny
do dalszych badan, w szczegolnosci w aspekcie finansowych potrzeb gospodarstw domowych

0s0b starszych.

5. Omowienie pozostatych osiagnigeé naukowo-badawczych

3.1. Osiagniecia przed uzyskaniem stopnia doktora nauk ekonomicznych

Przed uzyskaniem stopnia doktora moja dziatalno$¢ naukowo-badawecza koncentrowata
si¢ przede wszystkim na zagadnieniach zwiazanych z zarzadzaniem finansami w zakladach
ubezpieczen. W prowadzonych badaniach skupialam si¢ na dziatalnosci techniczno-
ubezpieczeniowej i dziatalnosci lokacyjnej zakladow ubezpieczen oraz reasekuracii. Do
realizacji celow badawczych wykorzystywalam metody statystyczno-ekonometryczne oraz
metody aktuarialne.

Najwazniejszym efektem pracy naukowej w tym okresie bylo uzyskanie stopnia doktora
nauk ekonomicznych (19 luty 2004) na podstawie rozprawy doktorskiej pt. Zarzgdzanie
lokatami zakladow ubezpieczeri — ryzyko i metody jego oceny. Praca powstata w ramach grantu
promotorskiego pod takim samym tytutem, finansowanego przez Komitet Badan Naukowych
(nr projektu 2 HO2B 02823). W desertacji skoncentrowatam si¢ na polityce inwestycyjnej
zakladow ubezpieczen funkcjonujacych na rynku polskim, analizie portfeli inwestycyjnych
oraz analizie ryzyka inwestycyjnego 1 metodach zarzadzania nim. Istotnym wkladem wlasnym
bylo przeprowadzenie badan empirycznych majacych na celu oceng dziatalnosei lokacyjnej
zakladow ubezpieczen funkcjonujacych na rynku polskim oraz dokonanie klasyfikacji
zaktadow ubezpieczen ze wzgledu na prowadzong przez nie dzialalno$¢ inwestycyjng w
oparciu o statystyczne metody porzadkowania i klasyfikacji obiektow wielocechowych.

W latach 2001-2003 uczestniczytam w projekcie badawczym finansowanym przez

Komitet Badan Naukowych pt. Zastosowanie metod ekonometryczno-statystycznych w

i



Zalgeznik ar 3
do wniosku o przeprowadzenie postgpowania habilitacyinego dr Patryeji Kowalczyk-Rolczynskief

zarzqdzaniu finansami w zakladach ubezpieczen (nr projektu 5 HO2B 01821), realizowanym
pod kierownictwem prof. dr hab. Wandy Ronki-Chmielowiec. Pelnige funkej¢ wykonawcy,
przeprowadzitam prace badawcze zwiazane z: kalkulacja skladki w ubezpieczeniach
majatkowych i pozostalych osobowych, ocena roli rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w
gospodarce finansowej zakladow ubezpieczen dziatu II, uwarunkowaniami ustawowymi
dotyczgcymi inwestycji finansowych ubezpieczycieli na polskim rynku oraz analizg portfeli
inwestycyjnych zaktadéw ubezpieczen majatkowych 1 pozostatych osobowych.

Dopelnieniem powyzszego byly kolejne prace badawcze z zakresu finansow
ubezpieczycieli, realizowane takze pod kierownictwem prof. dr hab. Wandy Ronki-
Chmielowiec, ktorych efekty zostaly opublikowane w monografii pt. Zarzgdzanie finansami
w zaktadach ubezpieczen, wydanej przez Oficyng Wydawnicza Branta w 2004 roku, W ramach
tego projektu prowadzitam badania teoretyczno-empiryczne zwiazane z: procesem planowania
doplywu skfadki w ubezpieczeniach majatkowych i pozostalych osobowych, roli reasekuracji
w osiggni¢ciu bezpieczenstwa finansowego zakladow ubczpieczen, analiza ryzyka zarzagdzania
dziatalnodcia inwestycyjng zakladow ubezpieczen, metodami wczesnego ostrzegania
stosowanymi przez organy nadzoru i agencje ratingowe oraz oceng kondycji finansowe]
zakladow ubezpieczen.

W okresie przed uzyskaniem stopnia doktora, bylam autorka 9 artykuléw naukowych
opublikowanych w krajowych czasopismach naukowych oraz 10 rozdzialéw lub
podrozdzialow w monografiach naukowych. Wyglositam 12 referatéw na krajowych
konferencjach i 1 na konferencji zagranicznej. Aktywnie uczestniczylam w projektach
badawczych, w tym dwoch finansowanych ze érodkéw Komitetu Badan Naukowych oraz
petnitam funkcje sekretarza konferencji Inwestycje Finansowe i Ubezpieczenia INWEST (rok
2003), organizowanej przez Katedre Inwestycji Finansowych | Ubezpieczen owczesnej

Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langege we Wroctawiu.

5.2. Osiggnigcia po uzyskaniu stopnia doktora nauk ekonomicznych

W ciagu pierwszych trzech lat po uzyskaniu stopnia doktora kontynuowatam prace
badawcze w obszarze zarzadzania finansami w zaktadach ubezpieczen, wykorzystujac przy tym
metody statystyczne oraz metody aktuarialne, co stanowilo rozszerzenie wezeéniejszych badan,
w tym réwniez zapoczatkowanych na potrzeby rozprawy doktorskiej. W badaniach tych

koncertowatam sie przede wszystkim na dziatalnosci techniczno-ubezpieczeniowe] zaktadow
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ubezpieczen oraz na kompleksowej ocenie sytuacji finansowej ubezpieczycieli prowadzgcych
dzialalnoé¢ zarowno w dziale [, jak i w dziale Il ubezpieczen.

