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RYZYKO KATASTROFICZNE - ZARYS PROBLEMATYKI

1. Wstep

Wsréd towarzystw ubezpieczeniowych coraz czgsciej spotykanym problemem
sa szkody katastroficzne. Ma to zwiazek przede wszystkim z przyrostem liczby
naturainych klgsk zywiotowych, postgpem technologicznym, ktéry zwigksza tempo
naszego zycia, wzrostem zamoznosci spoteczenstw oraz aktami terroryzmu maja-
cymi coraz czesciej miejsce. Skutki katastrof pochianiaja obecnie mniej ofiar
$miertelnych niz przed wiekami, jednak wzrastaja szkody finansowe. Koszty beda-
ce nastepstwem katastrof staja si¢ coraz wigkszym zagrozeniem dla istnienia na
rynku firm nalezacych do sektora ubezpieczeniowego.

Zwykle metody zabezpieczania si¢ towarzystw ubezpieczeniowych przed ros-
nacymi szkodami katastroficznymi — rozszerzenie obszaréw i zakreséw dziatania
oraz reasekuracja — wydaja si¢ niewystarczajace, dlatego branza ubezpieczeniowa
szuka nowych metod objgcia ochrona ryzyka katastroficznego.

Aby nie dopusci¢ do upadlosci, bedacej skutkiem niewyplacalnosci towarzy-
stwa ubezpieczeniowe potrzebuja dodatkowego kapitatu, a rynki finansowe s3 wia-
$nie zapewnieniem tej wigkszej pojemnosci finansowej. Taka mozliwos¢ daje 1a-
czenie rynkéw finansowych i ubezpieczeniowych, ktére stato si¢ jedna z najbar-
dziej znaczacych tendencji w ostatnich kilkunastu latach.

2. Ryzyko katastroficzne
O tym, ze istnieje ryzyko, wiedza prawie wszyscy. Nasza wiedza na temat wy-

stgpowania tego zjawiska jest z pewnoscia ogromna, ale zdefiniowanie ryzyka jako
pojecia nie jest tatwe. Wynika to z pewnoscia ze swoistej ztozonosci samego ryzy-
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ka. Na pewno z pojeciem ryzyka wiaza si¢ sytuacje, w ktérych obserwujemy trud-
ng lub niemozliwg do przewidzenia zmienno$¢ rezultatéw réznych zdarzen wyni-
kajacych z dziatalnosci czlowieka badz sity natury [2].

Wsréd wielu rodzajoéw ryzyka zagrazajacych ludziom wyrézni¢ mozna ryzyko
katastroficzne. Najprosciej ujmujac, ryzyko katastroficzne to mozliwos¢ wystapie-
nia zdarzenia wywolanego katastrofa. Katastrofa [4] za$ to nagle i tragiczne w
skutkach wydarzenie, obejmujace swoim zasiggiem duzy obszar, w ktérym ginie
wiele oséb lub dochodzi do duzych strat materialnych. Katastrofy naturalne nazy-
wa si¢ klgskami zywiotowymi lub kataklizmami.

Ryzyko katastroficzne charakteryzuje si¢ nast¢gpujacymi cechami [2]:

— jego nastgpstwem moze by¢ wiele indywidualnych szkéd,

— szkody te dotykaja jednoczesnie wielu jednostek,

— prawdopodobienstwo zajscia katastrof oraz wysokos¢ wywotanych przez nie
strat jest w duzym stopniu niezalezna od cztowieka (wyjatek stanowia ataki ter-
rorystyczne, ktére s3 inicjowane przez ludzi),

— katastrofy wywotluja straty materialne o znacznej wartosci.

Tabela 1. Potencjalne straty ekonomiczne wynikajace z wystapienia katastrof

Obciazenie stratami jako Rozmiar strat (mld USD)
procent PKB > 10 3-10 0,5-3
Holandia Czechy Ekwador
>2% Chiny RPA Izrael
Polska
Wiochy Szwajcaria Portugalia
1-2% Niemcy Argentyna Austria
WIk. Brytania
USA Australia Filipiny
Hiszpania Tajwan
> 1% Kanac?a Belgia.
Francja Indonezja
Brazylia
Japonia
Zrédio: [8].

