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Ryszard Jerzy Pukata, profesor Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, jest au-
torem licznych publikacji naukowych z zakresu finanséw i zarzadzania ryzykiem.
Jego publikacje koncentruja sie wokot takich zagadnien, jak: zarzgdzanie ryzykiem
w przedsiebiorstwie, finansowanie dziatalnoSci gospodarczej oraz instrumenty
wspierajace stabilno$¢ finansowa podmiotéw gospodarczych. Monografia ,Ubez-
pieczenie w finansowaniu skutkéw ryzyka start-upow” stanowi kontynuacje jego
wczesniejszych prac, oferujgc nowe spojrzenie na dyskusje o zarzadzaniu ryzykiem
w innowacyjnych przedsiebiorstwach.

Zakres badan naukowych autora obejmuje analize mechanizméw finansowych i ubez-
pieczeniowych wspierajacych przedsiebiorstwa na réznych etapach ich rozwoju. Na-
cisk ktadziony jest na specyficzne potrzeby start-upow, ktore ze wzgledu na swoj cha-
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rakter - brak stabilnych Zrédet przychodéw, duza niepewnos¢ rynkowa i ograniczone
zasoby - s bardziej narazone na ryzyko niz tradycyjne przedsiebiorstwa.

Rozwazania przedstawione w rozprawie zostaty podzielone na cztery rozdziaty,
poprzedzone wstepem i zakonczone podsumowaniem. Kazdy rozdziat konczy sie
uwagami konicowymi, ujetymi w punktach, co zwiekszajg przejrzystos¢ i spojnosé
argumentacji.

We wstepie autor nakresla gtéwny cel badania i przedstawia zwigzane z nim hi-
potezy badawcze. Gtéwnym celem badania jest identyfikacja rodzajéw ryzyka, na
jakie narazone sa start-upy oraz zbadanie mozliwo$ci zastosowania metod ubez-
pieczeniowych w zarzadzaniu tym ryzykiem i finansowaniu jego skutkéw, dostoso-
wanych do réznych etapéw rozwoju start-upu.

Warto podkresli¢, ze rozwazania przedstawione w monografii nie ograniczajg sie
do analiz teoretycznych. Autor opiera swoje wnioski na badaniach empirycznych
z udziatem przedstawicieli start-upow oraz ekspertéw z branzy finansowej i ubez-
pieczeniowej. Dzieki takiemu podej$ciu monografia taczy perspektywe teoretyczna
z praktycznymi spostrzezeniami, zapewniajgc czytelnikom kompleksowe zrozu-
mienie omawianych zagadnien.

Przede wszystkim autor zastuguje na uznanie za poruszenie kwestii o istotnym
znaczeniu zaréwno dla sSrodowiska akademickiego, jak i praktyki gospodarczej. Ry-
zyko jest nieodtgcznym aspektem dziatalno$ci start-upéw, a efektywne zarzadzanie
nim jest kluczowe dla ich przetrwania i rozwoju. Autor z powodzeniem udowadnia,
ze ubezpieczenie moze by¢ jednym z kluczowych narzedzi wspierajacych rozwdj
start-upow.

W pierwszym rozdziale autor wprowadza podstawowe pojecia zwigzane z innowa-
cjami i start-upami, tworzac solidne podstawy teoretyczne dla dalszych dyskusji.
Rozdziat jest dobrze skonstruowany, z jasno okreslonymi podrozdziatami prowa-
dzacymi czytelnika przez kluczowe aspekty innowacji. Obejmuja one definicje inno-
wacji, innowacyjnych dziatan i innowacyjnych przedsiebiorstw (okreslanych przez
autora jako ,innowacyjne firmy”), a koncza sie dyskusja na temat modeli tworze-
nia innowacji. Autor koncentruje sie na dwdch kluczowych modelach: modelu STI
(Science, Technology, Innovation), ktéry opiera sie na inwestycjach w badania i roz-
wdj, oraz modelu DUI (Doing, Using, Interacting), ktoéry ktadzie nacisk na uczenie
sie poprzez relacje i interakcje z instytucjami badawczymi, klientami i dostawcami.