Podniostam problem kalkulacji sktadek ubezpieczeniowych w ubezpieczeniach
majatkowych oraz wykorzystania do ich kalkulacji odpowiedniego poziomu wspétczynnika
bezpieczenstwa, ktérego zadaniem jest pokrycie ewentualnych wahan szkodowoscl.
Koncentrowatam si¢ na wybranych metodach kalkulacji skladki netto, w tym: zasadzie wartosci
oczekiwanej, zasadzie odchylenia standardowego, zasadzie wariancji, zasadzie wartoscl
oczekiwanej funkcji, zasadzie wykladniczej (opartej na teorii uzytecznosci) oraz zasadzie
wiarygodnosci, wykorzystujac dla tej ostatniej dwa podejscia: pierwsze — ktore pozwala na
ustalenie skiadki na takim poziomie, aby prawdopodobienstwo poniesienia straty w danym
portfelu w ciggu kolejnego okresu nie przekroczylo z gory ustalonej wartosci €, drugie — oparte
na teorii ruiny. Zastosowanie drugiego podejécia pozwala na analiz¢ procesu ryzyka, ij.
kumulacji nadwyzek finansowych w latach korzysinych dla zakladu ubezpieczen, badz
»przejadania” kapitatu w latach gorszych.

W ohszarze dzialalnosci techniczno-ubezpieczeniowej realizowatam rowniez badania
zwigzane z analizg rezerw techniczno-ubezpieczeniowych 1 doborem odpowiedniej metody ich
kalkulacji. Tworzenie rezerw na odpowiednim poziomie gwarantuje bowiem bezpieczenstwo
finansowe zaktadowi ubezpieczen.

W pracach naukowych dotyczacych kompleksowej oceny kondycji finansowej zaktadow
ubezpieczen wykorzystalam metody wielowymiarowe] analizy poréwnawczej, dzigki ktérym
mozliwe bylo dokonanie klasyfikacji zakfadéw ubezpieczen (w podziale na zaklady
ubezpieczen na zycie oraz zaklady ubezpieczen majatkowych i pozostatych osobowych) oparte)
na katalogu dobranych wskaznikow finansowych, uwzgledniajacych specyfike dziatu 1 oraz
dziatu II. Otrzymane wyniki pozwolilty m.in. na wskazanie zakladéw ubezpieczen
charakteryzujacych sie stabilng sytuacja finansowg oraz na identyfikacj¢ zagrozen zwigzanych
Z niestabilno$cia finansowa ubezpieczycieli o stosunkowo krétkim okresie funkcjonowania na
rynku.

W konsekwencji przeprowadzonych prac badawczych powstal cykl publikacji, do
ktérych nalezy zaliczy¢ m.in.:

e Borda M., Kowalczyk-Lizak P., 2005, dpplication of Classification Methods to the

Evaluation of Polish Insurance Company, [w:] Innovation in Classification, Data Science

and Information System, Studies in Classification, Data Analysis and Knowledge

Organization, D, Baier, K-D. Wernecke (red.), Springer-Verlag, Heidelberg, s. 427-434.



Zalgcznik nr 3
do wniosku o przeprowadzenie postgpowania habilitacyjnego dr Patrycji Kowalczyk-Rolczynskiej

e Kowalczyk P., 2005, Analiza rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w zakladach
ubezpieczer majqtkowych, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr
1088, Inwestycie finansowe i ubezpieczenia — tendencje swiatowe z rynek polski. W.
Ronka-Chmielowiec, K. Jajuga (red.), tom 1, 5. 270-278.

e Poprawska E., Kowalczyk P., 2005, Metody wyznaczania wspolczynnika bezpieczensiwa
wykorzystywanego w kalkulacyi skladki netto w ubezpieczeniach majqikowych, [w:]
Klasyfikacja i analiza danych. Wybrane zagadnienia, K. Jajuga, J. Nazarko (red.),
Rozprawy Naukowe nr 120, Politechnika Biatostocka, 5.70-78.

o Poprawska E., Kowalczyk P., Ronka-Chmielowiec W., 2006, Pordwnanie wybranych
metod kalkulacji skladki w ubezpieczeniach majgtkowych, Prace Naukowe Akademii
Ekonomicznej w Katowicach, Modelowanie preferencyi a ryzyko’ 05, 5.417-428.

s Kowalczyk P., 2008, Uwagi o kalkulacji rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w
ubezpieczeniach na Zycie, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej w Katowicach,
Modelowanie matematyczno-statystyczne w ubezpieczeniach, s. 63-73.

o Kowalczyk P., Poprawska E., 2008, Zastosowanie taksonomicznej miary rozwoju oraz
wybranych metod klasyfikacji do oceny dzialalnosci zakladow ubezpieczen na rynku
polskim, Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Metody matematyczne,

ekonometryczne i komputerowe w finansach i ubezpieczeniach 2006, s. 31-43,

Moje zainteresowania naukowe w kolejnych latach pracy badawczej w duzej mierze
koncertowaly sie wokdl trzech glownych obszardw, przedstawionych w porzadku
chronologicznym:

e Ubezpieczenie ryzyka zwigzanego z finansowaniem nieruchomosci,
e Zabezpieczenie emerytalne,

¢ Finanse gospodarstw domowych.

