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WSTEP

W ostatnim czasie $wiatowy system finansowy doswiadczyt kryzysu na
niespotykang od dziesigcioleci skale. Kryzys ten stal si¢ przyczyng silnej
niestabilnos$ci, obejmujacej swym zasiegiem instytucje finansowe i rynki
w roznych krajach, a obecnie jego skutki ujawniajg si¢ coraz silniej rowniez
i w sferze realnej gospodarki. W konsekwencji podmioty sfery realnej i sfery
finansowej stoja przed waznymi wyzwaniami, potegowanymi przez trudnosci
w podejmowaniu kluczowych decyzji finansowych oraz przewidywaniu ich
nastepstw.

Globalny kryzys finansowy stat si¢ rowniez zrodtem wyzwan dla rynku
ubezpieczen. Wplynat on bowiem znaczaco zaro6wno na uwarunkowania gospo-
darki finansowej ubezpieczycieli, jak i na reorientacj¢ potrzeb ubezpiecze-
niowych w niektoérych segmentach rynku. Dodatkowym zrodtem wyzwan dla
rynku ubezpieczen sg aspekty techniczne, wynikajace ze specyfiki ryzyka ubez-
pieczeniowego, ktorego skutki o niespotykanych dotad rozmiarach ujawnity si¢
w ostatnim czasie w réznych cze$ciach §wiata, ukazujac inne oblicze niestabil-
nosci otoczenia.

Wyzwania, przed jakimi stangli wspolczesnie uczestnicy rynku ubezpie-
czen, inspiruja do refleksji i dyskusji zaré6wno nad zrédtami, jak i kierunkami
mozliwych przemian sektora ubezpieczen w najblizszej przysztosci. Powyzsze
kwestie znalazly odzwierciedlenie w opracowaniach zebranych w niniejszej
publikacji. Zagadnienia poruszane w poszczegdlnych pracach koncentruja sig
wyraznie wokoét czterech tematow wiodacych, co stato si¢ podstawa przyjetego
uktadu ich prezentacji.

Przedmiotem rozwazan prac, ktore tworza pierwszy blok tematyczny, sa
zagadnienia ogolne funkcjonowania rynku ubezpieczen na $wiecie i w Polsce.
Autorzy podjeli problem cyklicznosci ubezpieczen, w tym propozycji metod
pomiaru cykli ubezpieczeniowych, a takze problem rekomendacji dotyczacych
organizacji nadzoru nad dziatalnoscig ubezpieczeniowa w skali migdzynarodo-
wej. Interesujgce jest rowniez opracowanie omawiajace problem wlasnosci za-
bezpieczen przeciwpowodziowych w Polsce widziany z perspektywy ich wpty-
wu na oceng ryzyka ubezpieczeniowego.
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Drugi wyrazny obszar tematyczny to aplikacja ubezpieczen w przedsig-
biorstwach. Autorzy zebranych tu prac przedstawili wyniki badan nad swiado-
moscig ubezpieczeniowg w sektorze matych i $rednich przedsiebiorstw, analizg
odszkodowan z tytulu wybranych ubezpieczen finansowych, a takze propozycje
modelu analizy wptywu zastosowania ubezpieczen kredytu na ksztalt i para-
metry oceny polityki kredytowej przedsigbiorstwa.

Problem, wokot ktérego koncentruja si¢ opracowania tworzace trzeci
obszar tematyczny, to funkcjonowanie rynku ubezpieczen na zycie. Autorzy za-
prezentowanych prac podjeli problemy dotyczace tendencji rozwojowych na
rynku ubezpieczen w Europie i na §wiecie, oceny ryzyka w wieloopcyjnych
ubezpieczeniach na zycie, podejécia do ksztattowania oferty produktowej ubez-
pieczen na zycie w obliczu ograniczen popytowych wywolanych przez kryzys,
a takze analizg zmian struktury produktéw bankassurance.

Prezentacje prac zamieszczonych w niniejszym tomie zamyka tematyka
funkcjonowania zabezpieczen emerytalnych. Rozwazaniom poddano cechy
kwalifikowane programéw emerytalnych jako form gromadzenia kapitatu,
a takze rozwigzania na rynku funduszy emerytalnych w Chile.

Wyrazamy nadzieje, ze zebrane w niniejszym tomie opracowania okaza
si¢ dla Czytelnika cennym zrédtem inspiracji do dalszych dociekan naukowych
i przemyslen nad funkcjonowaniem rynku ubezpieczen w Polsce i na §wiecie.
Bogactwo poruszonych tu probleméw, znajdujace wyraz w studiach teorio-
poznawczych i prezentacji wynikow badan empirycznych, niewatpliwie stworzy
za$ podstawe do wymiany pogladéw i dyskusji na forum nauki.

Krystyna Znaniecka

Monika Wieczorek-Kosmala



Piotr Manikowski

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

METODY WYODREBNIANIA
CYKLI UBEZPIECZENIOWYCH
(DOTYCHCZASOWE DOSWIADCZENIA)

Wprowadzenie

Zagadnienie cyklicznych wahan koniunkturalnych juz od dlugiego czasu
stanowi przedmiot zainteresowan ekonomistow. Opracowywane sa modele
probujace zidentyfikowac i wyjasni¢ przyczyny, przebieg oraz skutki cyklu.
Przez dtugi jednak czas analiza wahan koniunkturalnych wykorzystywana byta
przede wszystkim przy wyjasnianiu zmian makroekonomicznych. Wraz z roz-
wojem technik obliczeniowych, a takze upowszechnieniem si¢ teorii i modeli
cyklu koniunkturalnego, podjete zostaty proby wykorzystania analizy cyklicz-
nosci do badania zmian sytuacji ekonomiczno-finansowej w innych, wyspecjali-
zowanych obszarach dziatalno$ci gospodarczej. Objety one rowniez rynek ustug
finansowych, w tym rynek ubezpieczen.

Cykl ubezpieczeniowy definiuje si¢ jako powtarzajace si¢ 1 nastepujace
po sobie fazy rynku ,,mi¢kkiego” oraz ,,twardego”, ktore mozna zaobserwowac
m.in. w sktadkach, rentownosci czy pojemnosci ubezpieczeniowej'. Na , twar-
dym” rynku podaz ochrony ubezpieczeniowej kurczy sig, a ceny i rentownosc¢
rosng, a ponadto warunki ubezpieczen sg mniej korzystne dla ubezpieczajgcych.
Natomiast rynek ,,miekki” charakteryzuje si¢ spadkiem ceny ochrony ubezpie-
czeniowej, wzrostem dostepu do niej oraz lepszymi warunkami udzielania
ochrony ubezpieczeniowe;.

Wicgkszos¢ dotychczasowych badan na $wiecie potwierdzita istnienie
cykli na dojrzalych rynkach ubezpieczeniowych USA®, Europy Zachodniej’,

' G. Nichaus, A. Terry: Evidence on the Time Series Properties of Insurance Premiums and Causes of the
Underwriting Cycle: New Support for the Capital Market Imperfection Hypothesis. ,Journal of Risk and
Insurance” 1993, No. 3.

2 M.in.: E. Venezian: Ratemaking Methods and Profit Cycles in Property and Liability Insurance. ,Journal
of Risk and Insurance” 1985, No. 3; D. Cummins, F. Outreville: An international analysis of underwriting
cycles. ,Journal of Risk and Insurance” 1987, No. 2; N. Doherty, H. Kang: Interest rates and insurance
price cycles. ,Journal of Banking and Finance” 1988, No. 2.

* D. Cummins, F. Outreville: Op. cit.; J. Lamm-Tennant, M. Weiss: International Insurance Cycles: Rational
Expectations/Institutional Intervention. ,,The Journal of Risk and Insurance” 1997, No. 3; U. Meier: Multi-
national underwriting cycles in property-liability insurance. Part I — some theory and empirical results.
,,Journal of Risk Finance” 2006, No. 2.
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czy niektorych panstw Azji'. Pojawily sie tez pierwsze badania dotyczace rynku
polskiego’. Przecietna dhugo$é cyklu wynosi 6-7 lat’, choé w niektérych now-
szych badaniach’ sugeruje si¢ wydhtuzanie si¢ cyklu do okoto 10 lat. Poszcze-
g6Ini autorzy, badajac zjawisko cykliczno$ci dla roznych wskaznikow koniunk-
tury (gtownie wskazniki rentownosci i szkodowosci), postugiwali si¢ réznymi
metodami identyfikacji cykli ubezpieczeniowych i ustalania ich dlugosci. Na-
lezy w tym miejscu podkresli¢, ze metodyka identyfikowania zjawiska cyklicz-
nosci w ubezpieczeniach® jest znacznie ubozsza w poréwnaniu do badan nad
cyklami koniunkturalnymi, w ktorych wykorzystuje si¢ cala game¢ réznorod-
nych metod wyodrebniania i szacowania dtugosci cyklu’. Dlatego celem opra-
cowania jest szczegOlowa synteza dotychczasowych doswiadczen w zakresie
wystepowania i wyodrgbniania cykli ubezpieczeniowych, ich ocena oraz w dal-
szej kolejnosci proba adaptacji metod stosowanych w analizach cykli koniunk-
turalnych do cykli ubezpieczeniowych. W niniejszym opracowaniu zostanie do-
konana charakterystyka i ocena obecnie stosowanych metod.

Metody identyfikacji cykli ubezpieczeniowych

Analiza graficzna

Kiedy pod koniec lat 70. ubieglego wieku pojawily si¢ pierwsze prace
w zakresie badania cykliczno$ci w ubezpieczeniach w celu identyfikacji cyklu,
jego dtugosci oraz poszczegdlnych faz wykorzystywano gtownie zwykta obser-
wacje przebiegu danego zjawiska (m.in. skladek, odszkodowan, wskaznika
szkodowosci)'’. Metode te mozna nazwaé analizg graficzng, gdyz wystepo-
wanie cyklu oraz jego szczyty i dna ocenia si¢ na podstawie wykresu wskaznika

4 R. Chen, K. Wong, H. Lee: Underwriting cycles in Asia. ,,Journal of Risk and Insurance” 1999, No. 1.

5 P. Manikowski: Polski rynek ubezpieczen a cykl underwritingowy — wprowadzenie do badar. Prace Na-
ukowe UEW nr 183, Uniwersytet Ekonomiczny, Wroctaw 2011.

® E. Venezian: Ratemaking..., op. cit.; D. Cummins, F. Outreville: Op. cit.

" U. Meier: Op. cit.; J. Lamm-Tennant, M. Weiss: Op. cit.

8 W zasadzie wykorzystuje si¢ tylko 3 metody: analize graficzna, analize spektralng i model autoregresji
drugiego stopnia (AR(2)).

® Szerzej zob.: R. Barczyk, K. Konopczak, M. Lubinski, K. Marczewski: Synchronizacja wahar koniunktu-
ralnych. Mechanizmy i konsekwencje. Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan 2010, s. 101-116.

19 Zob.: E. Helten: Business cycles and Insurance. ,,The Geneva Papers on Risk and Insurance” 1977, No. 3.
C. Mormino: Insurance Cycles: An ltalian Experience. ,JFEtudes et Dossiers” 1979, No. 33; G. De Witt:
Cycles in Insurance: A Review of Past Researches and Proposals of Further Studies. ,,Etudes et Dossiers”
1979, No. 33. Takze w badaniach prowadzonych w naszym kraju podobnej metody uzyto w nastepujacych
pracach: P. Manikowski: Cyklicznos¢ w ubezpieczeniach satelitarnych. ,,Wiadomosci Ubezpieczeniowe”
2001, nr 3/4; M. Lemkowska: Wybrane determinanty wahan koniunkturalnych na rynku ubezpieczeniowym
w Polsce w latach 1993-2006. ,,Wiadomos$ci Ubezpieczeniowe” 2007, nr 9/10; J. Lisowski: Specyfika
gospodarki finansowej ubezpieczycieli kredytu kupieckiego w Polsce. Uniwersytet Ekonomiczny w Poz-
naniu, Poznan 2010.
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koniunktury, positkujac si¢ czesto opisem sytuacji na rynku. Za ta metoda nie
kryje si¢ w zasadzie zadna metodologia. Na wykresie odnotowujemy wartosci
danej cechy'' w poszczegélnych latach'? i na podstawie obserwacji podejmu-
jemy decyzj¢ o punktach zwrotnych cyklu (szczytach i dnach) oraz jego fazach.

Analiza spektralna

Metode pomiaru cykli ubezpieczeniowych z wykorzystaniem analizy
spektralnej pierwsza zaproponowala C. Mormino'. Nie byta jednak zadowo-
lona z rezultatow, wskazujac na pewne ograniczenia tej metody — dlatego nie
rozwingta badafn w tym zakresie. Dopiero M. Smith i G. Gahin'* starali si¢ bar-
dziej upowszechni¢ analiz¢ spektralng w ubezpieczeniach. Jednakze w ko-
lejnych latach metoda ta nie byta zbyt czesto wykorzystywana, gldéwnie na
skutek dominacji w literaturze ubezpieczeniowej modelu autoregresji drugiego
stopnia (AR(2)), cho¢ w kilku jeszcze pracach' z niej skorzystano.

Celem analizy spektralnej (nazywanej inaczej analiza w dziedzinie czgs-
tosci) jest dekompozycja szeregu czasowego na sktadowe harmoniczne (okreso-
we), a przy tym okre$lenie ich struktury i czestotliwosci. Cecha charakterys-
tyczna tej metody jest zwrocenie uwagi badacza na powtarzalno$¢ (cyklicznos$¢)
pewnych zachowan procesow stochastycznych. Mozna ja stosowaé do pro-
cesOwW spelniajacych warunek stacjonarnosci, to jest gdy warto$¢ oczekiwana,
wariancja oraz kowariancja procesu sg stale w czasie (w uproszczeniu: brak
dlugookresowego trendu).

W analizie spektralnej szereg czasowy postrzegany jest jako nieskon-
czona suma szeregébw czasowych o réznych czestotliwosciach w, ktérym od-
powiadaja okresy wahan t=2n/w. | tak na przyklad wahania sezonowe,
wahania cykliczne oraz dtugookresowy trend sa w analizie spektralnej postrze-
gane jako wahania o réznych czestotliwosciach — mozna zatem ustali¢, ktore
czestotliwosci majg wicksze, a ktore mniejsze znaczenie w wyjasnianiu zmien-
no$ci analizowanego szeregu czasowego'®. Wobec tego mozliwe jest zbadanie
struktury i czestotliwos$ci wahan okresowych wystepujacych w szeregu. W tym

" Mozemy postugiwaé sig zaréwno wartosciami absolutnymi, jak i przyrostami.

2 W praktycznie wszystkich dotychczasowych badaniach cykli ubezpieczeniowych analizowane sg dane
roczne — zupehie inaczej niz w analizach cykli koniunkturalnych, w ktorych postugujemy si¢ danymi kwar-
talnymi lub nawet miesigcznymi.

13 C. Mormino: Op. cit.

% M. Smith, S. Gahin: The Underwriting Cycle in Property and Liability Insurance (1950-1978). Proceedings
from Risk Theory Seminar, Helsinki 1983.

'S N. Doherty, H. Kang: Op. cit.; M. Grace, J. Hotchkiss: External Impacts on the Property-Liability Insur-
ance Cycle. ,Journal of Risk and Insurance” 1995, No. 4; E. Venezian, C. Leng: Application of spectral and
ARIMA analysis to combined-ratio patterns. ,,JJournal of Risk Finance” 2006, No. 2; E. Venezian: The use
of spectral analysis in insurance cycle research. ,,Journal of Risk Finance” 2006, No. 2; U. Meier: Op. cit.

' M. Rubaszek: Skrypt do przedmiotu: Ekonometria finansowa II. SGH, Warszawa 2011, s. 21.
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celu dokonuje si¢ rozktadu ztozonego szeregu czasowego zawierajacego sktad-
niki cykliczne na kilka podstawowych funkcji sinusoidalnych o okre$lonych
dtugosciach fali, otrzymujac cykle o réznych dlugosciach. Dhugos¢ fali funkcji
sinus lub cosinus wyraza si¢ standardowo w kategoriach liczby cykli na jed-
nostke czasu (czestotliwosc¢). Okres T funkcji definiuje si¢ jako dtugos$¢ czasu
potrzebnego na jeden pelny cykl. Zatem jest to odwrotnos$¢ czgstotliwoscei. Jesli
zostanie stwierdzona duza warto$¢ wspotczynnika przy sinusie lub cosinusie, to
nalezy sadzi¢, ze w danych istnieje silna okresowo$¢ o danej czestotliwosci'’.
Dzigki transformacie Fouriera istnieje bezposrednie przelozenie miedzy dzie-
dzing czasu a dziedzing czgstosci, dlatego prezentacja procesu stochastycznego,
jezeli jest on stacjonarny, w dziedzinie czgstosci jest rownowazna reprezentacji
w dziedzinie czasu'®. Zatem pierwotny proces stochastyczny mozemy odpo-
wiednio przeksztatci¢'” na funkcje gestosci spektralnej. Przedstawiajac na
periodogramie przebieg tej funkcji dla poszczegolnych czesto$ci, mozemy
wnioskowaé¢ na temat cyklicznosci. Cykl wystepuje dla tych czgstotliwosci
(informujac nas przy okazji o jego dlugosci), w ktorych funkcja gestosci spek-
tralnej osiaga wartosci najwyzsze (szczyty).

Model autoregresji drugiego stopnia

W literaturze ubezpieczeniowej najczgsciej wykorzystywana metoda ba-
dania cyklicznosci jest model autoregresji drugiego stopnia (AR(2)) zapropono-
wany przez E. Veneziana® i rozwinigty przez D. Cumminsa i F. Outreville’a®.
Zdecydowana wigkszo$¢ prac, w ktorych analizuje si¢ wystgpowanie cykli
ubezpieczeniowych, oparta jest wlasnie na tej metodzie. Punktem wyjscia
w pracy Veneziana byto przyjecie zatozenia, ze wigkszos¢ ekonomicznych sze-
regow czasowych jest niestacjonarna — gléwnie z uwagi na wystepowanie
trendu. Mozna go wyeliminowaé przez roznicowanie (rdéznicujemy tyle razy,
aby otrzyma¢ proces stacjonarny). Dlatego przeprowadzona zostala analiza
ARIMA (autoregresyjny zintegrowany proces $redniej ruchomej) opierajaca si¢
na regresji oryginalnych warto$ci zmiennych z ich kolejnymi opo6znieniami.
Venezian w swojej analizie korzystat ze zmiennych zaleznych (wskaznik ren-
townosci dla réznych klas ubezpieczen) z wyizolowanym trendem liniowym,
natomiast zmiennymi niezaleznymi w regresjach byty kolejne opdznienia az do
czwartego wiacznie. Okazato si¢, ze zwigkszanie liczby opdznien powyzej
dwoch nie poprawia wynikéw, dlatego przyjal, ze szeregi czasowe w ubezpie-

" H. Gurgul, K. Klek: Analiza spektralna stop zwrotu dla spolek z indeksu SMI. ,Ekonomia Menedzerska”
2010, nr 7, s. 82.

18 M. Osinska: Ekonometria finansowa. PWE, Warszawa 2006, s. 156.

1% 7 uwagi na ograniczong pojemno$¢ opracowania pominieta zostanie cata procedura tego przeksztatcenia —
szerzej zob. m.in.: L. Talaga, Z. Zielinski: Analiza spektralna w modelowaniu ekonometrycznym. PWN,
Warszawa 1986, s. 18-25, 89-109 oraz s. 156-171.

2 E. Venezian: Ratemaking..., op. cit.

I D. Cummins, F. Outreville: Op. cit.
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czeniach przebiegaja zgodnie z procesem autoregresji drugiego stopnia>>. Uznat
zatem, ze cykliczno$¢ w ubezpieczeniach mozna bada¢, korzystajac z metody
AR(2). Niedlugo potem Cummins i Outreville potwierdzili uzyteczno$¢
modelu®, ktory przyjmuje posta¢ nastepujacego rownania’*:

Vi=ap+a; Vo +a, Vi, + oy

gdzie: Vt— warto$¢ zmiennej zaleznej w okresie t, ot — skfadnik losowy.

Jest to obecnie powszechnie stosowana metoda (w powyzszej postaci lub
z trendem liniowym jako dodatkowa zmienng niezalezng) w badaniach cyklicz-
no$ci w ubezpieczeniach. Cykl wystepuje, gdy a; > 0, a, < 0 oraz (a;)* + 4a, <0,
natomiast dlugos¢ cyklu (T) oblicza sie zgodnie z nastepujacym wzorem:

T =2n/arccos(a,/24—a,).

Ocena metod i podsumowanie

W wielu sytuacjach analiza graficzna moze by¢ bardzo pozyteczna me-
toda — szczegodlnie gdy poszczegdlne punkty zwrotne sg wyraznie dostrzegalne.
Jednak gdyby przebieg zjawiska nie byl tak jednoznaczny, moga pojawic sig¢
watpliwosci. Co ciekawe, autorzy korzystajacy z tej metody najczesciej kieruja
sie¢ swojego rodzaju intuicja i pewng arbitralnoscia odno$nie do wyodrebniania
poszczegblnych punktow i faz cyklu — czasami te stwierdzenia moga by¢ nie-
trafne. Zatem mozna mie¢ do tej metody zastrzezenie, ze nie wskazuje si¢ jas-
nych kryteriow wyodregbniania poszczegolnych punktow zwrotnych i faz cyklu.
Probujac wyeliminowac te zasadniczg wade metody graficznej, wydaje sie, ze
jako takie kryterium mozna by przyja¢ metodyke NBER, wedtug ktorej identy-
fikacja punktow zwrotnych jest dokonywana wedtug nastepujacych regut™:

— cykl osiaga szczyt (S) w okresie t, jezeli:

ts= {t: AYt-i < Ayt, > Ayt+i 5 1= 1, 2},
— cykl osiaga dno (D) w okresie t, jezeli:

tp = {t: Ayui > Ay, < Aywi , 1= 1,2},

gdzie Ay, oznacza dynamike (zmiang warto§ci w danym okresie) miary
aktywnosci ekonomicznej*’.

22 E. Venezian: Ratemaking..., op. cit., s. 492.

3 Jako ze Cummins i Outreville analizowali szeregi niestacjonarne, rozwingli model AR(2), dodajac do niego
trend liniowy jako kolejna zmienng niezalezng. Zob.: D. Cummins, F. Outreville: Op. cit., s. 252.

2 Wspolczynniki modelu szacowane sa zwykle klasyczng metoda najmniejszych kwadratow i stuza do wery-
fikacji hipotezy o wystgpowania cyklu oraz do okreslenia jego dtugosci.

» R. Barczyk, K. Konopczak, M. Lubinski, K. Marczewski: Op. cit., s. 102.

% Nic nie stoi na przeszkodzie, aby zamiast dynamiki (zmiany wartosci) miary w danym okresie stosowaé
wartosci absolutne.
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Dodajac do tego reguly wyodrgbniania punktéw zwrotnych cyklu ko-
niunkturalnego®’ nalezy stwierdzi¢, ze tak wzbogacona analiza graficzna moze
by¢ catkiem przyzwoita metoda wyodrebniania cyklu ubezpieczeniowego —
szczegolnie, gdy bedzie miata charakter pomocniczy (stanowi¢ bedzie wstepna
analize¢) w stosunku do innych, bardziej zaawansowanych statystycznie metod
(cho¢ mozna jg rowniez stosowa¢ w oderwaniu od innych metod).

Ocena pozostatych dwoch metod jest zdecydowanie mniej jednoznaczna,
gdyz poszczegolni autorzy, uzasadniajac stosowanie jednej z nich, wskazuja na
jej zalety oraz ewentualnie takze na wady drugiej, przy czym czasami te po-
glady bywaja sprzeczne.

Z pewnoscia zaleta AR(2) jest jej stosunkowa prostota identyfikacji cyklu
1 mozliwo$¢ oceny istotnosci uzyskanych wynikéw. Analiza spektralna wymaga
natomiast stosowania odpowiedniej procedury i ponadto, nawet gdy funkcja
gestosci osigga swoje szczyty, trudno jednoznacznie stwierdzi¢, iz te wyniki sg
istotne w sensie statystycznym®. Ponadto Venezian podkresla, ze z uwagi na
utrudniong powtarzalnos$¢ eksperymentow korzystac z tej metody nalezy z duza
ostroznoscia™, chociaz potwierdza, ze metoda daje calkiem niezle rezultaty
takze dla stosunkowo krotkich (okoto 15-letnich) szeregéw czasowych®, co jest
w opozycji do wnioskdéw Mormino®', ktora wiasnie zbyt krotkim okresem
obserwacji (27 lat) uzasadnia niepowodzenie stosowania tej metody. Oprocz
tego zwraca si¢ uwage, iz w analizie spektralnej wyniki nie sa obcigzone ble-
dem przyjetych zatozen modelu™. Pomimo licznych zalet analizy spektralnej,
we wszystkich studiach®, w ktérych korzystano z obydwu metod, troche lepsze
rezultaty dawat model AR(2).

%7 Zgodnie z postulatami istniejacymi w tym zakresie gorne i dolne punkty zwrotne wyodrgbnione w danym
szeregu znajduja si¢ zawsze w punktach najwyzszych i najnizszych wartosci badanego szeregu. Punkty te
zawsze musza leze¢ na przemian, tzn. po szczycie nie moze nastgpowaé kolejny szczyt bez wystapienia
dna. Uszczegdtowienie powyzszej zasady stanowig nastepujace przypadki (szerzej zob.: R. Barczyk: Teore-
tyczne podstawy statystycznych analiz wspolczesnych wahan koniunkturalnych. Zaktad Badan Statystyczno-
-Ekonomicznych GUS i PAN, Warszawa 1989, s. 124-127):

1. Gdy wielkos$ci szeregu osiagaja podwojne szczyty (dna), wowczas zaklada sig, ze punkt zwrotny gorny
(dolny) wyznaczony jest przez moment, w ktorym wystapila warto§¢ maksymalna (minimalna), a po
ktorej rozpoczat si¢ spadek (wzrost), tj. do dalszej analizy nalezy przyja¢ warto$¢ ostatnia;

2. Jezeli w okresie migdzy dwoma szczytami (dnami) wystepuje zmniejszenie (zwigkszenie) si¢ wartosci
indekséw, wowczas jako gorny (dolny) punkt zwrotny nalezy przyja¢ moment wystapienia pierwszego
wierzchotka (dna);

3. Gdy w szeregach nie wystepuja wyrazne wierzchotki lub dna, a szeregi przyjmuja identyczne warto$ci
w ciggu kilku okresow, wowczas nalezy wybiera¢ jako punkty zwrotne ostatnie z rownych wartosci,
po ktérych nastgpuje zdecydowana zmiana w ksztaltowaniu si¢ analizowanych wskaznikow.

2 E. Venezian, C. Leng: Op. cit., s. 189.

 E. Venezian: The use..., op. cit., s. 185.

3 °E. Venezian: Ratemaking..., op. cit., s. 488.

31 C. Mormino: Op. cit., s. 71-72.

2. Meier: Op. cit., s. 68; E. Venezian, C. Leng: Op. cit., s. 189.

3 E. Venezian, C. Leng: Op. cit., s. 211-213, E. Venezian: The use..., op. cit., s. 185, U. Meier: Op. cit., s. 75.
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Nalezy takze zauwazy¢, ze obydwie metody wymagaja stacjonarnosci
szeregobw czasowych — dlatego z reguly nie mozna korzysta¢ z danych orygi-
nalnych (zwykle niestacjonarnych), tylko trzeba dokonywaé pewnych prze-
ksztatcen, co moze wptywaé na ostateczne wyniki. W przypadku analizy spek-
tralnej niestacjonarny szereg powodowatby, iz periodogram i gestos$¢ spektralna
bylyby zdominowane przez bardzo duza warto$¢ pierwszego wspotczynnika
przy funkcji cosinus (a wiec dla czestotliwosci 0)**. Nieusunigty trend oraz
$rednia moglyby maskowac¢ wahania okresowe, ktorych identyfikacja jest gtow-
nym celem badan. Takze niestacjonarno$¢ w metodzie AR(2) moze prowadzi¢
do mylacych wnioskéw. Co prawda poprzez roznicowanie mozemy 0siagnaé
stacjonarno$¢ szeregu, jednak spowoduje to wzrost wariancji i tym samym
ostabiona zostanie sita modelu®.

Podsumowujac zatem scharakteryzowane wczesniej metody, nalezy pod-
kresli¢ ich przydatno$¢ w analizie cykli ubezpieczeniowych. Co prawda przy
ich wykorzystaniu nie ustalimy przyczyn czy zrédet wystepowania cykli, lecz
jedynie potwierdzimy sam fakt ich istnienia (maja zatem charakter ,,fakto-
graficzny”). Wszystkie te metody maja swoje wady i zalety. Wydaje sie, ze
badania warto zaczyna¢ od analizy graficznej i dopiero potem wybiera¢ jedna
z dwoch pozostatych metod. W literaturze czgsciej wybiera si¢ model AR(2),
gdyz jego stosowanie jest prostsze, a przy tym daje nie gorsze rezultaty niz
analiza spektralna. Jednak ma tez on swoje niedoskonatosci. Dlatego warto
zastanowi¢ si¢, czy mozna wykorzysta¢ w badaniach cykli ubezpieczeniowych
inne metody ich identyfikacji, w szczegdlnosci te, ktore powszechnie sg stoso-
wane w badaniach cykli koniunkturalnych, to jest m.in. filtry Hodricka-Pre-
scotta, Baxter-Kinga czy Christiano-Fitzgeralda.
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METHODS OF IDENTIFYING INSURANCE CYCLES
(SO FAR EXPERIENCE)

Summary

The purpose of this paper is detailed synthesis of an experience with regard to existence
of underwriting cycles, their assessment and subsequently an attempt to adapt the methods used
in the analysis of business cycles to insurance cycles. This article constitutes the first part of these
considerations, in which currently used methods, i.e. a graphical analysis, a spectral analysis
and a second-order autoregressive model (AR(2)), have been characterized and evaluated.
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ComFrame — WSPOLNE RAMY NADZORU
GRUP UBEZPIECZENIOWYCH PROWADZACYCH
DZIALALNOSC MIEDZYNARODOWA

Wprowadzenie

W przypadku ztozonych, miedzynarodowo aktywnych grup ubezpiecze-
niowych organom nadzoru brakuje odpowiednich regulacji i narzedzi, ktdre
umozliwiatyby sprawowanie wtasciwego nadzoru. Ciagle dostosowywanie sig¢
do odmiennych uregulowan panstwowych, procedur nadzoru oraz wymagan
dotyczacych raportowania jest takze niekorzystne z punktu widzenia efektywne;
dziatalno$ci nadzorowanych grup, a koszty tego dostosowywania musza zostaé
pokryte przez podmioty korzystajace z ich uslug. Zmiana takiego stanu rzeczy
miataby by¢ wytyczona prostym mechanizmem — zaklady ubezpieczen dziata-
jace miedzynarodowo (globalnie) powinny by¢ rowniez migdzynarodowo (glo-
balnie) oceniane i nadzorowane. Koncepcj¢ ram nadzoru, ktore ide¢ te¢ miatyby
realizowaé, przygotowalo Migdzynarodowe Stowarzyszenie Organéw Nadzoru
Ubezpieczeniowego (International Association of Insurance Supervisors —
IAIS).

Celem opracowania jest charakterystyka inicjatywy IAIS w zakresie
$wiatowego ujednolicenia ram nadzoru nad grupami ubezpieczeniowymi,
zwane] ComFrame, oraz jej ocena i przeanalizowanie mozliwego wptywu na
rzecz zwickszenia konwergencji w sferze miedzynarodowego nadzoru ubezpie-
czeniowego.

IAIS jako inicjator regulacji o charakterze
ponadnarodowym
Migdzynarodowe Stowarzyszenie Organéw Nadzoru Ubezpieczeniowego

IAIS, obok Komitetu Bazylejskiego' i IOSCO?, jest jedna z najbardziej znacza-
cych miedzynarodowych instytucji, organizacji i stowarzyszen, ktore maja

! Komitet Bazylejski (Basel Committee on Banking Supervision — BCBS).
? Miedzynarodowa Organizacja Komisji Papierow Wartosciowych (International Organization of Securities
Commissioners — IOSCO).
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wplyw na ksztalt regulacji na rynku finansowym. Wystepuje w imieniu
organow i cial nadzorczych z blisko 140 panstw i 190 jurysdykcji prawnych, co
facznie przeklada si¢ na reprezentacje okoto 97% swiatowej sktadki ubezpiecze-
niowej. Mysla przewodnig jego dziatan jest stworzenie stabilnego, rzetelnego
i efektywnego rynku ubezpieczeniowego, chronigcego interesy posiadaczy polis
ubezpieczeniowych’.

IAIS, jako stowarzyszenie o charakterze ponadnarodowym, nie ma sity
sprawczej, by jego propozycje, idee i zasady przyjmowane byly do porzadkow
prawnych poszczegdlnych panstw i nie posiada wiladztwa w zakresie sta-
nowienia prawa na forum ponadnarodowym. Moze jednak opracowywaé ramy
i wzory regulacji prawnych, a takze by¢ ich inicjatorem i lobbowac na rzecz ich
wdrozenia. Jedna z takich inicjatyw, zwana w skrocie ComFrame (Common
Framework for the Supervision of Internationally Active Insurance Groups), do-
tyczy opracowania wspolnych ram i struktur nadzoru nad migdzynarodowymi
grupami ubezpieczeniowymi — [AIGs.

Ogolna charakterystyka ComFrame

ComFrame jest przedsiewzigciem multidyscyplinarnym, ktére bazuje na
Podstawowych Zasadach Ubezpieczen (Insurance Core Principles), w wielu
kwestiach je uzupehiajac’. Jako propozycja przysztych regulacji prawnych
przygotowana zostata w oparciu o modutowa konstrukcje, w ktorej znalazty sig
elementy zwigzane ze zdefiniowaniem IAIGs (modut 1), oceng ich dziatalno$ci
(moduty 2 i 3) oraz sprawowaniem nadzoru (moduly 4 i 5), co przedstawione
zostalo w tabeli 1.

Tabela 1

Modutowa budowa inicjatywy ComFrame — stan na 01.07.2011 roku

Nazwa/p odstgwa Zadania i elementy podlegajace uregulowaniu
opracowania
1 2 3
Modut | Zakres stosowania Zdefiniowanie ,,grupy” oraz kryteria i proces identyfikacji

1 |(Scope of Application) |IAIGs; okreslenie kompetencji nadzoru ComFrame i zakresu
ICP 23"; Zasady nad- |oddziatywania w przypadku powiazaf [4IGs z konglomeratami
zoru nad konglomera- |finansowymi.

tami finansowymi
opracowane przez Joint
Forum™

3 1AIS: About the IAIS, http://www.iaisweb.org
*1AIS: ComFrame Concept Paper, 1 July 2011, www. iaisweb.org, s. 3.
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cd. tabeli 1

1 2 3

Modut | Struktura i dzialalno$¢ |Sposoby oceny z perspektywy zarzadzania ryzykiem na
2 |grupy (Group Structure |poziomie grupy w zakresie:
and Business) — struktur prawnych i struktur zarzadzania,
ICP 6,10, 11,12113 |- dzialalnosci podstawowej i mieszanej,
— zmian w dziatalno$ci grupy i zmian w jej strukturze,
— transakcji wewnatrz grupy i ich ujawnien;
Opracowanie zasad przygotowywania planow awaryjnych
na wypadek skrajnych sytuacji na poziomie grupy; kwestie
mechanizmoéw bezpieczenstwa dla konsumentow.

Modut | Wymogi jako$ciowe  |Specyfika pomiaru elementow jakos$ciowych i ilosciowych
3 |iilosciowe (Qualitative |dajacych si¢ zastosowaé w odniesieniu do I4/Gs (wzorcow,

and Quantitative bedacych podstawa dla procesow nadzoru).

Requirements) Jakos$ciowe wymogi w odniesieniu do tadu korporacyjnego
ICP 14, 15,161 17 z uwzglednieniem interakcji pomi¢dzy poszczegdlnymi pod-
ICP5,718 miotami grupy, mozliwos$¢ wykorzystania przez organy nad-

zoru wlasnej oceny ryzyka przygotowanej przez /41Gs; pro-
cesy zarzadzania z uwzglednieniem systemow wewngtrznego
zarzadzania ryzykiem, kwestii aktuarialnych i systemow kon-
troli wewnetrzne;.

Ilosciowe wymogi uwzgledniajace podejécie kompleksowego
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do szacowania zobowia-
zan i rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, wyceny aktywow
i inwestycji oraz kwestie oceny wyptacalnosci.