Podkres$lajac znaczenie start-up6ow dla gospodarki, autor nakresla rowniez gtéwne
kategorie ich wplywu spoteczno-gospodarczego. W kolejnym podrozdziale, zatytu-
towanym Istota startupéw jako innowacyjnych przedsiebiorstw, autor przedstawia
kompleksowy przeglad definicji start-upow, podkreslajac zaré6wno ich charaktery-
styczne cechy, jak i mniej znane atrybuty zwigzane z ich dziatalnos$cig. Dodatko-
wo, rozdzial zawiera wnikliwg analize podobienstw i réznic pomiedzy start-upami
a mikro lub matymi przedsiebiorstwami, do ktérych start-upy sa czesto poréwny-
wane. Porownanie to zwieksza zrozumienie wyjatkowego charakteru start-upow
w przeciwienstwie do tradycyjnych firm.
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Podrozdziat zatytutowany Cykle zycia start-upu oferuje kompleksowy przeglad réz-
nych podej$¢ zwigzanych z definiowaniem etapdw rozwoju start-upu. Autor szcze-
goétowo opisuje nastepujace modele rozwoju: oparty na kliencie, oparty na pro-
dukcie, oparty na inwestycjach, operacyjny i produktowo-operacyjny. Rozdziat ten
integruje elementy zarzadzania i ekonomii, nadajac mu szeroki kontekst i zwiek-
szajac jego wartos$¢ zarowno dla teoretykdow, jak i praktykéw. Wprowadzenie mo-
deli biznesowych i ich zwigzku z innowacjami podkresla praktyczne zastosowanie
tych rozwazan.

Na szczegblna uwage zastuguje przeglad mechanizméw wsparcia dla start-upow
w Polsce, zwtaszcza w kontekscie ekosystemu biznesowego i jego kluczowych
elementéw. Autor skupia sie na definicji ekosystemu start-upowego opartego na
ramach teoretycznych i literaturze przedmiotu. Ktadzie nacisk na role instytucji
otoczenia biznesu, jak akceleratory, huby technologiczne, fundusze Venture Capi-
tal (VC), Private Equity (PE) i centra transferu technologii. Autor omawia specyfike
polskiego ekosystemu wsparcia start-upéw, w tym istniejgce mechanizmy wspar-
cial. W analizie brakuje jednak krytycznego spojrzenia na ich skuteczno$é. Czy pro-
gramy takie jak Scale Up rzeczywiScie prowadza do trwatego wzrostu i innowac;ji?
Czy istniejq jakie$ ograniczenia tych rozwiazan?

Podrozdziat dotyczacy finansowania start-upéw pozostawia wiele do zyczenia. Au-
tor, powotujac sie na M. Krawczyka, zauwaza, ze rynek finansowy oferuje przedsie-
biorstwom wiele mozliwo$ci finansowania. Jednak temat nowych technologii, ktére
znaczaco wptywaja na rozwoj zrédet finansowania, wydaje sie potraktowany po-
bieznie. Cyfrowe instrumenty finansowe, jak ICO (Initial Coin Offerings) i STO (Secu-
rity Token Offerings) (Cegielska 2023, s. 231), sa wyraZnie nieobecne w dyskusji. Co
wiecej, podczas gdy autor podkresla znaczenie tradycyjnych kredytéw bankowych
(Kole$nik 2018, s. 246), ktore sa bardziej odpowiednie dla firm o ugruntowanej
pozycji niz dla start-up6éw, nie ma odniesienia do podstawowego alternatywnego
Zrédia kapitatuy, jakim jest crowdfunding (Cegielska 2024). Temat ten jest jedynie
wspomniany na diagramie, ale bez dalszego rozwiniecia w tekscie.

Podobnie rola family offices, ktére odgrywaja coraz wieksza role w finansowaniu
start-upéw, wydaje sie pomijana. Wedtug M. Kozinskiej (2020) family offices sa
kluczowym elementem rynku finansowego, szczegélnie w zakresie wspierania
start-upéw i innowacyjnych przedsiewzie¢. Family offices zapewniajg dtugotermi-
nowy kapital, co wyréznia je w poréwnaniu do tradycyjnych form finansowania,
takich jak kredyty bankowe czy tez bardziej alternatywnych, jak fundusze venture
capital. Ich inwestycje sg bardziej elastyczne i czesto priorytetowo traktuja jakos¢
i innowacyjnos¢ projektow.