W obszarze obejmujacym problematyke wykorzystania ubezpieczenia jako
instrumentu transferu ryzyka zwigzanego z finansowaniem nieruchomosci moje prace
badacze koncertowaly sie wokol dwoch kluczowych zagadnien. Pierwsze to metody
finansowania rynku nieruchomosci i zwigzane z nimi ryzyko. Drugie to zabezpieczanie ryzyka
kredytowego za pomocg ubezpieczenia.

Prowadzone badania zwiazane z zagadnieniem pierwszym dotyczyly istoty i znaczenia

metod finansowania nieruchomosci w rozwoju réznych segmentéw rynku nieruchomosci oraz
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klasyfikacji metod finansowania nieruchomos$ci wedlug roznych kryteridw, m.in. Zrodia

pochodzenia kapitatu, podmiotu finansujacego. Koncertowatam sie takze na identyfikacji

stabych 1| mocnych stron wykorzystania wybranych metod finansowania nieruchomosci przez

gospodarstwa domowa, przedsigbiorstwa oraz dewecloperéw. Ponadto skupialam sie na

problemie zlozonosci ryzyka, ktére zwiazane jest z finansowaniem nieruchomosci, wskazujac

Jednoczesnie, iz na realizacj¢ ryzyka kredytowego, bedacego najwazniejszym rodzajem ryzyka,

wplywa szereg innych rodzajow ryzyka oraz uwarunkowan, ktére poddawalam bardzo

szczegotowe) i wieloptaszezyznowe) analizie.

Wyniki prowadzonych prac badawczych zaprezentowatam w artykutach i wystapieniach

konferencyjnych, wérod ktérych za najwazniejsze uznaje:

Jajuga K., Kowalczyk P., 2006, Wybrane metody finansowania nieruchomosci i zwigzane
z nimi ryzyko, [w:] Inwestvcie i nieruchomosci, A. Nalepka (red.), Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, s. 207-2018

Kowalczyk P., 2007, Analiza wybranych metod finansowania pierwotnego rymku
nieruchomosci w Polsce dla klientéw instytucjonalnych, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego nr 462, Rynek kapitalowy - Skuteczne inwestowanie, s.87-98.
Kowalczyk P, 2009, Ryzyko zwigzane z finansowaniem nieruchomosci, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 48, Zarzgdzanie finansami firm: teoria
i prakiyka, s. 474-482

Kowalczyk-Roélezynska P., 2011, Analiza polskiego rynku kredytow mieszkaniowych,
Zeszyty Naukowe Wyzsze] Szkoly Bankowe) we Wroclawiu, nr 20, s. 221-232.
Kowalezyk-Roélezynska P., 2011, Ryzyko kredytowe w finansowaniu nieruchomosci, [w:)
Inwestycje 1 nieruchomosci: wyzwania XXI wieku, A. Nalepka (red.). Fundacja
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, s. 129-137

Kowalczyk-Rolczynska P., 2013, Znaczenie polityki kredytowey banku dia inwestycji na
rynku nieruchomosci mieszkaniowych, [w:] Inwestowaniec w aktywa rzeczowe i
finansowe, K. Marcinek (red.), Zeszyty Naukowe Wydzialowe nr 155, Uniwersytet

Ekonomiczny w Katowicach, 5,189-199,

Konsekwencjg zidentyfikowanych i zbadanych rodzajow ryzyka zwigzanych z

finansowaniem nieruchomosci bylo poszukiwanie mozliwosci zabezpieczania sie przed

skutkami ich realizacji. Z uwagi na niezmiernie obszerny zakres tematyczny tege zagadnienia,

skoncentrowalam sig gldwnie na ryzyku kredytowym i wykorzystaniu ubezpieczenia jako

21
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instrumentu umozliwiajacego transfer tego ryzyka na wyspecjalizowany podmiot, jakim jest
zaklad ubezpieczen. Mozliwos$¢ skorzystania z ubezpicczenia do zarzadzania ryzykiem
wierzytelnosci hipotecznych zostala doceniona przez banki, ktére regularnie poszerzaly katalog
produktow ubezpieczeniowych, zabezpieczajac tym samym inne rodzaje ryzyka, ktore takze
posrednio moglty wplywa¢ na realizacje ryzyka kredytowego.

W szeregu publikacji badalam znaczenie ubezpieczen kredytu hipotecznego w
finansowaniu nieruchomosci, identyfikowatam i analizowalam korzysci jakie czerpia podmioty
dostarczajgce kapital z wykorzystania ubezpieczen. W swoich rozwazaniach prébowalam
wskaza¢ mozliwosci zaimplementowania w Polsce ubezpieczen typu morigage insurance,
ktore od lat dostgpne sg na rynku amerykanskim i pozwalajg na zmniejszenie ryzyka
kredytowego bez jednoczesnego zwigkszania wymaganego wkladu wlasnego. Ponadto
koncentrujge sig na rynku polskim, przy zastosowaniu metod statystycznych, badatam wplyw
czynnikéw demograficznych, ekonomicznych, finansowych oraz charakteryzujacych rynek
nieruchomosei mieszkaniowych na rozwdj ubezpieczen towarzyszacych kredytowaniu
hipotecznemu. Wyniki tego hadania jednoznacznie wskazaly, ze stopa bezrobocia, liczba
zwicranych matzenstw, liczba wydanych pozwolen na budowe, LIBOR 3M oraz kurs
EUR/PLN to czynniki, ktore istotnie oddziatywaly na rozwdj rynku ubezpieczen kredytow
hipotecznych w analizowanym przeze mnie okresie.