Modut | Wspotpraca i relacje  |Identyfikacja wlasciwych (zainteresowanych) organéw nad-

4 |miedzy organami zoru; procesy nadzoru z uwzglednieniem relacji miedzy
nadzoru (Supervisory |organami nadzoru, okreslenie zasad koordynacji i wspotpracy;
Cooperation zadania poszczegbdlnych organow i nadzorcze narzgdzia wspot-
and Interaction) pracy; wykorzystanie kolegiow nadzorczych oraz zarzadzanie

ICP 3,9,11,20123 kryzysowe. Propozycje regulacji w odniesieniu do obowigzkow
informacyjnych /4/Gs wobec nadzorcow i zakres publicznego
ujawniania informacji.

Modul | Kwestie prawne Mozliwosci zastosowania ComFrame w odniesieniu do wszyst-
5 |(Jurisdictional matters) |kich jurysdykcji IAIS; okre§lenie minimalnych obowigzkow
ICP 1,2, 3,10, 11, 23, |dla organow nadzoru, ktore beda w pozycji nadzorcy goszcza-

24 cego [41Gs; okreslenie zwigkszonych obowiazkow dla
organdw nadzoru, ktdre przyjma rol¢ (pozycje) nadzorcy gru-
powego. Zawiera mechanizmy ewaluacji ComFrame; okresla
warunki stworzenia platformy (mechanizmu) wykorzystania
danych ComFrame dla celow nadzoru makroostroznosciowego.

* ICP — Insurance Core Principles (Gtowne Zasady Ubezpieczen) opracowane przez IAIS.
™ Joint Forum (Joint Forum on Financial Conglomerates — Wsp6Ine Forum w sprawie Finanso-
wych Konglomeratéw) utworzone przez Komitet Bazylejski, IOSCO oraz IAIS, jako grupa
trojstronna w celu ustanowienia zasad bardziej efektywnego nadzoru nad konglomeratami
finansowymi.

Zrodto: TAIS: Common Framework for the Supervision of Internationally Active Insurance Groups Concept
Paper — Invitation for Comments, 1 July 2011, www.iaisweb.org, s. 10-154.
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Projekt ,,wystartowal” 1 lipca 2010 roku i z zatozenia powinien potrwaé
3 lata, przy czym poszczeg6lnym elementom nadano rozne priorytety koniecz-
no$ci ich opracowania. Do kofica 2013 roku powinny si¢ pojawi¢ propozycje
»globalnych” regulacji, a do tego czasu organy nadzoru, zaktady ubezpieczen
i inne zainteresowane strony mogg wnosi¢ spostrzezenia i uwagi do koncepcji
IAIS.

ComFrame jako inicjatywa na rzecz zwiekszenia
konwergencji w sferze miedzynarodowego nadzoru
ubezpieczeniowego

W pierwszej dekadzie XXI wieku w skali globalnej nastgpita wprawdzie
znaczaca konwergencja w sferze nadzoru grupowego (Dyrektywa Solvency II
i powotanie Europejskich Urzedéow Nadzoru — ESA, modernizacja nadzoru
w USA’), podpisanych zostato takze wiele dwustronnych lub wielostronnych
porozumien o wspotpracy i wymianie informacji pomiedzy organami nadzoru
(Memorandum of Understanding — MoU), to jednak byly i sg to inicjatywy
o charakterze lokalnym lub regionalnym. Nowoczesne systemy nadzoru
z uwzglednieniem nadzoru grupowego w wielu panstwach nie zostaly jeszcze
ostatecznie wdrozone, a w niektorych krajach musza zosta¢ dopiero zbudowane
od podstaw. Na forum ponadnarodowym ma réwniez miejsce rozwoj instru-
mentdOw nadzoru makroostroznosciowego (m.in. ustanowienie Europejskiej
Rady ds. Ryzyka Systemowego — ESRB, powotanie Rady Stabilnosci Finanso-
wej — FSB), a to jednak mimo wszystko rozwoj struktur nadzorczych odbywa
si¢ W sposob niejednolity i w ograniczony sposob ze soba skorelowany. Pod-
stawowym problemem pozostajg w dalszym ciggu silnie umigdzynarodowione
rynki, ktére kierujg si¢ roznymi uregulowaniami panstwowymi i réoznymi lokal-
nymi praktykami w dziedzinie nadzoru. ComFrame wychodzi naprzeciw
zroznicowaniu przepisow. Jest propozycja modelu nadzorowania, w ktorym
w skali catego $wiata nastapitaby harmonizacja regulacji.

Proponowane regulacje zaktadaja, ze ocena wyptacalnosci IAIGs od-
zwierciedlataby sile grupy jako catosci, a nie byta sktadowa poszczegdlnych jej
elementéw, ocenianych w zroéznicowany sposob. Nadwyzki finansowe spotek
corek bez ograniczen bylyby kalkulowane przy obliczaniu wyptacalnosci grupy,
a efekty dywersyfikacji ryzyka — zarowno pomigdzy r6znymi rodzajami ryzyka,

5 Zgodnie z Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act z 21.07.2010 r., w ramach De-
partamentu Skarbu USA powotane zostato Federal Insurance Office (FIO), ktore wyposazone zostato m.in.
w kompetencje zwigzane z nadzorem grupowym.

® W praktyce regulacja i nadzér sa dziedzinami $ci$le ze soba powigzanymi, dlatego tez czasami bywaja
rozpatrywane tgcznie. Za: J. Lancucki: Nowe ramy nadzoru nad europejskim rynkiem ustug finansowych.
Prawo Asekuracyjne” 2010, nr 1, s. 4.
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grupami ubezpieczen i regionami — bylyby brane pod uwage kompleksowo.
Takie ujecie eliminowaloby niedoskonatosci narodowych regulacji, w ktérych
koncepcja wartosci rynkowej czesto jest ograniczana ,.konserwatywnymi” prze-
pisami w zakresie rachunkowosci’ i ktore komplikuja rzetelng ocene sytuacji
finansowej IAIGs. Jednoczesnie zblizenie i ujednolicenie przepiséw, wymogow
informacyjnych i rezimow wyptacalnosci obowigzujacych w wielu krajach
ulatwitoby organizacyjna strong¢ funkcjonowania grup, a takze ograniczyloby
poziom skomplikowania i koszty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci.

ComFrame zaklada takze ujednolicanie systemow nadzoru, ktore or-
ganom nadzoru dostarczag odpowiednich informacji o instytucjach, za ktoérych
wlasciwa dziatalno$¢ ponosza odpowiedzialno$¢. Z zatozenia problemy zwia-
zane z luka informacyjna wynikajacg z réznic w narodowych systemach nad-
zoru mialyby zosta¢ wyeliminowane, a przewidziane mechanizmy i narzedzia,
ktére na forum miedzynarodowym umozliwityby dostep do informacji, do-
starczalyby konkretng warto§¢ w podejmowaniu decyzji. Proponowane formuty
nadzoru stanowityby efektywna, wolng od tar¢ i asymetrii podstawe informa-
cyjna dla sprawowania nadzoru zaréwno lokalnego, jak i grupowego. Com-
Frame przewiduje takze sposoby postepowania na wypadek sytuacji kryzyso-
wych (konieczno$¢ przygotowania planow awaryjnych). Dzigki takiej formule
i odpowiednio dziatajacym organom nadzoru klopoty, jakie miato AIG, rato-
wane przez rzad USA podczas kryzysu finansowego, miatyby sie nie po-
wtorzyé®. Usprawnienie nadzorowania odbywatoby si¢ takze przy nadaniu
silnej pozycji wiodacemu organowi nadzoru (Lead Group Supervisor) oraz za-
pewnieniu zaktadom ubezpieczen gwarancji poufnosci i utrzymania tajemnicy
zawodowej. Zblizenie réznych standardéw i praktyk nadzorczych oznaczatoby
takze utatwienia w prowadzeniu dziatalnosci dla samych [AIGs.

Podjecie inicjatywy ComFrame mozna potraktowac takze jako zrgb dla
pierwszego, ponadnarodowego nadzoru nad grupami ubezpieczeniowymi i by¢
moze zalazek utworzenia jednolitego globalnego ($§wiatowego) nadzoru ubez-
pieczeniowego. Nie chodzi przy tym oczywiscie o centralng instytucje czy
»meganadzorce” o kompetencjach ingerowania w funkcjonowanie kazdego
zaktadu ubezpieczen, tylko o sposdb sprawowania nadzoru. Sposéb, ktory
oznacza ujednolicenie mechanizmoéw, regul 1 zasad, wedtug ktorych nadzor ten
jest dokonywany w odniesieniu do kazdego zakladu ubezpieczen (nie tylko
w odniesieniu do grup). Odbywaloby si¢ to na wzor rozwigzan, ktére maja
zastosowanie w UE, jednak na poziomie $wiatowym. Takie ujecie wydaje si¢
procesem nieuchronnym i konsekwencja realizacji zadan stojacych przed panst-
wowymi instytucjami nadzorczymi. Organy nadzoru przestaja ,,stuzy¢” jedynie
operacjom ostroznosciowym w nadzorowanych instytucjach, a zaczynaja
w szerszym zakresie wystgpowaé w interesie dobra publicznego, wspierajac

" 1. Schneider: Solvency II im internationalen aufsichtswettbewerb, http://www.gdv.de
8 International einheitliche Versicherungsaufsicht, http://www.bocquel-news.de
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stabilno$é¢ finansowa’. Kryzysy finansowe nie znaja pojecia ,,granica pafstwa”
i przestaty by¢ zjawiskami wyizolowanymi, wystepujacymi jedynie wewnatrz
panstw, w ktorych — mozna by przypuszcza¢ — nadzor funkcjonowal niewtasci-
wie. Je§li w firmie ubezpieczeniowej dziatajacej na forum miedzynarodowym
pojawiaja sie¢ problemy finansowe, w celu zazegnania kryzysu konieczna jest
wspotpraca organdéw nadzoru wielu réznych panstw. Jesli natomiast w panstwie
lub regionie $wiata kilka firm ubezpieczeniowych zostanie dotknietych kry-
zysem, liczba organéw nadzoru zaangazowanych w zarzadzanie kryzysem, wy-
miang informacji i opracowanie plandow postgpowania jest na tyle duza, ze
komplikuja si¢ kwestie wlasciwego podejmowania decyzji. Skoro ujednolicaja
sie rynki w skali globalnej, to pojawia si¢ oczekiwanie, by w sferze regulacji,
jak i w odniesieniu do mechanizméw i struktur nadzoru na migdzynarodowym
rynku procesy takie rowniez mialy miejsce. Wydaje si¢ to nawet naturalng
konsekwencja ujednolicania i globalizacji $wiatowych rynkow i jest nie-
odzowne zarowno dla tych, ktorzy nadzoruja, jak i tych, ktérzy sa nadzorowani.
Podjecie inicjatywy ComFrame to propozycja eliminujgca te niedoskonatosci.
Inicjatywa IAIS to takze ukton w strone¢ konsumentow ushug ubezpieczenio-
wych. Brak ujednolicenia przepisow jest krzywdzacy takze z ich perspektywy,
bowiem w cenach nabywanych ustug musza oni placi¢ za brak miedzy-
narodowej spojnosci nadzorczej, co rozpatrywane w skali ogdlnoekonomiczne;j,
przeklada si¢ na obnizanie ogdlnego dobrobytu spotecznego'.

Propozycja wprowadzenia skutecznego, prostego i efektywnego nadzoru
na poziomie grupy jest dopiero idea, zamystem, koncepcja, wymaga dopraco-
wania i nie jest pozbawiona wad. Wedtug jednych proponowana koncepcja jest
zbyt standardowa i nie uwzglednia indywidualizmu poszczegdlnych IAIGs,
a ponadto niesie za sobg ryzyko stworzenia dwupoziomowego systemu regula-
cyjnego, w przypadku ktéorego mniejsza liczba aktywnych na arenie migdzy-
narodowej grup bedzie podlegata bardziej intensywnym praktykom w zakresie
nadzoru''. Nie przez wszystkich akceptowana jest rowniez koncepcja wy-
mogdéw wyplacalnosci szacowana na poziomie catej grupy (,.sita grupy”).
Zastrzezenia obejmuja rowniez zbyt duze skupienie si¢ na samych IAIG, przy
roéwnoczesnym stabszym ujeciu problemoéw dotyczacych nadzoru nad nimi oraz
niezbyt jasno okreslonych zadaniach wspotpracujacych organéw nadzoru'’.
Droga do realizacji ComFrame moze si¢ okaza¢ takze znacznie dluzsza, niz
przewiduja to wstepne zatozenia. Wlasciwa wspdlpraca miedzy organami
nadzoru, status quo w dziataniu i ustalenie granic uprawnien, kompetencji
i zaleznosci miedzy nimi tak naprawde zostang dopiero wyznaczone metodg

® BankLupe: Planung: Kommt eine globale Versicherungsaufsicht? http://www.banklupe.de
"K. Méré: Konwergencja sfery nadzoru w Europie — praktyka i potencjalne struktury w przyszlosci,
http://www.rf.edu.pl/uploads/media/K_MeroPL.pdf, s. 6.
" PIU: CEA ostrzega przed wnioskiem ComFrame, http://s.enewsletter.pl
2 PwC: Insurance Industry NAIC Meeting Notes, 18 November 2011, http://www.pwc.com/en_US/us/
insurance/assets/NAIC-summer-2011-meeting-notes-pwe.pdf, s. 13.
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,,prob i bledow” w toku realizacji inicjatywy'’. Wprawdzie elastyczne podejscie
do proponowanych regulacji (ciagle rozwijanie koncepcji i jej uzupetnianie
w razie konieczno$ci) pozwala na ewoluowanie z wykorzystaniem dos-
wiadczen, jak i z uwzglednieniem opinii wszystkich zainteresowanych stron,
jednak bedzie to proces wymagajacy dtugotrwatych negocjacji i trudnych po-
rozumien.

Zblizenie i konwergencja systemow nadzoru nie odnosi si¢ jedynie do
spraw rynkowych, metod sprawowania nadzoru czy realizowanych technik
nadzorczych. Jest réwniez kwestia polityczna, poniewaz regulacje i metodo-
logia sprawowania nadzoru moga zosta¢ ujednolicone tylko dzigki kompro-
misom w tej sferze, ktore z kolei wymagajg ustepstw, porozumienia i woli
politycznej uczestniczacych krajow. Dopasowanie praktyk narodowych do tych,
ktére zgodnie z propozycja IAIS najlepiej postuza wszystkim zainteresowanym
stronom, stanie si¢ procesem ciaglym, pracochlonnym i roztozonym w czasie,
jednak — co najwazniejsze — w ogole mozliwym.

Podsumowanie

Miedzynarodowo aktywne grupy ubezpieczeniowe funkcjonuja w $ro-
dowisku, ktoére teoretycznie jest jednolite w sferze zasad (wiele systemow
nadzorczych bazuje na zasadach nadzoru opracowanych przez IAIS), to jednak
réznorodne na poziomie regulacji i stosowanych praktyk nadzorczych. Na coraz
bardziej jednolitych rynkach finansowych potrzeba konwergencji i ujedno-
licenia proceséw nadzoru jest zjawiskiem pozadanym i wrgcz koniecznym.

Idealng sytuacja byloby, gdyby na calym §wiecie wszystkie reguty nad-
zorcze 1 sposoby nadzorowania byly identyczne, a grupy ubezpieczeniowe dzia-
faly w jednolitym srodowisku prawnym. Nie byloby arbitrazu regulacyjnego,
moglby nastgpowac swobodny przeptyw kapitalu i nie bytoby ograniczen
w swobodzie $wiadczenia uslug. Nastepstwem bylaby lepsza alokacja czyn-
nikéw produkcji, umozliwiajgca osiaganie korzysci dzieki odpowiedniej skali
dziatalnosci, zapewnienie swobody konkurencji, a zachety do inwestowania nie
wynikalyby z uwarunkowan prawnych (regulacji), tylko determinowane bytyby
czynnikami ekonomicznymi. Wprawdzie taka sytuacja jeszcze nie wystepuje,
jednak globalny rozwoj rynkéw ubezpieczeniowych wymaga, aby uwarunko-
wania takie si¢ pojawily, do czego pierwszym krokiem bytaby konwergencja
przepisow i stworzenie ujednoliconych ram nadzoru na catym $wiecie.

Swiatowe rynki ubezpieczeniowe, pomimo globalizacji, pozostang ryn-
kami narodowymi i w tym kontekscie organizacja sprawowania nadzoru oparta
na koncepcji IAIS wydaje si¢ optymalnym rozwigzaniem. Pomimo ze jej wdro-

B LB. Kading, L. Madeiros: Insurance Regulation: Mutual Recognition, Equivalence and International
Standards. W: The Future of Insurance Regulation and Supervision: A Global Perspective. Red.
P.M. Liedtke, J. Monkiewicz. Palgrave, New York 2011, s. 401.
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zenie nie oznacza, iz funkcjonowanie IAIGs, jak i sprawowanie nadzoru na
nimi odbywaé si¢ bedzie w sposdb wystarczajacy i pelny, to jednak proby
umozliwiajace zblizenie i konwergencje systemow nadzoru warte sa podjecia
i znaczgcego zaangazowania wszystkich stron.

Literatura

TAIS: About the IAIS, http://www.iaisweb.org
IAIS: ComFrame Concept Paper, 1 July 2011, www. iaisweb.org

IAIS: Common Framework for the Supervision of Internationally Active Insurance
Groups Concept Paper — Invitation for Comments, 1 July 2011, www.
iaisweb.org

International einheitliche Versicherungsaufsicht, http://www.bocquel-news.de

Kading L.B., Madeiros L.: Insurance Regulation: Mutual Recognition, Equivalence and
International Standards. W: The Future of Insurance Regulation and Super-
vision: A Global Perspective. Red. P.M. Liedtke, J. Monkiewicz. Palgrave,
New York 2011.

Lancucki J.: Nowe ramy nadzoru nad europejskim rynkiem ustug finansowych. ,,Prawo
Asekuracyjne” 2010, nr 1.

Mér6 K.: Konwergencja sfery nadzoru w Europie — praktyka i potencjalne struktury
w przysztosci, http://www.rf.edu.pl/uploads/media/K_MeroPL.pdf

PIUP: CEA ostrzega przed wnioskiem ComFrame, http://s.enewsletter.pl
Planung: Kommt eine globale Versicherungsaufsicht? Za: http://www.banklupe.de

PwC: Insurance Industry NAIC Meeting Notes, http://www.pwc.com/en _US/us/
insurance/assets/NAIC-summer-2011-meeting-notes-pwc.pdf

Schneider J.: Solvency Il im internationalen aufsichtswettbewerb, http://www.gdv.de

ComFrame — COMMON SUPERVISION FRAMEWORK OF INSURANCE GROUPS
CONDUCTING INTERNATIONAL OPERATIONS

Summary

The article presents the characteristics of ComFrame regulation proposal prepared
by IAIS, which assumes unification of supervision rules over internationally active insurance
groups. Its implementation could facilitate eliminating the existing differences in supervision
depending on the world region and legal system. Possible influence of ComFrame on extending
convergence in international insurance supervision was also analyzed as the reaction to increasing
globalization of insurance markets. The author’s assessment of the situation results in an obser-
vation that ComFrame implementation could turn out a complicated, laborious and spread in time
process, however, an opportunity for supervision systems unification and cooperation of super-
vision authorities worldwide will allow for obtaining advantages for both the supervision insti-
tutions, the supervised entities and the clients of insurance services, therefore the initiative
is worth its undertaking and continuing.
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STAN TECHNICZNY WALOW
PRZECIWPOWODZIOWYCH W POLSCE

JAKO ELEMENT RYZYKA W UBEZPIECZENIACH
MAJATKOWO-OSOBOWYCH

Wprowadzenie

Jednym z waznych elementow przeciwdziatajacych powodziom, nie
tylko w Polsce, sg obiekty hydrotechniczne. Od ich stanu technicznego m.in.
uzaleznione sg zjawiska powodziowe. Pod pojgciem stanu technicznego
rozumie¢ bedziemy spetnianie warunkow technicznych (parametréw) przyjmo-
wanych na etapie projektowania realizacji, a takze eksploatacji obiektow hydro-
technicznych. Przez eksploatacje obiektow hydrotechnicznych rozumie¢ be-
dziemy ich obslugiwanie oraz uzytkowanie.

Doswiadczenia kleski powodziowej z 1997 roku oraz doswiadczenia
z powodzi z lipca 2010 roku w Polsce dowodza, Ze trzeba na biezaco anali-
zowac stan techniczny watow przeciwpowodziowych jako jednego z elementow
obiektow hydrotechnicznych. Dzigki walom powodziowym chronimy setki
kilometrow kwadratowych terenow w Polsce.

Wiadomym jest, ze w miar¢ uptywu czasu stan techniczny wszystkich
obiektow hydrotechnicznych pogarsza si¢. Dlatego z konieczno$ci nalezy pod-
jac¢ badania na temat relacji stanu technicznego obiektow hydrotechnicznych do
stanu zagrozenia przeciwpowodziowego, a takze do mozliwosci ubezpiecze-
niowych.

Na potrzeby kalkulacji stop sktadek w ubezpieczeniach majatkowo-
-osobowych konieczna jest ocena ryzyka stanu technicznego watdw przeciw-
powodziowych.

Celem tego opracowania jest dostarczenie podstawowej wiedzy dziatom
aktuarialnym do kalkulacji bazowej stopy sktadki ubezpieczeniowej w ubezpie-
czeniu od powodzi dla stref chronionych przez waty przeciwpowodziowe.
Wiedza ta jest takze niezbgdna do prawidtowego skonstruowania ogdlnych
warunkow ubezpieczen od powodzi.
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Pracg napisano w oparciu o zalgczong literature przedmiotu, a takze po-
jecia i ich zakresy znaczeniowe zawarte w Rozporzadzeniu Ministra Srodo-
wiska z 28 kwietnia 2007 roku w sprawie warunkow technicznych, jakim po-
winny odpowiada¢ budowle hydrotechniczne, ich usytuowania (Dz.U. 2007,
nr 86, poz. 579).

Przestrzenne zroznicowanie liczby watow
przeciwpowodziowych w Polsce

W s$wietle dostgpnych danych GUS w Polsce na koniec 2008 roku byto
okolo 8,5 tys. km watdéw przeciwpowodziowych. Dlugos¢ waldow przeciw-
powodziowych w wojewodztwach 1 wielko$¢ powierzchni chronionej przed-
stawia tabela 1.

Tabela 1
Melioracje podstawowe wedlug wojewodztw. Stan w dniu 31.12.2008 roku
Lata Waty
Wojewodztwa Dhugos¢ (km) Obszar chroniony (tys. ha)
1 2 3

1990 8148 1004,3
1995 8392 1021,04
2000 8448 10634
2005 8469 1086,2
2006 8467 1086,3
2007 8481 1081,8
2008 8509 1092,7
Dolnoélaskie 1333 155,0
Kujawsko-pomorskie 179 40,9
Lubelskie 199 27,3
Lubuskie 816 129,9
Lodzkie 163 10,6
Matopolskie 1016 108,5
Mazowieckie 671 117,4
Opolskie 369 42.4
Podkarpackie 630 71,5
Podlaskie 31 7,7
Pomorskie 656 141,0
Slaskie 342 20,3
Swigtokrzyskie 347 50,1
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cd. tabeli 1
1 2 3
Warminsko-mazurskie 442 379
Wielkopolskie 766 76,7
Zachodniopomorskie 549 55,6

Zrodto: Dane Ministerstwa Rolnictwa i Rozwoju Wsi; Ochrona Srodowiska. GUS, Warszawa 2009, tab. 23
(76).

Z danych zawartych w tabeli 1 wynika, ze najwigcksza dlugos¢ watow
przeciwpowodziowych odnotowuje si¢ w wojewddztwach: dolnoslaskim, mato-
polskim. lubuskim, wielkopolskim i pomorskim. Niestety, tempo przyrostu no-
wych odcinkéw watow przeciwpowodziowych jest bardzo skromne. Na przes-
trzeni lat 2000-2008 dlugos¢ walow przeciwpowodziowych wzrosta o okoto
60 km. Stan ilosciowy (dlugosci) waldéw przeciwpowodziowych ulega zmia-
nom. Wynika to z faktu, ze kazda powddz powoduje zniszczenia czgsci watow
przeciwpowodziowych. Dla przyktadu powo6dz z 1997 roku zniszczyta 676 km,
powddz z 1998 roku okoto 11 km, a powodz z 2001 roku okoto 1,5 km watow
przeciwpowodziowych (J. Chojnacki, H. Zawada, J. Szpak i inni).

Watly przeciwpowodziowe chronig okoto 1,1 mln ha terenéw. Sa to te-
reny, ktore mozna nazwaé obszarami podwyzszonego ryzyka. Swiadomos¢ ich
istnienia w czasie zawierania kontraktow ubezpieczeniowych powinna wptywaé
na wysoko$¢ sktadek ubezpieczeniowych.

Wedtug Rozporzadzenia Ministra Srodowiska z dnia 20 kwietnia
2007 roku w sprawie warunkéw technicznych, jakim powinny odpowiadac
obiekty budowlane gospodarki wodnej i ich usytuowanie, waly przeciw-
powodziowe zaliczane s3, jako budowle przeznaczone do ochrony przeciw-
powodziowej, do jednej z 4 klas budowli hydrotechnicznych w zaleznosci od
wielko$ci obszaru, jaki obronig (tabela 2).

Tabela 2

Klasyfikacja obwatowan przeciwpowodziowych wedtug Dz.U. 2007, nr 86, poz. 579

Opis i miano Warto$¢ wskaznika dla klasy .
, . Uwagi
wskaznika I I 111 v
Obszar Obszar, ktory przed obwato-
chr;)mony F F>300 [150<F <300l 10<F<150| F<10 |Waniem ulegat zatoplenl}l ,
km wodami o prawdopodobien-

stwie p=1%
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W s$wietle danych z 2002 roku waly przeciwpowodziowe zaklasyfiko-
wano nastgpujaco: do klasy Il — 30%, do klasy III — 25%, pozostate do klasy
IV'. Niestety, nie dysponujemy danymi o strukturze obszaréw chronionych
w Polsce ze wzgledu na warto$¢ wskaznika F.

Przyczyny awarii waléw przeciwpowodziowych

W literaturze przedmiotu uzywa si¢ pojecia awarii budowlanych. W na-
szym przypadku przez awari¢ watu przeciwpowodziowego rozumie¢ bedziemy
jego przerwanie, przesigkniecia, uszkodzenia, w wyniku ktorych nastgpity
gwattowne niekontrolowane zalania terendow przez niego chronionych.

Awarie budowlane moga by¢ wynikiem grubych bledéw lub oddzialywan
wyjatkowych, czyli takich, ktérych nie uwzglednia si¢ w okoliczno$ciach
konstrukcji dotyczacych sytuaciji trwalej i przejsciowej’.

Gruby btad powinien by¢ eliminowany przez kontrole, za§ oddziatywania
wyjatkowe powinny by¢ brane pod uwage na etapie projektowania i realizacji.

O oddziatywaniach wyjatkowych i uwzglednianiu ich w obliczeniach
konstrukcji mowi norma PN-76/B-03001 i PN-82/B-02000 oraz ISO 2394. Od-
dzialywania wyjatkowe okresla si¢ jako mato prawdopodobne w ustalonym
okresie eksploatacji obiektu budowlanego. W normie ISO 2394 do oddzialywan
wyjatkowych zalicza sie: powddz, osuwiska ziemi, pozar, wybuch, zjawiska
sejsmiczne, a takze klimatyczne. Stwierdza si¢, ze oddziatywanie wyjatkowe na
konstrukcj¢ ,,nie powinno ulega¢ zniszczeniu na skutek takich zjawisk jak:
powddz, obsunigcie si¢ gruntu, pozar, wybuchy lub na skutek btedéw ludzkich
w zakresie nieproporcjonalnie duzym do pierwotnej przyczyny’.

Przyczyny awarii watoéw przeciwpowodziowych’:

— przebicia hydrauliczne — jest to zjawisko tworzenia si¢ kanatu (przewodu)
w korpusie watu wypetnionego gruntem,

—  powstanie wyrwy na skutek gwattownych opadow”,

—  przepuszczalno$é gruntu w korpusie watu® (infiltracja nieustalona),

— uzycie miejscowych, przypadkowych materiatéw do ich konstrukcji,

"' M. Borys: 1los¢ i jakosé obwatowar przeciwpowodziowych w Polsce w 2002 r. ,,Gospodarka Wodna” 2003,
nr 8, s. 334.

2 B. Lewicki: Oddzialywania wyjgtkowe, ktére sq przyczyng awarii budowlanych —w ujeciu normowym. XIX
Konferencja Naukowo-Techniczna — Awarie budowlane. Szczecin — Migdzyzdroje 19-20 maja 1999, s. 668.

3 J. Sokotowski: Uszkodzenia, awarie i naprawy waléw przeciwpowodziowych. ,,Gospodarka Wodna” 1984,
nr 10, s. 307-310; W. Wolski, A. Furstenberg: Wplyw wod powodziowych na budowle. XIX Konferencja
Naukowo-Techniczna — Awarie budowlane. Szczecin — Migdzyzdroje 19-20 maja 1999.

4 Z. Ambrozewski, A.Mazurczyk: Prawdopodobne przyczyny katastrofy prawego obwalowania kanalu
Raduni w Gdansku. ,,Gospodarka Wodna” 2002, nr 1, s. 24-28.

5 L. Rembcza: Nieustalony przeplyw filtracyjny przez wal przeciwpowodziowy z uszczelnieniami. ,,Gospodarka
Wodna” 2007, nr 9, s. 380-382.
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— zbyt mata ich wysoko$¢; przelania przez korone watu (w szczegdlnosci na-
razone sg waly w starorzeczach),

— gwaltowna sufozja, czyli wymywanie drobnych czasteczek z gruntu,

— dziatalno$¢ zwierzat ryjacych — to korytarze porobione przez zwierzeta
ryjace, m.in. przez bobry. Nory dragzone w korpusach watow przeciwpowo-
dziowych zwigkszaja filtracje®, nieszczelnos¢ i ich niestabilno$é, stwarzajac
zagrozenie powodziowe'.

Do tego nalezy dodatkowo zauwazy¢, ze obecne waly przeciw-
powodziowe®:

— byly budowane w oparciu o inne przepisy,

— narazone sg na wigksze przeptywy miarodajne i kontrolne niz pierwotnie je
zaprojektowano,

— narazone s3 ha wyzszy stan niezmienny przeptywow wody,

— narazone sg na wystepowanie lokalnie szybszych osiadan spowodowanych
ostabieniem podtoza gruntow.

Z praktyki wiemy, ze na awarie watow przeciwpowodziowych oddziatuje
kilka przyczyn jednoczesnie. Zdaniem E. Pierzgalskiego i J. Zelazo w co dwu-
dziestej powodzi (okoto 5%) gtéwng przyczyng ich wystgpowania byly awarie
urzadzen wodnych, waltéw przeciwpowodziowych, niewystarczajaca prze-
pustowos¢ rzek i kanatéw oraz niesprawno$¢ systeméw melioracyjnych.

Stan techniczny watdéw przeciwpowodziowych

Obecnie sposob wykonania watow przeciwpowodziowych reguluja
ustalenia Rozporzadzenia Ministra Srodowiska z 20 kwietnia 2007 roku w spra-
wie warunkoéw technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budowle hydro-
techniczne.

Okreslenie stanu bezpieczenstwa obiektéw hydrotechnicznych nie jest
tatwe’, na ich stan techniczny wptywa bowiem wiele czynnikow'”.

Do czynnikow naturalnych nalezy zaliczy¢: predkos$¢ sptywow, deszcze,
wiatry, falowania, temperature, zjawiska lodowe, ciata ptywajace, drgania sej-
smiczne. Do czynnikéw antropogenicznych nalezy zaliczy¢: przejazdy drogowe

¢ P. Warcholak: Program ochrony bobra. ,,Gospodarka Wodna” 2007, nr 5, s. 200-205.

" U. Kotodziejczyk, P. Warcholak: Bobry a bezpieczeristwo przeciwpowodziowe w wojewédztwie lubuskim.
,,Gospodarka Wodna” 2004, nr 4, s. 149-153.

8 M. Borys: Metody modernizacji obwalowan przeciwpowodziowych z zastosowaniem nowych techniki tech-
nologii. Wydawnictwo IMNZ, Falenty 2006, s. 42.

' W. Jankowski: Ocena stanu bezpieczeristwa obiektéw hydrotechnicznych z wykorzystaniem analizy ryzyka.
,-Gospodarka Wodna” 2001, nr 11.

1 Stan techniczny budowli wodnych na podstawie kontroli paristwowego nadzoru budowlanego. ,,Gospodarka
Wodna” 1998, nr 9, s. 346-348.
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po watach, drgania parasejsmiczne, oznakowanie, reklamy itp. Na etapie wy-
konawstwa powinny by¢ spelmione wszystkie normy w zakresie uzytego
wlasciwego materiatu, konstrukcji, montazu, zabezpieczen itp.

Stan techniczny mozna okresli¢ jako bardzo dobry, dobry, dostateczny
i niedostateczny. Jest to skala lingwistycznych ocen. Dla celow kalkulacyjnych
mozna przyjac skalg z przedziatu [0, 1], gdzie 0 oznacza najgorszy stopieni 1 —
najlepszy. Tak ujeta skala tatwa jest do przeliczenia na procenty (0%, 100%).

Stan techniczny byl przedmiotem wielokrotnych badan. Stan techniczny
obwatowan w roku 2000 byt nastepujacy'":

— okoto 30,5% wymagato modernizacji,

— okoto 23% stanowity odcinki o bardzo ztym stanie, z czego 90% to byly
waty 30-letnie, 80% — waly 50-letnie i 20% waty 100-letnie,

— okoto 68,7% obwatowan byto objete biezagcym utrzymaniem.

Po powodzi w 2001 roku nastapito zniszczenie okoto 7% dlugosci
watow.

Wiele urzadzen ochronnych nie odpowiada wymaganiom zrealizowanym
w warunkach duzej tolerancji technicznej. Wedlug danych GUS z 2006 roku —
odbudowy i modernizacji wymagato 14 tys. brzegow rzek, okoto 3300 km wa-
tow powodziowych, 188 stacji pomp oraz zbiorniki wodne.

Waznym elementem oceny stanu technicznego watéw przeciwpowodzio-
wych jest ich trwalos¢ eksploatacyjna. Trwato$¢ watow powodziowych szacuje
si¢ na okoto 50 lat'*. O trwato$ci watéw przeciwpowodziowych decyduja takze
przyjete tadunki bezpieczenstwa w ich konstrukcji przeciwdziatajace awariom
walow przeciwpowodziowych w warunkach przeplywoéw maksymalnych.

Warto takze zwroci¢ uwage na to, ze w chwili obecnej posiadamy dos¢
szeroki asortyment geosyntetykéw potrzebnych do budowy i modernizacji
walow przeciwpowodziowych'”. Sg to materiaty mogace nadaé¢ watom przeciw-
powodziowym bardziej trwaty charakter.

Ubezpieczeniowy punkt widzenia na waty
przeciwpowodziowe

Waly przeciwpowodziowe spetniajg bardzo wazna rolg, gdyz chronig
ogromne obszary przed powodzig. Praktycznie nie jesteSmy w stanie oszacowac
majatku, jaki chroni wat przeciwpowodziowy. Kazde przerwanie konstrukcji

"' M. Borys: Stan waléw przeciwpowodziowych w przededniu powodzi 2001 r. ,,Gospodarka Wodna” 2002,
nr 3, s. 82-86.

"2 H. Dabrowski, J. Wencewicz: Wplyw eksploatacji obiektow hydrotechnicznych na ich trwalosé¢. ,,Gazeta
Obserwatora IMGW” 1996, nr 6, s. 10.

"> Wiecej na ten temat M. Borys: Metody modernizacji..., op. cit.
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walu przeciwpowodziowego powoduje ogromna skale strat (powodz 2010 —
Sandomierz). Waty przeciwpowodziowe chronig majatek gospodarczy objety
ubezpieczeniami obowigzkowymi i dobrowolnymi.

Do ubezpieczen obowiazkowych mozna zaliczy¢é m.in. ubezpieczenie
budynkéw w rolnictwie, upraw i zwierzat gospodarskich.