A. Hanzel w [2] oraz M.Z. Broda w [1] wskazali na takie czynniki zwigkszajace
wystapienie ryzyk katastroficznych, jak:

- wzrost liczby ludnosci,

— koncentracja na stosunkowo niewielkich obszarach dziatan cztowieka,

— szybki przyrost naturalny na terenach podatnych na katastrofy (w USA sa to
np. Kalifornia, Floryda i Teksas),

— wzrost zamoznosci spoleczenstw,

— bezwzgledny przyrost liczby naturalnych klesk zywiotowych (np. trzesien
ziemi, huraganéw, powodzi).
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Ze wzgledu na zrédio pochodzenia katastrof, ryzyko katastroficzne mozna po-
dzieli¢ na [2]:

— naturalne (np. kleski zywiotowe), czyli wystepujace bez udzialu czlowieka,

— bedace wynikiem ludzkiej dziatalnos$ci (np. akty terroryzmu),

- zwiazane z sytuacja spoleczno-ekonomiczna (np. zalamanie rynku finansowe-
£0).

Do najwigkszych katastrof naturalnych mozna zaliczy¢:

— huragan Andrew (Floryda i Luizjana) w 1992 r. — straty 25-30 mld dolaréw,

— pow6dz w Teksasie w 1993 r. — straty 12-15 mld dolaréw,

— trzgsienie ziemi w Los Angeles w 1994 r. — straty 30-40 mld dolaréw,

— trzgsienie ziemi w Kobe w 1995 r. — straty 80-100 mld dolaréw,

— pow6dz w Chinach w 1998 r. — straty 30 mid dolaréw,

— huragany Lothar i Martin (Europa) w 1999 r. — straty 7 mld dolaréw,

— tsunami w Indonezji w 2004 r. — straty 11,5 mild dolaréw,

— huragany Katrina, Rita i Wilma (USA) w 2005 r. — straty 58 mld dolaréw.

Tabela 2. Wielkie katastrofy naturalne w latach 1960-1998 (ogétem)

Wielkie katastrofy naturalne 1960-1998
Wyszczegdlnienie dekada dekada dekada dekada
yszezegoiment 1960-1969 [ 1970-1979 | 1980-1989 | 1990-1999
Liczba 16 29 70 53
Straty ekonomiczne
(mld dol.)* 52.5 1009 160,9 479.3
Straty ubezpieczone
(mid dol.)* 7 1.8 323 106,9
*Ceny z 1998 r.
Zrédto: (7).

Jak wynika z tab. 2, wzrost strat ekonomicznych dokonat si¢ przy spadku liczby
samych katastrof (w latach osiemdziesiatych na katastrof¢ przypadato 2,3 mid do-
laréw, podczas gdy w ostatniej dekadzie — juz ponad 9 mld dolaréw). W jeszcze
wigkszym stopniu rosna szkody na ubezpieczonym mieniu. Poréwnujac ostatnie
10 lat z dekada lat szesciedziesiatych, stwierdzimy ze liczba katastrof wzrosta
3-krotnie, straty ekonomiczne wzrosty 9-krotnie, a straty ubezpieczone — 15-krotnie.

Wigkszo$¢ ubezpieczycieli i reasekuratoréw nie ma watpliwosci, ze wzrastajaca
liczba strat wywotanych przez katastrofy naturalne zwiazana jest ze zmianami kli-
matycznymi. Zmiany te moga doprowadzi¢ do stanu, ze rocznie takie straty wynio-
sa 1 bin dolaréw. Bedzie to mialo miejsce najprawdopodobniej do 2040 r. Nawet
jesli straty te nie osiagna takiego poziomu, to faktem jest, ze ciagle rosna.

Oprécz katastrof wywotanych klgskami zywiotowymi mamy coraz czesciej do
czynienia z katastrofami wynikajacymi z ludzkiej dzialalnosci, w tym z atakami
terrorystycznymi. Jak podaje zrédto [5], jedna z najwigkszych organizacji terrorystycz-
nych na swiecie przeznaczyta w 2003 r. od 30 do 50 min dolaréw na swoja dziatal-
nosc¢ — z tego tylko 10% przeznaczyla na operacje terrorystyczne.
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Tabela 3. Naklady na ataki terrorystyczne i ich koszty w latach 2001-2005

Data i miejsce ataku Naklady (tys. dol.) Koszty (w bln dol.)
11 wrzesnia 2001 r. Nowy Jork 400-500 ponad 100
Pazdziernik 2002 r. Bali mniej niz 50 brak danych
Marzec 2004 r. Madryt 10 brak danych
Lipiec 2005 r. Londyn 1 1.4
Zrédto: (5).