Specyfika rynku polskiego w zakresie ubezpieczen towarzyszacych finansowaniu
nieruchomosci mieszkaniowych oraz rosngca liczba skarg wnoszona do Rzecznika
Ubezpieczonych spowodowaly, ze podjglam badania w zakresie adekwatnosci ochrony
ubezpieczeniowe] w ubezpieczeniach na zycie powigzanych z kredytami hipotecznymi. Z
uwagi na fakt, iz zdecydowana wiekszo$¢ umow ubezpieczen, ktére towarzyszg kredytom
hipotecznym nalezy do uméw ubezpieczenia grupowego, zawieranych przez bank, ktdry
wystepuje w roli ubezpieczajacego, na rachunek swoich kredytobiorcow jako ubezpieczonych,
analizie poddatam dziesig¢ umow ubezpieczenia tego typu. Wnikliwe badania poszczegolnych
umow, jak réwniez przeprowadzona analiza porownawcza, wykazaly istotne niedopasowanie
ogolnych warunkéw ubezpieczen na zycie kredytobiorcéw z indywidulanymi potrzebami
kredytobiorcow, co w konsekwencji przetozylo sig na liczne odmowy wyplaty §wiadczen przez
zaktady ubezpieczen i brak zabezpieczania zarowno dla banku, jak i dla oséb pozostajacych we
wspdlnym gospodarstwie domowym z kredytobiorca.

W efekcie wykonanych prac badawczych powstat cykl publikacji, wérdd ktorych, do

najwazniejszych, zaliczam:
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o Kowalczyk P., 2007, Ubezpieczenie kredytu jako jedna z metod zarzgdzania ryzykiem
kredytowym, Wiadomosci Ubezpieczeniowe, nr 3/4,s. 31-37

e Kowalczyk P., 2008, The development of the market of financial insurance and the
development of the market of the real estate in Poland, Conference proceedings Economic
Transformation of Central and Eastern European Countries, Vilnius University
Publishing House, s. 182-188

e Kowalczyk-Rolczynska P., 2010, Produkty ubezpieczeniowe a ryzyko kredytowe
wierzytelnosci  hipotecznych, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, nr 98, Finanse przedsighiorstw, A. Kopinski (red.), s. 141-152

o Kowalczyk-Rolezynska P., 2011, Rola produktéw ubezpieczeniowych typu mortgage
insurance w finansowaniu rynku nieruchomosci mieszkaniowych, Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 175, s. 85-94,

s Kowalczyk-Rolezynska P., 2013, dnaliza wplywu wybranych czynnikow na rozwdj
ubezpieczen towarzyszqcych kredytowaniu hipotecznemu, Wiadomoscei
Ubezpieczeniowe, nr 3/2013, s. 45-53.

o Kowalczyk-Rélezynska P.. 2013, Ubezpieczenie jako instrument transferu ryzyka
kredytowego, Zarzadzanie 1 Finanse, R. 11, nr 2, cz. 5, 5. 79-91.

o Kowalczyk-Rélczynska P., 2014, Adekwatnosé ochrony ubezpieczeniowej w
ubezpieczeniach na Zycie powiqzanych z kredytami hipotecznymi, [w:] Rynek finansowy
jako mechanizm alokacji zasobow w gospodarce, J. Czekaj, W. Sulkowska (red.),

Wydawnictwo UE w Krakowie, s. 398-410

Kolejnym waznym obszarem badawczym w moim dorobku jest zabezpieczenie
emerytalne. Szczegllnie zainteresowalam si¢ tematykg dobrowolnych oszczednosci
gromadzonych na zabezpieczenie starosci oraz wykorzystaniem przez gospodarsiwa domowe
posiadanego majgtku jako dodatkowego Zrédta dochodu w okresie emerytalnym. Podjelam
probe przeprowadzenia badafn komparatywnych w zakresie terminowych s$wiadczen
otrzymywanych z odwréconego kredytu hipotecznego przez osoby starsze posiadajace prawo
wlasnosci nieruchomosci potozonej w jednym z najwigkszych miast Europy, wykorzystujac
metody matematyki aktuarialne) i uwzgledniajgc specyfike danego rynku. Zainteresowanie
tematykq equity release rozwijalam w swojej pracy naukowej, omawiajac i dyskutujgc kwestig
ryzyka, uwarunkowan rozwoju, mozliwosci wypetnienia luki emerytalnej ze swiadczen

pochodzgcych z modelu kredytowego lub modelu sprzedazowego na wielu konferencjach
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naukowych, zaréwno krajowych, jak i zagranicznych. Zaowocowato to takze powstaniem kilku
artykutéw naukowych, w tym m.in.:
o Kowalczyk-Rolezynska P., 2015, Rola odwrdconego kredytu hipotecznego w
zabezpieczeniu emerytalnym, Praca i Zabezpieczenie Spoteczne, nr 8, s. 111-122.
s  Kowalczyk-Rolezynska P., 2015, Equity release products as a form of pension security,
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 381, s. 132-141.
o Kowalczyk-Rélezynska P., 2017, Determinanty rozwoju odwrdconego kredytu

hipotecznego na rynku polskim, Wiadomosei Ubezpieczeniowe, nr 4, s, 27-40.