Ubezpieczenia obowigzkowe budynkow w rolnictwie sg juz od wielu lat
zgodnie z ustawa o dziatalno$ci ubezpieczeniowej z 22 maja 2003 roku nr 124,
poz. 1152, o ubezpieczeniach obowiazkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych wraz
z pdzniejszymi zmianami. Ubezpieczenia obowigzkowe upraw rolnych wpro-
wadzono ustawa z dnia 7 lipca 2005 roku o doptatach do ubezpieczen upraw
rolnych i zwierzat gospodarskich (Dz.U. nr 150, poz. 1249).

W ramach ubezpieczen obowiazkowych zakres obejmowany ochrona
ubezpieczeniowa moze by¢ bardzo szeroki. Z jednej strony narzucenie przez
ustawe o dziatalno$ci ubezpieczeniowej ubezpieczen obowigzkowych wymusza
na zaktadach ubezpieczen majatkowo-osobowych obowigzek ich prowadzenia.
Zaktad ubezpieczen nie ma prawa odmowi¢ zawarcia umowy ubezpiecze-
niowej. Z drugiej strony obowigzek ubezpieczenia budynkéw, mienia, upraw
natozony zostal na rolnikow. Niestety, jak dowodzi praktyka, wielu rolnikow
nie spelnia tego obowigzku. Przyczyn tego stanu jest wiele i zastuguja na
odrebng uwage. Warto takze zwroci¢ uwage, ze kazda awaria watu przeciw-
powodziowego powoduje skutki bezposrednie i posrednie.

Do bezposrednich skutkéw powodzi nalezy zaliczy¢ m.in. straty
w mieniu, w uprawach, ludnosci, sprzecie, budynkach, infrastrukturze tech-
nicznej, obiektach zabytkowych.

Do posrednich skutkow mozna zaliczy¢ m.in.: utracone korzys$ci na
skutek przenoszenia dziatalno$ci gospodarczej, straty w dobrach niematerial-
nych, a takze stresy pourazowe. W sumie obraz strat jest ogromny, wielo-
wymiarowy i bardzo trudny do oszacowania finansowego.

Dlatego niezwykle wazna jest kalkulacja stop sktadek dla stref zagrozenia
spowodowanych awarig watu przeciwpowodziowego. Zagadnienia te sg bardzo
trudne, gdyz praktycznie nie jesteSmy w stanie przewidzie¢ miejsca wy-
stapienia, czasu i skali zniszczen w wyniku awarii watu przeciwpowodziowego.
Wiadomym jest — z naszych rozwazan — ze o niezawodnosci eksploatacyjnej
watow przeciwpowodziowych decyduja takie czynniki jak: ich wiek, stan
techniczny, zagrozenia naturalne i biologiczne, intensywnos$¢ opadow, wielkos¢
fali powodziowej, a takze przeplywy.

Uwzglednienie tych wszystkich czynnikow, ich zwymiarowanie po-
woduje, ze musimy dysponowaé duza baza informacyjng, gromadzong przez
wiele lat, a takze wykwalifikowang kadrg do oceny ryzyka wystapienia awarii
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walow przeciwpowodziowych. Jedno jest pewne, ze dla stref zagrozenia
powodziowego (obszary chronione przez waty przeciwpowodziowe) musi by¢
przeprowadzona indywidualna ocena ryzyka powodziowego, a tym samym
indywidualna kalkulacja stop sktadek. Dla stref zagrozenia powodziowego
trzeba zaktada¢ zdecydowanie wyzsze stopy sktadek niz na terenach nie-
zagrozonych. Przy obliczaniu stopy sktadki ubezpieczeniowej mozemy wy-
korzysta¢ prawdopodobienstwa przeptywow miarodajnych i kontrolnych
(tabela 3).

Tabela 3

Prawdopodobienstwo pojawienia si¢ (przewyzszenia) przeptywdéw miarodajnych
i kontrolnych dla watoéw przeciwpowodziowych

Prawdopodobienstwo pojawienia si¢ p% dla klasy watow
Przeptyw
I II 111 v
Miarodajny (On) 0,5 1,0 2,0 3,0
Kontrolny (Qk) 0,1 03 0,5 1,0

Zrédto: Dz.U. nr 86, poz. 579.

Z danych zawartych w tabeli 3 otrzymujemy prawdopodobienstwa prze-
wyzszenia poziomu wody doprowadzajacej do przerwania konstrukcji watu.
Wielkosci te mozna potraktowac jako tadunki bezpieczenstwa przy wyliczaniu
stopy sktadki dla stref zagrozenia powodziowego. Warto takze wykorzystaé
badania nad obserwacjg przesuwania si¢ fali kulminacyjnej prowadzone przez
Instytut Meteorologii i Gospodarki Wodne;.

Dla potrzeb indywidualnej oceny ryzyka ubezpieczeniowego koniecz-
no$cig jest przeanalizowanie protokoldw kontroli doraznej i okresowej stanu
technicznego watow przeciwpowodziowych z kilku lat wczesniejszych. Za-
ktadajac, ze informacje zawarte w protokolach sg wiarygodne, w bardzo
znacznym stopniu moga wptywac na wysokos¢ stopy sktadki ubezpieczeniowe;j
dla obiektow znajdujacych sie w strefie chronionej przez waly przeciw-
powodziowe.

Dla potrzeb ubezpieczeniowych i indywidualnej oceny ryzyka powodzio-
wego konieczne jest wykorzystanie informacji w opracowaniach poswieconych
strefom zagrozenia powodziowego. Do nowoczesnych metod okreslenia stref
zagrozenia powodziowego — w wyniku awarii watow przeciwpowodziowych —
moga by¢ zastosowane numeryczne modele terenu oraz metody kartograficzne.
Zrédtem numerycznych modeli terenu moga byé zdjecia lotnicze, a takze
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skaningi laserowe'*. Wykorzystywane moga by¢ rowniez bardziej zaawanso-
wane metody matematyczne15 .

Bardzo wazne jest wykorzystanie danych posiadanych przez Woje-
wodzkie Osrodki Koordynacji Informacyjnych Ochrony Przeciwpowodziowe;.
W ramach indywidualnej oceny ryzyka dla stref zagrozenia powodziowego
mozna takze wzig¢ pod uwage ewentualne scenariusze skutkow awarii watow
powodziowych'®.

Na potrzeby kalkulacji stop sktadek w strefie zagrozenia powodziowego
warto takze wykorzysta¢ badania poswigcone prawdopodobienstwu maksy-
malnych wezbran, maksymalnych odptywow'”.

Po powodzi 2010 roku podjeto decyzje w sprawie zmniejszenia w przysz-
tosci skutkow powodzi na terenie Polski'®. Okre§lone zostaly ramy prawne
w zakresie realizacji inwestycji budowli przeciwpowodziowych. Ustalenia
w tym zakresie sg wazne dla projektowania stop sktadek w latach nastgpnych.

Podsumowanie

Z przeprowadzonych rozwazan wynikaja nastepujgce wnioski dotyczace
obiektow hydrotechnicznych, jakimi sg waly przeciwpowodziowe:

1. Spelniaja one bardzo wazng rolg. Chronig obszary zagospodarowania wiej-
skiego i miejskiego w réznych regionach kraju.

2. Stan techniczny watéow przeciwpowodziowych jest niezadowalajacy
i w kazdej chwili groza awarie.

3. Potrzeby remontowe i modernizacyjne sa ogromne. Jeszcze wigksze sa
potrzeby budowy nowych watéow przeciwpowodziowych, o czym §wiadcza
systematycznie zalewane nowe obszary zainwestowania miejskiego.

4. W dalszym ciggu nie posiadamy bazy danych do kalkulacji stop sktadek
w przypadku awarii walow przeciwpowodziowych.

14§, Kostecki, B. Twardg: Zastosowanie numerycznego modelu terenu do wyznaczenia stref zagrozenia
powodziowego. ,,Gospodarka Wodna” 2003, nr 5, s. 198-203.

'S E. Twardg, S. Kostecki: Wykorzystanie wielowymiarowego modelu fali powodziowej z zastosowaniem MES
do oceny zagrozenia powodziowego. ,,Gospodarka Wodna” 2003, nr 6, s. 238-243.

' R. Radon: Scenariusze powodziowe do wspomagania decyzji w czasie powodzi. Rocznik Geomatyki”
2006, z. 1, s. 113-19.

" Por. m.in. J. Walkowicz: Wzor na wielkie wody o okreslonym prawdopodobienstwie pojawienia sie
w malych zlewniach podgorskich. ,,Gospodarka Wodna” 1973, nr5, s.173-176; M. Ozga-Zielinska,
J. Brzezinski: Okreslenie prawdopodobienistwa przeplywow ekstremalnych rocznych, genetycznie niejedno-
rodnych — metoda alternatywy zdarzen. ,,Gospodarka Wodna” 2007, nr5, s. 191-196 oraz J. Punzet,
A. Grzeda: Prawdopodobienstwo pojawienia sie¢ maksymalnych rocznych przeplywow gornej Wisty (Od
zrédet do profilu Zawichosty) w swietle badan weryfikacyjnych z 1991 r. ,,Wiadomosci IMGW” 1994, nr 2,
s. 15-29.

" Ustawa z 8 lipca 2010t. o szczegdlnych zasadach przygotowania do realizacji inwestycji w zakresie
budowli przeciwpowodziowych (Dz.U., nr 143, poz. 963).
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W dalszym ciagu brakuje opracowan, ktére badatyby uzaleznienie skut-
kéw powodzi od stanu technicznego walow przeciwpowodziowych. Opraco-
wania powinny odpowiada¢ na pytanie, czy stuszna jest teza, ze im starsze
waly, tym wigksze prawdopodobienstwo ich przerwania? Na ile prawdziwe jest
twierdzenie, ze bobry przyczyniaja si¢ do przerwania watow przeciwpowodzio-
wych?

Powyzsze i inne watpliwosci wymagaja dalszych badan.

Skromne ramy opracowania nie pozwolity na szersze rozwini¢cie tematu,
lecz jedynie zwrocenie uwagi komoérkom aktuarialnym zaktadow ubezpieczen
na kalkulacje stop sktadek w strefach zagrozenia powodziowego chronionych
przez waty przeciwpowodziowe.
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TECHNICAL CONDITION OF LEVEES AS INSURANCE RISK FACTOR IN POLAND
IN NON LIFE INSURANCE

Summary

Flood insurance is a very important type of insurance in Poland. One of the most common
causes of floods are levees failures. In the areas protected by levees system there are urban
and rural buildings. The objective of this article is to introduce the reader to the calculation
of flood insurance premium rate.

This summary provides basic knowledge about levees, its technical condition and control
system as the factors of insurance risk assessment.
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SWIADOMOSC UBEZPIECZENIOWA W SEKTORZE
MIKRO- I MALYCH PRZEDSIEBIORSTW

Wprowadzenie

Sektor mikro- 1 matych przedsigbiorstw stanowi niezwykle zroznicowana
grupe podmiotow rynkowych. Ta réznorodnos¢ przedsigbiorcow tego sektora,
a takze charakter prowadzonej dziatalno$ci sprawiaja, ze na decyzje wtascicieli
w odniesieniu do zakresu oraz rodzaju posiadanej ochrony ubezpieczeniowe;j
wplyw maja rézne czynniki zwigzane przede wszystkim z: postawg wilasciciela
wobec ryzyka, jego przezorno$ciag ubezpieczeniowa, oferta ubezpieczeniowa
i zakresem jej dopasowania do specyfiki dziatalnosci firmy, kosztami ochrony
ubezpieczeniowej, poziomem zaufania do ubezpieczycieli, polityka ubezpiecze-
niowg panstwa, a takze $wiadomoscia ubezpieczeniowa przedsigbiorcow'. Jed-
nym z kluczowych czynnikow wplywajacych na ksztaltowanie ochrony
ubezpieczeniowej jest z pewnosciag wymieniona §wiadomo$¢ ubezpieczeniowa
wiascicieli mikro- i matych przedsiebiorstw. W wymiarze praktyk ubezpiecze-
niowych moze by¢ ona postrzegana jako stosunek mikro- i matych przedsig-
biorcow do ochrony ubezpieczeniowej dostepnej na rynku’, a takze przez wybor
procedur ograniczajacych ryzyko prowadzonej dziatalnosci oraz przez zakres
stosowanych dziatan prewencyjnych.

W 2010 roku, jak rowniez w 2011 roku jedna czwarta mikro- i matych
przedsiebiorstw nie posiadata zadnego ubezpieczenia majatkowego. Jest to dosé¢
wymierny dowod na to, ze poziom $wiadomosci ubezpieczeniowej wsrod
mikro- i matych przedsiebiorcow jest nadal bardzo niski.

W pracy podjeta zostanie proba przedstawienia zakresu ubezpieczen
w dziatalnoséci mikro- i matych przedsiebiorstw. Tto empiryczne w zakresie wy-
korzystania ochrony ubezpieczeniowej w tym sektorze firm w latach 2007-2010

"'T. Szumlicz: W sprawie ksztaltowania popytu na ochrone ubezpieczeniowq. ,,Wiadomosci Ubezpiecze-
niowe” 2001, nr 1, s. 3.

2 A. Mikulska: Swiadomosé ubezpieczeniowa przedsiebiorcéw sektora MSP. Wyniki badania praktyk ubezpie-
czeniowych. ,,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2009, nr 2, s. 82.
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bedzie stanowi¢ punkt odniesienia przy probie analizy czynnikow wplywaja-
cych na ksztattowanie $wiadomos$ci ubezpieczeniowej wérod przedsiebiorcow
tego sektora.

Zakres ochrony ubezpieczeniowej w dziatalnosci mikro-
i matych przedsiebiorstw

Kluczowym zagadnieniem przy konstruowaniu oferty produktowej jest
wlasciwe zdefiniowanie odbiorcy produktu oraz wilasciwe rozpoznanie jego
specyfiki 1 ryzyka dziatalno$ci. Wskazujac ubezpieczeniowy transfer ryzyka
jako najwlasciwsza metode ochrony przed ryzykiem w mikro- i matym przed-
siebiorstwie, nalezy w pierwszej kolejnosci przedstawi¢ grupy produktow ubez-
pieczeniowych znajdujacych zastosowanie w programach asekuracyjnych w tej
grupie przedsigbiorstw (tabela 1).

Tabela 1

Zakres produktowy ochrony ubezpieczeniowej w mikro- i matych przedsigbiorstwach

GRUPA UBEZPIECZENIOWA PRODUKTY

Ubezpieczenia osobowe Terminowe ubezpieczenia na wypadek $mierci;
Ubezpieczenia na cale zycie;

Ubezpieczenia na dozycie;

Ubezpieczenia posagowe;

Ubezpieczenia na zycie z funduszem kapitalowym;
Ubezpieczenia rentowe;

Ubezpieczenia wypadkowe i chorobowe.

Ubezpieczenia rzeczowe Ubezpieczenia od ognia i innych zdarzen losowych;
Ubezpieczenia od kradziezy z wltamaniem i rabunku;
Ubezpieczenie srodkoéw transportu i mienia w transporcie;
Ubezpieczenia techniczne.

Ubezpieczenia odpowiedzialnoéci | Deliktowej;

cywilnej Kontraktowej;

(wedhug tzw. rezimu odpowiedzial- | Za produkt;

nosci) Roéznych grup zawodowych.

Ubezpieczenia finansowe Ubezpieczenie kredytu:

— kupieckiego,

Gwarancje ubezpieczeniowe:

— handlowe,

— kontraktowe,

— kaucyjne,

— koncesyjne,

— splaty naleznosci celno-podatkowych,
Ubezpieczenie utraty zysku;
Ubezpieczenie ryzyka sprzeniewierzenia.
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Mikro- i mate przedsi¢biorstwa do ochrony ryzyka osobowego wlas-
ciciela i kluczowych pracownikéw moga wykorzystywaé produkty z zakresu
ubezpieczen osobowych. Typowe produkty prywatnych ubezpieczen osobo-
wych, oferowane przez ubezpieczycieli na zasadach rynkowych, moga od-
grywaé istotng role w funkcjonowaniu matego przedsigbiorstwa’. Szczegdlng
i wazng role pelni ubezpieczenie na zycie wilasciciela. Jego $mier¢ konczy
zwykle dziatalno$¢ przedsigbiorstwa. Ochrona ubezpieczeniowa w tym ubezpie-
czeniu nie zapewnia wprawdzie kontynuacji funkcjonowania przedsigbiorstwa,
ale pozwala przeja¢ funkcje, jakie to przedsigbiorstwo petnito. Jezeli bylo
zroédtem utrzymania rodziny, §wiadczenie otrzymane w ramach ubezpieczenia
na zycie zapewnia dalszg egzystencj¢ rodzinie przedsigbiorcy, ktora wraz z jego
$miercig utracita zrodto srodkow do zycia.

Ubezpieczenia rzeczowe s3 waznym instrumentem ochrony zasobow
majagtkowych mikro- i matych przedsigbiorstw rodzinnych, pozwalajacym na
odtworzenie majatku uszkodzonego lub utraconego w nastepstwie wystgpienia
zdarzenia, ktére zostalo objete ochrong ubezpieczeniowa. Nalezy zwrocic
uwage, iz w ubezpieczeniach rzeczowych duze znaczenie ma wlasciwie
ustalona warto$¢ przedmiotu ubezpieczenia, ktéra nastgpnie jest podstawa
przy wyznaczaniu sumy ubezpieczenia zapisanej w polisie ubezpieczeniowej,
a w dalszej kolejnosci podstawa do wyliczania wysokos$ci naleznego ewentual-
nego odszkodowania.

Grupa ubezpieczen odpowiedzialno$ci cywilnej ma za zadanie ochrong
zasobow majatkowych mikro- lub matego przedsiebiorcy przed uszczupleniem
z tytutlu roszczen osob lub podmiotéw poszkodowanych z winy przedsie-
biorstwa. W praktyce ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej czgsto okresla
si¢ jako ubezpieczenia zobowiazan, poniewaz moga obciazac obecny i przyszly
majatek firmy.

W dalszej kolejnosci przy ksztattowaniu ochrony ubezpieczeniowej za-
stosowanie znajdujg ubezpieczenia finansowe. Podstawowym zadaniem ubez-
pieczen finansowych jest wspieranie przedsiebiorcow przed niewyptacalnoscia
drugiej strony umowy (kontraktu) i mozliwo$cig wystgpienia szkody u pod-
miotow ubezpieczonych. Ubezpieczenia finansowe pozwalajg ograniczy¢ ry-
zyko przedsiebiorstw poprzez lagodzenie skutkéw niewyplacalnosci kon-
trahentéw, bedacych nastepstwem wahan ekonomicznych i koniunkturalnych
w gospodarce’. W zakresie najwazniejszych czynnosci ubezpieczycieli kredytu
mozna wymieni¢: pozyskiwanie informacji i oceng wiarygodnosci kredytowe;j
kontrahenta, ustalanie limitow kredytowych, monitorowanie ryzyka naleznosci,
inkaso 1 windykacje.

* M. Wieczorek-Kosmala: Wplyw ubezpieczeri gospodarczych na rynkowg wartosé¢ dodang przedsiebiorstw.
Wydawnictwo Fundacja Warta, Warszawa 2009, s. 182.
4 P. Koch, W. Weiss: Versicherungslexikon. Verlag Gabler, Wiesbaden 1994, s. 501.
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Zaprezentowane produkty ubezpieczeniowe tagczone sa czesto przez ubez-
pieczycieli w pakiety ubezpieczen stworzone z mys$lg o mikro-, matych i $red-
nich przedsigbiorstwach. Zaleta zakupu takich produktow jest mozliwos¢
dowolnego skonfigurowania zakresu ryzyk i dopasowania ich do specyfiki dzia-
falnos$ci przedsigbiorstwa.

Wykorzystanie ubezpieczen przez mikro-, mate i Srednie
przedsiebiorstwa w latach 2007-2010

Swiadomo$¢ ubezpieczeniowa jest waznym czynnikiem wplywajacym na
popyt na ochrong ubezpieczeniowa. Stopien wykorzystania ochrony ubezpie-
czeniowe] wsrod mikro-, matych oraz Srednich przedsigbiorstw przedstawiono
w tabeli 2.

Tabela 2

Wykorzystanie ochrony ubezpieczeniowej w mikro-, matych i $rednich przedsigbiorstwach
w udziale procentowym w latach 2007-2010

Lata 2007 2008 2009 2010
Mikroprzedsigbiorstwa 70 72 74 65
Mate przedsigbiorstwa 82 84 88 87
Srednie przedsiebiorstwa 91 90 95 92
E/I(I;()klre(;n-, mate i §rednie przedsigbiorstwa 70 73 74 66

Zrodto: Finanse MSP za: 2007, 2008, 2009, 2010 — Rynek ustug ubezpieczeniowych. Qualifact. Badania ryn-
kowe i doradztwo, Gdansk, publikacje za lata 2007-2010 oraz D. Gajda, T. Jurkiewicz: Ubezpie-
czenia w sektorze MSP w latach 2007-2010 (wyniki badan ankietowych). ,,Wiadomosci Ubezpiecze-
niowe” 2010, nr 2, s. 24.

Z zaprezentowanych danych wynika, ze korzystanie z ubezpieczen zalezy
od wielkosci przedsigbiorstwa. Im wigksze przedsiebiorstwo, tym cze$ciej po-
siada ono co najmniej jedno ubezpieczenie. Jest to podyktowane m.in. faktem,
ze $rednie i duze przedsigbiorstwa posiadajg czgsciej sktadniki majatku, ktdre
moga by¢ poddane ochronie ubezpieczeniowej. W 2010 roku ubezpieczenie po-
siadato 65% mikro-, 87% matych i 92% $rednich przedsigbiorstw. W 2010 roku
zanotowano rowniez do$¢ znaczacy spadek wykorzystania ochrony ubezpiecze-
niowej w przedsigbiorstwach. Najrzadziej korzystaja z ubezpieczen przedsie-
biorstwa dziatajgce w formie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej, ktora to
forma dominuje wsrdd mikroprzedsigbiorcow. Ta sama zalezno$¢ wystgpowata
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takze w odniesieniu do sposobu prowadzenia ksiggowo$ci — najrzadziej po-
siadajg ochrong ubezpieczeniowa podatnicy dziatajacy w oparciu o karte podat-
kowa, 53% w 2007 roku, 55% w 2010 roku’.

Analiza zakresu ochrony ubezpieczeniowej w mikro- i matych przedsie-
biorstwach wskazuje, ze posiadane przez tych przedsigbiorcow czynne polisy
nalezg do najbardziej popularnych ubezpieczen, czyli: odpowiedzialnosci cy-
wilnej w ruchu krajowym, casco pojazdéw ladowych, mienia od ognia i innych
zdarzen losowych, mienia od kradziezy z wlamaniem i rabunku. Rozktad
ochrony ubezpieczeniowej w latach 2007-2010 przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3

Odsetek mikro- i matych przedsigbiorstw posiadajacych wybrane rodzaje ubezpieczen (w %)

Rodzaj ubezpieczen | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
MIKROPRZEDSIEBIORSTWA (dane w %)
OC komunikacyjne 49 49 53 49
AC komunikacyjne 35 32 39 33
Mienia od ognia i zywiolow 45 48 46 38
Mienia od kradziezy i rabunku 43 47 41 35
Budynkow od ognia i zywiotow 43 44 35 33
MALE PRZEDSIEBIORSTWA (dane w %)
OC komunikacyjne 61 54 63 63
AC komunikacyjne 49 44 54 51
Mienia od ognia i zywiotow 68 66 67 68
Mienia od kradziezy i rabunku 59 60 59 63
Budynkow od ognia i zywiotow 65 64 60 62

Zrodto: Finanse MSP za: 2007, 2008, 2009,2010 — Rynek ustug ubezpieczeniowych. .., op. cit.

Najpopularniejszym rodzajem posiadanego przez mikro- i male przedsie-
biorstwa ubezpieczenia jest obowiazkowe ubezpieczenie komunikacyjne OC,
w 2010 roku posiadato je co drugie mikroprzedsigbiorstwo oraz 63% matych
przedsigbiorstw w Polsce. W dalszej kolejnosci najwigksza popularnoscia
cieszyly si¢ ubezpieczenia mienia od ognia i zywiotow oraz kradziezy i ra-
bunku, komunikacyjne auto casco, a takze ubezpieczenie budynkow od ognia
i zywiotéw. Mniejszy niz w 2009 roku zakres korzystania z ubezpieczen
w sektorze mikro- i matych przedsigbiorstw to efekt naturalnego ograniczania si¢

’D. Gajda, T. Jurkiewicz: Ubezpieczenia w sektorze MSP w latach 2007-2010 (wyniki badar ankietowych).
,»Wiadomosci Ubezpieczeniowe” 2010, nr 2, s. 24-25.
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sektora w roku kryzysu. Racjonalizm i ograniczenie dotyczyly glownie firm

mikro-, ktore ze wzgledu na swoja liczebno§¢ zdecydowanie wptywaja na

postrzeganie catego sektora.

Poszukujac powodow tak niskiej swiadomos$ci ubezpieczeniowej wsrod
mikro- i matych przedsigbiorstw mozna przypuszczac, ze wynikajg one przede
wszystkim z:

— niewlasciwego zrozumienia roli i znaczenia ubezpieczen w zarzadzaniu ry-
zykiem,

— niewystarczajacego zrozumienia i rozrdznienia poszczegdlnych rodzajow
ryzyka oraz odpowiadajacych im produktéw ubezpieczeniowych,

— braku umiejetnosci wlasciwych zachowan w r6znych fazach stosunku ubez-
pieczeniowego, to jest przy jego powstaniu, w momencie wystgpienia zda-
rzenia losowego, w trakcie likwidacji szkody oraz w momencie oddalenia
lub niepelnego przyjecia roszczenia.

Czynniki ksztaltujace swiadomos¢ ubezpieczeniowg
w sektorze mikro- i matych przedsiebiorstw

Swiadomo$¢ ubezpieczeniowa mikro- i matych przedsiebiorstw ksztatto-
wana jest przez szereg czynnikoOw o charakterze makro- i mikroekonomicznym.
Budowanie pozytywnego wizerunku branzy ubezpieczeniowej oraz ksztatto-
wanie $wiadomos$ci ubezpieczeniowe] zwiazane jest w aspekcie czynnikow
makroekonomicznych z:

— poziomem edukacji i wiedzy ubezpieczeniowej spoteczenstwa,

— koniunkturg gospodarczg i sytuacja na rynku,

— zakresem stosowanego przymusu prawnego w stosunku do podmiotéw ryn-
kowych (poprzez zakres ubezpieczen obowigzkowych),

— zachetami podatkowymi i pozapodatkowymi dla przedsiebiorstw.

Do najistotniejszych czynnikow mikroekonomicznych ksztattujacych $wia-

domos$¢ ubezpieczeniowa przedsiebiorcéw mozna zaliczy¢:

— cele dziatania oraz kierunki rozwoju przedsigbiorstwa,

— dostgpnos$¢ informacji oraz oferty ubezpieczeniowe;j,

— warunki ubezpieczenia,

— jako$¢ obstugi przedsigbiorstwa,

— korzysci wynikajace z zawarcia umowy ubezpieczenia,

— dos$wiadczenie we wspotpracy z ubezpieczycielem,

— pozostate, przyktadowo: zakres wtasnych dziatan prewencyjnych.
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Edukacja ubezpieczeniowa petni wazng rolg w ksztalttowaniu i rozwijaniu
$wiadomosci ubezpieczeniowej®. Edukacja ubezpieczeniowa skierowana do
mikro- i matych przedsiebiorstw powinna odbywac si¢ na kilku ptaszczyznach.
Chodzi tutaj o wlasciwe pozycjonowanie roli posrednikow ubezpieczeniowych
(w szczegolnosci brokerow ubezpieczeniowych), ale takze o wilaczanie w ten
proces samorzadow terytorialnych i izb zawodowych zrzeszajacych mikro-
i mate podmioty rynkowe. Ksztaltowanie postaw asekuracyjnych wsréd mikro-
i matych przedsigbiorcow nie powinno by¢ tez dziataniem jednorazowym, ale
stalym elementem edukacji finansowej uczestnikdw obrotu gospodarczego.

Koniunktura gospodarcza i sytuacja na rynku wywotuje rézne postawy
przedsigbiorcow. Z jednej strony przedsigbiorstwa szukajg oszczednosci, z dru-
giej zmniejszajg si¢ ich mozliwo$ci samoubezpieczenia, a sami przedsigbiorcy
zaczynaja wykazywac si¢ wieksza przezornoscia ubezpieczeniowa'. Ostabienie
koniunktury niejednokrotnie zwicksza tez popyt na niektoére ubezpieczenia
(przyktadowo: rzeczowe, finansowe czy ochrony prawne;j).

Na $wiadomos$¢ ubezpieczeniowg mikro- i matych przedsigbiorstw
wplyw ma réwniez dostepnos¢ informacji oraz zakres oferty ubezpieczeniowej
dla nich. Osiagalno$¢ informacji o rynku ubezpieczeniowym, formach oraz wa-
runkach zawarcia umowy ubezpieczenia, a takze jej dostepno$¢ w istotny
sposob wptywaja na decyzje o kupnie ubezpieczenia.

Znaczenie w ksztaltowaniu $§wiadomosci ubezpieczeniowej ma réwniez
przebieg dotychczasowej wspotpracy z ubezpieczycielem, jak rowniez jako$¢
obstugi, ktéra mozna rozpatrywac¢ w kontekscie oceny potrzeb przedsigbiorstwa
w $wietle oferty produktowej. Jest to istotny etap majacy na celu pozyskanie
klienta przez odpowiednio przygotowany program ubezpieczeniowy w petni za-
bezpieczajacy jego interes ekonomiczny oraz zapewniajacy progresywny roz-
woj dzialalno$ci przedsiebiorstwa. Po drugie, swoje znaczenie ma zakres i ja-
ko$¢ obstugi klienta w trakcie trwania umowy ubezpieczenia. Ma to miejsce
bezposrednio po zawarciu umow ubezpieczeniowych i jest mierzone stopniem
zadowolenia i usatysfakcjonowania ubezpieczajacego z wykupionego produktu.
Informacje o stopniu satysfakcji klienta z ustug ubezpieczeniowych moga by¢
gromadzone przez ubezpieczycieli za pomoca monitoringu poziomu za-
dowolenia ubezpieczajacego®.

6 J.W. Przybytniowski: Edukacja ubezpieczeniowa i jej wplyw na $wiadomos$é ubezpieczeniowg (wybrane
problemy). W: Rozprawy Ubezpieczeniowe, z. 1(2). Polska Izba Ubezpieczen, Warszawa 2007, s. 111.,
T. Szumlicz: Insurance Education. W: Insurance in the Polnish Segment of the European market AD 2004.
Oficyna Branta, Warszawa — Bydgoszcz 2004, s. 255.

7 Przezorno$é ubezpieczeniowa to wiedza i umiejetnosci pozwalajace racjonalnie skorzysta¢ z ochrony ubez-
pieczeniowej. Zrodto: T. Szumlicz: Atrybuty $wiadomosci i przezornosci ubezpieczeniowej. Rozprawy
Ubezpieczeniowe, z. 1. Polska Izba Ubezpieczen, Warszawa 2007, s. 21.

8 U. Pawlowska-Klgb: Wybrane aspekty wplywajqce na decyzje przedsiebiorstwa o zawarciu umowy ubezpie-
czenia kredytu kupieckiego. W: Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finansow ZN 70 SGH, Warszawa
2006, s. 151.
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Kolejnym aspektem majacym wptyw na decyzje przedsigbiorstwa o za-
warciu umowy ubezpieczenia jest doswiadczenie we wspOtpracy z ubezpieczy-
cielem. Konkretyzujac, mozna tu wskaza¢ na dos§wiadczenia z przesztosci, jak
i biezace doswiadczenia ubezpieczajacego ze wspdlpracy z ubezpieczycielem
na roznych etapach stosunku ubezpieczeniowego. Waznym kryterium decyduja-
cym o zakupie produktéw ubezpieczeniowych jest zakres pozaubezpieczenio-
wych korzysci wynikajacy z samego posiadania ochrony ubezpieczeniowe].
Przemawia za tym wiele zalet ubezpieczenia, do ktorych mozna przede
wszystkim zaliczy¢: nieograniczona podaz ustug ubezpieczeniowych, pow-
szechno$¢, tatwos¢ dostepu, szybkos¢ i bezkonfliktowos¢ procesu kompensacji
itp.

Podsumowanie

Sektor mikro- i matych przedsiebiorstw odgrywa szczegolng role w gos-
podarce rynkowej. W aspekcie potrzeb ubezpieczeniowych przyjeta w sposob
wlasciwy strategia ubezpieczycieli dotyczaca aktywnosci na rynku ubezpie-
czeniowym dla mikro- i malych przedsiebiorstw moze przyczyni¢ si¢ do wiek-
szego wykorzystania w tym sektorze przedsiebiorstw ubezpieczen.

Reasumujac, potrzeba wzrostu zakresu wykorzystania ochrony ubezpie-
czeniowe] wsérdéd mikro- 1 matych przedsigbiorstw zwigzana jest bezposrednio
z czynnikami makro- oraz mikroekonomicznymi. Laczy si¢ to z podejmo-
waniem dziatan zwigzanych z ksztalttowaniem $wiadomos$ci ubezpieczeniowe;j
oraz realizowaniem odpowiednio dobranych do specyfiki sektora mikro- i ma-
tych przedsiebiorstw dziatan edukacyjnych.
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INSURANCE AWARENESS IN THE SECTOR OF MICRO
AND SMALL ENTERPRISES

Summary

The article presents the scope of insurance business of micro and small companies.
Are the terms used in insurance coverage sector micro and small enterprises in the years 2007-
2010. Discussed macro and micro economic factors influencing the formation of consciousness
insurance among the entrepreneurs of this sector.
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ODSZKODOWANIA Z TRANSAKCII
LEASINGOWYCH I KREDYTOWYCH
NA PRZYKLADZIE TU EUROPA SA

Wprowadzenie

Przedsi¢cbiorstwa dziatajg na rynku w warunkach zaostrzajacej si¢ kon-
kurencji i przy zmieniajacym si¢ otoczeniu mikro- i makroekonomicznym.
W zwiazku z tym na rynku wystepuja nieustanne zmiany. Chcac dopasowac si¢
do zmian, przedsigbiorstwa modyfikujg moce produkcyjne i dostosowujg profil
dziatalno$ci. Oznacza to konieczno$¢ posiadania znacznych $rodkéw finanso-
wych. Nie wszystkie przedsigbiorstwa dysponujg wystarczajagcym kapitatem,
dlatego zabiegaja o zewnetrzne zrodta finansowania. Od poczatku lat 60. XX
wieku obserwuje si¢ coraz wigksza sktonnos¢ przedsigbiorstw do rezygnowania
z nabywania na wlasno$¢ obiektow majatku trwatego (na przyktad maszyn) na
rzecz ich wynajmu. Prawo uzytkowania danego srodka trwatego przedsigbiorca
otrzymuje na zasadzie leasingu'. Leasing to w istocie zrodto finansowania dzia-
falnosci firmy o odrebnej wlasciwosci, zblizone do zaciggania zobowigzan
dhugoterminowych”>. W zwigzku z tym przedsigbiorstwo uzytkujace majatek
trwaty niebedacy jego wiasnoscia powinno korzysta¢ z ubezpieczen finanso-
wych.

Ubezpieczyciele, swiadczac swoje ustugi, oferuja szerokie spektrum pro-
duktow ubezpieczeniowych, do ktorych zaliczmy m.in. ubezpieczenia majatko-
we, ktore swoim zakresem obejmujg ubezpieczenia kredytu i leasingu (ubezpie-
czenia finansowe).

Niniejsze opracowanie wskazuje, iz wartos¢ wyplaconych odszkodowan
z tytulu leasingu i kredytu w odniesieniu do wyplaconych §wiadczen ogdtem
w drugim dziale ubezpieczen wzrosto.

' To okre$lenie pochodzace z jezyka angielskiego, nie ma dotychczas w jezyku polskim odpowiednika rodzi-
mego. Najblizsze mu polskie okreslenia, tj. ,,najem” lub ,,dzierzawa” nie pokrywaja si¢ w pelni ze spe-
cyficznymi cechami leasingu.

2 W. Biefh Zarzgdzanie finansami przedsigbiorstwa. Wydawnictwo Difin, Warszawa 2008, s. 277-293.
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Metody

W pracy przeprowadzone zostang studia literaturowe, analiza sprawozdan
finansowych oraz wnioskowanie na podstawie danych finansowych. Analizie
zostang poddane dane wtorne pochodzace ze sprawozdan finansowych. Dane fi-
nansowe zostaly przedstawione za pomoca metod tabelarycznych oraz opiso-
wych.