Podobnie, zakoniczenie rozdziatu pierwszego poprzez ujecie tematu jednorozcéw
w jednym zdaniu wydaje sie nazbyt powierzchowne, jak na tak kompleksowa prace.

L P.Kuszewski podkre$la, ze dla zwiekszenia efektywno$ci wsparcia innowacji niezbedne jest nie tylko
finansowanie badan, ale takze utatwienie komunikacji miedzy naukowcami a start-upami. Zrédto:
Kuszewski (2022, s. 82-92).
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W rozdziale drugim autor skupia sie na analizie ryzyka w kontekscie dziatalnos$ci
start-upéw oraz metodach zarzadzania nim. Przedstawione zostaty zar6wno teore-
tyczne aspekty ryzyka, jak i wyniki badan wtasnych autora, zapewniajace komplek-
sowe zrozumienie tego zagadnienia.

Autor w zwiezly sposob przedstawia rézne podej$cia do definiowania ryzyka
i proponuje unikalng definicje dostosowanag do specyfiki dziatalnosci start-upow.
W przystepny sposob zostalty oméwione kluczowe elementy zwigzane z ryzykiem
w start-upach, w szczegdlnosci w kontekscie réznych etapéw ich rozwoju (np. etapu
wizji, tworzenia, walidacji, skalowania i dojrzatosci). Takie podej$cie pozwala na lep-
sze zrozumienie ryzyka i jego roli jako czynnika determinujgcego rozwdj start-upow.
Autor akcentuje réwniez istotny zwigzek miedzy dochodem a ryzykiem w dziatalno-
$ci start-upow.

Warto podkresli¢, ze drugi rozdziat zawiera bardzo interesujace wyniki wtasnych
badan autora. Autor identyfikuje kluczowe obszary ryzyka oraz przeprowadza ana-
lize i klasyfikacje ryzyk na podstawie ich znaczenie dla zatozycieli start-upéw, co
moze stuzy¢ jako intrygujacy obszar do dalszych badan.

Wyniki badania ilustruja rézne podejscia do zarzadzania ryzykiem w zaleznosci od
etapu rozwoju start-upu. Kluczowym punktem rozdziatu jest podkreslenie korzysci
ptynacych z dobrze zidentyfikowanych kategorii ryzyka i skutecznego wdrozenia
Srodkéw zapobiegawczych, ktére sg bardzo korzystne dla dlugoterminowego suk-
cesu start-upu.

Autor analizuje zarzadzanie ryzykiem w start-upach z trzech perspektyw: funk-
cjonalnej, podmiotowej i operacyjnej. Kazda perspektywa jest doktadnie opisana,
ze szczegblnym naciskiem na znaczenie fazy decyzyjnej w ramach perspektywy
funkcjonalnej, z punktu widzenia zarzadzania ryzykiem w start-upie.

Wydaje sie jednak, ze rozdzial powinien zosta¢ rozszerzony o konkretne przyktady
lub studia przypadkéw, ktére mogtyby zilustrowac przedstawione koncepcje teore-
tyczne. Takie przyktady pomogtyby czytelnikom lepiej zrozumie¢, jak rézne podej-
$cia do zarzadzania ryzykiem sprawdzaja sie w praktyce.

Ponadto uzywany jezyk jest czasami ztozony i wymaga znajomosci specjalistycz-
nych terminéw z zakresu zarzadzania ryzykiem i finanséw. Moze to stanowi¢ wy-
zwanie dla poczatkujacych przedsiebiorcdw, potencjalnie ograniczajac dostepnosé
rozdziatu dla szerszego grona odbiorcow.