Koncentrujac si¢ na dobrowolnym gromadzeniu oszezgdnosci na zabezpieczenie starosci
przeprowadzitam szereg badan teoretyczno-empirycznych dotyczacych glownie uwarunkowan
posiadania oszczednosci emerytalnych, mozliwosci gromadzenia tych oszczednoscei oraz
doboru odpowiednich aktywdw, ktore pozwola na generowanie dochodu w okresie
emerytalnym. W szczegdlnosei, podjgtam probe zbadania makroekonomicznych uwarunkowan
majacych znaczenie dla gromadzenia oszczgdnosei w dobrowolnych programach emerytalnych
przez osoby fizyczne. Bazujac na danych pochodzacych z OECD 1 Eurostatu oraz
wykorzystujac analize korelacji i analize czynnikowa (czynniki zostaty wyodrgbnione metoda
skladowych gléwnych) dokonalam analizy poréwnawczej dia pigeiu krajow europejskich
(Polski, Hiszpanii, Finlandii, Wtoch 1 Danii).

Kontynuujac badania w tej tematyce, skupilam sig¢ na charakterystykach gospodarstwa
domowego, ktore moga (lub nie) determinowaé posiadanie oszczednosci emerytalnych.
Wrykorzystujac regresje logistyczng oraz bazujac na danych dotyczacych gospodarstw
domowych pochodzacych z Diagnozy Spolecznej z 2015 roku, dokonalam oceny wplywu
wybranych charakterystyk na posiadanie oszczgdnosci emerytalnych. Wyniki estymacji
parametrow modelu regresji logistycznej wskazaty m.in., ze: w gospodarstwach domowych, w
ktorych zrodlem utrzymania sa wynagrodzenia z pracy etatowej, szanse na posiadanie
oszczednosci na staro$é s o 48,8% wyzsze niz w przypadku gospodarstw domowych, ktore
utrzymuja sie z kilku rownie waznych Zrodet, natomiast w przypadku gospodarstw domowych
posiadajacych wiasny dom szanse na posiadanie oszczgdnosci na staros¢ sg nizsze 0 59,5% w
stosunku do tych gospodarstw domowych, ktore wiasnego domu nie posiadajg. Konkluzja
plynaca z tego badania utwierdzita mnie w przekonaniu, iz warto poglgbia¢ badania naukowe
nad mozliwoscia wykorzystania kapitalu zakumulowanego w nieruchomosci jako zrodia

dodatkowego dochodu w okresie starosel.
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Za najwazniejsze publikacje w tematyce dobrowolnych oszczednosci emerytalnych
uznaje:

e Kowalczyk-Rolczyfiska P., Rélezynski T., 2016, Alternative Investments in Voluntary
Pension Security, [w:] European Financial Systems 2016, Proceedings of the 13th
International Scientific Conference, s. 373-379.

o Kowalczyk-Rélezynska P., 2017, Czynniki warunkujgce posiadanie dobrowolnych
oszczednosci  emerytalnych przez gospodarstwa domowe w Polsce, Wiadomosci
Ubezpieczeniowe, Nr 2, s, 41- 57.

e Kowalczyk-Rolezynska P., Rolczynski T., 2017, Determinants for the development of
supplementary pension schemes, [w:] European Financial Systems 2017, Proceedings of

the 14th International Scientific Conference, czgs¢ 1, s. 393-401.

Dalsze prace w obszarze zabezpieczenia emerytalnego prowadze (wraz z innymi
naukowcami z wiodacych osrodkéw naukowych w Polsce) w ramach projektu badawczego
finansowanego przez Narodowe Centrum Nauki pt. Zrozumialosc, przejrzystosé i efektywnosi
indywidualnych produktéw emerytalnych (nr projektu UMO-2016/21/D/HS5/039035), kidrego

kierownikiem jest dr Joanna Rutecka-Gdra (Szkola Gléwna Handlowa w Warszawie).

W ostatnich latach aktywnosci naukowej podjetam badania w obszarze finansow
gospodarstw domowych, skupiajac si¢ w pierwszej kolejnosci na decyzjach finansowych
podejmowanych przez gospodarstwa domowe, a nastgpnie koncentrujgc si¢ na sytuacji
finansowej gospodarstw domowych 0sob starszych w krajach europejskich. Prowadzac badania
w zakresie decyzji finansowych gospodarstw domowych udato mi si¢ zweryfikowac hipotezg
stanowiaca, ze czynniki demograficzne istotnie wplywaja na podejmowane decyzje kredytowe
oraz na decyzje zwiazane z wydatkami na zdrowie. Kluczowe znaczenie odgrywajg tutaj przede
wszystkim: emigracje, migracje, rozwody oraz wspolczynnik obcigzenia demograficznego.
Dokonujac przegladu literatury miedzynarodowej, udalo si¢ stworzy¢ obszerny katalog
czynnikéw (pochodzacych zarowno z wnetrza gospodarstwa domowego, jak 1 z jego
otoczenia), ktore determinuja podejmowanie decyzji przez gospodarstwa domowe o
korzystaniu z kredytow konsumenckich oraz kredytéw hipotecznych. Bazujac na
szezegdlowych danych pochodzacych z Eurostatu, bazy Passport oraz Europejskiego Banku
Centralnego, zbadatam, ktore z katalogu zmiennych istotnie wptywaja na decyzje o zacigganiu