Leasing a kredyt jako zrodta finansowania

»Leasing podlega przepisom Kodeksu cywilnego, zgodnie z ktorym przez
umowe leasingu finansujacy zobowigzuje si¢ odda¢ okreslong rzecz korzystaja-
cemu do uzywania (...), a korzystajacy zobowigzuje si¢ zaptaci¢ finansujagcemu
w uzgodnionych ratach wynagrodzenie pieniezne™.W praktyce gospodarczej
przyjmuje si¢, ze leasing jest szczego6lng forma finansowania $rodkow trwatych,
(...) bez koniecznosci ich zakupu®.

Przy umowie leasingu wystepuja dwie strony:

— leasingodawca — to jest osoba (firma), wtasciciel majatku przekazywanego
do uzytkowania innej osobie (firmie); jest okre§lany w polskim ustawo-
dawstwie mianem ,,finansujacego”,

— leasingobiorca, to jest osoba (firma) wynajmujaca od leasingodawcy rze-
czowe sktadniki majatkowe w zamian za optaty wnoszone na jego rzecz;
jest on uzytkownikiem sktadnikoéw majatkowych bez przejecia praw wilas-
nosci.

Mozna wyrdézni¢ dwie formy leasingu, to jest operacyjny i finansowy.
Leasing operacyjny obejmuje z reguly okres krotszy od okresu ekonomicznego
zuzycia danego skladnika. Leasingodawca ma prawo odstapi¢ od umowy, jezeli
dalsze uzytkowanie wynajmowanego obiektu okaze si¢ nieuzasadnione ekono-
micznie. Przy tym typie umowy nie tylko koszty amortyzacji, ale takze re-
montéw obiektu, konserwacji oraz podatkéw i1 ubezpieczen towarzyszacych
eksploatacji obiektu ponosi z reguly leasingodawca i sg one wkalkulowane
w optaty obcigzajace leasingobiorceg.

* A. Michalak: Finansowanie inwestycji w teorii i praktyce. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007,
s. 155.

4 Z. Messner: Rachunkowos¢ finansowa z uwzglednieniem. MSSF. Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2007, s. 157.
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Leasing finansowy (kapitalowy Iub inwestycyjny) taczy si¢ z dhugo-
terminowa umowa najmu, zawartg na okres zblizony do okresu ekonomicznego
zuzycia obiektu. Leasingodawca nie moze odstapi¢ od takiej umowy. Natomiast
odstapienie leasingobiorcy przed uptywem umowy taczy si¢ z konieczno$cia
zaplacenia wlascicielowi obiektu odszkodowania, réwnego niekiedy kwocie
optat za pozostaty okres najmu. Przy leasingu finansowym uzytkownik obiektu
ponosi koszty remontéw, konserwacji obiektu itp.”. ,,Umowa leasingu moze
obejmowac praktycznie kazdy sktadnik aktywow trwatych, poczawszy od $rod-
kow transportu, skonczywszy na calej instalacji technologicznej™.

Leasing posiada wiele zalet w poréwnaniu do nabywania obiektéw na
wlasno$¢, przede wszystkim umozliwia uzytkowanie majatku firmom nie-
posiadajacym dostatecznych wiasnych funduszy na zakup obiektow i niemaja-
cym mozliwosci uzyskania na ten cel kredytow. Okre§lone korzysci uzyskuje
leasingobiorca dzigki mozliwo$ci potracania optat leasingowych z podstawy
opodatkowania osigganych dochodéw, z uwzglednieniem niejednokrotnie skro-
conego okresu amortyzacji. Wada systemu leasingowego jest na ogdt wyzszy
koszt uzytkowania obiektu w stosunku do efektywnych wydatkéw ponoszonych
przy zakupie majatku na wlasnos$¢, przyjmujac jego sfinansowanie oprocento-
wanym kredytem bankowym’.

Rozw¢j leasingu w Polsce ma swoja dluga tradycj¢. Leasing zostal
bardzo dobrze przyjety przez rynek po zmianie ustrojowej na przetomie lat 80.
1 90. XX wieku. Atrakcyjno$¢ leasingu powoduje, iz przedsigbiorstwa czesto po
to zrodlo finansowania siggaja. Jednak zmieniajace si¢ otoczenie makro-
ekonomiczne zmusza do zabezpieczania majatku obcego za pomoca ubez-
pieczen finansowych, ktére sa najdogodniejsza i najbardziej popularng forma
ochrony przed ryzykiem zwigzanym z transakcjami leasingowymi i kredyto-
wymi.

Umowa kredytu jest umowa nienazwang w przepisach kodeksu cywil-
nego i kodeksu spotek handlowych. Cechy charakterystyczne ujete sa w ustawie
Prawo bankowe. Zgodnie z art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. —
Prawo bankowe® poprzez umowe kredytu bankowego bank zobowigzuje sig
odda¢ do dyspozycji kredytobiorcy na czas oznaczony w umowie okre$long
kwote srodkow pienieznych z przeznaczeniem na okreslony cel, a kredytobiorca

5 J. Czekaj, Z. Dresler: Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstw. Podstawy teorii. Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2008, s. 193.

® M. Sierpinska, T. Jachna: Metody podejmowania decyzji finansowych. Analiza przyktadéw i przypadkéw.
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 351.

"'W. Bien: Zarzqdzanie finansami przedsiebiorstwa. Op. cit.

8 Art. 69 ustawy z 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe. Dz.U. z 2002 r. nr 72, poz. 665 ze zm.
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zobowigzuje si¢ do korzystania z niej na warunkach okreslonych w umowie, do
zwrotu kwoty wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w umownym terminie
sptaty oraz do zaptaty prowizji od przyznanego kredytu.

Umowa o kredyt bankowy jest umowa odptatng i obustronnie zobowiazu-
jaca. Kredyt wystepuje tylko w formie bezgotowkowej, pod postacia zapisu na
rachunku. Prawo udzielania kredytow maja wytacznie banki, a $rodki na ten cel
pochodza z depozytow powierzonych bankowi przez ich klientow, dlatego
umowy kredytowe reguluje prawo bankowe. Umowa kredytu bankowego po-
winna by¢ zawarta na pi$mie zgodnie z art. 69 ust. 2 ustawy’. Postanowienia
regulaminéw sg zarowno dla kredytobiorcy, jak i dla banku wiazace, jezeli spi-
sujac umowe kredytu bankowego, strony te nie ustality swoich praw i obo-
wigzkéw. Upowaznienie ustawowe czyni zatem regulaminy tzw. kwalifiko-
wanymi wzorcami umownymi, ktdére po speinieniu okreslonych przestanek
wigza strony — okre$lajac taczace bank i kredytobiorce prawa i obowiazki.
Regulaminy kredytowe — opracowywane autonomicznie przez wigkszo$¢ ban-
kéw — uwzgledniaja przepisy ustawy Prawo bankowe i ustawy o Narodowym
Banku Polskim oraz uregulowania kodeksu cywilnego, prawa wekslowego
i czekowego oraz dewizowego'’.

Podsumowujac, kredyt jest trudniej dostepny dla przedsigbiorstw niz
leasing, jednak znaczaca roznicge miedzy tymi formami finansowania czynig
koszty. Leasing jest co do zasady drozsza formg niz kredyt. Przedsigbiorstwa
w zwigzku z tym szukaja dla swoich potrzeb najtanszego zrodla pozyskania
kapitatu. Biorac pod uwage koszty pozyskania kapitalu, kredyt jest lepszym
rozwiazaniem, natomiast leasing jest bardziej dostepny, ale drozszy.

Studium przypadku

Opracowanie skupia si¢ na ubezpieczeniach kredytu oraz ubezpiecze-
niach réznych ryzyk finansowych.

Do niniejszego opracowania nieprzypadkowo wybrano TU Europa SA.
Towarzystwo to zostato utworzone w 1995 roku i specjalizuje si¢ w ubezpie-
czeniach finansowych.

% L. Goral, M. Karlikowska, K. Koperkiewicz-Mordel: Polskie prawo bankowe. Wydawnictwo Prawnicze
LexisNexis,Warszawa 2003, s. 156-158.

19 M. Wysocka: Kredyt czy leasing? Analiza poréwnawcza. Wydawnictwo A.D. Dragowski S.A., Warszawa
2008, s. 56-70.
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Tabela 1 przedstawia wybrane dane finansowe TU Europa SA w latach
1995-2011. Tabela zawiera: wielko$¢ zebranych sktadek brutto (dalej sktadka),
wielko$¢ wyptaconych odszkodowan i $wiadczen brutto (dalej odszkodowanie).
Dane finansowe pochodza ze sprawozdan finansowych TU Europa SA oraz in-
nych danych ze strony ubezpieczyciela.

Z tabeli 1 mozna odczyta¢ zmiany warto$ci zebranej sktadki brutto w ba-
danym okresie. Warto$¢ zebranych sktadek w 1995 roku wynosita powyzej
7,5 mln PLN. W 2011 roku warto§¢ zebranych sktadek wyniosta ponad 449
mln PLN. Zebrane sktadki wzrosty o ponad 5800%. Swiadczy to o zdobyciu
zaufania TU Europa SA jako ubezpieczyciela na rynku polskim. Najwickszy
wzrost wartosci sktadek w stosunku rocznym odnotowano w okresie migdzy
1995 a 1996 rokiem. W 1996 roku sktadka stanowita okoto 262% sktadki
z 1995 roku. W ciagu catego okresu wystepuje tendencja wzrostowa wartosci
zebranych sktadek.

W 1995 roku wartos¢ wyplaconych odszkodowan wynosita 0,204 min
PLN. W 2011 roku warto$¢ odszkodowan wyniosta ponad 22 mln PLN. Naj-
wiekszy wzrost wyptaconych odszkodowan byt miedzy 1995 a 1996 rokiem.
W 1996 roku odszkodowania stanowily ponad 3100% warto$ci wyptaconych
odszkodowan z 1995 roku. W 1996 roku wartos¢ wyptaconych odszkodowan
wyniosta ponad 6,5 mln PLN. W 1997 roku ubezpieczyciel rowniez wyptacit
wysoka warto$¢ odszkodowan. Wartos¢ wyptaconych odszkodowan wyniosta
ponad 9,5 min PLN. Wartos¢ wyptaconych odszkodowan w latach 1998-1999
zmniejszylta si¢ znaczaco. W 2000 roku ponownie odnotowano znaczacy wzrost
wyplaconych odszkodowan. Swiadczy to o wzroécie szkodowos$ci w ubezpie-
czeniu nalezno$ci leasingowych, co miato zwigzek z malejacym tempem
wzrostu gospodarczego w Polsce w owym czasie 1 pogarszajaca si¢ sytuacja
finansowg leasingobiorcow. Rosnaca warto$¢ odszkodowan wyptacono réwniez
z ubezpieczenia kredytow konsumpcyjnych, co mogto by¢ skutkiem malejacego
tempa wzrostu gospodarczego przektadajacego si¢ na problemy finansowe
gospodarstw domowych. Spétka podjeta w 2000 roku dziatania obliczone na
podniesienie jako$ci ubezpieczanych portfeli kredytowego i naleznosci leasin-
gowych poprzez zaostrzenie warunkéw udzielania kredytow, jak i podwyzsze-
nie stawki ubezpieczeniowej''. Warto$é odszkodowan i $wiadczen na udziale
wiasnym wzrosta w 2005 roku do 8,580 mln PLN, w poréwnaniu z 2,118 min
PLN w 2004 roku. Analogicznie do struktury sprzedazy, najwickszy udziat

" www.tueuropa.pl, dostep: 16.09.2011.
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W tej pozycji maja ubezpieczenia finansowe. Warto$¢ odszkodowan dla tej
grupy produktéw wyniosta 7,378 mln PLN, co stanowi wzrost o 355% w po-
rownaniu z 2004 rokiem. Dalszy znaczny wzrost odszkodowan w tej grupie
produktoéw jest konsekwencja zwickszonej skali wyptat odszkodowan finanso-
wych, jaka wystapita w 2006 roku. W grupie pozostalych ubezpieczen majatko-
wych i osobowych odszkodowania i §wiadczenia na udziale wlasnym spadly
0 42% 1 wyniosty 0,425 mln PLN. Spadek ten dotyczyl gldwnie ubezpieczenia
majatku w leasingu'”. Poczynajac od roku 2005 warto$¢ wyptaconych odszko-
dowan brutto maleje, w 2005 roku wyniosta 8,599 mln PLN, a w 2007 roku
spadfa do 6,378 mln PLN. W 2008 roku mial miejsce dalszy spadek do
4,663 min i byt nadal kontynuowany, w 2009 roku do 1,327 mln PLN. Po-
czynajac od 2010 roku ro$nie gwaltownie warto$¢ odszkodowan do 6,888 min
PLN, i wzrost ten jest kontynuowany w 2011 roku, by osiagna¢ rekordowy
poziom 9,861 mIn PLN, najwiekszy w calym analizowanym szeregu czasowym
od 1995 roku".

W wartosci wyptaconych odszkodowan ogotem z dziatu Il ubezpieczen
wida¢ wyraznie udzial wyplaconych odszkodowan z tytutu ubezpieczen finan-
sowych. W 2007 roku warto$¢ wyptaconych odszkodowan z tytulu ubezpieczen
finansowych wynosita 106,424 mln PLN, w 2008 roku 127,035 min PLN,
w 2009 roku 267,073 min PLN, w 2010 roku 356,093 min PLN. W ostatnich
2 latach na tak wysoka warto§¢ wyplaconych odszkodowan wplyneta wartos¢
ubezpieczenia kredytu. Swiadczy to o wzroécie szkodowosci, ale takze o $wia-
domosci nabywcow ubezpieczen finansowych'®.

Wartos¢ przypisanych skladek brutto oraz wyptaconych odszkodowan
brutto w dziale Il w tym okresie zawiera tabela 2. Warto$¢ zebranych sktadek
przez ubezpieczycieli systematycznie rosta. W 1995 roku sktadki zebrane wy-
niosty ponad 3131 min PLN, w ostatnim roku analizy, to jest 2010, ponad
22 138 min PLN. Tabela 2 przedstawia rowniez wyptacone odszkodowania
przez ubezpieczycieli. W 1995 roku warto$s¢ wyptaconych odszkodowan wy-
niosta okoto 2200 min PLN. Do 1999 roku w zakresie rozmiarow wyptaconych
odszkodowan istnieje tendencja wzrostowa do poziomu 7052 mln PLN. Lata
2001-2005 przyniosty stabilizacje wyptaconych odszkodowan. W latach 2007-
2010 wartos¢ sktadek i warto$¢ wyplaconych odszkodowan wykazywaly ten-
dencje rosnaca"’.

"2 Tbid.

13 Tbid., dostep: 28.02.2012.

' http://www.knf.gov.pl, dostep: 18.01.2012.
" bid.
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Tabela 1

TU Europa SA — wybrane dane finansowe

w latach 1995-2010 (w mln PLN)
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Tabela 2
Wybrane dane finansowe zaktadow ubezpieczen
w latach 1995-2006 (w min PLN)
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Podsumowanie

Material analityczny zaczerpniety ze sprawozdan finansowych in-
terpretowany w niniejszym opracowaniu pozwala na weryfikacje postawione;j
tezy, mowigcej o wzroscie udzialu wyplaconych odszkodowan z tytutu ubez-
pieczen finansowych w wyptaconych odszkodowaniach i $wiadczeniach
ogolem. Postawiona teza badawcza zostata zweryfikowana pozytywnie.

Wartos¢ sktadek przypisanych brutto sukcesywnie wzrastata w dziale 11
ubezpieczen, natomiast warto$¢ wyptaconych odszkodowan i $§wiadczen pod-
legata znacznym zmianom, ktére byly zwigzane z r6znymi czynnikami gospo-
darczymi, jak i przyrodniczymi.

Na podstawie danych finansowych w tabelach 1 i 2 mozna obliczy¢
wskaznik szkodowos$ci brutto. Dla TU Europa SA wskaznik ten wynosit od
0,105% w 2008 roku do 74,62% w 1997 roku. W dziale Il ubezpieczen wskaz-
nik ten wynosit od 19,67% w 2006 roku do 70,2% w 1995 roku. Na tle dziatu 11
TU Europa SA ma nizszy wskaznik szkodowosci brutto. Swiadczy to o nizszej
szkodowosci zawieranych umow ubezpieczeniowych.

Znaczacy wzrost zainteresowania ubezpieczeniami finansowymi moze
potwierdzi¢ wielko$¢ sktadek pobranych przez ubezpieczycieli, ktéra w ba-
danym okresie sukcesywnie rosta. Moze to §wiadczy¢ o zmianie $wiadomosci
przedsigbiorcow oraz o zmianie struktury majatku trwatego. Firmy, majac nie-
wystarczajacy kapitat wlasny, positkuja si¢ kredytami oraz leasingiem. Przy
korzystaniu z takich produktéw finansowych obligatoryjne jest ubezpieczenie
od ryzyka, gdyz cze$¢ majatku uzytkowanego przez firmg nie jest jej wlas-
noscia.
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COMPENSATION OF CREDIT AND LEASING TRANSACTIONS
FOR EXAMPLE TU Europa SA

Summary

The study is the changes in the value of collected insurance premiums in credit and
leasing transactions, and changes in the value of claims paid on this account. To assess the share
of premiums and claims paid from this type of in surance in total premiums collected for
insurance and paid total compensation of insurance.

Companies wanting to raise capital, make use of various forms of external financing,
including such as credit and leasing. The study assumed a growing role of financial insurance
on the Polish market, as evidenced by the increasing value of collected premiums and paidclaims.
The issue was presented based on data from TU Europa SA, specializing in insurance, leasing
and credit transactions.
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Introduction

Offering trade credit is a common practice in many businesses nowadays
and is usually driven by the willingness to increase the volume of sales
revenues. However, offering trade credit is also connected with the increase
of risk due to customer payment defaults.

The prime purpose of this paper is to provide some remarks on the impact
that the implementation of trade credit insurance exerts on credit policy
of a company. These remarks are developed with regard to the core trade credit
policy parameters that each company should carefully analyse while revising
a cost-benefit trade-off of credit policy. Such framework of revising the prob-
lem provides an original concept that joins typical areas of extending the prob-
lem of utility of trade credit insurance with the corporate finance point of view.
On the conceptual basis, the consequences of trade credit insurance implemen-
tation are linked here with core credit policy management parameters within
profitability and liquidity maintenance context.

The first section of the paper discusses the risk involved in offering trade
credit, addressing the problem of profitability and liquidity management. In the
second section the core parameters of credit policy are presented, including
the components of carrying and opportunity costs of receivables that inflict
the optimal trade credit policy in a company. In the third section, the trade credit
insurance is discussed with regard to its role as a risk management tool.
The fourth section of the paper develops the areas of the direct or indirect
impact of trade credit insurance on credit policy management parameters.
The last section provides some concluding remarks.
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The risk involved in offering trade credit

Trade credit can be defined as a part of a joint commodity and financial
transactions. In such transactions a company sells goods or services and simul-
taneously extends the credit for the purchase to the customer (Lee and Stowe
[1993, p. 285]). Accordingly, for a company selling goods or services, offering
trade credit means that the sales revenues will flow to the company at some
future date. From a corporate finance point of view, such a situation requires
a closer consideration as it inflicts both profitability and liquidity of the com-
pany. In particular, offering trade credit should be perceived as a form of in-
vestment which always requires to analyse the problem of risk-return trade-off
of credit sales. The investment in trade credit sales is undertaken in order
to boost sales revenues as trade credit is an element of sales offer and more
generous (less restrictive) trade credit terms help to attract customers (Bierman
and Housman [1970, p. B519]). Most companies would loss a significant
portion of their customers’ base to their competitors if not offering trade credit,
but demanding cash on delivery. Another reason for offering trade credit is the
industry and competitive pressure. On some markets, companies are forced
to offer sales credit and on at least as generous terms as the competitors do.

However, the investment in trade credit is exposed to credit risk that
addresses the risk of bad debts and past-due accounts (Pike and Neale [2003,
p. 467]; Damodaran [2001, p. 410]). The occurrence of these types of risk
inflicts the profitability and liquidity of a company, as in the exemplary chain
of influences provided in Fig. 1.

The investment in trade credit is perceived as essentially unproductive
asset as it ties up financial resources and is exposed to credit risk, in particular
when the credit period taken by customers is lengthy. In order to increase
the effectiveness of investment in trade credit, a company may implement
numerous techniques. In general, these techniques are mirrored in corporate
trade credit policy management process (Gorczynska [2011, p. 98-106]; Pike
and Neale [2003, p. 469]; Ross et al. [2005, p. 787]; Brigham [1992, p. 795]).
In particular, a company should implement appropriate risk management tools
that help to prevent the occurrence of credit risk or to diminish its con-
sequences. However, for implementing proper risk management techniques,
a company must clarify the parameters crucial for determining and/or reflecting
the risk involved in trade credit policy.
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THE SOURCES OF RISK
INVOLVED IN TRADE CREDIT SALES

v v
cost of customer payment cost of cash tied in receivables
default (costs of interests foregone between the

time of the sale and the dime of payment
by the customer)

|

risk of bad debts risk of past-due accounts
the customer do not pay at all the customer delays in payment
— loss of sales revenues — undesired cash flow volatility
I
v v
loss of investment problems with liquidity
opportunities maintenance
v
PROFITABILITY LIQUIDITY

Fig. 1. The impact of trade credit risk on profitability and liquidity of a company

Core parameters of trade credit policy risk management

There are several parameters developed for signalling the results of credit
policy with regard to financial performance of a company. These parameters
include ratios useful in monitoring receivables and the related costs.

Accounts receivable turnover ratio (A7R) belongs to asset management
ratios (also referred to as asset utilisation or asset efficiency ratios) (Baker
and Powell [2005, p. 56]). As arule, ATR is computed as follows:

ATR:i (D
AR
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where:

ATR — accounts receivable turnover ratio,

Sc - credit sales,

AR — average accounts receivable outstanding.

However, in practice the ratio is often computed with the value of total sales
instead of credit sales as it is often difficult to obtain appropriate data (Palepu
et al. [2004, p. 5-29]; Baker and Powell [2005, p. 57]).

The ATR informs how many times a company’s accounts receivable
are generated and collected during the year. The interpretation of the ratio, how-
ever, is a two-tier as it may be addressed to (1) the efficiency of credit policy
management and (2) the restrictiveness of credit policy.

With regard to the efficiency, high or increasing ATR implies that a com-
pany is managing its accounts receivable efficiently. Accordingly, the ATR
allows a company to examine how productively the receivables are being used.
If the ATR is high and the volume of accounts receivable is high, it can be
assumed that the company manages to collect receivables effectively. Low
or declining ATR may indicate that the company is either becoming lax about
collecting receivables or is not writing-off receivables that are unlikely to be
ultimately collected.

With regard to the restrictiveness of credit policy, high or increasing ATR
may indicate that a company is very restrictive in granting trade credit and thus
there are no problems with collecting receivables. Such a situation, however,
requires examining the current shape of credit policy with regard to its impact
on profitability as a more lenient credit policy may lead to higher sales revenues
(Brigham [1992, p. 808]).

Daily sales outstanding (DSO) ratio is a variant of the accounts receivable
turnover ratio (often also referred to as an average collection period (4CP)
or receivables conversion period). The DSO is computed as the relation
of accounts receivable outstanding to average sales per day:

DSO = AR (2)
ADS

where:

DSO — daily sales outstanding,
AR - accounts receivable outstanding,
ADS — average daily sales.
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The DSO informs how many days it takes in a company to convert
accounts receivable into cash. The DSO helps to establish the required level
of working capital management as the shorter DSO, the lower working capital
needs (Krzeminska [2005, p.76-81]; Emery et al. [2004, p. 683]; Palepu et al.
[2004, p. 5-1]). With regard to credit policy of a company, the DSO also pro-
vides valid information. If it lengthens, provided that there was no relaxing
of credit terms, the credit policy of a company requires to be revisited.
An alarming signal is if the DSO exceeds the company’s credit terms which
should be treated as an indicator of ineffective collection of receivables.
The decrease of DSO may also occur in companies growing rapidly (Baker
and Powell [2005, p. 57]; Smart et al. [2004, p. 809]).

An unexpected increase in DSO may be caused by the increase of bad
debts. Thus, it is recommended to monitor the bad debts loss (BDL) ratio, which
is computed as follows (Baker and Powell [2005, p. 179]; Smart et al. [2004,
p. 807]):

DL =L 3)
SC

where:

Epp — bad debts expenses,

Sc — credit sales.

The BDL informs about the portion of total receivables that are not paid.
The increase in BDL indicates the cots of extending trade credit.

The above discussed parameters are helpful in examining the level
of costs incurred by company’s trade credit policy. Optimal trade credit policy
is a trade-off between incremental additional cash flows (due to increase in
sales) and incremental total costs of receivables (Baker and Powell [2005,
p. 180-181]; Michalski [2010, p. 121-123]). The total costs of receivables com-
pose of (1) costs of carrying receivables (hereafter CC4z) and (2) opportunity
costs (hereafter OC,r). The CC4r are positively correlated with the volume
of trade credit extended and compose of:

1) the cost of non-payment of some receivables (volume of bad debts),

2) the cost of short-term financing needed to finance receivables that the
company grants (usually the interest rate on short-term borrowings),

3) the cost of managing credit and credit collections.

The OC 4 represent the loss of sales revenues by not extending credit. These

costs decrease as the volume of trade credit sales increases. The OC,; are

computed as follows (Brigham, 1992, p. 808):

OC 1z =(S,/365)x ADSOx CM x CC ;5 (4)
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where:

Sp — previous level of sales,

ADSO — change in DSO,

CM - contribution margin (computed as 1 less variable costs ratio),
CC4r - cost of carrying receivables.

In the model of optimal trade credit policy, the sum of CC,z and OC 4z
represents total costs of receivables and it should be minimised (compare Ross
et al., 2005, p. 787; Baker and Powell, 2005, p. 180, Pike and Neale, 2003,
p- 468).

Although the model of optimal trade credit policy is difficult to be
applied in practice (as it requires numerous simplifying assumptions), it helps
to define the prime areas of concerns in shaping trade credit policy. It can also
be used as a frame for reconsidering the impact and effectiveness of particular
trade credit risk management tools.

Trade credit insurance as a risk management tool

Insurance belongs to risk financing tools as it ensures that the insurer
will contribute cash to the insured in case of the occurrence of predefined cir-
cumstances. In this sense, the flow of capital due to insurance is conditional.
Whenever implementing insurance as a risk management tool, these conditions
should be closely revised to understand the real support the insurance may
provide.

The prime purpose of trade credit insurance is to offer a protection
against the risk that the buyer in trade credit will not pay or pay with delay
(Krzeminska [2002, p. 135). The general rule is that the insurer pays out as
indemnification only a predefined percentage of the invoice amount. Usually
it ranges between 75-90% and may differ depending on the type of insurance
cover purchased.

Implementation of trade credit insurance as a risk management tool
occurs if it is purchased by the company offering trade credit (creditor) for
covering a portfolio of trade credit debtors (insuring one debtor is also pos-
sible). There is no direct connection between the insurer and the debtor unless
the insurer is not executing the subrogation rights' (compare Fig. 2).

' The trade credit insurance may be purchased by the debtor. In such a case the trade credit insurance may
be used by debtor as additional safety feature in creditworthiness assessment. See more in: Michalik
and Seliga [2000, p. 290].
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CREDITOR
(a company and insured)

A

insurance ) _ .
premium indemnification

DEBTORS
(in trade credit)

A

1

I execution

' of subrogation
' rights

A 4

INSURER F---

Fig. 2. A model relations in trade credit insurance

Before setting the insurance contract, the insurer and the insured com-
pany clarify the criteria of covering the risk related to particular trade credit
buyers. Also, the trade credit limit for each of the trade credit buyer is set up
(individually or on aggregated level). The agreed insured sum limits the obli-

gation of insurer.

Technically, a company may purchase trade credit insurance that protect
itself against the cash shortfalls due to the non-payment or delayed payment
of its receivables. However, the purposes of non-payment or delayed payment
of receivables (that cause the payment of indemnification) are clearly defined
and fall into two categories (as presented in Fig. 3).

RISK COVERED WITH
TRADE CREDIT INSURANCE

commercial risk

payment default
protracted default

non-acceptance of goods

non-commercial risk

political risk
natural disasters

exchange risk

Fig. 3. Categories of risk covered by trade credit insurance
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Commercial risk addresses the deterioration of the financial situation
or creditworthiness of a private buyer that may result in payment default.
The payment default means a failure by the buyer to make payment for
delivered goods or services by the due date specified in the invoice or sales
contract. In particular, payment default is caused by bankruptcy or insolvency.
The insurer will cover the outstanding receivables if there is a juridical or
administrative procedure whereby the assets and affairs of the buyer (debtor)
are made subject to control or supervision by the court or a person or body
appointed by the court or by law (for the purpose of reorganisation or liquida-
tion of the buyer or of the rescheduling, settlement or suspension of payment
of its debts). The protracted default means a failure by a buyer (debtor) to pay
within a predefined period calculated from the due date or extended due date
of the debt. Usually, it covers 180 days (however, there are shorter (90 days)
or longer (even 365 days) options). Non-acceptance of goods is the refusal
or failure of the buyer to take possession of products shipped by the insured.
The insurance indemnification covers the losses caused by the costs of a cre-
ditor related with such a contract’.

The non-commercial risk addresses the situations that cause a default in
payment due to incidents that are beyond control of both the insured (creditor)
and the insurer. Political risk (country risk) addresses the risk that a government
buyer or country prevents the fulfillment of transaction or fails to meet payment
obligations on time. It includes also the risk that a country prevents the per-
formance of a transaction or the risk that a country remains in default to transfer
to the country of the insured the moneys paid by buyers domiciled in that
country. A natural disaster addresses numerous situations in which the non-
-payment or delay in payment is caused by the manifestation of natural forces.
The exchange risk addresses a buyer’s (debtor’s) financial ability to pay debts
in case of unfavourable fluctuations in the buyer’s currency against another
currency.

The specifics of trade credit insurance, including its typical elements
and solutions, inflicts its effectiveness as a trade credit risk management tool. In
particular, their effectiveness should be judged through the lens of cost-benefit
trade-off of offering credit sales, reflected in the core parameters of trade credit
policy management.

2 The examples of commercial risk in trade credit insurance are discussed in Kukietka [1994, p. 40-43];
Sangowski (ed.) [1999, p. 223-224]; ICISA [2009].
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The consequences of trade credit insurance
implementation from trade credit policy risk management
perspective

Implementation of trade credit insurance in managing trade credit risk
results in numerous consequences. With regard to the optimal trade credit policy
requirements, trade credit insurance exerts an impact on both costs of carrying
receivables (CCy4z) and opportunity costs of receivables (OC ).

The impact on CC, is related primarily with the reduction of costs
of non-payment of receivables. With trade credit insurance a company protects
the payment of receivables against predefined set of events that may cause delay
or refusal of payment for goods and services. As a consequence, the BDL ratio
should remain stable. The CCy; are also influenced by the fact that with trade
credit insurance a company gains a relief in some aspects of managing trade
credit and credit collections. With regard to the trade credit which is a subject
to trade credit insurance, the insurer analyses the risk (creditworthiness)
of customers and defines trade credit limits. Thus, a company reduces the costs
of time and effort spent on assessing creditworthiness of the market partners’.
Also, with regard to trade credit that turned into bad debts and thus is a subject
to insurance indemnification, a company reduces costs of monitoring and
collecting receivables. The insurance premium, however, constitutes additional
component increasing CC,z. Thus, the first stage of assessing the consequences
of implementing trade credit is to compute whether the expected reduction
of some costs has a potential to exceed the burden of insurance premiums to be
paid. It is worth to notice that most areas of the impact of trade credit insurance
on CC g is measurable and thus should be considered as of direct impact.

Assuming that the implementation of trade credit insurance leads to the
reduction of OCyz (other things held constant), OC4x also decrease (according
to formula 4). It is a desired tendency from the optimal trade credit policy point
of view as the same level of sales is connected with lower burden of total costs.
It creates favourable conditions for considering the extending credit sales by
relaxing trade credit terms. Provided that the company plans to extend trade
credit, the OC,z account should be developed for the purpose of a careful ana-
lysis of the consequences in the DSO and ATR (as the volume of receivable
increases).

3 A case study of such benefits was discussed in (Wieczorek [2005, p. 489-4917).
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With regard to the above mentioned positive aspects of trade credit insur-
ance implementation, the company may count on the increase of sales revenues
and decrease of some trade-credit related costs. As a result, the profitability of
a company may increase. However, the implementation of trade credit insurance
does not influence significantly the liquidity risk as it does not prevent effec-
tively the cash flow volatility in case of customer delay in payment®. Most con-
vincing argument is provided by the length of customer default admitted for
trade credit insurance, which is usually of 180 days calculated from the due date
(as mentioned above). As a consequence, trade credit insurance does not secure
a company effectively against the increase of liquidity risk and its con-
sequences. What is more, it does not help to reduce the cost of short-term
financing needed to finance receivables, which is an element of CCAR. As
a consequence, while deciding about the extension of trade credit policy,
a company should carefully judge the benefits visible with regard to the pos-
sible increase of profitability against the increased costs of financing re-
ceivables.

Conclusions

The above presented conceptual study provides valid arguments for
the need of extending the analysis of the consequences of trade credit insurance
with regard to the parameters crucial in trade credit management. On one hand,
trade credit insurance gives a chance to reduce costs of trade credit sales, but
on the other impose additional cost embodied in insurance premium. The
implementation of trade credit insurance inflicts also (in most of the cases
indirectly) the evaluation of trade credit sales according to the model of optimal
trade credit policy. It is because the implementation of trade credit insurance
(due to the reduction of trade credit costs) extends the trade credit capacity
of a company. It seems inevitable for companies willing to implement trade
credit insurance to develop the currently used trade credit policy parameters
by the analysis of their possible changes due to the application of trade credit
insurance (e.g. with the application of simulations). It will support a decision-
-making process in this field.

* The problem of trade credit insurance and liquidity, with contradict arguments, is discussed also in: Kukietka
[2010, p. 226-230] and Michalski [2010, p. 121-123].
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KILKA UWAG O WPLYWIE UBEZPIECZEN KREDYTU KUPIECKIEGO
NA KLUCZOWE PARAMETRY POLITYKI KREDYTOWEJ PRZEDSIEBIORSTWA

Streszczenie

Niniejszy artykut podejmuje problematyke nastgpstw zastosowania ubezpieczenia kredytu
kupieckiego z perspektywy polityki kredytowe]j przedsigbiorstwa. Na drodze analizy konceptu-
alnej, rozwazaniom poddano wptyw implementacji ubezpieczenia kredytu kupieckiego na klu-
czowe parametry polityki kredytowej przedsigbiorstwa, co stanowi oryginalne podejscie do
problemu, taczace zwyczajowe perspektywy analizy uzytecznosci ubezpieczenia kredytu kupiec-
kiego z punktem widzenia przyjetym w zarzadzaniu finansami przedsigbiorstw. W kolejnych
cze$ciach artykulu oméwiono ryzyko kredytowania kontrahentdw, kluczowe parametry polityki
kredytowe]j przedsigbiorstwa (z uwzglednieniem analizy kosztow kredytu kupieckiego), dalej
istot¢ ubezpieczenia kredytu kupieckiego jako narzedzia zarzadzania ryzykiem oraz modelowo
bezposredni 1 posredni wpltyw ubezpieczenia kredytu na ksztaltowanie si¢ parametrow polityki
kredytowej przedsigbiorstwa. W ramach uwag koncowych w artykule podniesiono problem
koniecznej modyfikacji (na drodze rozszerzenia) modelu optymalnej polityki kredytowej przed-
sigbiorstwa w aspekcie kosztowym w przedsigbiorstwach, ktore stosuja ubezpieczenie kredytu.
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RYNEK UBEZPIECZEN NA ZYCIE W EUROPIE
I NA SWIECIE — GLOWNE TENDENCJE

Wprowadzenie

Rynek ubezpieczen na zycie jest waznym elementem rynku ubezpieczen
gospodarczych. Zaktady ubezpieczen oferuja tu produkty zapewniajace ochrong
finansowa dobr osobistych cztowieka, to jest zycia, zdrowia, zdolnosci do
pracy. Oferowana ochrona ubezpieczeniowa umozliwia niezaktécony przebieg
procesow gospodarczych oraz stwarza warunki harmonijnego rozwoju spote-
czenstwa. Funkcjonowanie tego rynku wyznaczaja zaréwno czynniki $cisle
zwigzane z dziatalnos$cig ubezpieczeniowa, jak i czynniki o charakterze egzo-
genicznym.