W drugim rozdziale autor przedstawia szczegétowa analize zarzadzania ryzykiem
w dziatalnoS$ci start-upéw, koncentrujac sie na tym, jak ryzyko ewoluuje na réznych
etapach rozwoju start-upu. Jego mocna strong jest praktyczne podejscie i oparcie
sie na badaniach empirycznych, co zwieksza wiarygodno$¢ przedstawionych ar-
gumentéw. Rozdziat ten moégiby jednak zosta¢ dodatkowo wzbogacony o studia
przypadkoéw i bardziej szczegétowe omdwienie dostepnych instrumentéw finanso-
wania. Jego warto$¢ edukacyjna mogtaby zosta¢ zwiekszona poprzez zastosowanie
prostszego jezyka i zwréceniu wiekszej uwagi na potrzeby zatozycieli start-upow
na wcze$niejszych etapach ich dziatalnosci.
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Drugi rozdzial stanowi cenny wktad w literature na temat zarzadzania ryzykiem
w start-upach, cho¢ niektére obszary wymagatyby niewielkiego dopracowania, aby
lepiej odpowiadac¢ zatozeniom przedstawionym we wstepie.

Trzeci rozdzial koncentruje sie na wykorzystaniu ubezpieczenia jako narzedzia
transferu ryzyka dla start-upéw. Rozdziat ten mozna podzieli¢ na dwie odrebne
cze$ci. Tematem pierwszych dwdéch podrozdziatéw jest korzystanie z ubezpieczen
przez firmy oraz czynniki wptywajgce na che¢ korzystania z ubezpieczen. Dyskusja
w tej czeSci obejmuje réwniez szersze aspekty podejmowania ryzyka, jak selekcja
negatywna, pokusa naduzycia i behawioralne aspekty korzystania z ubezpieczen.
Chociaz autor skupia sie na start-upach, wiekszo$¢ dyskusji w tej czesci trzeciego
rozdzialu ma zastosowanie nie tylko do start-up6w, ale do firm w ogdle.

W drugiej czesci trzeciego rozdziatu autor opisuje i omawia badanie ankietowe
przeprowadzone na prébie 202 start-upéw. Celem badania jest sprawdzenie, jak
start-upy postrzegaja przydatnos$¢ ubezpieczen w swojej dziatalnosci, jaki jest za-
kres ubezpieczen kupowanych przez start-upy oraz, jakie czynniki sprawiaja, ze
start-upy nie decyduja sie na zakup ochrony ubezpieczeniowej. Ta cze$¢ trzeciego
rozdziatu prezentuje nowe i ciekawe dane na temat tego, jak start-upy postrzegaja
przydatnos$¢ ubezpieczen oraz, jakie sa kluczowe bariery w szerszym wykorzysta-
niu ubezpieczen przez firmy rozwijajace swo6j model biznesowy. Cho¢ autor postu-
guje sie prostymi narzedziami statystycznymi, gtéwnie statystykami opisowymi,
zaprezentowane wyniki kreslg interesujacy obraz postrzegania ryzyka przez me-
nedzerow start-upow. Kluczowym wnioskiem z tego rozdziatu jest brak korzysta-
nia z ubezpieczen przez ponad potowe start-upéw. Mozna to wyttumaczy¢ brakiem
majatku, ktéry mozna ubezpieczy¢ lub niechecia zatozycieli start-upéw do wyko-
rzystania ograniczonych zasobéw na optacenie ubezpieczenia, podczas gdy fundu-
sze mozna lepiej wykorzysta¢ do finansowania wzrostu i rozwoju firmy. Niemniej
jednak menedzerowie start-upéw sa swiadomi ryzyka, ktére mozna ubezpieczy¢
itego, jak moze ono wptyna¢ na dziatalno$¢ ich firm. Brak ubezpieczenia czesto wy-
nika z innego zestawu priorytetéw menedzer6éw start-upéw w poréwnaniu z tymi,
ktérzy zarzadzaja bardziej ugruntowanymi podmiotami.