poszczegdlnych rodzajéw kredytow. Wyniki tych badan zostaty zawarte w artykulach:
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¢ Borda M., Kowalczyk-Rélezynska P., 2016, Impact of demographic factors on household
Sfinancial decisions — evidence from Poland, Intentional Journal of Risk Assessment and
Management, Vol. 19, Nos. 1/2, 5.106-124

o Kowalezyk-Rélezynska P., 2017, Economic Determinants of the Level of Loans Granted
to Households, [w:] Country Experiences in Economic Development, Management and
Entrepreneurship, Proceedings of the 17th Eurasia Business and Economics Society
Conference, M.H.Bilgin, H.Danis, E.Demir, U.Can (red.), Springer International
Publishing, s.647-658.

Badania empiryczne dotyczace sytuacji finansowe] gospodarstw domowych osob
starszych na rynku europejskim pozwolily mi nie tylko na ocene stabilnoéci finansowej tych
gospodarstw w poszezegolnych krajach, ale takze umozliwily przeprowadzenie szczegdiowe;j
analizy poréwnawczej. Koncertujac sie na krajach Europy Srodkowo-Wschodniej oraz
wykorzystujac metode sum standaryzowanych i hierarchiczne metody grupowania obiektdéw
wielocechowych zauwazylam, iz w najlepszej sytuacji finansowe] sa gospodarstwa domowe
osob starszych zamieszkujacych Sloweni¢ oraz Czechy, natomiast w podobnej sytuacji
finansowej sq seniorzy zamieszkujacy Polske i Slowacje, Estoni¢ i Litwe oraz Bulgarie 1
Rumuni¢. Natomiast skupiajac si¢ na calym rynku europejskim oraz bazujgc na danych
pochodzacych 2z EU-SILC i stosujagc metode A-$rednich (nalezaca do metod
niehierarchicznych), udato mi si¢ wskazaé pary krajow, w ktorych, niezaleznie od roku badania
(. 2007, 2010, 2014), sytuacja finansowa gospodarstw domowych byla pedobna, m.in.
Portugalia i Hiszpania, Belgia i Finlandia oraz Francja i Austria. Szczegdtowe analizy obrazujg
publikacje:

e Borda M., Kowalczyk-Rélczynska P., 2017, Analysis of Elderly Financial Stability in
Central and Eastern European Countries — Classification Approach, European Journal
of Business and Economics, Vol.12, Nr 2, s, 17-25.

e Borda M., Kowalczyk-Rolezynska P., 2018, Evaluation of Elderly Financial Stubility:
Evidence from European Coumtries, |w:] Global Approaches in Financial Economics,
Banking, and Finance, Dincer H., Hacioghu U., Yiksel S. (red.), Springer International
Publishing AG, Cham, s. 351-368.

¢ Borda M., Kowalczyk-Rolezynska P., 2018, Evaluation of elderly households’ financial
standing in Central and Eastern European countries, Post-Communist Economies, Vol.

30, nr 5, 5. 636-651 (IF 2017: 0,541)
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Dalsze prace w obszarze finanséw gospodarstw domowych oséb starszych prowadze w
ramach indywidualnego projektu naukowego pt. The impact of socio-demographic and
economic factors on the financial situation of elderly households (nr projektu 217/2016-
ECHP-EU-SILC) przy wspotpracy z Eurostatem.

Prace naukowe prowadzone w ramach drugiego i trzeciego obszaru badawczego
zainspirowaly mnie do polaczenia tematyki uwolnienia kapitalu zakumulowanego w
nieruchomosci z finansami gospodarstw domowych o0s6b starszych. Rezultatem jest

monografia wskazana jako osiggniecie gtéwnie w niniejszym wniosku.

6. Podsumowanie dzialalnosci naukowo-badawczej oraz dydaktycznej

Po uzyskaniu stopnia doktora nauk ekonemicznych opublikowatam jednga monografig,
28 rozdzialow w monografiach (w tym 12 samodzielnie i 16 we wspdtautorstwie) oraz 57
artykulow naukowyeh (w tym 32 samodzielnie i 25 we wspolautorstwie). Wsrod
opublikowanych prac znalazto si¢ szes$¢ publikacji naukowych indeksowanych w bazie Web of
Science oraz jeden artykul opublikowany w czasopi$mie znajdujgcym sie w bazie Journal
Citation Reports. Ponadto jestemn autorka 12 rozdzialéw i pedrozdzialéw w podrecznikach
(tabela 1).

Tabela 1. Wykaz publikacji po uzyskaniu stopnia doktora

Wyszezegdlnienie Lacznie | Autorstwo | Wspdlautorstwo
Monografie 1 1 0
Publikacje naukowe W czasopismach 1 0 1
znajdujgeych si¢ w bazie Journal Citation Reports

(JRC)

Rozdzialy w monografiach w jezyku polskim 27 11 16
Publikacje naukowe W zagranicznych 7 2 5

czasopismach, recenzowanych  materialach
konferencyjnych (w jezyku angielskim)

Rozdzialy w monografiach indeksowane w bazie 2 1 1

Web of Science (w jezyku angielskim)

Recenzowane materiaty konferencyjne 4 2 2

indeksowane w bazie Web of Science (w jezyku

angielskim)

Publikacje naukowe w krajowych czasopismach 40 26 14
w jezyku polskim

Publikacje naukowe w krajowych czasopismach 4 2 2

w jezyku angielskim

Rozdzialy/podrozdzi 4
T i~
{E};’ ’.5 ;!"'1‘?_'-1 -
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W bazie Publish or Perish znajduje si¢ 81 moich publikacji, ktérych liczba cytowan
wynosi 77 (bez autocytowan 67), a indeks Hirscha — 4.