Z racji wystepowania coraz wigkszych kosztéw bedacych nastgpstwem zar6wno
katastrof naturalnych, jak i dziatalnosci cztowieka rozwiazania podzialu ryzyka
miedzy reasekurator6w wydaja si¢ niewystarczajace. Ubezpieczyciele musza szu-
ka¢ dodatkowych rozwiazan.

3. Polaczenie rynku finansowego i ubezpieczeniowego
— teoria i praktyka

Dobrym przyktadem poszukiwania nowych rozwiazan moga by¢ zdobywajace coraz
wigksza popularnos¢ pod koniec XX w. préby wiaczenia rynku reasekuracyjnego w
obszar rynku kapitalowego [1]. Rozwiazanie to — znane teoretycznie juz od poczatku lat
siedemdziesiatych m.in. z prac R. Sandora i R. Goshy — wydaje si¢ zupelie mozliwe do
zrealizowania. Obiecujaca jest przede wszystkim olbrzymia pojemnos¢ rynku kapitato-
wego w poréwnaniu z tradycyjnym rynkiem ubezpieczeniowym.

Proces pozwalajacy na udostgpnienie katastroficznych typéw ryzyka ubezpieczenio-
wego bezposrednio dla inwestycji kapitatowych nazywany jest sekurytyzacja tych rodza-
jow ryzyka. Ogdlnie rzecz ujmujac, proces ten jest podobny do wprowadzenia na rynek
papieréw wartosciowych zabezpieczonych aktywami. Wtedy istnieje mozliwo$¢ emisji
papieréw wartosciowych, ktérych sptata bylaby bezposrednio zabezpieczona w skiad-
kach z ryzyka katastroficznego. Najlepszym przykladem [1] jest wypuszczenie w 1996 1.
przez Fully Funded Reinsurance Company Ltd. z siedziba w Jersey dwuletnich, nomi-
nowanych w dolarach obligacji z kuponem zerowym. Obligacje te sprzedawane byly za
80% wartosci nominalnej. Warunki splaty pozyczki wygladaly nastepujaco:

— jesli podczas pierwszych 15 miesigcy trwania pozyczki nie bedzie miata miejsca
kleska zywiotowa, to pozyczka zostanie zwrécona w 100% swej wartosci nominalnej,

— w wypadku jednej katastrofy podczas pierwszych 15 miesigcy trwania pozyczki
splata wyniesie 85,5% swej wartosci nominalne;j,

— jesli wystapia dwie klgski zywiotowe lub wigcej klgsk podczas pierwszych 15 mie-
siecy trwania pozyczki, to zostanie wyptacone tylko 60% nominalnej wartosci obligacii.

Do stwierdzenia, czy wystapit stan kleski zywiotowej, czy tez nie, wykorzystywane
byly ustalenia co do wysokosci szkdd (wyplaty odszkodowan) opracowane przez Proper-
ty Claims Services (W USA) oraz Sigma (poza USA). Stan kleski zywiotowej wystepuje
w rozumieniu pozyczki wéwczas, gdy w jednym z pigciu wymienionych regionéw $wia-
ta zostanie przekroczona okreslona wartos¢ szkéd, powstatych w wyniku naturalnej
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szkody; mianowicie: w USA jest to 6,3 mld dolaréw, w Europie Zachodniej i Japonii —
po 3 mld dolaréw, na Karaibach — 1,25 mld dolaréw, w Australii i Nowej Zelandii —
1 mid dolaréw.

Kolejnym przykladem moze by¢ wyemitowanie w 2000 r. zabezpieczonych akty-
wami obligacji AGF o wartosci 129 min dolaréw. Miato to miejsce po tym, jak w grud-
niu 1999 r. huragany Lothar i Martin spowodowaty w Europie straty rzedu 9 mld dola-
réw. Byly to pierwsze obligacje katastroficzne na sztormy i huragany oraz trzgsienia
ziemi w Europie. Zabezpieczaly one na okres 5 lat jedna ze spdtek zaleznych AGF przed
skutkami zwigkszonych wyptat na wypadek sztorméw i huraganéw we Francji oraz
trzgsienia ziemi w rejonie Monaco.