Niektore aspekty dyskusji w trzecim rozdziale mogtyby by¢ bardziej rozwiniete.
Po pierwsze, autor skupia sie na polskich start-upach. Poréwnanie tych wynikéw
z podobnymi badaniami, jesli takie istniejg, z innych rynkéw mogtoby zapewni¢ in-
teresujaca perspektywe na roznice miedzy start-upami w innych krajach. Innym
mozliwym kierunkiem rozszerzenia zakresu trzeciego rozdziatu mogtoby by¢ za-
pewnienie dogtebnego spojrzenia na studia przypadkéw konkretnych start-upow
i ich podejscie do produktéw ubezpieczeniowych. Biorac pod uwage, ze kilka no-
wych firm postrzega regulacje jako niepotrzebne obcigzenie, interesujace bytoby
przyjrzenie sie w szczegolnosci wykorzystaniu ubezpieczenia od odpowiedzialno-
$ci cywilnej przez nowe firmy prébujace wprowadza¢ innowacje w wysoce regu-
lowanych branzach - fintechach w bankowosci i insurtechach w ubezpieczeniach.

Rozdziat stanowi kompleksowe opracowanie zagadnien zwigzanych z ubezpie-
czeniem ryzyka w start-upach. Jest on szczeg6lnie cenny dla os6b zarzadzajacych
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mtodymi firmami oraz dla towarzystw ubezpieczeniowych, ktdre chciatyby lepiej
dostosowac swoje produkty do potrzeb innowacyjnych przedsiebiorstw. Pomimo
kilku niedociggnie¢, jak brak miedzynarodowych poréwnan lub studiéw przypad-
kow, rozdziat oferuje wiele praktycznych wskazéwek i dogtebnych analiz, co czyni
go cennym wktadem w literature z zakresu zarzadzania ryzykiem.

Rozdziat stanowi warto$ciowe opracowanie dla oséb zainteresowanych zarzadza-
niem ryzykiem w start-upach, zwtaszcza w kontekscie ubezpieczen. Wyniki badan
i analiz autora sg dobrze uzasadnione i poparte odpowiednimi danymi statystycz-
nymi. Wskazoéwki dotyczace wykorzystania ubezpieczen jako narzedzia zarzg-
dzania ryzykiem moga by¢ szczegdlnie pomocne dla os6b podejmujacych decyzje
w start-upach oraz dla firm ubezpieczeniowych rozwijajacych oferte skierowang
do tego sektora. Rozdziat zastuguje na uznanie za merytoryczne podejscie i szeroki
zakres analiz, ale dalsze wiaczenie praktycznych przyktadéw mogtoby zwiekszy¢
jego warto$¢ uzytkowa dla oséb niebedacych naukowcami.

Rozdziat czwarty poswiecony jest ocenie i propozycji modyfikacji istniejacych roz-
wigzan ubezpieczeniowych w celu dostosowania ich do specyfiki start-upow. Autor
wyraznie wskazuje, Ze start-upy, ze wzgledu na swoja wysoka innowacyjnos$¢, duza
dynamike i nieprzewidywalno$¢, wymagaja bardziej elastycznych i lepiej dostoso-
wanych narzedzi finansowania ryzyka. Omawiane sa mozliwo$ci modyfikacji metod
ubezpieczeniowych z uwzglednieniem réznych faz rozwoju. W rezultacie dostarcza
praktycznych wskazéwek dla start-upéw w réznych sytuacjach rynkowych i finan-
sowych. Uwzglednienie takich aspektéw, jak ubezpieczenia wewnetrzne, mikroubez-
pieczenia czy wspolne fundusze, pokazuje réznorodnos$¢ potencjalnych rozwigzan.

Rozdzial opiera sie na badaniach przeprowadzonych wsréd decydentéow start-u-
pow. Dane przedstawione w tabelach i wykresach sg przekonujgce i dobrze ilustru-
ja obecne potrzeby i ograniczenia start-upéw.

Autor wskazuje, ze tradycyjne produkty ubezpieczeniowe czesto nie speiniaja po-
trzeb start-updéw, ze wzgledu na ich dynamiczny charakter oraz ztozono$¢ oferowa-
nych ustug i produktéw. Wskazane jest zatem opracowanie bardziej elastycznych
i innowacyjnych rozwiazan, ktére mogtyby skuteczniej odpowiada¢ na zmieniajace
sie potrzeby rynku.