Bratam aktywny udzial w 2 projektach badawczych finansowanych ze sSrodkéw
Ministerstwa Nauki 1 Szkolnictwa Wyzszego tj. Zastosowanie metod ilosciowych w analizie i
ocenie ubezpieczen dla dziatalnosci gospodarczej {nr projektu 1 HO2B 026 29) oraz Ryzyko i
efektywnosé funkcjonowania ubezpieczen komunikacyjnych w Polsce (nr projektu NN 113
182439), realizowanych pod kierownictwem prof. dr hab. Wandy Ronki-Chmielowiec.
Aktualnie uczestniczg w kolejnym projekcie badawczym pt. Zrozumialosé, prrejriystosé i
efektywnos¢é  indywidualnych  produktow  emerytalnych  (nr projekty  UMO-
2016/21/D/HS5/03905), finansowanym przez Narodowe Centrum Nauki oraz kierowanym
przez dr Joanng¢ Rutecka-Gore. Ponadto jestem laureatkg konkursu MINIATURA 1, dzigki
czemu pozyskatam $rodki z Narodowego Centrum Nauki na sfinansowanie dziatania
naukowego, ktore pozwolito mi na wypracowanie wariantow wyplaty $wiadczen z produktow
konwers]i kapitatu zakumulowanego w nieruchomosci uwzgledniajace rosngce wraz z wiekiem
potrzeby finansowe os6b starszych.

Waznym elementem mojej dziatalnosci naukowe) jest uczestnictwo w konferencjach i
prezentowanie wynikow badan naukowych. Wziglam udzial lgcznie w 28 konferencjach
miedzynarodowych oraz w 41 konferencjach krajowych, na ktorych wyglositam 54 referaty
(w tym 23 referaty w jezvku angielskim). Pelnitam takze rolg dyskutanta oraz
przewodniczytam sesji na miedzynarodowej konferencji 2/ APRIA 2017 Annual Conference.
Ponadto recenzowalam artykuty, ktdre zostaly zaprezentowane podczas miedzynarodowych i
krajowych konferencji naukowych. Dwukrotnie bylam czlonkiem komitetu naukowego
cyklicznie odbywajgcej sig¢ miedzynarodowej konferencji naukowej fnternational Economic
Conference, organizowane) przez Faculty of Economic Sciences, Lucian Blaga University of
Sibiu.

Istotnym przejawem mojej aktywnosci naukowej, majaccj wymiar migdzynarodowy,
jest takze udzial w komitetach redakeyjnych i radaeh naukowyeh zagranicznych
czasopism. Bylam (i nadal jestem) czlonkiem rady naukowej i/lub recenzentem nastgpujacych
czasopism:

o Iternational Journal of Economics and Finance, ISSN: 1916-971X (Print),
o Applied Economics and Finance, ISSN 2332-7294 (Print),

o  China-USA Business Review, ISSN:1537-1514,

e Advances in Economics and Business, ISSN: 2331-5059 (Print),
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o  FEconomics World, ISSN: 2328-7144.

Dla wskazanych czasopism zrecenzowatam tacznie 64 artykuly, ktore zostaly w tych
czasopismach ztozone. Ponadto, jako ekspert, zostalam poproszona o wykonanie recenzji
artykuléw zlozonych do innych zagranicznych czasopism naukowych, tj.: Infernational
Journal of Computational FEconomics and FEconometrics, International Jowrnal of
Econometrics and Financial Management oraz Applied Economics (wydawca Taylor &
Francis).
Pelnitam takze funkcje recenzenta artykulow ztozonych do ogolnopolskich czasopism
naukowych, w tym m.in.:

o Wiadomosci ubezpieczeniowe,

e Rozprawy ubezpieczeniowe. Konsument na rynku ustug,

o Zarzqdzanie i Finanse - The Journal of Management and Finance (kwartalmk

wydawany przez Wydzial Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego),
o Problemy Zarzgdzania (kwanalnik wydawany przez Wydzial Zarzadzania
Uniwersytetu Warszawskiego).

Niejednokrotnie takze recenzowalam artykuly w monografiach naukowych wydawanych przez
Fundacje Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, jak réwniez pelnitam funkcje recenzenta
artykulow ztozonych do czasopisma naukowego (Progress in Economic Sciences), ktorego
wydanie bylo czescig projektu realizowanego prze Narodowy Bank Polski w ramach programu
edukacji ekonomicznej.

Za dziatalno$¢ naukowo-badaweza zostatam czterokrotnie nagrodzona przez Rektora
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroclawiu., Dwukrotnie zostala mi przyznana
indywidualna nagroda drugiego stopnia (2015, 2016), jak réwniez dwukrotnie otrzymalam
indywidualng nagrode pierwszego stopnia (2017, 2018).