Celem opracowania jest przedstawienie glownych tendencji wystepuja-
cych na europejskim i $wiatowym rynku ubezpieczen na zycie, na podstawie
analizy przypisu sktadki ubezpieczeniowej, z uwzglednieniem czynnikow, ktore
ten przypis determinowaty w latach 2007-2010.

Swiatowy rynek ubezpieczen na zycie

W analizowanym okresie gtowna rolg na §wiatowym rynku ubezpieczen
na zycie odgrywatl rynek europejski, z ktorego przypis sktadki stanowit od
38,32 do 45,67% swiatowej sktadki przypisanej brutto. W ramach rynku euro-
pejskiego dominowat rynek Europy Zachodniej. Waznym uczestnikiem rynku
$wiatowego byt tez rynek amerykanski, zwtaszcza Ameryki Pétnocnej. Udziat
w rynku $wiatowym zakladéw amerykanskich, mierzony sktadka przypisana
brutto, w 2007 roku wynosit 27,05%, a w 2010 roku zmniejszyt si¢ do 24,3%.
Uwage zwraca tez rynek azjatycki, ktorego udziat w §wiatowym rynku ubez-
pieczen na zycie w 2007 roku wyniost 24,27%, a w analizowanym okresie na
skutek dynamicznego rozwoju zwigkszyt si¢ i w roku 2010 wynosit juz 33,94%.
Gléwnym rynkiem azjatyckim byl rynek japonski, na ktorym w 2010 roku
uzyskano przypis sktadki z ubezpieczen na zycie stanowiacy 17,5% przypisu
$wiatowego. Niewielki natomiast byl w latach 2007-2010 przypis sktadki
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z ubezpieczeh na zycie na rynku afrykanskim i australijskim. taczny udziat
tych regionow w rynku §wiatowym ksztaltowat si¢ na poziomie nieco ponad 3%
(tabela 1)'.

Tabela 1
Struktura §wiatowego rynku ubezpieczen na zycie (w %)

Region 2007 2008 2009 2010

Ameryka 27,05 26,78 24,88 24,30
w tym

Ameryka Pénocna 25,58 25,14 23,10 22,13

Ameryka Lacinska i Karaiby 1,48 1,64 1,78 2,16

Europa 45,67 42,19 40,27 38,32
w tym

Europa Zachodnia 44,93 41,17 39,51 37,54

Centralna i Wschodnia Europa 0,74 1,03 0,76 0,78

Azja 2427 27,74 31,79 33,94

Afryka 1,54 1,52 1,71 1,87

Australia i Oceania 1,47 1,76 1,34 1,57

Zrodto: World insurance in 2010. Premiums back to growth — capital increases. ,,Sigma” 2011, No. 2; World
insurance in 2008: life premiums fall in the industrialized countries — strong growth in the emerging
economies. ,,Sigma” 2009, No. 3.

Na uksztaltowanie $Swiatowego rynku ubezpieczen na zycie w analizo-
wanym okresie decydujacy wplyw miato otoczenie gospodarcze. W 2007 roku
sktadka przypisana brutto z ubezpieczen na zycie wynosita 2 441 823 mln USD.
W latach 2007-2008 sktadka ta wzrosta w ujeciu nominalnym o 1,99%, za$ re-
alnie nastapit jej spadek o 3,5%. Rowniez w 2009 roku przypis sktadki zmniej-
szyt si¢ w poréwnaniu do roku poprzedniego zaro6wno w ujeciu realnym, jak
i nominalnym. Zmniejszenie przypisu sktadki z ubezpieczen na zycie bylo
glownie rezultatem kryzysu, ktory, zapoczatkowany w Stanach Zjednoczonych
w dziedzinie bankowosci hipotecznej, stopniowo rozszerzat swoj zasigeg na inne
kraje i sektory finansowe, przeksztatcajac si¢ w globalny kryzys gospodarczy.
W 2010 roku, w zwigzku ze stopniowym przezwyci¢zaniem zjawisk kryzyso-
wych i ozywieniem gospodarki, na $wiatowym rynku ubezpieczen na zycie za-
notowano wzrost przypisu sktadki. Warto$¢ sktadki przypisanej brutto wyniosta
2 520 072 mln USD, co oznacza wzrost w stosunku do poprzedniego roku
w ujeciu realnym o 3,2% (nominalnie o 6,45%) i jednoczes$nie osiggniecie po-
ziomu sktadki wyzszego niz w 2008 roku. W poszczegolnych regionach §wiata
tendencje zmian sktadki byty zréznicowane (tabela 2).

"W celu dokonania poréwnan dane dotyczace sktadki przypisanej brutto zostaly ustalone w USD.
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Tabela 2

Dynamika sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie na rynkach ubezpieczeniowych
poszczegdlnych regiondw $wiata (w %)

. Dynamika
Region
2007/2006 2007/2008 2008/2009 2009/2010

Ameryka 106,1 100,97 88,32 103,95
w tym:

Ameryka Polnocna 105,6 100,24 87,34 102,01

Ameryka Lacinska i Karaiby 111,4 113,51 103,32 129,11
Europa 106,5 94,23 90,73 101,28
w tym:

Europa Zachodnia 105,5 93,46 91,23 101,14

Centralna i Wschodnia Europa 117,0 141,03 70,65 108,67
Azja 104,3 116,59 108,91 113,66
Afryka 105,4 100,59 107,17 116,42
Australia i Nowa Zelandia 107,9 122,41 72,61 123,95
Swiat 105,4 101,99 95,06 106,45

Zrodto: World insurance in 2010..., op. cit.; World insurance in 2008..., op. cit.; World insurance in 2007:
emerging markets leading the way. ,,Sigma” 2008, No. 3.

Dane przedstawione w tabeli 2 wskazuja, ze zjawiska kryzysowe miaty
w 2008 roku najwigkszy wptyw na rynek ubezpieczen na zycie krajow Europy
Zachodniej. W tym okresie na rynkach amerykanskim, azjatyckim, austra-
lijskim i afrykanskim, a takze krajow Europy Centralnej i Wschodniej miat
miejsce wzrost dynamiki sktadki przypisanej brutto w stosunku do roku po-
przedniego. W 2009 roku tylko na rynkach krajow Azji, Ameryki Lacinskiej
i Karaibow oraz Afryki wzrést przypis sktadki, a na pozostatych rynkach wy-
stapita tendencja spadkowa. W 2010 roku na rynkach ubezpieczen we wszyst-
kich regionach wystapit mniej lub bardziej dynamiczny wzrost przypisu sktadki
z ubezpieczen na zycie. Znaczne réznice w zmianach przypisu sktadki na posz-
czeg6lnych rynkach ubezpieczeniowych $wiadcza o ich zrdéznicowanej po-
datno$ci na oddziatywanie kryzysu. Uwzgledni¢ nalezy tez fakt wystepowania
innych czynnikéw majacych wptyw na ksztaltowanie sktadki przypisanej brut-
to. Obok poziomu aktywnosci gospodarczej, waznymi determinantami przypisu
sktadki z ubezpieczen na zycie byly zwlaszcza: zmiany rozwigzan w zakresie
zabezpieczenia spotecznego, zmiany w prawie podatkowym i ubezpieczenio-
wym, a takze zmiany taryfowe.
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Zmiany na europejskim rynku ubezpieczen na zycie

Charakteryzujac europejski rynek ubezpieczen na zycie, nalezy wskaza¢
na jego znaczng koncentracj¢. Glownymi uczestnikami tego rynku w analizo-
wanym okresie byly: Wielka Brytania, Francja, Niemcy i Wtochy. Sktadka
brutto z ubezpieczen na zycie przypisana na rynkach tych czterech krajow sta-
nowila w analizowanym okresie od 66,6% w 2010 roku do 72,1% w 2007 roku
ogo6tu sktadki z tych ubezpieczen przypisanej tacznie w krajach europejskich.
Dominujacg pozycje na badanym rynku zajmowata Wielka Brytania, chociaz,
na skutek znacznego zmniejszenia przypisu sktadki z ubezpieczen zyciowych,
jej udziat w rynku europejskim w latach 2007-2010 obnizyt si¢ z 38% do
22,14%. Wsrdd krajow europejskich wyrdzni¢ mozna tez grupe, w sktad ktorej
wchodza: Belgia, Hiszpania, Holandia, Luksemburg, Szwajcaria i Szwecja.
Udziat tych krajow w europejskim rynku ubezpieczen na zycie ksztattowat sig
w badanym okresie na poziomie od 2% do 4%. W pozostatych krajach euro-
pejskich, w tym w Polsce, przypis sktadki z ubezpieczen na zycie stanowit
mniej niz 2% lacznego przypisu sktadki na rynku europejskim (tabela 3).
Uwzgledniajac fakt znacznej koncentracji rynku europejskiego nalezy stwier-
dzi¢, ze wykazane wczesniej obnizenie udziatu krajow europejskich w rynku
swiatowym z 45,67% do 38,32% stanowito odzwierciedlenie proceséw za-
chodzacych na gléwnych rynkach ubezpieczeniowych w krajach Europy Za-
chodniej. W krajach Europy Centralnej i Wschodniej w 2008 roku miat miejsce
wzrost sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie, co powodowalo
zwickszenie udziatu tych krajow w rynku $wiatowym. Relatywnie niewielkie
rozmiary sktadki przypisanej brutto w tych krajach w stosunku do sktadki przy-
pisanej w krajach Europy Zachodniej spowodowaty, ze procesy te nie zmienily
istotnie trendéw cechujacych tacznie wszystkie kraje europejskie.

Tabela 3
Struktura i dynamika sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie
w latach 2007-2010
Kraj Struktura w % Dynamika, rok poprzedni = 100%
2007 | 2008 | 2009 | 2010 |2007/2006 | 2008/2007 | 2009/2008 | 2010/2009
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Austria 0,89 | 1,03 | 1,08 | 1,04 98,2 109,7 95,42 96,95
Belgia 2,73 | 3,11 | 2,76 | 2,84 107,7 107,7 80,52 103,93
Butgaria 0,01 | 0,02 | 0,01 | 0,01 119,1 116,4 76,76 97,18
Chorwacja 0,04 | 0,05 | 0,05 | 0,05 111,0 111,2 91,46 94,90
Czechy 0,24 | 0,32 | 0,33 | 0,38 111,2 124,2 95,35 116,90
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cd. tabeli 3
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Dania 1,62 | 1,91 | 2,02 [ 1,97 | 109,1 111,2 95,89 98,66
Finlandia 146 | 1,76 | 191 | 1,85 | 1160 113,5 98,27 97,88
Francja 17,00 [ 17,24 [2036 (19,93 99,1 955 | 107,14 99,15
Grecja 0,28 | 033 ] 036 | 0,33 95,7 111,5 98,81 92,87
Hiszpania 2,86 | 3,72 | 4,01 | 3,59 96,5 122,9 97,58 90,80
Holandia 324 ] 3,70 [ 3,14 | 2,60 98,3 107,7 77,07 83,73
Irlandia 0,89 | 1,03 | 1,08 | 1,04 | 1144 644 | 11552 99,89
Luksemburg | 1,35 | 1,52 | 2,62 | 3,10 92,0 1063 | 156,08 | 119,77
Niemcy 9,15 [10,59 [11,75 [11,90 98,7 1090 | 100,65 | 102,56
Norwegia 1,03 | 1,11 ] 1,05 | 1,15 | 109, 102,3 8525 | 111,55
Polska 071 ] 1,38 0,87 | 093 | 1193 182,1 5729 | 108,29
Portugalia 1,16 | 1,55 | 147 | 1,68 | 1043 1256 85,79 | 11597
Rumunia 0,05 | 0,07 [ 0,05 | 0,05] 1166 120,1 74,96 98,28
Serbia 0,01 | 0,01 [ 0,01 [ 0,01 | 1117 1443 9474 | 102,78
Stowacja 0,09 ] 0,13 ] 014 | 03] 1103 133,7 94,91 95,63
Stowenia 0,07 | 0,09 [ 0,09 | 0,00 1089 1133 92,92 98,98
Szwajcaria | 2,15 | 2,58 | 2,85 | 2,98 | 1018 1134 | 100,07 | 106,15
Szwecja 2,15 | 247 ] 2,65 | 3,05 | 1108 108,1 97,46 | 116,50
Turcja 0,09 | 0,11 [ 0,12 | 0,15 94,1 1105 | 101,95 | 12491
Ukraina 0,01 | 0,02 ] 0,01 | 0,01 Bd 120,6 57,75 94,44
Wegry 025] 025 ] 021 | 022] 1148 97,1 76,02 | 10532
gliie;kaBry' 38,00 (32,62 (22,73 22,14 | 122,5 80,9 63,23 98,67
Wiochy 7,91 | 7,86 [12,09 [12,64 874 936 | 139,54 | 10587
Kraje

europejskie | 100 | 100 | 100 | 100 | 105,6 94,2 90,73 | 101,28
ogblem

Bd - brak danych

Zrodto: World insurance in 2006: premiums come back to life”. ,,Sigma” 2007, No. 4; World insurance in
2007..., op. cit.; World insurance in 2008..., op. cit.

Badanie dynamiki przypisu sktadki wskazuje, ze w 2007 roku na euro-
pejskim rynku ubezpieczeniowym wystepowala tendencja wzrostowa sktadki
przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie. Wsrod krajow Europy Zachodniej
najwigkszy wzrost sktadki z ubezpieczen na zycie wykazata Wielka Brytania.
Sktadka przypisana brutto wzrosta tez w Belgii, Danii, Holandii, Irlandii, Nor-
wegii, Portugalii, Szwecji 1 Szwajcarii. Wzrost przypisu sktadki wystgpit
rowniez w krajach Europy Centralnej i Wschodniej. Na rynkach ubezpieczenio-
wych tych krajow coraz wigkszg role odgrywaly ubezpieczenia na zycie
spetniajace nie tylko funkcje ochronne, ale tez inwestycyjne i oszczednosciowe.
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Zwigkszenie popytu na te ubezpieczenia determinowaly zaré6wno czynniki de-
mograficzne, jak réwniez spoleczno-gospodarcze, na przyktad rozwigzania
podatkowe, konstrukcja systemoéw emerytalnych i inne. Wzrost sprzedazy
hamowaty pojawiajace sie juz od potowy 2007 roku perturbacje na rynku ka-
pitatlowym.

Negatywne tendencje poglebily sie¢ w 2008 roku. Spowolnienie gospo-
darcze, wzrost bezrobocia, deprecjacja aktywow, obnizenie rentownos$ci dziatal-
nosci inwestycyjnej spowodowaty, ze w 2008 roku zmniejszyt si¢ przypis
sktadki z ubezpieczen na zycie na rynku europejskim. Najwigkszy spadek
sprzedazy dotyczyl nowoczesnych ubezpieczen na zycie, zawierajacych element
inwestycyjny. Obnizenie przypisu sktadki z ubezpieczen na zycie wystgpito
w wigkszosci krajow Europy Zachodniej i w niektérych krajach Europy
Centralnej i Wschodniej. Najwigkszy spadek mial miejsce w Irlandii, gdzie
zjawiska kryzysowe wystapity ze szczegdlna ostroscia. W Wielkiej Brytanii
tendencje spadkowa dodatkowo poglebito wprowadzenie niekorzystnych
rozwigzan podatkowych. Analizujac sytuacje na rynku europejskim warto
zwréci¢ uwage na fakt, ze w 2008 roku w niektorych krajach wystapit wzrost
przypisu sktadki z ubezpieczen na zycie. Tak bylo na przyklad w Polsce,
gtéwnie na skutek zwiekszenia sprzedazy tzw. produktow strukturyzowanych
bez funduszu kapitalowego z gwarancja ochrony kapitatu lub zysku.

Ogolna sytuacja na europejskim rynku ubezpieczen na zycie nie po-
prawita si¢ w 2009 roku. W stosunku do roku poprzedniego odnotowany zostat
spadek przypisu sktadki. Spadek ten zostal wygenerowany na rynku ubezpie-
czeniowym Europy Zachodniej. W wielu krajach tego regionu, na przyktad
Wielkiej Brytanii, Holandii, Belgii, Danii na skutek kryzysu nadal wystgpowat
spadek sprzedazy, gléwnie ubezpieczen na zycie zawierajacych element in-
westycyjny, chociaz jednocze$nie we Wtoszech, Francji, czy Niemczech miat
miejsce wzrost przypisu sktadki, wynikajacy ze zwigkszonej sprzedazy ubez-
pieczen, w ktorych konstrukcji uwzgledniono atrakcyjne gwarantowane stopy
zwrotu. Wzrost przypisu sktadki w Luksemburgu byl natomiast w znacznej
mierze wynikiem aktywnosci ubezpieczycieli na rynkach zagranicznych.
W krajach Europy Centralnej i Wschodniej w 2009 roku wystapit dalszy spadek
sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie, zwigzany glownie ze zmniej-
szeniem zainteresowania ubezpieczeniami o charakterze inwestycyjnym.

Po dwoch latach spadku sktadki przypisanej brutto z ubezpieczen na
zycie, w 2010 roku nastapit wzrost jej przypisu. Wychodzenie z kryzysu, spo-
walniane jednakze koniecznoscia rozwigzywania problemow krajow euro-
pejskich zwigzanych z dlugiem publicznym 1 inflacjg, a takze wystepowanie
trendu stabilizacyjnego na rynkach kapitalowych — to istotne determinanty gos-
podarcze, ktére obok innych czynnikéw, na przyktad demograficznych, przy-
czynily si¢ do ozywienia na rynku ubezpieczen na zycie. W kilku krajach
Europy Centralnej i Wschodniej, na przyktad w Polsce, na Wegrzech czy
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w Czechach, po spadkach w 2009 roku, nastapit wzrost przypisu sktadki, gtow-
nie zwigzany ze sprzedaza ubezpieczen z ubezpieczeniowym funduszem kapita-
towym. W kilku krajach Europy Zachodniej, m.in. we Wloszech czy Niem-
czech, wzrost przypisu skladki spowodowany zostat zwigekszeniem sprzedazy
ubezpieczen, ktorych warunki przewidywaty atrakcyjne gwarancje stopy
zwrotu. Znaczny wzrost przypisu sktadki w Luksemburgu wynikal natomiast
gtéwnie z operacji o charakterze miedzynarodowym. Nalezy jednak zwrocic
uwagg na fakt, ze w wielu krajach europejskich w 2010 roku nadal wystepo-
waly tendencje spadkowe przypisu sktadki. Najwieksze zmniejszenie sktadki
przypisanej brutto z ubezpieczen na zycie wystapito w Holandii. Byto ono spo-
wodowane silng konkurencja ze strony produktow bankowych, ktorych nabycie
bylo zwiazane z mozliwoscia skorzystania z przywilejow podatkowych.

Podsumowanie

Na podstawie przeprowadzonych badan stwierdzi¢ nalezy, ze w latach
2007-2010 wystgpity istotne zmiany na rynku ubezpieczen na zycie. Glowna
ich determinantg stanowit kryzys ekonomiczny i finansowy. Jednak, chociaz
w skali globalnej dominowaly zjawiska negatywne, na rynkach ubezpieczenio-
wych w poszczegdlnych regionach wystepowaly rowniez pozytywne trendy
rozwojowe. Znaczne réznice w zmianach przypisu sktadki na poszczegdlnych
rynkach ubezpieczeniowych $wiadcza z jednej strony o ich zréznicowanej po-
datnosci na oddziatywanie kryzysu, a z drugiej o oddziatywaniu rowniez innych
czynnikdéw na poziom sktadki przypisanej brutto.

Okreslajac perspektywy dla rynku ubezpieczen na zycie, prognozuje si¢
trend wzrostowy, co wynika z poprawy uwarunkowan gospodarczych oraz ze
zwickszajacego si¢ zapotrzebowania na produkty oszczednosciowe.
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LIFE INSURANCE MARKET IN EUROPE AND IN THE WORLD —
MAIN TENDENCIES

Summary

The aim of this article is to analyse changes on life insurance market in 2007-2010.
The changes were caused mainly by financial and economic crisis since a half of 2007. The crisis
has had a negative impact on insurance premium growth. But there were also some positive trends
of development on some life insurance markets because the other factors have had influence
on gross premium. In 2010 there was a return to positive growth on life insurance market, what
is regarded as a symptom of market recovery.
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CENA A RYZYKO W WIELOOPCYINYCH
UBEZPIECZENIACH NA ZYCIE

Wprowadzenie

Niezaleznie od typu ubezpieczenia, jednorazowa sktadka netto jest taka
wielkos$cig funduszu, ktérg ubezpieczony powinien zaptaci¢, aby ubezpieczyciel
dysponowat wystarczajacymi $rodkami na pokrycie wyptaty wszystkich swiad-
czen w trakcie trwania umowy. Zgodnie z zasadami matematyki aktuarialnej
sktadke netto, czyli ceng¢ ubezpieczenia wyznacza si¢, uwzgledniajac ryzyko
zwigzane z danym typem ubezpieczenia. W przeciwienstwie do klasycznych
ubezpieczen w wieloopcyjnych ubezpieczeniach na zycie, dokonujac wyceny
nalezy uwzgledni¢ nie tylko losowy moment wyptaty, ale rowniez proces
aktywizacji opcji oraz wptyw stopy procentowej na dokonywanie wyceny. To
stanowilo przestanke do uwzglednienia w kalkulacji sktadki dwodch aspektow
ryzyka:

— finansowego, obejmujacego stope procentowsa i jej wplyw na wyceng stru-
mieni finansowych, co stanowi podstawe prawidtowych kalkulacji sktadek,

— wynikajacego z przedmiotu ubezpieczenia, czyli uwzglednienie opcji i ich
wptywu na wysokos¢ sktadki.

Stanowito to podstawe modyfikacji klasycznej zasady rownowaznosci, tak aby

na jej podstawie prawidtowo wyznaczy¢ sktadke ubezpieczeniowa z uwzgled-

nieniem zaréwno ryzyka wynikajacego z zawartej umowy, jak réwniez ryzyka

finansowego z nim zwiazanego.

Zasada rownowaznosci

Kalkulacji sktadki dokonuje ubezpieczyciel w momencie zawierania
umowy 1 zgodnie z zasadg rownowaznosci sktadke netto wyznacza si¢ w taki
sposob, aby warto$¢ aktuarialna przysztych sktadek zrownowazyla wartose
aktuarialng przysztych $wiadczen. Zatem w klasycznych ubezpieczeniach na
zycie oznacza to rownos$¢ wartosci oczekiwanych. W ubezpieczeniu wielo-
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opcyjnym obejmujacym rézne przypadki zyciowe przy obliczaniu warto$ci
oczekiwanej strumieni ptatno$ci nalezy uwzglednic histori¢ procesu aktywizacji
opcji {X(¢)}. Dlatego warto$¢ aktuarialna ptatnosci w ubezpieczeniu wielo-

opcyjnym obliczana jest jako odpowiednia warunkowa warto$¢ oczekiwana
ptatnosci, pod warunkiem calej historii procesu {X(#)} oznaczonej F, i okres-

. 1
lana jest wzorem :

1
E[ZB(T)|F,]= E[% [o()aB()) F}

T

2

gdzie funkcja B(¢) to warto$¢ ptatnosci dokonanych do chwili # > 0.
Przyjmujac, ze proces {X (l‘)}ZZO jest procesem Markowa, przy obli-

czaniu warto$ci oczekiwanej uwzglednia si¢ jedynie stan terazniejszy procesu.
Wartos¢ aktuarialna ptatnosci dana jest wowczas nastepujacym wzorem:

E[ZB(T)| X(t)=i]= E{% ! v(z)dB(7)| X (t) = i]

Woéwczas kalkulacji sktadki nalezy dokona¢ wedtug nastepujacej zasady:

E(ZIT/(0.m| X(0)=1)= > E(ZB,(0,n)| X(0)=1)=

po wszystkich
rodzajach swiadczen

= E((2C] (0.n)+ ZD] (0,n)+ ZC/* (0,n)) | X(0) =1).
gdzie:

IT,(T) - strumiefi naptywu skfadek,
C,;(T) - Swiadczenie w postaci rent,
D,(T) - s$wiadczenie jednorazowe z tytutu dozycia okreslonego wieku,

C;(T) — Swiadczenie z tytutu zajscia okreslonego przypadku zyciowego.

'S. Ostasiewicz: Skladki w wybranych typach ubezpieczen zyciowych. Wydawnictwo Akademii Ekono-
micznej, Wroctaw 2003.
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Prawidtowa kalkulacja skiadki

Oznaczmy przez p"“(¢) jednorazows skladke netto ptacong w mo-

mencie ¢. Przyjmijmy, ze p"(0)= p" oznacza jednorazows sktadke netto

statej wysokosci ptacong z gory (czyli w momencie zawarcia umowy ubezpie-
czenia). W tym przypadku zaktualizowana warto$§¢ dochodéw z tytutu sktadek
rowna jest jednej skladce i jest ona rowna wartosci oczekiwanej zaktualizo-
wanych przysztych §wiadczen wynikajacych z umowy. Wzor na jednorazowa
sktadke netto jest wowczas nastgpujacy:

"= E((ZC/(0,n)+ ZD/ (0,n)+ ZC* (0,n)) | X (0) = 1)

Podstawiajac do powyzszego wzoru wartosci aktuarialne $wiadczen zwiazanych
z ubezpieczeniem wieloopcyjnym, otrzymuje si¢ warto$¢ aktuarialng (na mo-
ment zawarcia ubezpieczenia) sumy $wiadczen. Jednorazowa sktadka netto dla
polisy wieloopcyjnej z dowolng liczba opcji dodatkowych, wyznaczona zgodnie
z zasadg rbwnowaznosci, dana jest nastgpujacym wzorem:

n

P =3 | [ pld(C )+ D, @)+ ZT e ey (@), P wy (@)de |

jeSLo k=j 0

Sktadka netto przeznaczona jest na pokrycie aktualnych i przysztych s§wiadczen.
W przypadku ubezpieczen klasycznych sktadka netto przeznaczona jest w ca-
fosci na pokrycie §wiadczen wyplacanych przez firme w przypadku $mierci
ubezpieczonego. Natomiast w ubezpieczeniu wieloopcyjnym, obejmujgcym
rozne przypadki zyciowe, sktadka netto dzielona jest na czg$ci przeznaczone na
poszczegblne jednostki ryzyka zwigzane z wielorakim przedmiotem ubez-
pieczenia, innymi stowy na pokrycie poszczegdlnych $wiadczen oraz od-
szkodowan. Powyzszy wzor przyjmuje rownowazng nastepujaca postac:

P = Z]I‘ e pldC (r)+ Z]Z e pldD.(r)+ ZZI. e ¢, (0), p, wy (v)dr

JjeS o JjeS o jeSk#j o

A B C

Trzy sktadniki tej sumy maja nastgpujaca interpretacje:

A —jest to czes¢ sktadki przeznaczona na wyplate renty w razie utraty zdrowia
lub zdolnosci do pracy wskutek zajScia zdarzenia przewidzianego
W umowie,
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B —oznacza czg$¢ skladki przeznaczona na wyplate jednorazowego $wiad-
czenia z tytutu dozycia wieku n,

C - oznacza czg$¢ sktadki przeznaczong na wyplate jednorazowego $wiad-
czenia z tytutu zajscia zdarzenia losowego objetego umowa ubezpiecze-
niowa.

Jednorazowa sktadka netto jest wiec suma czesci sktadki przeznaczonych na po-
krycie ryzyka zwigzanego z objeciem umowa ubezpieczenia wielorakich przy-
padkéw zyciowych. Dwa podstawowe przypadki zyciowe — zycie i $mieré —
objete sa ubezpieczeniem podstawowym, natomiast przypadki zyciowe wy-
odrebnione w ramach pierwszego z nich objete s3 umowami dodatkowymi,
stanowigcymi opcje dodatkowe do ubezpieczenia podstawowego. Dokonujac
prostych przeksztatlcen wzoru, otrzymuje si¢ jednorazowa sktadke netto w ubez-
pieczeniu wieloopcyjnym jako sume dwoch wielkosci: sktadki pokrywajacej
ryzyko wynikajace z umowy podstawowej (Smieré¢, dozycie konca okresu) oraz
czesSci przeznaczonej na pokrycie ryzyka zwigzanego z umowami dodatko-
wymi. Po przeksztatceniach sktadka dana jest nastgpujacym wzorem:

p= j & p™(dD,y () + ¢,y (7) (7)) +Zj e pl® (dDg (1) + ¢y (D D(T)dr) +
0 i=l ¢
A

+Zj eidrcﬂs, (@) z'p,\l:l H:”Hs, (D)dr+ ZI e rp)fl § [dcg (0+ Con (T)/us, q(D)dr+ zcs,s : (T);us,s ; (D)d TJ

=l i=l o J#i

B

Przedstawiony wzor jest uogo6lnieniem wzoru na jednorazowa skladke
netto w ubezpieczeniach zyciowych (tradycyjnych® i wielorakich’) oraz wielo-
opcyjnych®, w ktorych nie uwzgledniano wszystkich strumieni ptatnosci.

Ubezpieczony moze optaca¢ sktadki nie tylko w formie jednorazowej, ale
rowniez przez dowolny okres ubezpieczenia. Ubezpieczony optaca sktadki, gdy
jest zdrowy, a to odpowiada sytuacji, gdy nie jest aktywna zadna opcja, tzn. gdy
proces {X(¢)} jest w stanie H. Wowczas okreslona wzorem zasada réwno-

waznosci przyjmuje nastgpujaca postac:

fe-f” pMdTL, (v) = E((ZC1(0,n)+ ZD(0,n)+ ZC *(0,n))| X (0) =1)

2 H.U. Gerber: Life insurance mathematics. Springer, Berlin 1995.
3 M. Mattoka: Matematyka w ubezpieczeniach na zycie. Wydawnictwo WSB, Poznan 1997.
*S. Ostasiewicz: Op. cit.
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Podstawiajac do wzoru warto$ci zaktualizowane §wiadczen otrzymuje sig:

[em pldrl, () =
0

n n

=Y\ [e P (dC,@)+dD,(0))+ X [ e e, (@) pl (D)7 |

k#j 0
Przyjmujac, ze sktadki placone sg ze statg intensywnoscig, tzn. 7" (¢) = 7",
jej wysokos$¢ oblicza si¢ wedtug nastepujacego wzoru:

)

net J
T =

n

e plldCi(x) Y [e" plhaD,(r) ZZje"“cﬂ(r),pf”'u,,-k(r)dr
+-L +

Jj k#jo

-5T HH
e pMdr

O — (O
O — > (O

n
-8 HH -5 HH
e’ pldr J.e p.dr
0

A B C

Interpretacja poszczegdlnych czesci jest nastepujaca:

A - skladka przeznaczona na wyptate renty w razie utraty zdrowia lub zdol-
nosci do pracy,

B - sktadka przeznaczona na wyptate jednorazowego $wiadczenia z tytutu do-
zycia wieku n,

C - sktadka przeznaczona na wyptate jednorazowego odszkodowania z tytutu
zaj$cia w zyciu ubezpieczonego zdarzenia objetego umowa.

Analogicznie jak w przypadku jednorazowej sktadki netto, rowniez w tym przy-

padku sktadke netto mozna przedstawi¢ jako sumg sktadki podstawowej oraz

sktadki dodatkowej przeznaczonej na pokrycie swiadczen dodatkowych:

m 1

e’ p" d( Dy (7)+ ¢y (D)t (7)d) +Z I ot pfyfd( D (1) +¢5 (D)t D(r)dr)

i=l

O C—

7= - +
Jle*& pMdr
0
A
ij ¢ PP d(Cs (0) 45 (s () éjeﬁ” P (D)t (D)l
) =l ¢ i=l

T
n

J.ef‘s'r . pr dr
0

B
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Natomiast sktadka statej wysokosci ptatna w ustalonych odstepach czasu dana
jest wzorem:

m n

e’’ ‘rprd(DH @O+ @O tp(D)d T) + z"‘e_& Tp)lfﬂ d( Dy D+ CS[.D(T)#.S;D(T)dT)

O ey

i=l

7= - +
Y
V=0
A
Z‘J‘e—&r rpfg‘ d( G (@ +CSI.H(T);U.S:H(T)dT) +Z’|‘e_&r P Cps, (Dt (D)™
L =lo i=l
el
V=0
B

Uzyskane wzory stanowig uogolnienie wzoréow na sktadke netto dla tradycyj-
nych ubezpieczen na zycie obejmujacych tylko czgs$¢ sktadki na ryzyko pod-
stawowe, stanowiagce pierwszy sktadnik sumy, jak rowniez rozpatrywanych
w literaturze ubezpieczen wieloopcyjnych® nieobejmujacych wszystkich
strumieni ptatnosci’.

Skiadka netto w wybranych wieloopcyjnych
ubezpieczeniach na zycie

Przyktad dotyczy n-letniego ubezpieczenia podstawowego (UZ, UD
i UZD) wraz z umowa dodatkowg dotyczaca trwatego inwalidztwa wskutek nie-
szczgsliwego wypadku (NW). Ochrona ubezpieczeniowa obejmuje utrate zdro-
wia i zwigzang z tym utrat¢ zdolno$ci do pracy wskutek nieszczegsliwego wy-
padku. Przedmiotem ubezpieczenia jest wigc Smier¢ ubezpieczonego oraz
catkowite inwalidztwo bedace wynikiem nieszczesliwego wypadku. Zgodnie
z takg umowa podstawowg firma ubezpieczeniowa wyptaca jednorazowe §wiad-
czenie w wysokosci ¢ j.p. w przypadku $mierci ubezpieczonego lub w wy-
sokosci d j.p. w przypadku dozycia konca okresu ubezpieczenia w zaleznosci od
przyjetego wariantu. W przypadku doznania przez ubezpieczonego trwatego
uszczerbku na zdrowiu w wyniku nieszczesliwego wypadku, firma ubezpiecze-
niowa, zgodnie z umowa dodatkowa, wyptaca jednorazowo s$wiadczenie

* S. Habermann, E. Pitaco: Actuarial models for disability insurance. Chapman&Hall/CRC, London 1999.

® H. Wolthuis: Life insurance mathematics (The Markovian model). Universiteit van Amsterdam, Amsterdam
2003.
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w wysokosci ¢ j.p., w momencie uznania inwalidztwa na przyktad na rehabili-
tacje i ewentualne operacje w wysokosci dwukrotnej sumy ubezpieczenia oraz
ubezpieczyciel rozpoczyna wyptate renty do konca okresu ubezpieczenia.

Aby wyznaczy¢ wielko$¢ sktadki, nalezy okresli¢ zaktualizowang i ak-
tuarialng warto$¢ strumieni ptatnosci wynikajacych z zawartej umowy. Aktua-
rialng wartos¢ catkowitych przeplywow pienigznych dla ubezpieczenia wielo-
opcyjnego z opcja NW przedstawiono w tabeli 1.

Tabela 1

Wartos¢ aktuarialna catkowitych przeptywow pienigznych dla ubezpieczenia
(UZ, UD i UZD) z opcja NW

Warto$¢ aktuarialna

Wptacone sktadki

E(ZI"(0.n)| X (0)=H )=n[e p!ds

O C—

Dwukrotna suma ubezpieczenia wyptacona z tytutu inwalidztwa (NW1)

E(ZC™ (0.n)| X(0)= H)=2c j e p™o(x+s)ds

0

Renta inwalidzka (NW2)

E(ZCS(O,n) | X (0) =H) =b]1.e(5"‘ pids
0

Jednorazowa wyptata z tytutu dozycia konca okresu ubezpieczenia
J _ _ —on HH HS
E(ZD'(0,)| X(0)=H)=d ", p!" + ,p!")
Jednorazowa suma ubezpieczenia wyptacona na wypadek $mierci (osoby zdrowej lub chorej)

E(ZC™(0.,n)| X(0)=H)=

= c_[ e p" u(x+s)ds+ cJ- e pPv(x+s)ds
0 0
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Wysoko$¢ jednorazowej sktadki netto dla umowy ubezpieczenia na zycie
z opcja NW wyraza si¢ wzorem:

n n
p" = CJ. e’ p™u(x+s)ds+d-e’" p™+ c_[ e pBvix+s)ds+d-e" p*
0 0

A B
n n
+ bJ. e’ pBds+ ZCJ e pMo(x+s)ds
0 0

c

gdzie:

A —jest to cze$¢ skladki przeznaczona na $wiadczenia wyptacane z tytulu
umowy podstawowej (dozycia lub $mierci w zdrowiu) w zaleznosci od
przyjetego wariantu,

B —jest to cze$¢ skladki przeznaczona na $wiadczenia wyptacane z tytulu
umowy podstawowej (dozycia lub $mierci w chorobie) w zaleznosci od
przyjetego wariantu,

C —jest to czg$¢ skladki przeznaczona na §wiadczenia wyplacane z tytutu
umowy dodatkowej (C, — jednorazowa wyptata, C, — renta inwalidzka).