Rozdziat mdgtby zosta¢ wzbogacony w konkretne przyktady zastosowania tych mo-
deli w praktyce, co zwiekszytoby jego wartos$¢ dla praktykéw. Chociaz autor wspomi-
na o pewnych ograniczeniach i wyzwaniach, jak brak wiedzy wsréd start-upéw lub
niewystarczajgca elastycznos¢ ubezpieczycieli, bardziej szczegétowa analiza tego, jak
mozna pokonac te bariery, bytaby doceniona. Rozdziat koncentruje sie gtéwnie na
rozwigzaniach w Polsce, nie uwzgledniajac potencjalnych inspiracji z rynkéw mie-
dzynarodowych.

Autor zwrocit szczegbdlng uwage na specyfike start-upow jako podmiotéw dziataja-
cych w warunkach wysokiej niepewnosci. Nie rozstrzygnieto jednak, czy wszystkie
proponowane instrumenty ubezpieczeniowe moga by¢ réwnie skuteczne w r6znych
sektorach gospodarki. Pozostawia to pole do dalszych badan. W wyniku przeprowa-
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dzonych analiz autor zdiagnozowat, ze kluczowym wyzwaniem dla start-updw jest
dostosowanie dostepnych instrumentéw finansowych do ich specyficznych potrzeb
i mozliwosci. W konkluzji analizowanej monografii autor dochodzi do wniosku, ze
ubezpieczenie moze istotnie zwieksza¢ stabilnos$¢ finansowa start-upéw i wspierac
ich rozwoj, o ile zostanie odpowiednio dostosowane do charakteru prowadzonej
przez nie dziatalnosci.

Wspéiczesna gospodarka znajduje sie w fazie dynamicznych zmian technologicz-
nych, spotecznych i rynkowych, co wymaga od przedsiebiorstw elastycznosci, kre-
atywnosci i zdolnos$ci adaptacyjnych. Automatyzacja proceséw, rozwoj sztucznej
inteligencji i Internetu Rzeczy (ang. Internet-of-Things, 1oT) to tylko niektdre z czyn-
nikéw wptywajacych na konieczno$¢ przedefiniowania strategii biznesowych.

Start-upy, jako wyjatkowo dynamiczna i innowacyjna grupa przedsiebiorstw, od-
grywaja kluczowa role w procesie transformacji gospodarczej. Ich sukces zalezy
w duzej mierze od umiejetno$ci identyfikacji ryzyk, ktére moga ograniczac ich
rozwdéj oraz od wdrozenia odpowiednich narzedzi do zarzadzania tymi ryzykami.
Autor podkresla, Ze skuteczne ograniczanie ryzyk finansowych, rynkowych i tech-
nologicznych wymaga nie tylko odpowiednich dziatan przedsiebiorstw, ale réwniez
wsparcia instytucji zewnetrznych.

Jednym z kluczowych wnioskéw jest wskazanie na potrzebe lepszego dopasowa-
nia ofert ubezpieczeniowych do specyficznych potrzeb start-upoéw, ktére czesto
nie znajdujg odzwierciedlenia w tradycyjnych modelach ubezpieczeniowych. Au-
tor zwraca uwage na réznice w motywacjach i podej$ciu do zarzadzania ryzykiem
w zaleznos$ci od etapu rozwoju start-upu, co wymaga bardziej elastycznych i zindy-
widualizowanych rozwigzan.

W podsumowaniu monografii podkre§lono réwniez znaczenie wspotpracy start-upéw
z podmiotami zewnetrznymi, jak: fundusze VC, PE, akceleratory biznesu czy firmy
ubezpieczeniowe. Autor przekonuje, Ze zwiekszenie znaczenia funduszy inwestycyj-
nych i innych innowacyjnych metod finansowania ryzyka moze odegra¢ istotng role
w zwiekszaniu odporno$ci start-upéw na zmieniajace sie warunki rynkowe.

Monografia konczy sie pozytywnym przestaniem dotyczacym roli start-upéw jako
motoru innowacyjnej gospodarki, zwracajac jednoczesnie uwage na wyzwania
zwigzane z ich funkcjonowaniem w dynamicznie zmieniajacym sie otoczeniu.
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