Obok pracy naukowej warta zaznaczenia jest takze moja dzialalnos¢ ekspercka oraz
wspolpraca z praktyka. Jako ekspert bratam udziat w kilku debatach m.in. w ramach realizacji
projektu badawczego pt. Opracowanie i wdrozenie nowego produktu ubezpieczeniowego.
ubezpieczenia opickuniczego. Projekt realizowany byl w ramach Miejskiego Programu
Wsparcia Partnerstwa Szkolnictwa Wyzszego i Nauki oraz Sektora Aktywnosci Gospodarczej
MOZART. Ponadte od 2017 roku pelni¢ funkcje bieglego sadowego z dziedziny
rachunkowos$¢ i finanse / ekonomia przy Sadzie Okregowym we Wroctawiu. Wykonatam
ponad 20 ekspeckich opinii (w tym takze dla innych sadow, tj. Sadu Okregowego w Warszawie,
Sadu Okregowego w Zielonej Goérze, Sadu Rejonowego w Klodzku) dotyczacych m.in. kurtazu
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brokerskiego, ubezpieczen rentowych, kredytéw hipotecznych (gléwnie denominowanych w
walucie obecej, indeksowanych do waluty obcej) oraz leasingu. Ponadto jako czlonek zespotu
eksperckiego bralam udzial w projekcie pt. Progroza kanatéw dystrybucii  ustug
ubezpieczeniowych realizowanego przez Instytut Badan nad Gospodarka Rynkows w latach
2012-2013.

Znaczaca cze$¢ mojej aktywnosci zawodowej stanowi dzialalnos¢ dydaktyczna. Za

szezegdlnie istotne wsrdd moich osiagnie¢ dydaktycznych uwazam prowadzenie zajeé w
iezyku angielskim z nast¢pujacych przedmiotdw: Actuarial Methods na studiach Master
Studies in Finance na Wydziale Zarzadzania, Informatyki i Finanséw Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu, Financial and insurance mathematics w ramach
Migdzynarodowego, magisterskiego programu nauczania, dla studentow  studiow
magisterskich Kazanskiego Federalnego Uniwersytetu oraz Financial management in
insurance companies, Financing of real estate market, Mathematics of life insurance and
pension funds dla studentow zagranicznych w ramach programu Erasmus na Uniwersytecie
Ekonomicznym we Wroctawiu.
Ponadto prowadzitam 1 prowadze liczne zajgcia w jezyku polskim na studiach pierwszego i
drugiego stopnia oraz studiach podyplomowych, ktorych tematyka ohejmuje ubezpieczenia
(zardbwno gospodarcze, jak 1 spoleczne), matematyke finansowsg i ubezpieczeniows, ustugi
finansowe dla przedsiebiorstw, rynek nieruchomosdci — inwestycje i finansowanie, zarzadzanie
finansami w zakladzie ubezpieczen, statystyke oraz planowanie emerytalne. Petnitam (i nadal
pelni¢) takze rolg promotora zardwno prac licencjackich, jak 1 prac dyplomowych na studiach
podyplomowych organizowanych przez Uniwersytet EkKonomiczny we Wroclawiu. Dodatkowo
w swojej pracy dydaktycznej staram si¢ wykorzystywaé nowoczesne metody nauczania. W
ramach Projektu Kuznia Kadr IV wspotfinansowanego przez Uni¢ Europejsky (lata realizacji
2012-2015), opracowalam kurs uzupelniajacy wiedze z przedmiotu Tradycyjne i alternatywne
Jformy zabezpieczenia emerytalnego oraz modut sprawdzajacy z wykorzystaniem e-learningu.

W pracy na rzecz macierzyste] uczelni istotne znaczenie odgrywa takze dzialalnose
organizacyjna. W latach 2007, 2009, 2011, 2013 oraz 2015 bylam czlonkiem komitetu
organizacyjnego Ogoélnopolskiej Konferencji Naukowe] Ubezpieczenia wobec wyzwan XXT
wieku, a w roku 2017 petnitam funkcje przewodniczace) komitetu organizacyjnego. Ponadto w
latach 2015-2018 bardzo aktywnie uczestniczylam w pracach na rzecz komitetu
organizacyjnego Migdzynarodowej Konferencji WROFIN — Wrociaw Conference in Finance,
organizowane) jest przez Instytut Zarzadzania Finansami Uniwersytetu Ekonomicznego we

Wroclawiu, Dodatkowo w roku 2017 pemlitam role czionka komitetu organizacyjnego
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Miedzynarodowej Konferencji European Conference on Data Analysis, ktéra jest cvkliczng
konferencjg GfKI (Gesellschaft fiir Klassifikation — Data Science Society).

Moja aktywnoé¢ organizacyjna obejmuje réwniez nawigzanie i koordynacig wspélpracy
pomiedzy Uniwersytetem Ekonomicznym we Wroctawiu a zagranicznymi osrodkami
akademickimi, tj. Financial University under the Government of the Russian Federation,
Novosibirsk State University of Economics and Management (Rosja), University of Pisa
(Wlochy), University of Dubrovnik (Chorwacja) oraz University of Split (Chorwacja).

Postanowieniem Prezydenta Rzeczpospolite) Polskie] z dnia 22 listopada 2016 roku
zostatam odznaczona Medalem Brazowym za Dlugoletnig Sluzbe.

Szezegdtowy wykaz moich osiggnie¢ naukowych, dydaktycznych, wspotpracy naukowej
1 popularyzacji nauki zostal zaprezentowany w zatgczniku nr 3.
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