Natomiast wysoko$¢ statej sktadki okresowej platnej przez ubezpieczonego

przez caty okres ubezpieczenia lub do momentu $mierci w rozpatrywanym
ubezpieczeniu z opcja NW okreslona jest nastepujaco:

X

CJ. e” pMu(x+s)ds+d-e*" p™
0

net __

p_

j‘e"” pds
0

c[e? pPvirtsyds+d-¢*" pl® +be™ pPds+2cfe” plo(x+s)ds
+ 0 0 0 .

je"” pMds
0

Zgodnie z przedstawionymi wzorami prawidlowo skalkulowana sktadka jest
funkcjg okresu trwania ubezpieczenia, wieku ubezpieczonego, jak rowniez za-
lezy od aktywnej opcji ubezpieczenia i przyjetej stopy procentowej. Dlatego tez
w dalszej czgsci pracy, wykorzystujac wyprowadzone wzory i rozwigzujac od-
powiednie catki z wykorzystaniem programu Mathematica, zbadano wplyw
poszczegblnych sktadnikéw ryzyka na wysokosé sktadki netto.
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Na ponizszym rysunku przedstawiono wysokos¢ sktadki netto przy
ustalonej stopie oprocentowania (rownej 5%) w zalezno$ci od wieku i1 dtugosci
trwania ubezpieczenia.

Rys. 1. Sktadka netto statej wysokosci platna przez caly okres ubezpieczenia jako funkcja x, n
w ubezpieczeniach UZ i UD

W tabelach 2-4 przedstawione zostaty wysokos$ci sktadki ptatnej ze stala
intensywnoscia przez caty okres ubezpieczenia.

Tabela 2

Wysoko$é sktadki netto o stalej wysokosci i jej podziat dla 20-letniego UZ z NW

X A B C, C, et
20 0.00601213 | 0.0000294321 0.00126465 | 0.0000457572 0.00735197
25 0.00656371 | 0.0000424763 0.00172342 | 0.0000584241 0.00838803
30 0.00741183 | 0.0000718353 0.00263018 | 0.0000835238 0.0101974
35 0.00870922 [ 0.000142029 0.00441043 |  0.000133009 0.0133947
40 0.010676 | 0.000318753 0.0078645 |  0.000229801 0.019089
45 0.0136104 | 0.000779646 0.014427 0.00041669 0.0292338
50 0.017871 0.00199574 0.0264463 |  0.000769721 0.0470828
55 0.0237954 0.00513872 0.0471614 0.00141156 0.077507
60 0.0316004 0.0127486 0.0799957 0.0025039 0.126849
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Tabela 3

Wysokos¢ sktadki netto o stalej wysokosci i jej podziat dla 20-letniego UD z NW

X A B C, C, "

20 0.0271103 0.000379644 0.00126465 | 0.0000457572 0.0288004
25 0.0267329 0.000534179 0.00172342 | 0.0000584241 0.0290489
30 0.0261037 0.000835739 0.00263018 | 0.0000835238 0.0296531
35 0.0250515 0.00141423 0.00441043 0.000133009 0.0310091
40 0.0233025 0.00249229 0.0078645 0.000229801 0.0338891
45 0.0204648 0.00440084 0.014427 0.00041669 0.0397093
50 0.0161285 0.00747192 0.0264463 0.000769721 0.0508164
55 0.0103136 0.0115549 0.0471614 0.00141156 0.0704414
60 0.00436433 0.0150327 0.0799957 0.0025039 0.101897

Tabela 4

Wysoko$é sktadki netto o statej wysokosci i jej podziat dla 20-letniego UZD z NW

X A B C, G, z"

20 0.0331224 | 0.000409076 |  0.00126465 | 0.0000457572 0.0348419
25 0.0332966 | 0.000576655 |  0.00172342 | 0.0000584241 0.0356551
30 0.0335155 | 0.000907574 |  0.00263018 | 0.0000835238 0.0371368
35 0.0337607 |  0.00155626 |  0.00441043 | 0.000133009 0.0398604
40 0.0339784 |  0.00281105 0.0078645 |  0.000229801 0.0448838
45 0.0340752 | 0.00518048 0.014427 | 0.00041669 0.0540994
50 0.0339995 | 0.00946766 0.0264463 |  0.000769721 0.0706832
55 0.034109 0.0166937 0.0471614 | 0.00141156 0.0993755
60 0.0359647 0.0277813 0.0799957 0.0025039 0.146246

Analizujgc przedstawione tabele sktadek mozna zauwazy¢, ze w przy-
padku ubezpieczen wieloopcyjnych we wszystkich typach ubezpieczen wy-
sokos¢ sktadek rosnie wraz z wiekiem ubezpieczonego. Aktywna opcja ubez-
pieczenia determinuje odpowiednie strumienie ptatnosci, od ktorych wyceny
powinna zaleze¢ wysokos¢ naleznej sktadki. Ze wzgledu na to, ze polskie firmy
ubezpieczeniowe ceny za opcje nie uzalezniaja od wieku osoby ubezpieczanej,
a tym samym wedhug nich ryzyko nie determinuje jej wysokosci, interesujace
jest zbadanie udziatu poszczegodlnych czgsci sktadki zwigzanych z réznym ry-
zykiem (r6znymi przypadkami zyciowymi) objetym ubezpieczeniem w skladce
catkowitej. Wykazano, ze calka netto jest suma czgsci pokrywajacych ryzyko
wynikajace z umowy podstawowej ($mieré, dozycie konca okresu) oraz czgsci
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przeznaczonych na pokrycie ryzyka zwigzanego z roznymi umowami dodatko-
wymi. Udzial ten dla wszystkich typow ubezpieczenia podstawowego z opcja
NW przedstawiono na rys. 2-4.
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Rys. 2. Podziat sktadki 20-letniej umowy ubezpieczenia UZ z opcja NW
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Rys. 4. Podziat sktadki 20-letniej umowy ubezpieczenia UZD z opcja NW

Na podstawie przedstawionych rysunkow i obliczen mozna stwierdzic,
ze struktura sktadki zmienia si¢ w zaleznosci od wieku wstgpu ubezpieczonego.
Dla oséb ubezpieczanych w wieku do 45 lat, zasadnicza cze$¢ sktadki netto
w przypadku uméw podstawowych wszystkich typéw ubezpieczen (UZ, UD
i UZD) stanowi cze§¢ przeznaczona na pokrycie ryzyka wynikajacego z umowy
podstawowej. Moze to uzasadnia¢ fakt, ze firmy ubezpieczeniowe najczesciej
oferuja mozliwo$¢ ochrony zdrowia tylko jako dodatek do ubezpieczenia pods-
tawowego.

Natomiast w przypadku oséb starszych, z punktu widzenia ubezpieczy-
ciela ryzyko zwigzane z wyptata dodatkowych $wiadczen jest tak duze, ze ubez-
pieczenie staje si¢ zbyt drogie i dlatego tez firmy nie umozliwiaja osobom
w wieku powyzej 50 lat wykupywania opcji dodatkowych. W przedstawionych
wynikach nie znajduje natomiast uzasadnienia uzaleznianie przez firmy ubez-
pieczeniowe wysokosci sktadki od umowy dodatkowej wytacznie od sumy
ubezpieczenia. W przypadku umdéw ubezpieczenia zawieranych z osobami
w wieku powyzej 45 lat czgs¢ sktadki za ubezpieczenie dodatkowe stanowi az
od 40% do 96% sktadki catkowitej w zaleznos$ci od przyjetego wariantu umowy
podstawowej, podczas gdy w przypadku, gdy umowa zawarta jest z osoba
w wieku do 45 lat, udziat ten wynosi od 5% do 40%. Przy obliczaniu wysoko$ci
sktadki za ubezpieczenie dodatkowe konieczne jest wigc uwzglednianie wieku
osoby ubezpieczane;.
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Ze wzgledu na fakt, ze ubezpieczenia na zycie sa ubezpieczeniami dtugo-
terminowymi, wydaje si¢ istotne uwzglgednianie rowniez ryzyka stopy pro-
centowej przy wycenie strumieni platnosci. Na wykresach przedstawiono
ksztattowanie si¢ wysokosci sktadki netto w zaleznos$ci od przyjetej stopy opro-
centowania.

Rys. 5. Sktadka netto statej wysokosci platna przez caly okres ubezpieczenia jako funkcja stopy
procentowej w ubezpieczeniu UZ i UD

Powyzsze wykresy sg prezentacja graficzng wysokosci sktadki netto jako
funkcji stopy procentowej oraz okresu trwania ubezpieczenia przy ustalonym
wieku ubezpieczonego. Na podstawie przedstawionych funkcji mozna zaobser-
wowagé, ze przyjeta przez ubezpieczyciela bazowa stopa procentowa wptywa na
wycene $wiadczen, a tym samym na wysokos$¢ naleznej sktadki netto, przy
czym coraz wigksze jest ryzyko stopy procentowej przy kontraktach za-
wieranych na dlugi okres ubezpieczenia. W zwiazku z tym ubezpieczyciel,
ustalajac bazowa stope procentowa, stanowiaca dla niego podstawe wyceny
przeplywow pienieznych zwigzanych z ubezpieczeniem, powinien uwzgledniaé
zmiany stopy procentowej zwlaszcza w ubezpieczeniach dlugoterminowych. Na
rys. 6 przedstawiono wykresy wartosci sktadki w ubezpieczeniu na zycie jako
funkcji stopy procentowej przy ustalonym okresie trwania ubezpieczenia
(n=20, 40, 60) oraz jako funkcji okresu ubezpieczenia dla wybranych po-
ziomow stopy procentowej (i = 0,005; 0,2; 0,06) — rys. 7.
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Rys. 6. Sktadka netto jako funkcja stopy procentowej w ubezpieczeniu UZ dla n = 20, 40, 60
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Rys. 7. Sktadka netto jako funkcja okresu ubezpieczenia w ubezpieczeniu UZ dla i = 0,005; 0,02;
0,06

Powyzsze wykresy potwierdzaja wplyw przyjetej przez ubezpieczyciela
stopy bazowej na wysokos¢ sktadki netto. Réznica w wysokosci sktadki jest
istotna w przypadku polis o dtuzszym okresie trwania ubezpieczenia. Dlatego
tez, aby zminimalizowa¢ ryzyko zwigzane z prawidlowa wycena,
ubezpieczyciel — ustalajac bazowa stope procentowa — powinien uwzgledniaé
jej wpltyw na wysoko§¢ skladki. Tym samym minimalizowatby ryzyko
finansowe w diugim okresie trwania ubezpieczenia.
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Podsumowanie

W pracy przedstawiono modyfikacje klasycznej zasady rownowaznosci,
wedtug ktorej nalezy prawidlowo wycenia¢ wartos¢ ubezpieczenia i wysokos¢
sktadki netto w wieloopcyjnych ubezpieczeniach na zycie. Modyfikacja ta po-
zwala na uwzglednienie w kalkulacji sktadki zaréwno ryzyka wynikajacego
z zawartej umowy (przedmiotu ubezpieczenia), jak réwniez ujecie ryzyka
finansowego z nim zwigzanego. Na przyktadach wybranych typow ubezpie-
czenia wieloopcyjnego zbadano wptyw procesu aktywizacji opcji, jak rowniez
czynnikéw determinujacych ryzyko zwiazane z przedmiotem ubezpieczenia
oraz ryzyko finansowe na wysoko$¢ sktadki. Potwierdzity one konieczno$¢
takiego sposobu modyfikacji zasady rownowaznosci i kalkulacji sktadki.
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PREMIUM AND RISK IN MULTI-STATE LIFE INSURANCE
Summary

The insurance premium is the value, which the insured shall pay to the insurer had suffi-
cient funds to cover the payment of all benefits during the contract. According to the actuarial
mathematics net insurance premium is calculated based on the risks connected with the type
of insurance.

In contrast to traditional insurance in multi-state insurance the valuation and premium
calculation requires consideration not only a random moment of payment, but also the process
of activation option and the interest rate which was the used. Therefore insurer should take into
account two aspects of risk:

— financialincludinginterestrate,
— connected with process of activation option.
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That was the basis to modify the classical principle of equivalence able to take in the
insurance premium in multi-state insurance. Therefore the essence of my work is the discussion
on the correct premium calculation in multi-state insurance and depending on interest rate
or option of insurance. Knowledge of this permits to describe and estimate the ,riskness”
of insurance contract and minimize financial risk connected with change of option or interest rate.
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NEUTRALIZOWANIE OGRANICZEN POPYTOWYCH
INSTYTUCJII UBEZPIECZEN NA ZYCIE
WYWOLANYCH KRYZYSEM POPRZEZ
ROZNICOWANIE OFERTY UBEZPIECZEN

Wprowadzenie

W wyniku kryzysu gospodarczego na rynku ubezpieczen na zycie moga
zaistnie¢ dekoniunkturalne ograniczenia popytu na produkty ubezpieczeniowe.
Wptywaja one na spadek sprzedazy niektorych produktow ubezpieczeniowych.
Mozliwos¢ réznicowania oferty rynkowej przez towarzystwa ubezpieczen na
zycie pozwala na neutralizowanie ograniczen popytowych. Celem pracy jest
przedstawienie wptywu spowolnienia gospodarczego na popyt na ubezpieczenia
na zycie z uwzglednieniem réznej wrazliwosci koniunkturalnej produktow
ubezpieczeniowych. Uzasadnieniem dla zaprezentowanych tez jest prezentacja
zmian popytu na ubezpieczenia na zycie w Polsce w latach 2007-2011 przed-
stawiona na tle koniunkturalnych zmian popytu na inne produkty na rynku
finansowym.

Ograniczenia popytu na ubezpieczenia zyciowe
w warunkach dekoniunktury na rynku

Towarzystwa ubezpieczen na zycie funkcjonuja w warunkach ostabienia
popytu na oferte produktow ubezpieczeniowych. Czynnikami ograniczajacymi
popyt na ubezpieczenia zyciowe moga sta¢ si¢ negatywnie ksztaltujace sig
warunki rynkowe. Powoduja spadek rozmiaréw sprzedazy produktow ubezpie-
czeniowych, wyrazonej wartoscig sktadki brutto. Niektore z czynnikdéw ograni-
czajacych moga sta¢ si¢ zauwazalne tylko w dlugim okresie i maja charakter
strukturalny. W krétszym okresie zrodta ograniczen popytowych na ubezpie-
czenia zyciowe maja charakter koniunkturalny. Czynniki koniunkturalne wy-
wotuja nagle negatywne zmiany podstawowych wskaznikéw makroekonomicz-
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nych, na przyktad wskaznikéw rynku kapitatlowego, tempa wzrostu produktu
krajowego i1 poziomu zamozno$ci obywateli. Spowolnienie gospodarcze moze
przetozy¢ si¢ na ostabienie checi i obnizenie zdolnosci finansowej spote-
czenstwa do pozyskiwania ochrony ubezpieczeniowej przed skutkami realizacji
ryzyk bedacych przedmiotem ubezpieczen zyciowych: utraty zycia, zdrowia lub
zdolnos$ci do zarobkowania. Aby przeciwdziala¢ ostabieniu popytu, towarzyst-
wa ubezpieczen na zycie roéznicujg oferte produktow w zakresie dopuszczonym
przez regulacje prawne.

Formalne mozliwosci réznicowania oferty rynkowej
przez towarzystwa ubezpieczen na zycie

Réznicowanie oferty ubezpieczen na zycie odbywa si¢ poprzez ksztatto-
wanie szerokosci i dtugosci ich asortymentu'. Mozliwo$é ksztattowania szero-
kosci oferty instytucji ubezpieczen na zycie jest niewielka. Formalnie podmioty
te moga bowiem oferowac jeden rodzaj produktu — ubezpieczenia na zycie.
Normy prawne uniemozliwiajg towarzystwom ubezpieczen na zycie poszerza-
nie oferty o ubezpieczenia majatkowe. Praktycznie uniemozliwiaja réwniez
poszerzanie oferty o inne niz ubezpieczeniowe produkty finansowe”. Instytucje
ubezpieczen na zycie mogg natomiast ksztattowa¢ dlugos$¢ asortymentu i w ten
sposob roznicowaé ofertg. Dokonywane jest to w ramach katalogu grup ubez-
pieczen na zycie okreslonego przez regulacje prawne’. Obejmuje on klasyczne
ubezpieczenia na zycie, ubezpieczenia rentowe, ubezpieczenia na zycie po-
wigzane z funduszem kapitalowym oraz uzupetniajace ubezpieczenia choro-
bowe i wypadkowe’. Instytucje ubezpieczeniowe w ramach tych grup oferuja
unowoczesnione warianty produktow, na przyktad w ramach ubezpieczen na
zycie 1 dozycie wystepuja polisy lokacyjne, taczace ochrone ubezpieczeniowa
z mozliwos$cig lokowania $rodkéw w lokaty bankowe (polisolokaty) badz
w instrumenty pochodne (ubezpieczenia strukturyzowane).

Roéznicowanie oferty ubezpieczen na zycie poprzez ksztaltowanie jej dtu-
gosci dokonuje sie w drodze kompozycji elementéw o rdéznych cechach i prze-
znaczeniu. Ujeto je w sposob syntetyczny w tabeli 1.

! Szeroko$¢ asortymentu ubezpieczen to liczba linii produktéw ubezpieczeniowych. Diugo$é asortymentu
oznacza liczbe produktow ubezpieczeniowych w obrebie danej linii ubezpieczen na zycie. W obrebie linii
ubezpieczyciele dodatkowo poglebiaja asortyment.

2 Por. art. 3 ust. 2 i ust. 8 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej. Dz.U. 2003, nr 124,
poz. 1151 z pdézn. zm.

? Por. Zatacznik do ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dzialalnosci. ., op. cit.

4 Szczegdlnym przypadkiem ubezpieczenia na wypadek $mierci jest ubezpieczenie zaopatrzenia dzieci. Zob.:
Ibid.
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Tabela 1
Zrbéznicowanie cech oferty ubezpieczen na zycie
Cecha Rodzaj ubezpieczenia na zycie
Funkcja ochronna ubezpieczenie na wypadek $mierci, ubezpieczenie
wypadkowe i chorobowe uzupehiajgce
Funkcja pomnazania kapitatu ubezpieczenie na dozycie, ubezpieczenie na zycie

i dozycie, ubezpieczenie z funduszem kapitalowym,
renty zyciowe

Gwarancja ochrony kapitatu

— z gbry okreslona stopa zwrotu polisolokata
— z mozliwoScia osiagnigcia . .
dodatkowych zyskbw ubezpieczenie strukturyzowane

Zwolnienie kwoty $wiadczenia

. . olisolokata, ubezpieczenie strukturyzowane, rent
ubezpieczeniowego z podatku P P Y y

od dochodow kapitatowych zycrowe

Dhugo$¢ okresu ubezpieczenia

— krotki termin (1 rok) polisolokata

— $redni termin (pow. 1 roku) ubezpieczenie strukturyzowane, ubezpieczenie termi-
nowe na zycie

— dhugi termin (dozywotnio) ubezpieczenie na cale zycie

Podmiot odpowiedzialny za wybor

rodzaju strategii pomnazania $rodkow

ze sktadki

— zaklad ubezpieczen klasyczne ubezpieczenia na zycie, renty zyciowe

— ubezpieczajacy ubezpieczenie na zycie z funduszem kapitatowym

Zrédto: B. Hadyniak: Produkty ubezpieczeri na zycie. W: Podstawy ubezpieczer. Tom II — Produkty. Red.
J. Monkiewicz. Poltext, Warszawa 2002, s. 99 i dalsze; B. Hadyniak, T. Szumlicz: Ubezpieczenie
jako urzqdzenie gospodarcze. W: Ubezpieczenia. Podrecznik akademicki. Red. J. Handschke,
J. Monkiewicz. Poltext, Warszawa 2010, s. 86-87; Na czym polegajg polisy lokacyjne? Bezpieczne
Doradztwo Biznesowe Portalu SKARBIEC.BIZ, http://www.skarbiec.biz/pdf/polisy.pdf (dostep:
24.01.2012); M. Kobus: Produkty strukturyzowane w 4 odstonach. Portal SKARBIEC.BIZ,
http://www.skarbiec.biz/alternatywne/produkty.htm (dostep: 24.01.2012).

Jak wida¢, w ofercie ubezpieczen na zycie wyrozni¢ mozna produkty
petiagce wylacznie funkcje ochronng albo laczace w réoznym stopniu funkcje
oszczedzania. Niektore dajg z gory okreslong stope korzysci z zainwestowanego
kapitatu badZz gwarantuja ochrong wartosci kapitatu oraz mozliwos$¢ uzyskania
dodatkowych zyskow w zaleznosci od ksztaltowania si¢ cen instrumentow
bazowych. W przypadku niektorych produktéw ubezpieczeni moga uzyskac¢ do-
datkowe korzysci finansowe wynikajace na przyktad ze zwolnienia kwot wy-
ptacanych $wiadczen ubezpieczeniowych z podatku od dochodéw kapitato-
wych. Oferta ubezpieczen na zycie jest ponadto zréoznicowana ze wzgledu na
dtugos¢ okresu ubezpieczenia, a takze w zaleznosci od tego, kto odpowiada za
wybor rodzaju strategii pomnazania srodkow pochodzacych ze sktadek.
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Réznorodnosé¢ poszczegdlnych elementéw oferty ubezpieczen na zycie
ulatwia pokonywanie ograniczen popytowych, ktére moga zaistnie¢ w wa-
runkach naglego pogorszenia si¢ kondycji catej gospodarki lub kryzysu
w sektorze finansowym. Pewne cechy produktow ubezpieczeniowych stajg si¢
bowiem pozadane przez nabywcdéw i staja si¢ atutem w warunkach de-
koniunktury. Inne z kolei moga traci¢ na znaczeniu, poniewaz nie przynosza na-
bywcom oczekiwanych korzysci.

Mozliwosci pokonywania ograniczen popytowych
dzieki roznicowaniu oferty ubezpieczen na zycie

W warunkach ograniczen popytowych wynikajacych z pogorszenia si¢
czynnikdw makroekonomicznych, instytucje ubezpieczeniowe moga kompen-
sowac utrate korzysci ze sprzedazy niektorych grup ubezpieczen zyciowych,
oferujac produkty o innych cechach. Zaklada si¢ zatem, ze niektére elementy
oferty ubezpieczen na zycie wykazuja ujemna korelacje na zmiane uwarun-
kowan makroekonomicznych. Oznacza to, ze ostabieniu popytu na jedne pro-
dukty ubezpieczen zyciowych towarzyszy¢ moze utrzymanie, a nawet wzrost
popytu na inne. Wyrazne zmiany popytu na produkty ubezpieczen na zycie
w warunkach dekoniunktury korelujg ze spadkiem warto$ci wskaznikow rynku
kapitatowego, a w szczegdlnosci cen instrumentdw finansowych. Jest to czyn-
nik ograniczajacy popyt na ubezpieczenia zyciowe powigzane z funduszami
inwestycyjnymi lub bazujace na innych instrumentach rynku kapitalowego.
Dodatkowo w ubezpieczeniu na zycie z funduszem kapitalowym za strategi¢
lokowania $rodkow ze sktadek odpowiadaja ubezpieczajacy. Nie dysponuja oni
zazwyczaj specjalistyczng wiedzg w zakresie analizy ryzyka inwestycyjnego,
a kierowac si¢ moga glownie checig osiagnigcia szybkich i duzych korzysci
z lokaty kapitatu. W sytuacji, gdy ryzyko inwestycyjne zrealizuje si¢, w zwigz-
ku z obnizeniem si¢ warto$ci wskaznikow gietdowych, reakcja ubezpieczaja-
cych jest czesto wycofanie si¢ z inwestycji oraz spadek popytu na te grupe
produktéw ubezpieczeniowych. Dzigki zrdéznicowanej ofercie ubezpieczen na
zycie ubezpieczyciele moga zrekompensowac spadek popytu na ubezpieczenia
powiazane z funduszem kapitalowym wzrostem sprzedazy innych produktow
ubezpieczeniowych o charakterze oszczednosciowym, takich jak ubezpieczenia
na dozycie (w tym polisolokaty i ubezpieczenia strukturyzowane bazujgce na
przyklad na instrumentach pochodnych) badz rentowe. W ich przypadku to
instytucje ubezpieczeniowe, a nie ubezpieczajacy, dokonuja wyboru strategii
lokowania $rodkéw. Sa przy tym zmuszone dba¢ o bezpieczenstwo lokat, co
moze by¢ pozadang przez klientéw cecha w warunkach niestabilno$ci na rynku
kapitatowym. Zrekompensowanie utraconych przez ubezpieczycieli korzysci
wskutek obnizenia si¢ popytu na ubezpieczenia powigzane z funduszem ka-
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pitalowym jest mozliwe pod warunkiem, ze inne formy lokowania kapitatu
finansowego, jak chociazby lokaty bankowe, przynosza deponentom nizszy po-
ziom korzys$ci finansowych. Wyjatkiem sa polisolokaty, ktére opierajac si¢ na
produkcie bankowym, neutralizujg ograniczenia popytowe, mogace wynikac
z wysokiej substytucyjnosci oszczgdnosciowych produktéw finansowych.

Wskutek dekoniunktury dochodzi zazwyczaj do spadku dochodow
w gospodarce, a takze poziomu zamozno$ci potencjalnych badz obecnych klien-
tow instytucji ubezpieczen na zycie. Spadek zdolno$ci do oszczedzania ne-
gatywnie oddzialuje na poziom popytu na produkty oszczgdno$ciowe, w tym
oszczednosciowe produkty ubezpieczeniowe, jak ubezpieczenia na dozycie,
rentowe badz polisy lokacyjne. Nie musi jednakze negatywnie wptynaé na
korzysci ze sprzedazy ubezpieczen na wypadek $mierci, gtownie ze wzglgdu na
to, ze praktycznie nie posiadajg one substytutow. Zapotrzebowanie na produkty
ochronne moze nawet wzrosna¢, co uzasadniaja dwie przestanki. Pierwsza
z nich uzasadnia wzrost zapotrzebowania na ubezpieczenia na wypadek Smierci
nasileniem si¢ w okresie recesji pesymistycznych nastrojéw odnoszacych sig¢
zaréwno do aktualnych, jak i przyszlych warunkéw zycia. Moga one skloni¢
cze$¢ osob do zabezpieczenia finansowego najblizszych. Druga przestanka
uzasadnia wzrost zapotrzebowania na ubezpieczenia na wypadek $mierci wzros-
tem popytu na inne produkty finansowe komplementarne z produktami ubezpie-
czeniowymi, na przyktad kredyty bankowe’. W warunkach spadku dochodow
w gospodarce popyt na nie moze wzrosnac’.

Pogorszenie si¢ warunkéw makroekonomicznych w gospodarce moze,
lecz nie musi, mie¢ ograniczajacy wplyw na popyt na ubezpieczenia na zycie.
Wplyw réznicowania oferty ubezpieczen na zycie na pokonywanie ograniczen
popytowych mozna zilustrowac na przyktadzie polskiego rynku ubezpieczen na
zycie w warunkach dekoniunktury wywotanej kryzysem finansowym w latach
2007-2011. Kontekst dla przedstawionych zjawisk stanowig koniunkturalne
zmiany popytu na inne produkty na rynku finansowym.

Skala ograniczen popytowych na rynku finansowym
wywotanych kryzysem finansowym w latach 2007-2011

Kryzys finansowy, zapoczatkowany w sektorze bankowym w USA
w 2007 roku, wptynat na pogorszenie warunkéw koniunkturalnych na catym
swiecie, rowniez w Polsce. Szczegodlnie dotkliwie odczut to rynek finansowy,
a zwlaszcza rynek kapitalowy. Warto$¢ podstawowego wskaznika gieldowego

* Jedng z form zabezpieczenia splaty kredytu jest cesja praw z polis ubezpieczen na wypadek $mierci kredyto-
biorcy.

¢ Dotyczy to zwlaszcza tych ubezpieczycieli zyciowych, ktorzy sa powiazani kapitatowo badz organizacyjnie
z bankami.
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WIG od potowy 2007 roku sukcesywnie spadata z kwartatu na kwartat. W naj-
wigkszym stopniu, bo o 27% ulegl on obnizeniu w grudniu 2008 roku w sto-
sunku do wartosci z konca wrzesnia tego roku. W kolejnych miesiacach spadek
warto$ci wskaznika gietdowego ulegl wyhamowaniu, lecz ponowne spowol-
nienie nastgpito w II potowie 2009 roku’. Takie wahania wartosci wskaznika
gieldowego wynikaty z utrzymujacej si¢ niepewnosci makroekonomicznej
w gospodarce swiatowe;.

Niekorzystne uwarunkowania makroekonomiczne ksztattowaty popyt
gospodarstw domowych na oszczgdnosciowe produkty finansowe. Zmiany
popytu dotknely zaréwno lokaty bankowe, jak i produkty zwigzane z wyzszym

ryzykiem inwestycyjnym, jak fundusze inwestycyjne i produkty strukturyzo-
wane.
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* dane za okres do II kwartatu 2010 r.

Rys. 1. Dynamika wartosci depozytow bankowych gospodarstw domowych, aktywoéw netto
funduszy inwestycyjnych i sprzedazy produktow strukturyzowanych

Zrodio: Raporty miesigczne Analiz Online oraz Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, http://
www.izfa.pl; Dane KNF': Sektor bankowy — podstawowe dane 12/2007 i 12/2008; Sytuacja bankow
w okresie styczen-wrzesien 2010 r.; Informacja o sytuacji bankow w I kwartale 2011 r.; Dane mie-
sigczne o sektorze bankowym — listopad 2011 r.; M. Mokrogulski, P. Sepielak: Produkty struktury-

zowane w Polsce w latach 2000-2010. Materiaty i opracowania Urzgdu Komisji Nadzoru Finan-
sowego, Warszawa 2010, s. 17, http://www.knf.gov.pl

" Dane GPW, http://www.gpw.pl
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Jak wida¢ na rys. 1, w okresie spadkéw indeksow gietdowych w latach
2007-2008 coraz nizsza i wreszcie ujemng dynamikg cechowala si¢ wartos$¢
aktywow netto funduszy inwestycyjnych. Podobne kierunki zmian, cho¢
o wiekszych amplitudach, wykazywata sprzedaz produktow strukturyzowanych.
Natomiast warto$¢ depozytéw bankowych gospodarstw domowych stale wzras-
tata, lecz w ré6znym tempie. Poprawa koniunktury gietdowej spowodowata, ze
od poczatku 2009 roku wzrosta wartos¢ aktywow funduszy inwestycyjnych,
a od II potowy 2009 réwniez sprzedazy produktoéw strukturyzowanych. Wolniej
natomiast przyrastata warto$¢ depozytow gospodarstw domowych.

Zmiany, zauwazalne na rynku kapitalowym i w popycie na produkty fi-
nansowe, dotknety rowniez rynek ubezpieczen na zycie. Pogorszenie si¢ wa-
runkéw makroekonomicznych nie wywotato jednakze ograniczajacego wptywu
na popyt na calg oferte ubezpieczen na zycie, lecz na produkty bardziej wraz-
liwe na zmiany koniunktury.

Roznicowanie oferty rynkowej przez towarzystwa
ubezpieczen na zycie w Polsce w warunkach ograniczen
popytu wywotanych kryzysem finansowym w latach
2007-2011

Zréznicowanie oferty ubezpieczen na zycie spowodowalo, ze zmiany
struktury sktadki brutto byly roznokierunkowe, pomimo ze w kryzysowym
okresie odnotowano spadek wartosci sktadki brutto ogétem®. Zmiany te, zo-
brazowane w dynamice wzrostu sktadki brutto produktéw o najwigkszym
udziale w skladce ogdélem, przedstawiono na rys. 2. W analizowanym okresie
byty to klasyczne ubezpieczenia na zycie i uzupeiniajace je ubezpieczenia
chorobowe oraz wypadkowe, a takze ubezpieczenia powigzane z funduszem
kapitatowym’. Jak wida¢, kierunki zmian wartosci sktadki w pierwszej i drugiej
wymienionej grupie ubezpieczen byly zgodne, poniewaz ryzyka chorobowe
i wypadkowe uzupetnialy katalog ryzyk w tradycyjnych ubezpieczeniach na
wypadek $mierci.

Wyraznie wida¢ rowniez, ze klasyczne ubezpieczenia na zycie i te
powigzane z funduszem kapitalowym sg skorelowane ujemnie, gdy chodzi
o oddziatywanie na ogdlng warto$¢ sktadki brutto instytucji ubezpieczen na
zycie. Wzrostowi wartosci skladki w klasycznych ubezpieczeniach na zycie
trwajacemu do konca 2008 roku odpowiadal spadek wartosci sktadki w ubez-

8 Pod koniec IT kwartatu 2009 r. sktadka ogétem w ubezpieczeniach na zycie ulegla obnizeniu o 42%
w stosunku do tego samego okresu w 2008 r. Zob. ,,Biuletyn Kwartalny. Rynek Ubezpieczen” 2008, nr 2
12009, nr 2. KNF, http://www.knf.gov.pl

% Udziat ubezpieczen zaopatrzenia dzieci i rent zyciowych w sktadce ogétem nie przekraczat 3%. Zob. ,,Biule-
tyny Kwartalne” KNF z okresu 2007-2011, http://www.knf.gov.pl
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pieczeniach na zycie z funduszem kapitatowym. W pierwszej grupie wzrost wy-
nikat gléwnie ze zwiekszenia sprzedazy polisolokat i ubezpieczen strukturyzo-
wanych oraz ubezpieczen na wypadek $mierci kredytobiorcow'’. W drugiej
grupie spadek wynikat z obnizenia si¢ wartosci indekséw gieldowych, ktore
ksztaltujg warto$¢ jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych.
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— — Ub¢spiecrenia na 2y cie powigrane » [unduszem kapitalowym
= = = Ubtzpieczenia wypadkowe 1 chorobowe uzupemiajgee

Rys. 2. Dynamika sktadki brutto w indywidualnych ubezpieczeniach na zycie wedlug ich rodza-
jow

Zrodio: ,,Rynek Ubezpieczen”. Biuletyny kwartalne KNF z okresu 2007-2011, http://www.knf.gov.pl

Kluczowy moment, ktéry zarowno dla klasycznych ubezpieczen na zycie,
jak 1 tych powigzanych z funduszem kapitalowym, przypadt na koniec 2008
roku, odwrdcit dotychczasowe tendencje. Rozpoczat si¢ okres spadku warto$ci
sktadki brutto w pierwszej wyrdznionej grupie oraz jej wzrostu w drugiej. Od
poczatku 2009 roku mozna z kolei zaobserwowaé wysokg zmienno$¢ wartosci
sktadki brutto wyrdznionych grup ubezpieczen zyciowych, co bylo wyrazem
niepewnos$ci towarzyszacej zapotrzebowaniu na ubezpieczeniowe produkty
ochronne i oszczednosciowe. Zmiennos$¢ ta zauwazalna byta zwtaszcza w kla-
sycznych ubezpieczeniach na zycie. Bylo to wynikiem odchodzenia od poliso-
lokat i ubezpieczen strukturyzowanych na korzys$¢ tych powigzanych z fun-

1 Tempo wzrostu wartoéci kredytow bankowych udzielonych gospodarstwom domowym w latach 2007-
-I potowa 2011 w ujeciu kwartalnym byto dodatnie, cho¢ obnizyto si¢ z 15% w IV kwartale 2008 r. w sto-
sunku do IIT kwartatu do nieco ponad 1% kwartalnie od poczatku 2009 r. do konca badanego okresu. Por.
Sektor bankowy..., op. cit., Sytuacja bankow..., op. cit.; Informacja o sytuacji bankow..., op. cit.; Dane mie-
sieczne..., op. cit., http://www.knf.gov.pl
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duszem kapitalowym, w okolicznosciach ustabilizowania si¢ sytuacji na rynku
kapitatowym i zapowiadanych zmian w przepisach podatkowych. Od poczatku
2011 roku opracowywano zmiany w ordynacji podatkowej, eliminujace luke
prawna dajacg inwestorom mozliwo$¢ omijania dzieki polisom lokacyjnym ko-
nieczno$ci optacania podatku od dochodow kapitatowych. Perspektywa wpro-
wadzenia niekorzystnych zmian prawnych, cho¢ na koniec 2011 roku nadal
nieurealniona, wyraznie wptyneta na spadek popytu na polisolokaty i struktury-
zowane ubezpieczenia na zycie.