Oczywiscie obligacje katastroficzne byly wypuszczane na rynek nie tylko po kata-
strofach naturalnych, ale réwniez po atakach terrorystycznych, jak to miato miejsce po
atakach z 11 wrzesnia 2001 r., gdy cena ubezpieczenia ryzyka katastroficznego gwal-
townie wzrosta.

Istnieja powody, dla ktérych ubezpieczyciele sa skfonni preferowaé obligacje kata-
stroficzne. Przede wszystkim tworza one zasoby pieni¢zne, ktére natychmiast moga by¢
uzyte w przypadku katastrofy, w przeciwienstwie do uméw reasekuracji tradycyjnej
rozliczanych zwykle ze sporym opdznieniem [6]. Ta forma reasekuracji polega najcze-
sciej na utworzeniu przez ubezpieczyciela podmiotu (firmy) emitujacego obligacje na
rynku. Przychody ze sprzedazy przelewane sa na dodatkowe konto, gdzie sa inwestowa-
ne w bezpieczne papiery warto$ciowe, takie jak np. amerykanskie obligacje skarbowe.
Srodki zgromadzone na koncie stanowia podstawe do wyptaty wartosci nominalnej obli-
gacji oraz odsetek naleznych inwestorom. W ten sposéb nabywcy waloréw chronieni sa
od ryzyka kredytowego ubezpieczyciela. Kiedy zajdzie katastrofa przewidziana w umo-
wie oraz rozmiar jej przekroczy ustalony poziom, ubezpieczyciel moze uzy¢ srodkéw
zfozonych na tym koncie, zeby pokry¢ swoje straty.

Oprocz obligacji katastroficznych istnieja jeszcze inne drogi sekurytyzacji ryzyka, a
mianowicie opcje katastroficzne. W 1992 r. gielda w Chicago jako pierwsza otworzyla
handel opcjami katastroficznymi (property catastrophe options). Najprosciej ujmujac,
wartos¢ opcji zalezma jest od réznicy migdzy ustalong (bazowa) cena transakcji, na ktéra
zawierana jest opcja, przeliczong w chwili jej wykupywania lub sprzedawania na wartos¢
indeksu obliczonego na podstawie wynikéw szkodowosci calej branzy w wybranym
regionie, a przewidywana wartoscig tego indeksu w terminie realizacji opcji [1].

4. Zakonczenie

Z przeprowadzonych wstgpnych obserwacji wynika, ze w efekcie wzrostu
szkodowosci od konca lat osiemdziesiatych, w tym znacznego zwiekszenia liczby
oraz wielkosci szkéd spowodowanych wielkimi katastrofami naturalnymi oraz
dziatalnoscia czlowieka, caly sektor ubezpieczeniowy i reasekuracyjny zostal zmu-
szony do szukania nowych metod asekuracji wlasnych portfeli. Najbardziej obiecu-
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jacym kierunkiem rozwoju w tym zakresie jest wiaczenie go w obszar rynku kapi-
talowego, poniewaz obecnie firmy ubezpieczeniowe i reasekuratorzy nie majg wy-
starczajacych srodkéw potrzebnych do zabezpieczenia skutkéw wystapienia du-
zych katastrof. Wydaje si¢ zatem pewne, ze obligacje i inne papiery wartosciowe
zwigzane z katastrofami zaréwno naturalnymi, jak i powodowanymi ludzka dzia-
falnoscia moga by¢ coraz bardziej atrakcyjnymi produktami dla podmiotéw zwia-
zanych z rynkiem ubezpieczen. Problematyka obligacji ubezpieczeniowych jest
takze przedmiotem analizy prac zmierzajacych do stworzenia w Polsce fundu-
szu/systemu ubezpieczen powodziowych [3]. Prace te s3 prowadzone w ramach
projektu Banku Swiatowego. Rozwiazanie polega na stworzeniu systemu obowiaz-
kowo-dobrowolnego oraz samodzielnej firmy ubezpieczeniowej zajmujacej si¢
wylacznie ubezpieczeniami powodziowymi. Koncepcja ta pojawita si¢ wskutek
powodzi, ktéra nawiedzita nasz kraj w lipcu 1997 r.
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DISASTER RISK - OUTLINE OF THE PROBLEM

Summary

More and more common problem faced by insurance companies is disaster
damage. Increasing costs resulting from disasters are becoming a big threat to in-
surers. Ordinary protection methods are no longer satisfactory. Combining the in-
surance and finance markets enables gaining extra capital thus protecting oneself
from the insurer’s insolvency.
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