Podsumowanie

Jak wynika z prezentowanych informacji, instytucje ubezpieczen po-
winny roznicowaé ofert¢ ubezpieczen, uzalezniajac ja od stanu koniunktury
i wykorzystujac w tym zakresie mozliwosci, jakie daja regulacje prawne.
Katalog produktow ubezpieczen na zycie jest na tyle zréznicowany, ze w wa-
runkach ograniczen popytu wynikajacych ze spowolnienia gospodarczego moz-
liwe jest wyrdwnywanie ostabienia popytu na produkty ubezpieczeniowe o nie-
atrakcyjnych koniunkturalnie cechach korzy$ciami osigganymi ze stabilnego
badz zwieckszonego popytu na ubezpieczenia zyciowe o neutralnych lub
ujemnie skorelowanych z koniunkturg cechach. Na polskim rynku ubezpieczen
na zycie zalezno$¢ takg zaobserwowa¢ mozna przede wszystkim pomiedzy kla-
sycznymi ubezpieczeniami na zycie i ubezpieczeniem powigzanym z fun-
duszem kapitatowym.
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NEUTRALIZING THE CRISIS-DRIVEN DEMAND CONSTRAINTS
OF LIFE INSURANCE INSTITUTIONS WITH THE DIFFERENTIATION
OF LIFE INSURANCE OFFER

Summary

Life insurance products have different sensitivity to the changes in the economic
conditions. Differentiation of the product portfolio that considers such characteristic allows life
insurance companies to neutralize a reduction of demand for life insurance offer, that can appear
in response to the worsening economic situation. The article presents the impact of the economic
downturn on the demand for the life insurance products, taking into account their different
cyclical sensitivity. The issues raised are supported by the data showing the fluctuation
of the market demand for the life insurance products in Poland in the period 2007-2011,
in relation to the cyclical changes in the demand for other products of the financial market.
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THE STRUCTURE OF BANCASSURANCE
PRODUCTS PORTFOLIO IN TURBULENT
MARKET ENVIRONMENT

Introduction

The cooperation between insurance and retail banking entities can be
considered from a number of perspectives. The highest level of links between
retail banks and life as well as non-life insurers is the fact that they belong to the
financial system, and especially create the system of financial markets along
with other entities conducting monetary operations. The important platforms
highlighting connections between these entities usually have organizational
and capital nature. The product’s perspective indicates that bancassurance may
be focused on offering complementary, substitute or neutral product solutions.
It should be noted that both the banking as well as insurance entities are
business oriented establishments that operate to increase the value of these spe-
cific entities, of which seeking a profit is the primary symptom. When a syn-
thetic overview of factors affecting the bancassurance relationships is carried
out then a need arises to identify the motivators and financial consequences
of banks and insurers liaison.

The bancassurance, despite the fact that is common, is not always
unequivocally diagnosed, and its shape, manner of operation and characteristics
depend on the location of this development, as well as on the local market
nature. Additionally applied bancassurance definitions are in many cases vague
and imprecise. Commonly used definition indicates that the bancassurance can
be described as an activity of utilizing a bank, its facilities, services and cus-
tomers to sell insurance with the initiative for such operations derived from
commercial banks specializing in retail banking'.

The main topic of the undertaken discussion is to determine whether
a specific conditions for the construction of the bancassurance portfolio in
the turbulent environment affect the financial results and long-term stability
of each of cooperating banking and insurance partners.

"' M. Sliperski: Bancassurance. Zwigzki bankowo-ubezpieczeniowe. Difin, Warszawa 2002, p. 21.
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The basic factors influencing the bancassurance
cooperation and products portfolio construction

Business experience as well as theory indicate similar approaches to the
synthetic description of bancassurance phenomena. These approaches suggest
that the banking and insurance relationship provides a permanent connection
of these institutions, and therefore the objective of relationship is to offer
common products within the structures of banking institutions. The definitions
of this kind clearly indicate the dominant role of the bank in the bancassurance
connection.

The definition of bancassurance can also underline the legal factors
which indicate that the banking and insurance alliance is based on all kinds
of legal relationships, which are entered into by banks and insurers in order
to obtain insurance coverage for bank customers. However legal aspects can be
considered as a part of various factors influencing the bancassurance concept’.

The conditions of cooperation between banks and insurers within the
frame of bancassurance are considered from a legal as well as from the business
perspectives. Bancassurance is usually considered from the bank or insurer per-
spective but the true and real dimension which should be taken into account is
the client’s perspective and interest. This is because clients finally decide that
they have confidence in the banking or insurance solutions. The identification
of terms and conditions of the cooperation between the financial sector entities
in the bancassurance formula allows to identify certain levels of bancassurance’.

The scope and purpose of financial operations conducted by insurance
and banking entities are similar, and even in some cases identical. However
from the business stability perspective the interrelationship between the capital
base and forms of supervision of the entities making up banking and insurance
partnerships is crucial. The predominant is the principle according to which
both the capital base and the supervision should be consolidated with the in-
creasing scale and accumulation of bancassurance relationships. The essential
aspects of bancassurance are legal standards, which allow partners to connect
both types of financial services. Finally a product platform should be for-
mulated. The platform defines products to be offered by bancassurance entities
and p4articularly the complementary or substitution characteristics of these pro-
ducts™.

2 M. Orlicki: Pozycja prawna banku w ubezpieczeniach bancassurance. ,Prawo Asekuracyjne” 2008, nr 2,
p. 66.

* 0. Ricci: The Development of Bancassurance in Europe. In: Bancassurance in Europe. Past, Present
and Future. Eds. F. Fiordelisi, O. Ricci. Palgrave Macmillan, Basingstoke 2011, p. 6-7.

*4J. Cichy: Bancassurance jako przysztosciowa forma organizacji bankéw. In: Strategia polskich bankoéw
wobec wyzwan rozwojowych. Ed. R.N. Hanisz. Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach,
Katowice 2002, p. 102.
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OPERATIONAL AND FINANCIAL
DIMENSIONS
OF COOPERATION WITHIN
A BANCASSURANCE FORMULA

e 2
LEGAL ASPECTS OF THE COOPERATION
\. J
e 2
CAPITAL AND SUPERVISION CONNECTIONS
\. J
e 2

SCOPE OF OPERATIONS AND ACTIVITIES PERFORMED
BY THE BANKING AND INSURANCE COUNTERPARTIES

PRODUCT PLATFORM — PRODUCT IMPLEMENTATION,
DISTRIBUTION AND MAINTENANCE

. J

Fig. 1. Legal and organizational dimensions of bancassurance cooperation

The dilemma of bancassurance portfolio in unstable
market environment — current profits or long-term
relationship?

The insurance and banking businesses are classified as a financial ser-
vices. The main aspect of those businesses is to maintain money with
a positive effect for all stakeholders — shareholders, clients, employees and
others. Banks are cooperating with insurers in the bancassurance formula but
simultaneously they are competitors to each other as they try to get money from
the same clients. The cooperation between insurance companies and banks
is the field of rapid development and constant innovation. High growth rate as
well as intensity of changes in bancassurance market drive the area
of bancassurance product’s portfolio to creation and development of merged
banking and insurance solutions. Additionally risks associated with the nature
of financial market and specific risks arising from the involvement of several
entities in the business undertaking make the bancassurance offer more complex
and heterogeneous. One of the most important dilemma to be considered is that
the bancassurance portfolio issue is not directly defined and recognized. Worth
to mention is that it is not possible to create one product with banking
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and insurance features — legally they are always separate. Finally the
‘bancassurance product’ doesn’t exist and the bancassurance is only a combi-
nation between banking and insurance financial services. The development
of bancassurance services is a reaction to trends that are taking place
in the sector of financial institutions.

The history of development and current stage of banking and insurance
cooperation make possible to indicate the main objectives of bancassurance
portfolio formation. Combination of sales and product’s portfolio approach
allow to indicate that providing insurance services to the clients who have used
the services of banking entities beforehand is merged with building set of pro-
ducts bringing profits to the bancassurance participants. It is assumed that
the main purpose of building bancassurance portfolio is to achieve financial
gain, but in the decision process on the cooperation it is necessary to examine
the effectiveness of such an alliance.

Factors influencing bancassurance portfolio usually have financial, sales
or operational nature. The most essential reason of merging these factors is that
they are complementary to each other. The synergy effect occurs when increase
of sales brings growth of earnings or operational excellence. Additionally
the bancassurance can be driven by client’s satisfaction level obtained by
offering them comprehensive services in one place.

FACTORS SHAPING
THE BANCASSURANCE PRODUCT

PORTFOLIO

( )\ ( )\

High margin insurance products — usually life
gi(giﬁsci];ggiﬁ;%g - and health insurance as well as assistance
L ) L and casualty (risks properly assessed) )
LEVEL OF INSURANCE | (" Insurance solution fit to the basis banking product. )
TAILORED TO BANKING ‘ Insurance related to banking product decrease risk
L PRODUCTS J L for both bank and insured client )
( ) (" Insurance products linked to banking solutions )
SALES Sgllzg%}[{fc?g}{ BANK - providing added value to the clients, strongly
L ) L support sales of bank products )
SATISFACTION ) (" Offer of insurance solutions dedicated to the banking )
AND EXPECTATIONS ‘ product increases its utility level and make the use
OF THE CUSTOMERS L of banking offer more efficient J
4 ) 4 . .
CLIENTS RELATIONSHIP Insurance products linked to bank product increase
MANAGEMENT ‘ the stickness level and increase clients retention
L J L in bank portfolio )

Fig. 2. Factors with critical importance for bancassurance portfolio formation
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Analysis of formal and organizational aspects of bancassurance allow
to identify the most important areas of banking and insurance cooperation.
The purely distributional ties should be distinguished in which the bank
arranges the sales of insurance products through the bank’s distribution
channels. The most advanced form of cooperation between banking and insur-
ance entities, in terms of organization, is the integrated model, in which
the merger of front and back office processes occur, a comprehensive look
at the customers’ needs is taken, a single commission and remuneration policy
and a plan to sell bancassurance products are implemented. The cooperation
model influence directly the product portfolio. Traditional model of
bancassurance is based on assumption that bank is a distributor of product solu-
tions provided by the insurance company but the product inconveniences and
failures in the sales process negatively influence the bank distributor. Wide
range of banking products offered helps to improve the image of the bank
and contributes to increased confidence, which is not without significance
in offering insurance, especially life insurance solutions. Building and
development of bancassurance product’s offer in turbulent market environment
is usually based on assumption that clients prefer to use one provider of all
financial services, who is well known and whom they trust. The most important
dilemma during shaping the bancassurance portfolio in the turbulent market
conditions is the predominance of short-term goals over the long-term syste-
matic action. The financial effect of bancassurance cooperation concerns
achieving profitability and improving cash flow of cooperating institutions. The
integration of banks and insurance companies in terms of financial value added
means that fixed costs are distributed over a larger number of products and
customer service costs are reduced as a result of the common sales of services.
The bancassurance products portfolio development improves effective use
of technical infrastructure and intangible assets of the bank. Additionally
bancassurance supports the promotion of insurance, or its sales in the bank
branches increases staff efficiency. The final effect includes the stabilization
of the financial result in the long run.

There are various underlying determinants of bancassurance products
classification. The bancassurance products solutions can be presented as a com-
plementary, substitution or neutral, as well as classified as offered in a pure
product connection or in distributional bundle. But the most important from
the perspective of the construction of efficient portfolios in uncertain times is
to identify a direct relationship between banking and insurance product, or reli-
ance on the joint distribution of stand-alone products.
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Table 1

Banking product groups and insurance solutions related banking services offered
at the Polish bancassurance market

Insurance products
offered in retail bank distribution channels

Insurance merged directly with banking product

Retail banking product Insurance solution
group offered to the retail bank product
— Term life insurance of the account holder
Current accounts — Accident insurance

— Assistance insurance

— Insurance for unauthorized card transactions
— Insurance for loss of cash paid using the card
— Insurance for unauthorized card transactions
Credit cards — Insurance for loss of cash paid using the card
— Borrower's life insurance

— Borrower's life insurance

— Insurance for loss of work for borrower

— insurance for property purchased on credit

— Borrower's life insurance

— Insurance for loss of work for borrower
Mortgage loans — Insurance in case of high Loan to Value ratio
— Property insurance

— Bridging insurance

— Accident insurance

— Assistance insurance

Debit cards

Cash loans
(consumer lending offer)

Savings and deposits

Stand-alone insurance product distributed in the bank’s distribution channels

Life insurance products (unit-linked and traditional policies)

Insurance structured deposits

Motor insurance

Accident insurance

Travel insurance

The functional effects of bancassurance are related also to operating
activities of banks and strengthening the processes of product development
as well as its sales and after sales service provided by the cooperating entities.
Since the implementation of new financial products is very expensive and
severely limited under the highly developed market conditions this phenomenon
is especially important. The main assumption of the bancassurance product’s
offer is that insurance solutions fit into previously sold bank product.
The abovementioned approach describes the bancassurance product portfolio
as an insurance policies added to the banking services’.

> M. Swacha-Lech: Bancassurance. Sprzedaz produktow bankowo-ubezpieczeniowych. CeDeWu, Warszawa
2008, p. 122.
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FACTORS OF GREATEST IMPORTANCE
TO THE CONSTRUCTION
OF THE BANCASSURANCE PRODUCTS
PORTFOLIO IN THE TURBULENT
MARKET ENVIRONMENT

LONG-TERM RELATIONSHIP SUPPORT BY THE CROSS-SELL
OF INSURANCE POLICIES TO THE HOLDERS OF BANKING
PRODUCTS

SALES INCREASE POSSIBILITIES FOR BANKING PRODUCTS
SUPPORTED BY INSURANCE PRODUCTS WITH SAFETY
COMPONENT

SOURCE OF ADDITIONAL INCOME FOR BOTH BANKING
AND INSURANCE ENTITY — STRENGTHEN THE CAPITAL BASE
FOR COOPERATING PARTIES

EXPANSION AND DIVERSIFICATION OF COOPERATING
ENTITIES DISTRIBUTION CHANNELS

REDUCTION OF RISK SPECIFIC TO BANKS BY THE USE
OF INSURANCE PRODUCTS OFFERED BY BANCASSURANCE

Fig. 3. Legal and organizational dimensions of bancassurance cooperation

The most important issue in turbulent environment is trust between cli-
ents and banking or insurance entity. The crucial aspect of building the
bancassurance products portfolio is to examine whether the benefits of joined
offer of banking and insurance products will be higher than the results achieved
independently by the partners. Most frequently the benefits of properly con-
structed portfolio of bancassurance products may occur in areas of financial
result, legal aspects and operational activities’.

Important area, in which the effects of the bancassurance portfolio can be
experienced by the owners of banking and insurance entities, is the sphere
of financial results achieved by the cooperating entities. Essential changes
are also possible at the level of sales and customer satisfaction. At the same

® J. Grygutis: Teoretyczne podstawy funkcjonowania alianséow bankowo ubezpieczeniowych oraz perspektywy
ich rozwoju w Polsce. ,,Bank i Kredyt” 2002, nr 9, p. 76.
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time very serious consequences may arise for both the bank and the insurer
in the event of an excessive scale of cooperation development, or a very fast
pace of this development. These factors affect the solvency and liquidity
of participants of an agreement. Additionally the development of bancassurance
portfolio in turbulent market environment supports costs reductions both
in the area of distribution as well as in areas of operations, resulting in increased
profitability of all bancassurance agreement participants.

The bancassurance portfolio development in based primarily on main-
taining long term relationships with customers by offering complete solutions
covering the need for financial services. An integrated product’s offer should be
subordinated primarily achieving client confidence, while the pursuit of profit
by cooperating entities should be limited.

Conclusions

The assumptions and principles of building a portfolio of bancassurance
products in uncertain environment may be subject to development, which
is linked to both the changes in the financial services market, as well as changes
in models of banks’ and insurers’ operations. The leading factors remain con-
stantly the scope and intensity of cooperation within bancassurance, as well
as expectations about the financial benefits (earnings growth), which
bancassurance is expected to bring. The increasing level of expectations for
financial results of bancassurance usually increases the scope and complexity
of the risk generated by this kind of cooperation. The performed analysis
showed however that building a portfolio of insurance products bundled with
banking products or developing the portfolio of insurance products distributed
by bank’s sales channels in turbulent market environment has even greater
importance than under normal market conditions.

The analysis of factors affecting the bancassurance product portfolio
emphasizes the importance of the dilemma of development the complementary
or substitute products. The determination of these rules in many cases affects
the fundamental principles, objectives and general justification for cooperation
of banks and insurers.

Although the financial consequences of product cooperation among bank-
ing and insurance are mostly the result of conscious actions and decisions
of these entities, it is worth to mention that market volatility may redirect the
cooperation from long-term strategic objectives to ad hoc measures and targets.
The side effect of these actions may be problems arising in the economy, whose
effects for cooperating entities are long term. Bancassurance market dynamics
is related to the general trends that describe the financial markets, but also
depends on the willingness of entities to prepare a joint offer to identify
and implement the financial benefits achieved through the combined product
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portfolio of the bancassurance. In a situation where the profit motivator in sup-
ply-side market becomes dominant, the realization of long-term goals of
bancassurance product portfolio, in the form of an attractive offer and long-term
benefits for the customer becomes much more difficult.
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STRUKTURA PORTFELA PRODUKTOW BANCASSURANCE
W NIESTABILNYCH WARUNKACH RYNKOWYCH

Streszczenie

Opracowanie przedstawia czynniki i uwarunkowania wplywajace na struktur¢ oraz
wielkos¢ portfela produktow oferowanych w ramach zwiazkéw bankowo-ubezpieczeniowych
w niestabilnych warunkach rynkowych. Zaréwno forma wspodtpracy podmiotu ubezpieczenio-
wego z bankowym oraz rodzaj i sposob dystrybucji produktéw ubezpieczeniowych w bankowych
kanatach sprzedazy pozwalaja wspotpracujacym podmiotom osiggaé cele finansowe oraz poza-
finansowe. Podstawowym dylematem towarzyszacym wyborom strategii budowy portfela
bancassurance jest okreslenie rozkladu priorytetow pomigdzy krotkoterminowe zyski banku
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i ubezpieczyciela a budowanie dlugoterminowych relacji z klientami, ktoére pozwalaja podmiotom
rynku finansowego osiaga¢ zyski, lecz w perspektywie dtugoterminowej. Dylemat ten staje si¢
szczegolnie istotny w niestabilnych warunkach zaréwno ogdlnogospodarczych, jak i turbulent-
nych zmian na rynkach finansowych. Przeprowadzona analiza pozwala wskaza¢, ze czynnikiem
o najwiekszym znaczeniu dla budowy portfela produktow bancassurance s3 stabilne i dlugo-
terminowe relacje z klientami. Relacje te stanowig podstawg zardwno rozwoju portfeli produk-
towych, jak i wpltywaja pozytywnie na stabilno$¢ finansowa podmiotdéw zwiazku bancassurance.
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SZCZEGOLNE CECHY KWALIFIKOWANYCH
PROGRAMOW EMERYTALNYCH JAKO FORM
GROMADZENIA KAPITALU EMERYTALNEGO

Wprowadzenie

System emerytalny poddawany jest okresowo weryfikacji. Stosowane
w nim rozwigzania sa wtedy albo modyfikowane, albo zupeiie zmieniane.
Glownym celem tych zmian jest ich przystosowanie do zmian demogra-
ficznych, negatywnych skutkow ryzyka finansowego zwigzanego z kryzysami
finansowymi, czy w koncu do coraz bardziej ograniczonej wydajnosci fiskalnej
budzetu panstwa. Przeprowadzona w 1998 reforma systemu emerytalnego —
w czesci dotyczacej pracownikow i innych oséb aktywnych zawodowo (poza
rolnikami) — oraz jej korekta z 2011 roku sg tego przykltadem. Za trwaty
element tych ,,reform” nalezy uzna¢ odejscie od modelu programu zdefiniowa-
nego $§wiadczenia do modelu programu opartego na zdefiniowanej sktadce. To
rozwiazanie powoduje, ze kluczowym parametrem, ktory okresla wysoko$¢
emerytury, oprocz przecigtnej dtugosci trwania zycia, jest wielko$¢ posiadanego
kapitatu emerytalnego. Jego gromadzenie odbywa si¢ albo w sposob obligato-
ryjny, w ramach pierwszego i drugiego filara, albo dobrowolnie — w ramach
trzeciego filara.

Zinstytucjonalizowane przez panstwo regulacjami prawnymi programy
gromadzenia dobrowolnego kapitalu emerytalnego sa przedmiotem tego opra-
cowania. Jego celem jest natomiast ocena szczeg6lnych cech tego typu pro-
graméw, ktore — ze wzgledu na przyczyne ich zinstytucjonalizowania — po-
winny przyczynia¢ si¢ do zwickszania bezpieczenstwa przysztych emerytow
poprzez zwigkszanie wartosci kapitalu emerytalnego. W analizie rozwigzan
prawnych uwzgledniono takze program, ktorego funkcjonowanie rozpocznie si¢
dopiero z poczatkiem 2012 roku. Omawiane zagadnienia zostaly ponadto
zilustrowane danymi statystycznymi za lata 2004-2010, a wigc za okres,
w ktorym funkcjonowaty rownolegle dwa ich podstawowe rodzaje.
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Pojecie i formy kwalifikowanych programow emerytainych

Jednym z elementéw reformy systemu emerytalnego z 1998 roku bylo
stworzenie podstaw systemowych dla rozwoju trzeciego filara, opartego na
dobrowolnym, ale celowym oszczedzaniu. W ramach tych dziatan stworzono
mozliwo$¢ gromadzenia oszczednosci w ramach pracowniczych programow
emerytalnych (PPE)'. Nastgpnie w 2004 roku stworzono podstawy prawne do
funkcjonowania indywidualnych kont emerytalnych (IKE)>. Natomiast w ra-
mach reformy tego systemu z 2011 roku wprowadzono kolejny rodzaj programu
emerytalnego na potrzeby trzeciego filara, to jest indywidualne konto zabezpie-
czenia emerytalnego (IKZE)’.

Zastosowane w Polsce rozwigzania legislacyjne polegaja na okresleniu
ich rodzajow, form oraz zasad funkcjonowania w przepisach prawa, to jest na
ich pelnej instytucjonalizacji, wskazujac ponadto ich cechy szczegolne, ktore
odrézniajg je od innych programéw gromadzenia dobrowolnych oszczgdnosci,
w tym na emeryturg. Tak wiec kwalifikowany program emerytalny to dodat-
kowy i dobrowolny program gromadzenia (lub takze wykorzystania) kapitatu
emerytalnego, ktory charakteryzuje si¢ tym, ze wystgpuje w $cisle okreslonych
formach, to jest wykorzystuje wskazane w przepisach prawa instytucje oraz
instrumenty finansowe, ogranicza swobode wykorzystania zgromadzonych
oszczednosci, a takze tym, ze udzial w nim daje oszcze¢dzajacym okreslone
przywileje podatkowe (zwolnienia, ulgi), ktére nie wystgpuja w innych pro-
gramach oszczednos$ciowych.

Tabela 1
Rodzaje i formy kwalifikowanych programéw emerytalnych w Polsce
Rodzaj programu
Cecha programu
PPE IKE IKZE

1 2 3 4
Pierwszy rok 1999 rok 2004 rok 2012 rok
funkcjonowania
Mozliwo$é .

L. ograniczona swobodna
przystapienia

! Pierwotnie formy i zasady funkcjonowania PPE regulowala ustawa z dnia 22 sierpnia 1997 r. o pracowni-
czych programach emerytalnych. Dz.U. 1997, nr 139, poz. 932 z p6zn. zm. W 2004 roku uchwalono nowe
przepisy w tym zakresie, dostosowujac je rOwnoczesnie do przepisow UE.

? Ustawa z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytalnych. Dz.U. 2004, nr 116, poz. 1205
z poézn. zm.

? Przepisy regulujace zasady funkcjonowania IKZE zostaly wprowadzone ustawa z dnia 25 marca 2011 r.
o zmianie niektorych ustaw zwiagzanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych. Dz.U. 2011,
nr 75, poz. 398 z pézn. zm.
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cd. tabeli 1
1 2 3 4
Liczba :
. dowolna, ale jedno . .

programow u danego pracodawcy jedno (z ulga) jedno (z ulga)

(kont)

Sktadka pracodawca: podstawowa — | Dobrowolna — Dobrowolna —
jednakowe zasady ograniczona ograniczona
pracownik: dodatkowa —
deklarowana — ograniczona

Formy — ubezpieczenie na zycie — ubezpieczenie na zycie z UFK

instytucjonalne z UFK, — fundusz inwestycyjny
— fundusz inwestycyjny, — rachunek oszczednosciowy
— pracowniczy fundusz — rachunek inwestycyjny

emerytalny — dobrowolny fundusz emerytalny (od 2012)

Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach
emerytalnych. Dz.U. 2004, nr 116, poz. 1207 z p6zn. zm. oraz ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r.
o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpieczenia emerytalnego.
Dz.U. 2004, nr 116, poz. 1205 z pdzn. zm.

PPE mozna zaliczy¢ do programéw grupowych, gdyz pracodawca organi-
zuje go dla swoich pracownikéw®. Natomiast IKE oraz IKZE nalezy zaliczy¢
do programéw indywidualnych. Stanowia one rozszerzenie oferty gromadzenia
kapitatu emerytalnego dla 0sob, ktore nie maja dostepu do pracowniczych pro-
graméw emerytalnych (tabela 1). Kazda osoba fizyczna moze zalozy¢ w insty-
tucji prowadzacej dany program jedno IKE oraz jedno IKZE’. Przepisy nie
przewidujg mozliwos$ci prowadzenia programoéw wspolnych, na przyktad mat-
zenskich.

Przyjete rozwigzania powoduja, ze kwalifikowane programy emerytalne
sa nastawione na faz¢ gromadzenia kapitalu emerytalnego. Poza zaktadami
ubezpieczen na zycie, pozostale instytucje finansowe oferujace te programy nie
sa technicznie przystosowane do wyptacania $wiadczen emerytalnych na za-
sadzie ryzyka. Moga one natomiast dokonywa¢ wyptat tzw. rent pewnych, co
posrednio przewiduja przepisy, wprowadzajac wariant wyptaty ratalnej.

Najwiecej PPE prowadzonych jest w formie umowy grupowego ubezpie-
czenia na zycie pracownikow z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym
(por. tabela 2). Natomiast pod wzglgdem liczby uczestnikow od 2008 roku
coraz wigksza przewage maja PPE prowadzone w formie umowy o wnoszenie
sktadek pracownikéw do funduszu inwestycyjnego (por. tabela 3), co jest szcze-
golnie ciekawym zjawiskiem chociazby ze wzgledu na straty generowane przez
fundusze od drugiej potowy 2007 roku.

4 Jezeli pracodawca jest osobg fizyczng lub spotka osob fizycznych, to tez moze przystapié do takiego
programu, jednak nie moze go tworzy¢ tylko dla siebie i swoich wspolnikow.

3 Prawo do wplat na IKE oraz IKZE przystuguje osobie fizycznej, ktéra ukonczyta 16 lat, jednak osoba mato-
letnia ma prawo do dokonywania wptat tylko w roku kalendarzowym, w ktorym uzyskuje dochody z pracy
wykonywanej na podstawie umowy o pracg.
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Tabela 2
Liczba PPE wedtug form instytucjonalnych w latach 2004-2010 (w sztukach)

Forma PPE 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Pracowniczy fundusz 46 25 26 27 28 30 33
emerytalny
Fundusz inwestycyjny 94 174 194 226 250 267 285

Grupowe ubezpieczenie
na zycie z UFK

Ogotem 342 906 974 1019 1078 959 1113

202 707 754 766 800 662 795

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych KNF.

Tabela 3
Liczba uczestnikow PPE wediug form instytucjonalnych w latach 2004-2010 (w sztukach)

Forma PPE 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Grupowe ubezpieczenie
na zycie z UFK 26 062 | 109 820 | 119 169 | 133895 | 130221 | 133989 | 133 099

Fundusz inwestycyjny 51493 | 88769101597 | 118168 | 135573 | 141 199 | 152 243
Pracowniczy fundusz

emerytalny 51532 61507 60729 60058 | 59215| 58356| 57147
Ogotem 129 087 | 260 096 | 281 495 | 312 121 | 325 009 | 333 544 | 645 665
Zrédlo: Tbid.

Najczesciej wybierang formg IKE jest ubezpieczenie na zycie z ubezpie-
czeniowym funduszem kapitalowym. Ta forma programu ma zdecydowana
przewage nad pozostatymi, a dostepnymi rownoczesnie w tym samym okresie.
Na ich tle bardzo stabo wypadaja IKE prowadzone w formie rachunku oszczgd-
nos$ciowego w banku. W zasadzie mniej popularng od oferty bankow forma IKE
sa rachunki maklerskie (por. tabela 4).

Tabela 4
Liczba IKE wedtug podmiotéw prowadzacych ich poszczegdlne formy instytucjonalne
w latach 2004-2010 (w sztukach)

Rodzaj podmiotu
prowadzacego IKE

Zaktady ubezpieczen 110 728 | 267 529 | 634 577 | 671 984 | 633 665 | 592 973 | 579 090
Towarzystwa funduszy

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

inwestycyjnych 50899 | 103 624 | 144322 | 192206 | 173 776 | 172 532 | 168 664
Podmioty prowadzace

dziatalno$¢ maklerska 6279 7492 8 156 8782 9985| 11732| 14564
Banki 7570 49220| 53208| 42520| 36406| 31982| 30148
RAZEM 175476 | 427 865 | 840263 | 915492 | 853 832 | 809 219 | 792 466

Zrédlo: Tbid.
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Wicksza swoboda dostepu do IKE spowodowala, Zze sa one czesciej wy-
korzystywane do gromadzenia dodatkowego kapitatlu emerytalnego. Jednak
w okresie nasilajacych sie skutkow kryzysu finansowego, w latach 2008-2010
nastgpilo wyraznie zmniejszenie liczby IKE (por. tabela 4). Takie zjawisko nie
nastgpito w przypadku PPE. Powodem tego stanu rzeczy moze by¢ zrodto po-
krywania sktadki, ktorym w przypadku programéw pracowniczych sg w za-
kresie sktadki podstawowej — §rodki pracodawcy.

Oszczedzajacy w IKE lub IKZE moze dokona¢ wyboru terminu do-
konania wptaty, gdyz zaden z tych programéw nie wymaga wptat regularnych.
Nie mozna ich wiec nazwac programami systematycznego oszczedzania. Na-
tomiast PPE charakteryzuja si¢ regularnoscig optacania sktadki, ktéra musi by¢
zgodna z czgstotliwoscig wyptacania wynagrodzenia.

Ograniczenia w dysponowaniu srodkami a przywileje
podatkowe

Przystapienie do kwalifikowanego programu emerytalnego oznacza zgo-
de na ograniczona swobode dysponowania oszczednosciami. Mozliwe jest wy-
cofanie si¢ z programu, ale przed spetieniem okreslonych warunkoéw bedzie to
skutkowato sankcjami finansowymi.

Rozpatrywane programy emerytalne przewiduja trzy rozwigzania: wy-
plate, wyptlate transferowa oraz zwrot (por. tabela 5). Zachowanie przywilejow
przewidzianych w danym programie daja dwie pierwsze formy wykorzystania
zakumulowanego kapitalu emerytalnego. W przypadku wyptaty srodkéw przez
oszczedzajacego (uczestnika programu) zastosowano dwa kryteria, to jest osia-
gniety wiek oraz czas aktywnego oszczgdzania (dokonywania wptat). Kryteria
te nie wystepujg we wszystkich programach jednoczesnie. Poza tym podstawo-
we kryterium, za jakie nalezy uzna¢ wiek — nie jest we wszystkich programach
spojne. W PPE oraz IKE przyjeto za wiek podstawowy 60 lat (z mozliwo$cia
obnizenia do 55 lat), natomiast w IKZE przyjeto wiek 65 lat. W przypadku PPE
zastosowano dodatkowo gorny przedziat wiekowy (70 lat), w ktorym nalezy
dokona¢ wyptaty obligatoryjnej.

Wyptata transferowa moze by¢ dokonywana przez oszczedzajacego
(uczestnika) pomigdzy programami tego samego rodzaju, czyli z IKE do innego
IKE, z IKZE do innego IKZE oraz z PPE do innego PPE, ale w tym ostatnim
przypadku tylko wtedy, gdy pracownik nie pozostaje w stosunku pracy z praco-
dawca prowadzacym program, z ktorego maja by¢ przeniesione oszczgdnosci,
a takze z IKE do PPE oraz z PPE do IKE. W przypadku $mierci oszczedzaja-
cego osoba uprawniona do §rodkéw zgromadzonych w programie moze do-
kona¢ wyptaty transferowej tylko z IKE do swojego IKE lub PPE, a w przy-
padku IKZE tylko na swoje IKZE.
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Tabela 5
Warunki wycofania srodkow z kwalifikowanych programoéw emerytalnych
Sposob dyspozycji Rodzaj programu emerytalnego
srodkami PPE IKE IKZE

Wyplata na wniosek
oszczgdzajacego
(uczestnika)

po osiagnigciu wieku
60 lat Iub po przedsta-
wieniu przez niego
decyzji o przyznaniu
prawa do emerytury

i po ukonczeniu 55.
roku zycia,

w przypadku ukoncze-
nia 70 lat, jezeli

nie wyptacono $rod-
kow wczesniej

po osiagnigciu wieku
60 lat lub nabyciu
przez niego uprawnien
emerytalnych i ukon-
czeniu 55. roku zycia
oraz spetnieniu wa-
runku: (1) dokony-
wania wptat co naj-
mniej w 5 dowolnych
latach kalendarzowych
albo (2) dokonania
ponad potowy wartosci
wplat nie podzniej niz
na 5 lat przed dniem
zlozenia wniosku

o dokonanie wyplaty

po osiagnigciu wieku
65 lat oraz pod wa-
runkiem dokonywania
wplat przez co naj-
mniej 5 lat kalenda-
rzowych

Wyplata transferowa

mozliwa wylacznie
w przypadku likwi-
dacji programu,
dotyczy calosci

mozliwa na wniosek oszczedzajacego
lub uprawnionego, dotyczy catosci srodkoéw

srodkoéw, jezeli nie
dokonano wyptaty
transferowej, w przy-
padku likwidacji pro-

gramu

catosci zgromadzo-
nych $rodkow, jezeli
nie zachodzg prze-
stanki do wyptaty lub
wyplaty transferowej

srodkow
Dyspozycja na tak, na wniosek osoby uprawnionej w formie wyplaty lub wyptaty
wypadek $mierci transferowe;j
Zwrot wycofanie catosci wycofanie czesci lub | wycofanie catosci

srodkoéw, jezeli nie
zachodzg przestanki
do wyptaty lub
wyplaty transferowej

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach
emerytalnych..., op. cit., oraz ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o indywidualnych kontach emerytal-

nych..., op. cit.

Spelnienie warunkow wyplaty lub wyplaty transferowej oznacza prawo
do zachowania przywilejéw podatkowych, ktorych ,.konsumpcja” rozpoczyna
si¢ wraz z przystgpieniem do danego programu emerytalnego. W poszcze-
golnych programach zastosowano rozne rozwigzania. W przypadku PPE za-
chety podatkowe zostaly skierowane zarowno do pracodawcy, ktory optaca ze
swoich srodkow sktadke podstawowa, jak i do pracownika. Pracodawca moze
zaliczy¢ do kosztow uzyskania przychodow wszelkie wydatki ponoszone
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w zwiazku prawidtowa realizacja programu emerytalnego’. Odprowadzane
sktadki nie sa wliczane do podstawy wymiaru sktadki na ubezpieczenie spo-
leczne, co nalezy uznaé za obopdlng korzy$é’. Natomiast w przypadku praco-
wnika, ktéry dokona wyptaty lub wyptaty transferowej, nie jest z tego tytutu
pobierany podatek dochodowy, gdyz wpisano je do zwolnien przedmiotowych
w podatku od dochodéw osobistych. Podobna sytuacja wystepuje w przypadku
0sOb oszczedzajacych w ramach IKE oraz IKZE, przy czym w tym drugim
przypadku zwolnieniem objeto jedynie wyplaty transferowe®. Za szczegélne
rozwiazanie nalezy uzna¢ ulgg podatkowa w IKZE, ktéra polega na mozliwos$ci
odliczenia od podstawy opodatkowania wptat wniesionych na taki program, pod
warunkiem, ze nie sg one wyzsze od okreslonego limitu oraz Ze osoba
oszczgdza tylko na jednym tego typu koncie. Taki sam limit ilo§ciowy dotyczy
takze IKE i prawa do zwolnienia podatkowego’.

Wycofanie §rodkéw z programu emerytalnego, jezeli nie jest mozliwe za-
stosowanie wyplaty ani wyplaty transferowej, jest okreslane jako zwrot. Ta
forma wykorzystania §rodkéw uznawana jest jako wykorzystanie niezgodne
z celem jego funkcjonowania, a w zwigzku z tym natozone zostaty na nig dodat-
kowe sankcje finansowe. Polegaja one:

— w przypadku PPE — na obowiazku przekazania ze $rodkow uczestnika na
rachunek bankowy wskazany przez ZUS kwoty w wysokosci 30% sumy
sktadek podstawowych wptaconych do programu'® oraz na obowiazku za-
ptacenia 19% zryczaltowanego podatku od uzyskanego dochodu z tytutu
oszczedzania,

— w przypadku IKE — na obowiazku zaptacenia 19% zryczattowanego po-
datku od dochodu uzyskanego z tytutu oszczedzania'’,

— w przypadku IKZE — na obowiazku doliczenia uzyskanej kwoty do do-
chodow uzyskanych z innych zrédet w roku wyptaty i zaptacie podatku
wedtug obowiazujacej skali podatkowe;.

Najpowazniejsze sankcje finansowe zostaty wprowadzone w PPE, ale jest
to zwigzane z korzy$ciami osigganymi przez pracownika z tytulu oplacania
sktadki przez pracodawce. W indywidulnych programach emerytalnych za-

® Por. art. 22 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych. Dz.U. 2010, nr 51,
poz. 307 z pézn. zm. oraz art. 15 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb praw-
nych. Dz.U. 2011, nr 74, poz. 397 z p6zn. zm.

" Por. art. 24 ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o pracowniczych programach emerytalnych. Dz.U. 2004,
nr 116, poz. 1207 z pdzn. zm.

8 Por. art. 21 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych. Dz.U. 2010, nr 51,
poz. 307 z p6zn. zm.

? Por. art. 4 ustawy z dnia 20 kwietnia o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach
zabezpieczenia emerytalnego. Dz.U. 2004, nr 116, poz. 1205 z pdzn. zm.

1 Srodki uczestnika przekazane z PPE do Funduszu Ubezpieczen Spolecznych sg naliczane na koncie ubez-
pieczonego jako sktadki na ubezpieczenie emerytalne i stanowia podstawe do naliczenia emerytury wypta-
canej ze $rodkow tego funduszu.

" Por. art. 30a 21 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od 0séb fizycznych. Dz.U. 2010,
nr 51, poz. 307 z p6zn. zm.
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stosowano sankcje finansowe bedace odwrotnoscia ,,skonsumowanych” ko-
rzysci podatkowych na etapie oszczgdzania. Moga by¢ one wiec niewystarcza-
jacym hamulcem powstrzymujacym od decyzji wcze$niejszej rezygnacji
z oszczedzania przed terminem wyplaty srodkow.

Limity wptat a budowanie kapitatu emerytalnego

Ostatnig wazna cechg szczegodlng kwalifikowanych programéw emerytal-
nych sa limity wplat. Ich przestrzeganie ma przede wszystkim zwiazek z przy-
wilejami podatkowymi. Zwolnienia czy ulgi podatkowe zazwyczaj obwarowane
sa dodatkowymi ograniczeniami, tak aby dawaly w miar¢ rowne szanse sko-
rzystania z nich wiekszo$ci podatnikow. Ograniczenia te dotycza tez liczby pro-
wadzonych programéw danego rodzaju, co tyczy si¢ zwlaszcza IKE oraz IKZE.
Limity wptat na poszczegoélne programy emerytalne przedstawiaja si¢ nastgpu-
jaco:

— w przypadku PPE — wysokos¢ sktadki podstawowej nie moze przekroczy¢
7% wynagrodzenia uczestnika, a sktadki dodatkowej 4,5-krotnosci przeciet-
nego miesi¢cznego wynagrodzenia prognozowanego w gospodarce okreslo-
nego w ustawie budzetowej,

— w przypadku IKE — wptaty dokonywane w ciagu roku kalendarzowego nie
mogg przekroczy¢é od 2009 roku trzykrotno$ci przecigtnego prognozowa-
nego wynagrodzenia miesi¢gcznego w gospodarce narodowej zapisanego
w ustawie budzetowej (w latach 2004-2008 limit ten wynosit 1,5-krotnos¢
tego wynagrodzenia),

— w przypadku IKZE — wptaty dokonane w roku kalendarzowym nie moga
przekroczy¢ kwoty odpowiadajacej rownowartosci 4% podstawy wymiaru
sktadki na ubezpieczenie emerytalne ustalonej dla oszczgdzajacego za rok
poprzedni'’.

Okreslone w przepisach limity wptat sg stosunkowo wysokie. W przy-
padku osoby, ktora osiaga przychod na poziomie 30-krotnosci prognozowanego
przecietnego wynagrodzenia miesigcznego w gospodarce narodowej zapisanego
w ustawie budzetowej (goérny limit pobierania sktadek na ubezpieczenie emery-
talne), to moze ona tgcznie zaoszczedzi¢ 10,8 tego wynagrodzenia rocznie, czyli
36%, przy zatozeniu maksymalnego wykorzystania wszystkich limitow.
W zwiagzku z tym ich wystepowanie nie powinno rodzi¢ obawy, ze moga ogra-
nicza¢ w sposob administracyjny swobod¢ gromadzenia dodatkowego kapitatu
emerytalnego. Warunkiem koniecznym skorzystania z tych limitéw jest poziom

12 Gdy kwota wptat nie przekracza 4% réwnowartosci 12-krotno$ci minimalnego wynagrodzenia za prace,
oszczedzajacy moze dokona¢ w roku kalendarzowym wptaty do wysokosci 4% rownowartosci 12-krotnosci
minimalnego wynagrodzenia za prace w poprzednim roku kalendarzowym. Por. art. 13a ustawy z dnia
20 kwietnia o indywidualnych kontach emerytalnych oraz indywidualnych kontach zabezpie-
czenia emerytalnego. Dz.U. 2004, nr 116, poz. 1205 z p6zn. zm.
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indywidulanej sktonnosci do oszczedzania. Dane statystyczne dotyczace IKE
uwidaczniaja niski poziom wykorzystania tych limitow (por. tabela 6). Jedynie
grupa osob oszczedzajaca na IKE w ramach rachunkéw maklerskich wy-
korzystuje w duzym stopniu przyznany limit rocznych wptat. W przypadku po-
zostatych form IKE sytuacja przedstawia si¢ znacznie gorze;j.

Tabela 6

Przecigtna wplata roczna na IKE wedlug form w latach 2004-2010 (w PLN)

P"dm‘OtIlI’(rgwadzacy 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Zaktady ubezpieczen 498 1205 1226 1386 1352 1435 1421
Towarzystwa funduszy
inwestycyjnych 2322 2758 2708 2327 1795 1911 2196
Podmioty prowadzace
dziatalno$¢ maklerska 3300 3349 3211 3102 2848 4563 7813
Banki X 1521 1649 1214 1953 2609 2793
Limit wptat 3435 3635 3521 3697 4055 9579 9579

Zrodto: Dane Komisji Nadzoru Finansowego.

Stosowane dotychczas zachety podatkowe okazaly sie niewystarczajace
do tego, aby zaktywizowac jednostki do oszczedzania na emeryturg w ramach
dobrowolnych kwalifikowanych programéw emerytalnych. Osiagniecia trze-
ciego filara nie moga napawacé optymizmem, gdyz na rachunkach programow
Polacy zgromadzili zaledwie okoto 4% kwoty zakumulowanej w kapitatlowe;j
czesci obowigzkowego systemu emerytalnego. Co prawda na IKE i PPE mozna
gromadzi¢ znacznie wigksze kwoty niz w przypadku OFE, jednak decydujace
znaczenie ma w tym przypadku element przymusu i dobrowolnosci.

Podsumowanie

Wprowadzenie do systemu emerytalnego kwalifikowanych programéw
emerytalnych nalezy uzna¢ za wazny element jego reformy. Wprowadzone roz-
wigzania organizacyjne i instytucjonalne powinny sprzyja¢ wykorzystaniu tych
programéw do gromadzenia kapitalu emerytalnego. Nie sg to jednak programy
kompleksowe, ktore dawatyby réwnocze$nie mozliwos¢ realizacji wyptat rent
dozywotnich. Nalezy tez zwroci¢ uwage na to, ze w analizowanych cechach
szczegoOlnych tych programéw mozna zauwazy¢ brak spdjnosci zastosowanych
rozwigzan. Najlepszym tego przyktadem jest chociazby wiek nabycia upraw-
nienia do wyplaty. Jednak nie jest to problem fazy oszczedzania, ale raczej wy-
korzystania tego kapitalu. Moze to jednak utrudniaé realizacje celu finanso-
wego, jakim jest osiaggnigcie okreslonego poziomu emerytury.
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Funkcjonujace dotychczas kwalifikowane programy emerytalne nie zna-
lazty powszechnego uznania, na jakie liczono na etapie ich tworzenia. Stad
zapewne kolejne etapy wdrazania ich kolejnych rodzajoéw. Wprowadzenie z po-
czatkiem 2012 roku kolejnego wariantu programu indywidualnego — dajacego
inne przywileje podatkowe przy nizszych limitach oszczgdzania — moze nie by¢
skutecznym lekarstwem na niski poziom oszczgdzania na emeryture.
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SPECIFIC FEATURES OF THE QUALIFIED PENSION PLANS AS
A ACCUMULATION FORM OF THE RETIREMENT CAPITAL

Summary

For permanent part of pension reforms in Poland should be regarded as a departure from
the defined-benefit model to a model program based on defined contributions. This solution
makes it a key parameter that determines the amount of pensions, in addition to average life
expectancy is the amount of capital held retirement. His collection is done either in a mandatory,
under the first and second pillar and voluntary — in the third pillar.

Institutionalized by the state regulations voluntary programs for collecting pension capital
are the subject of this article. Its purpose is to identify the specific characteristics of these
programs. In the analysis of legal solutions are also included programs that are practical operation
will start only at the beginning of 2012. These issues are further illustrated by the statistics
for the period 2004-2010, i.e. for the period in which they operate in parallel with two basic types.
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RYNEK FUNDUSZY EMERYTALNYCH W CHILE

Wprowadzenie

Sytuacja demograficzna zwigzana ze spadkiem urodzin i starzeniem si¢
spoleczenstw, wptywajaca na zwigkszanie obcigzen finansowych poszczego6l-
nych panstw, prowadzi do poszukiwania rozwigzan transferujacych czgs¢ na-
ktadow 1 odpowiedzialnosci z tego tytulu na przysztych beneficjentow sys-
temow emerytalnych.

Od poczatku lat 80. 1 90. XX wieku panstwa Ameryki tacinskiej oraz
Europy Srodkowo-Wschodniej wprowadzily do swoich systeméw zabezpiecze-
nia spotecznego element rynkowy w postaci kapitalowych systemoéw emery-
talnych. Trwajacy od roku 2007 kryzys finansowy rodzi pytania o stuszno$c¢
podjetych decyzji i ich skutki dla poziomu oszczednosci przysztych emerytow.

Celem pracy jest przedstawienie rynku funduszy emerytalnych w Chile
oraz wplywu obecnego kryzysu finansowego na dziatalno$¢ i wyniki finansowe
funkcjonujacych na nim podmiotow.

Zasady konstrukcji kapitatlowego systemu emerytalnego

W 1981 roku w Chile wprowadzono obowiazkowy, kapitatlowy system
ubezpieczen emerytalnych. Reforma ta w zasadniczy sposob zmienita dotych-
czasowe zasady funkcjonowania systemu emerytalnego. Zastapiono istniejacy
system repartycyjny o zdefiniowanym $wiadczeniu systemem kapitatlowym
o zdefiniowane;j sktadce.

Obowiazkiem ubezpieczenia w filarze kapitalowym objeto wszystkich
pracujacych, natomiast osoby prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza na wlasny
rachunek miaty prawo wyboru systemu kapitalowego na zasadach dobro-
wolnos$ci. Zatrudnieni po 1 stycznia 1983 roku musieli przystapi¢ do systemu
kapitatowego. Okres przejsciowy koegzystencji starego i nowego systemu trwat



126 Joanna Niznik

do maja 1986 roku'. Po tym czasie wszystkie osoby aktywne zawodowo zostaty
przeniesione do systemu kapitalowego. Nowymi rozwigzaniami nie objeto stuzb
mundurowych®.

W systemie kapitalowym sktadka emerytalna ustalona zostata na po-
ziomie 10% wynagrodzen i oplacana jest przez pracownikow. Goérne ograni-
czenie podstawy wymiaru wynosi 66 UFs’ miesigcznie. Dla 0s6b prowadzacych
dziatalno$¢ gospodarczg i optacajacych dobrowolnie sktadke emerytalng od
1 stycznia 2012 roku podstawa jej wymiaru wynosi 40% dochodow podlegaja-
cych opodatkowaniu. Od 1 stycznia 2015 roku obowiazek ubezpieczenia emery-
talnego rozciagnigty zostanie na osoby pracujace na wiasny rachunek, a pod-
stawa liczenia emerytury wzro$nie do 100% dochodow. Sktadka, podobnie jak
dla pracownikéw, wynosi 10%*.

Przekazywane do funduszy emerytalnych skladki zarzadzane sa przez
AFPs (administratoréw funduszy emerytalnych) i inwestowane na rynku finan-
sowym. Istnieje mozliwo$é wyboru i zmiany AFPs’. W momencie rozpoczecia
funkcjonowania systemu kapitalowego na rynku funduszy emerytalnych pro-
wadzito dziatalno§¢ 12 zarzadzajacych funduszami emerytalnymi, do konca
1994 roku bylo ich 21. Na skutek przeje¢ i likwidacji obecnie funkcjonuje
6 AFPs.

Emerytura wyptacana jest po osiagnieciu wieku emerytalnego (60 lat —
kobiety, 65 — mgzczyzni), a jej wysoko$¢ uzalezniono od wielkosci srodkow
zgromadzonych na rachunku emerytalnym i $redniej oczekiwanej dhtugosci
zycia w momencie przejscia na emeryture liczonej odrebnie dla kazdej ptci®.

Sytuacja na rynku funduszy emerytalnych

Czionkowie funduszy emerytalnych

Charakterystyczna dla systemu emerytalnego Chile jest znaczaca roz-
bieznos¢ pomiedzy liczbg 0sob, ktére zarejestrowaly si¢ w jednym z dzialaja-
cych na rynku funduszy emerytalnych a tymi, ktorzy aktywnie optacajg sktadki
emerytalne.

! The Chilean Pension System. Information note. Legislative Council Secretariat, 3/96-97, s. 1-3.

2 0. Macias, J. Mastrangelo, M. Miranda, J.L. Ruiz. M. Salinas, D. Valenzuela: The Chilean Pension System.
Superintendencia De Administradoras De Fondos De Pensiones, 2003, s. 45-46.

3 UFs — jednostka monetarna korygowana codziennie, odzwierciedlajaca zmiany w indeksie cen konsumpcyj-
nych, to ok. 21 860,79 pesos (okoto 40 USD) miesigcznie (2011 r.), www.bcentral.cl/index.asp

4 B.E. Kritzer: Chile’s Next Generation Pension Reform. ,Social Security Bulletin” 2008, Vol. 68, No. 2,
s. 75.

* E. James, A. Cox Edwards, A. Iglesias: Chile’s New Pension Reform. National Center for Policy Analysis,
Washington, Policy Report 2010, No. 326, s. 2.

¢ Stopy zastapienia sa niskie i wynosity w 2010 r. dla kobiet przecietnie 37,5%, dla mezczyzn 48,4%.
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Rys. 1. Czltonkowie funduszy emerytalnych

Zrodto: Superintendencia de pensiones.

Dane na rys. 1 jednoznacznie wskazuja, ze w calym przedstawionym
okresie przecigtnie 46,7% wszystkich cztonkéw funduszy emerytalnych opta-
cato sktadki. Mozna réwniez zauwazy¢, ze z biegiem czasu sytuacja poprawita
sie. Aktywni uczestnicy systemu w 2003 roku stanowili okoto 42,7% wszyst-
kich cztonkow, natomiast w 2011 roku byto ich okoto 50,2%.

Aktywa funduszy emerytalnych

Najistotniejszym aspektem funkcjonowania funduszy emerytalnych dla
cztonkow tych instytucji jest rosngca warto$¢ oszczgdno$ci mierzona wartos$cig
aktywow. W latach 2003-2007 mozna zauwazy¢ wzrost wartosci aktywow z po-
ziomu 54 177,2 mln USD do 111 037 mln USD. Przecigtnie rok do roku aktywa
zwigkszaly si¢ o okoto 20%, wyjatkiem byty lata 2005-2006, wtedy tempo
wzrostu wyniosto okoto 7%. W 2008 roku zanotowano po raz pierwszy spadek
zgromadzonych w funduszach emerytalnych oszczgdnosci o 36 724,3 min USD,
czyli okoto 33%. Wynik ten mozna probowac¢ uzasadnia¢ zatamaniem si¢ ryn-
kéw finansowych. Dane dotyczace sytuacji na rynkach funduszy emerytalnych
opublikowane w latach 2009-2010 $wiadcza o powrocie do wczesniejszych ten-
dencji wzrostowych. Szczegélny pod tym wzgledem byt rok 2009, bowiem
tempo wzrostu aktywow wyniosto okoto 60% i byly one rowne 118 052,5 min
USD. Oznacza to, iz wartos¢ aktywow powrocita do poziomu sprzed 2008 roku.
Rok 2011 przyniost ponowne obnizenie wartosci oszczgdnosci o okolo 9%
w stosunku do roku poprzedniego.
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Rys. 2. Aktywa funduszy emerytalnych
Zrodto: Tbid.

Z uptywem kolejnych lat zmianie podlegata konstrukcja funduszy emery-
talnych. Na poczatku przy wyborze okreslonego funduszu, niezaleznie od wie-
ku, poziomu zamoznosci czy sktonnosci do ryzyka, pienigdze uczestnikow in-
westowane byty w ten sam sposob (obecnie fundusz C). W pazdzierniku 1999
roku wprowadzono mozliwo$§¢ wyboru bardziej konserwatywnego sposobu
lokowania $rodkow finansowych w ramach funduszu emerytalnego, tzw. fun-
dusz E. W lutym 2002 roku poszerzono zakres wyboru o trzy nastgpne sub-
fundusze, dwa bardziej agresywne i jeden konserwatywny.

Opilaty za zarzadzanie funduszami emerytalnymi

Elementem konkurencji pomigdzy poszczegdlnymi AFPs sg optaty ad-
ministracyjne pobierane od cztonkéw funduszy emerytalnych. AFPs maja moz-
liwos$¢ pobierania dwoch rodzajow optat: jednej — bedacej cze$cia wynagro-
dzenia lub dochodu (w przypadku o0s6b prowadzacych dziatalnos¢ gospodarczg)
i drugiej — statej optaty’. Pomiedzy rokiem 1981 a 1987 AFPs uzyskiwaty
rowniez oplaty od wartosci aktywow funduszu. Cztonkowie funduszy emery-
talnych obcigzani sa optatami jedynie wtedy, gdy wptacaja sktadke do funduszu
emerytalnego i pobierane sg one od ich ptac lub dochodow.

W celu zmniejszenia obcigzen zwigzanych z optatami administracyjnymi
w 2008 roku zmieniono przepisy prawa, ktére w odmienny od dotychczaso-
wego sposob traktuja osoby wchodzace na rynek pracy w zakresie wyboru
przez nie funduszy emerytalnych. Co 24 miesiace odbywa si¢ bowiem przetarg
polegajacy na sktadaniu przez poszczegélne AFPs ofert dotyczacych wielkosci

7 Stata optata zostata zniesiona w 2008 r.
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optat administracyjnych. Wygrywa AFPs z najnizszymi proponowanymi oplata-
mi. Nie moze ich zmieni¢ przez okres 2 lat. Oplaty sa pobieranie w jednakowe;j
wysokosci od wszystkich cztonkéw funduszu. Osoby, ktére po raz pierwszy
wybierajg fundusz emerytalny, automatycznie zostaja cztonkami funduszu wy-
grywajacego przetarg i pozostaja nimi przez okres dwoch lat. Zostang zwol-
nione z tego obowigzku, jezeli mie¢ begdzie miejsce jedna z nastgpujacych sy-
tuacji: (1) inny AFP zaoferuje nizsze optaty za okres co najmniej 2 miesiecy;
(2) ktorys z AFP uzyska stope zwrotu na tyle wysoka, by zrownowazy¢ wyzsze
optaty administracyjne; (3) AFP nie osigga minimalnej stopy zwrotu, nie bedzie
w stanie pokry¢ niedoboru i zostanie zlikwidowany. Wszyscy cztonkowie
funduszy emerytalnych majg mozliwo$¢ przeniesienia swoich srodkow do AFP
wygrywajacego przetarg.

Tabela 1
Optaty administracyjne
AFP 31.12.2007 30.09.2008 31.10.2008 | 31.12.2009 | 31.12.2010

% stata % stala - - -
Bansander 2,66 0 - - - - -
Capital 2,64 0 2,64 1,44 1,44
Cuprum 2,48 0 2,65 0 2,69 1,48 1,48
Habitat 2,23 320 2,64 320 2,64 1,36 1,36
Planvital 2,89 690 2,99 690 3,61 2,36 2,36
Provida 2,39 0 2,59 0 2,64 1,54 1,54
Santa Maria 2,42 450 - - - - -
Modelo - - - - - - 1,14

Zrodto: S. Berstein: Implementacién de la Reforma Previsional en Chile. Serie Documentos de Trabajo
Superintendencia de Pensiones Alameda 1449, 2011, s. 22.

Implementacja wprowadzonych rozwigzan nastgpita w marcu 2010 roku.
Pierwszy APF, ktory wygral przetarg, ustalit optaty w wysokosci 1,14% do-
chodow cztonkoéw funduszu emerytalnego i byto to o 24% mniej od przecigtnej
prowizji w wysokosci 1,51% liczonej dla wszystkich funduszy®.

Zasady inwestowania i wyniki funduszy emerytalnych

Polityka inwestycyjna funduszy emerytalnych od poczatku ich funkcjo-
nowania podlegata szczegdlowej regulacji. Ustawodawca w sposob enumera-
tywny okreslit podstawowe kategorie lokat oraz limity inwestycji, wpro-
wadzajac obowiazek dywersyfikacji posiadanego przez fundusze portfela.

8 B.E. Kritzer, S.J. Kay, T. Sinha: Next Generation of Individual Account Pension Reforms in Latin America.
»Social Security Bulletin” 2011, Vol. 71, No. 1, s. 51.
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W poczatkowym okresie przepisy prawa zezwalaly na lokowanie srodkow fi-
nansowych jedynie w krajowe instrumenty o statym dochodzie. W miarg roz-
woju rynku finansowego w Chile, jak i wzrostu wielkosci srodkow pozostaja-
cych w dyspozycji funduszy emerytalnych, implantowano nowe rozwigzania.
Od 1985 roku 30% aktywow funduszy mozna byto lokowa¢ w akcje, od 2002
roku fundusze miaty prawo zainwestowacé 20% aktywoéw w instrumenty fun-
duszy inwestycyjnych, jednoczesnie zwigkszono limit lokowania w akcje do
50% ogolnej kwoty aktywow.

Od 1992 roku pojawita si¢ mozliwos¢ inwestowania 2,5% Srodkow fun-
duszy emerytalnych w instrumenty o statym dochodzie za granicg. W 1995 roku
zwigkszono ten limit do 4,5%, a wszystkich aktywoéw do 9%. W 1999 roku
rozszerzono mozliwo$¢ lokowania za granica do 20%, w tym w instrumenty
o zmiennym dochodzie do poziomu 10%.

Tabela 2
Maksymalny limit zaangazowania aktywow funduszy emerytalnych za granica
(od 2008 roku)
Fundusz A Fundusz B Fundusz C Fundusz D Fundusz E
Papiery 80% 70% 60% 30% 25%
warto$ciowe
Waluty 50% 40% 35% 25% 15%

Zrodto: Superintendencia de pensiones.

W momencie wprowadzenia w 2002 roku réznych typoéw funduszy,
w odmienny od dotychczasowego sposob ustalono limity w zakresie inwestycji
zagranicznych. 35% ogotu aktywow funduszy mozna byto lokowac¢ poza Chile,
w tym 15% w instrumenty o zmiennym dochodzie i 20% o stalym dochodzie.
Od tej pory poszerzono zakres mozliwo$ci inwestowania w zagraniczne papiery
warto$ciowe do 60% ogolnej wielkosci srodkow funduszu emerytalnego,
a indywidualne maksymalne ograniczenie w zakresie poszczegdlnych typdéw
funduszy wynosi 80%.

Tabela 3
Multifundusze w Chile
Limit inwestycji w instrumenty . 1k
Fundusz o zmiennym dochodzie (%) Wiek osob
minimum maksimum kobiety mezezyzni

1 2 3 4 5
A 40 80 o o
B 25 60 do 35 do 35
C 15 40 36 do 50 36 do 50
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cd. tabeli 3
1 2 4 5
D 5 20 511 wigcej 56 1 wigcej
E skokok skokok skokoskk skokoskk

* dla osob, ktore nie wskazaty jednego z funduszy
** od sierpnia 2010 r. osoby w wieku do 30 lat moga podpisa¢ z AFP umowe o automatyczna
rejestracje sktadek w funduszu A
**% ofdwnie instrumenty o statym oprocentowaniu
**%% od sierpnia 2010 r. kobiety powyzej 51 lat i mgzczyzni powyzej 56 lat moga podpisac
umowe z wybranym AFP o automatyczna rejestracj¢ sktadek w funduszu E

Zrodto: Federacion Internacional de Administradoras de Fondos de Pensiones 2007, www.fiap.cl/prontus_
fiap/site/edic/base/port/series.html

Z danych przedstawionych w tabeli 3 wynika, ze subfundusze r6znig si¢
mozliwosciami lokowania aktywow w instrumenty o zmiennym i statym do-
chodzie. Interesujace jest rOwniez i to, ze ograniczenie okreslono, podajac mini-
malne i maksymalne zaangazowanie.

Uczestnicy funduszy emerytalnych majg prawo wyboru dwoch sposrod
istniejacych rodzajow funduszy’. W przypadku niewskazania przez uczestnika
typu funduszu, sktadki alokowane sa w zaleznos$ci od jego wieku. Jezeli ma on
mniej niz 35 lat, jego oszczednosci przekazywane beda automatycznie do
funduszu typu B. W momencie przekroczenia tego wieku, 20% posiadanych
przez niego S$rodkow zostanie przetransferowana do funduszu typu C, po
osiaggnigciu 56 lat (kobieta 51 lat) nastgpne 20% zgromadzonych pienigdzy
zostanie przeniesione do funduszu D.

Podobne dziatania prowadzone sg w stosunku do osob, ktore osiggna
ustawowy wiek emerytalny w ciagu najblizszych 10 lat i wybraty najbardziej
ryzykowne fundusze. Jezeli ich oszczgdnosci ulokowane sg w funduszu A, beda
automatycznie transferowane do funduszu B po 20% rocznie. Takie samo
postgpowanie wdrazane jest w stosunku do osob posiadajacych $rodki w fun-
duszu typu B, z ta roznica, ze przekazywane beda do funduszu C'°.

W grudniu 2009 roku 69% cztonkow funduszy emerytalnych zostalo
przypisanych do funduszu wedlug wieku, 25% wybrato najbardziej ryzykowne
fundusze typu A i B, 8% zapisato si¢ do funduszy typu C.

Dane z tabeli 4 wskazujg, ze wybdr poszczegoélnych rodzajow funduszy
zdeterminowany jest przede wszystkim wiekiem cztonkow funduszy emery-
talnych. W przypadku osob do 45. roku zycia 85% sposrdd nich lokuje swoje
oszczgdnosci w najbardziej ryzykowny fundusz A, a 92% w fundusz B. Od-
wrotnie zachowujg si¢ osoby powyzej 45. roku zycia, te bowiem wybieraja
w 96 % fundusz D 1 w 49% fundusz E.

9
Ibid.
' S. Hormazabal: Multi-funds in the Chilean Pension System. ,BBVA Working Papers” 2010, No. 10/28, s. 4.
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Tabela 4
Cztonkowie funduszy emerytalnych w 2010 roku
Wiek Fundusz A Fundusz B Fundusz C Fundusz D Fundusz E

Do 30 lat 45% 48% 2% 1% 12%
31-45 lat 40% 46% 48% 3% 39%
46-55 lat 14% 3% 42% 28% 26%
Powyzej 56 lat 1% 2% 8% 68% 23%

Zrodlo: BBVA.

Od 1 sierpnia 2010 roku czlonkowie funduszy emerytalnych majg moz-
liwos¢ podpisania umowy z AFP o ich automatyczne zapisywanie i prze-
noszenie do typow funduszy w zaleznosci od wieku. W takim przypadku sktad-
ki osob do 30. roku zycia alokowane bgda do funduszu typu A, a kobiet
powyzej 56 lat i mezczyzn powyzej 61 lat do funduszu E'.

Portfel lokat funduszy emerytalnych z podziatem na poszczegodlne ro-
dzaje instrumentow przedstawiono na rys. 3.
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Rys. 3. Portfel lokat funduszy emerytalnych

Zrodto: Superintendencia de pensiones.

W latach 2003-2011 najwigksza cze$¢ srodkow funduszy emerytalnych
lokowana byta w krajowe instrumenty finansowe i w calym portfelu stanowity
one S$rednio 66,3%. NajczeSciej wybieranym papierem wartoSciowym byly
akcje, a ich udziat w strukturze oszczgdno$ci wynosil przecigtnie 14,8%

" Chile, Superintenendencia de Pensiones, 2010a. Comunicado de Prensa (May 25).
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1 w calym badanym okresie ksztattowal si¢ w przedziale 13,3%-16,3%.
Znaczaca czg$¢ srodkow funduszy emerytalnych lokowana byta za granica.
Najwigcej, bo az 45% calosci aktywow ulokowano w zagraniczne instrumenty
w 2010 roku, najmniej w 2003 roku — jedynie 23,9%.

Wyniki dziatalnosci funduszy emerytalnych

Wskaznikiem pozwalajagcym na ocene polityki inwestycyjnej pro-
wadzone] przez AFPs sa stopy zwrotu. Dla kazdego funduszu wylicza sig¢
warto$¢ stopy zwrotu za okresy 36-miesigczne'”. Na tej podstawie okresla sig
minimalng wymagang stop¢ zwrotu jako warto$¢ nizsza z dwoch wielkosci:
50% S$redniej rzeczywistej stopy zwrotu wszystkich funduszy emerytalnych
lub $redniej rzeczywistej stopy zwrotu wszystkich funduszy pomniejszonej
o0 2 punkty procentowe.

Jezeli dla ktoregokolwiek z funduszy emerytalnych stopa zwrotu bylta
wyzsza o 2 punkty procentowe lub 50% od przecigtnej stopy zwrotu dla wszyst-
kich funduszy, wybierajac warto$¢ wyzsza, ze srodkéw funduszu tworzona byta
rezerwa na zmienno$¢ zyskownosci’. W przypadku nieosiagniecia przez fun-
dusz emerytalny wymaganej minimalnej stopy zwrotu, powstaje obowiazek
uzupetnienia niedoboru w funduszu emerytalnym. W pierwszej kolejnosci po-
krywany byl on ze $rodkow rezerwy na zmiennos¢ zyskownosci. Jezeli jest to
niewystarczajgce, uzupenia si¢ go srodkami rezerwy pieni¢znej tworzonej z 1%
aktywow funduszu. Wtedy, gdy rezerwy te sa zbyt mate w stosunku do potrzeb,
ostatecznym gwarantem uzupelnienia oszczednosci jest skarb panstwa. W takiej
sytuacji nastepuje upadios¢ AFP zarzadzajacego danym funduszem emerytal-
nym, a cztonkowie funduszu przenoszeni sg do pozostalych funduszy emery-
talnych'.

W latach 2003-2011 $rednia stopa zwrotu wszystkich funduszy emery-
talnych liczona w ujgciu rocznym wyniosta 6,5%. Najnizsze warto$ci od-
powiednio —20,02% i —3,6% wystgpity w 2008 roku i 2011 roku, najwyzsza
przecigtng stope zwrotu 24,6% osiagnety fundusze w 2009 roku. Gdyby spoj-
rze¢ na ksztaltowanie sie stop zwrotu z punku widzenia poszczegolnych sub-
funduszy, to najwyzsze przecietne stopy zwrotu w calym badanym okresie miat
fundusz A i wyniosly one $rednio 9,6%, najnizsze natomiast fundusz E, bowiem
uksztaltowaty si¢ one na $rednim poziomie 4,1%. Najwigkszy spadek stopy
zwrotu w 2008 roku zanotowal fundusz A, az 40,3%, najmniejszy fundusz E,

12 Do 2003 r. byly to okresy 12-miesigczne; stope zwrotu dla kazdego z subfunduszy liczy sie odrebnie.

¥ 0d 1 pazdziernika 2008 r. rezerwa na zmienno$¢ zyskownosci zostala zlikwidowana, a érodki prze-
transferowane do funduszu emerytalnego, ustawa 20.255.

% L.J. Rodriguez: Chile’s Private Pension System At 18: Its Current State and Future Challenges. The Cato
Project on Social Security Privatization, 1999, SSP No. 17, s. 5.
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okoto 0,9%. Natomiast w nastgpnym, 2009 roku najwyzszy poziom stopy
zwrotu osiagngt fundusz A, 43,5%, tym samym odrabiajgc wczesniejsze
ogromne straty, najnizszg stop¢ zwrotu mial natomiast fundusz E i byto to

8,3%.

60
40

—e— fundusz A —a— fundusz B fundusz C
—>¢—fundusz D —¥— fundusz E —e— fundusze ogdlem

Rys. 4. Stopa zwrotu funduszy emerytalnych
Zrédto: Ibid.

Rys. 5. Stopa zwroty funduszu C
Zréodto: Ibid.
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Jedynym funduszem, ktéry funkcjonuje od 1981 roku, jest fundusz C.
Dane z rys. 5 obrazuja zmiany w warto$ci stopy zwrotu w catym okresie jego
dziatalnosci. Srednia stopa zwrotu dla lat 1981-2011 wyniosta 9,11%. Mozna
zauwazy¢ duzg zmienno$¢ wartosci stopy zwrotu, cho¢ jedynie dla czterech lat
uksztaltowala si¢ ona na poziomie ponizej zera, odpowiednio w 1995, 1998,
2008 i 2011 roku. Najnizszg warto$¢ —18,9 stopa zwrotu miata w 2008 roku,
najwyzsza 29,7% w 1991 roku.

Podsumowanie

Sytuacja na rynku funduszy emerytalnych w Chile w latach 2003-2011
byla dobra. Rosnaca liczba cztonkéw funduszy emerytalnych, wzrost wartosci
aktywow potwierdzaja te opinie. Réwniez wyniki dzialalno$ci funduszy mie-
rzone wartoscig stop zwrotu bylty zadowalajace. Kryzys gospodarczy odwrocit
te tendencje. Dane za rok 2008 jednoznacznie wskazuja na pogorszenie si¢ wy-
nikow finansowych funduszy emerytalnych i spadek wartosci oszczedno$ci
przysztych emerytow. Na szczescie nastepne dwa lata pozwolity na odrobienie
poniesionych strat i powrot do wczesniejszych tendencji wzrostowych. Dane
z 2011 roku wskazuja jednakze, iz kryzys finansowy jeszcze si¢ nie skonczyt.

Wprowadzone w 2008 roku zmiany polegajace na objeciu w przysztosci
obowigzkiem ubezpieczenia emerytalnego prowadzacych dziatalno$¢ gospo-
darcza, obnizenie optat administracyjnych bedace rezultatem przetargu moga
zachgca¢ do bardziej aktywnego uczestnictwa w systemie emerytalnym i tym
samym sprzyja¢ wzrostowi wartosci przysztych emerytur. Oznacza to, iz mozna
wykorzysta¢ okres spowolnienia gospodarczego do wdrazania rozwigzanh sprzy-
jajacych dalszemu rozwojowi systemu.
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THE PENSION FUNDS MARKET IN CHILE
Summary

The article presents and analyses changes in the capital pillar of the social insurance
model in Chile, considering in particular the influences of the financial crisis. The first part deals
with the pension system by discussing it’s structure It then describes the performance of the
pension funds, showing the numbers of participants and contributors, the value of pension assets,
investment portfolio and the results of pension funds activity. The paper also discusses the
solutions implemented in 2008 connected with lowering administrative fees and requiring
the self-employed to join pension system compulsorily.
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