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NADZOR NAD RYNKIEM UBEZPIECZENIOWYM
A KRYZYS FINANSOWY

Streszczenie: Rynek ubezpieczeniowy jako czg$¢ rynku finansowego jest zagrozony kryzy-
sem finansowym. Wynika to przede wszystkim z bezposrednich powiazan z rynkiem nieru-
chomosci, funkcjonowania zaktadow ubezpieczen w ramach grup kapitatowych i powiazan z
bankami, a takze z ogdlnego ostabienia sytuacji makroekonomiczne;.

W warunkach kryzysu finansowego wzrasta rola nadzoru ubezpieczeniowego, ktory po-
winien dostosowac¢ zasady i metody oceny do zmienionej rzeczywistosci. Proces oceny zakta-
dow ubezpieczen powinien zmierza¢ w kierunku zagadnien zwigzanych z procesem zarzadza-
nia ryzykiem, a w warunkach kryzysu w sposob szczegolny powinien si¢ koncentrowa¢ wokot
zagadnien, ktore moga wywola¢ zaklocenia na rynku ubezpieczeniowym, tj. zwiazanych
z polityka lokacyjng oraz uczestniczeniem w grupach kapitalowych.

Stowa kluczowe: kryzys finansowy, nadzor finansowy, ryzyko, sektor ubezpieczeniowy.

1. Wstep

Rynek ubezpieczeniowy, jako cze¢$¢ rynku finansowego, jest niewatpliwie zagrozo-
ny kryzysem finansowym. Wynika to przede wszystkim z bezposrednich powiazan z
rynkiem nieruchomosci, funkcjonowania zaktadéw ubezpieczen w ramach grup ka-
pitalowych i powigzan z bankami, a takze z ogdlnego ostabienia sytuacji makroeko-
nomicznej. Wzrasta wigc rola nadzoru ubezpieczeniowego, ktory poprzez odpo-
wiednie narzedzia kontrolne powinien monitorowaé sytuacj¢ finansowa zaktadow
ubezpieczen, aby moc podjac stosowne dziatania zaradcze.

Celem opracowania jest ocena mozliwosci wykrycia symptomow kryzysu przez
nadzor ubezpieczeniowy na podstawie wykorzystywanych zasad i miernikéw oceny
zaktadow ubezpieczen.

2. Wplyw kryzysu finansowego na sektor ubezpieczeniowy

Kryzys finansowy wptywa na rynek ubezpieczeniowy poprzez:

e oslabienie sytuacji makroekonomiczne;j,

* wzmocnienie negatywnych obszaréw ryzyka towarzyszacego dziatalnosci ubez-
pieczeniowej,
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* powiazania z sektorem bankowym i ryzyko zarazenia,
* powiazania z rynkiem nieruchomosci.

Skala makroekonomiczna wiaze si¢ z 0gdlng sytuacja gospodarcza w Polsce i na
$wiecie. Sg to parametry charakteryzujace sytuacje gospodarki, ktore wptywaja na
rynek ubezpieczeniowy. Mozna do nich zaliczy¢ przede wszystkim poziom PKB,
ktory uzalezniony jest od poziomu konsumpcji, inwestycji i dtugu publicznego.

Znaczenie ubezpieczen w gospodarce mierzone jest zazwyczaj udziatem sktadek
ubezpieczeniowych w PKB, zatem zmniejszenie PKB wiaze si¢ rowniez ze zmniej-
szeniem udziatu sktadek ubezpieczeniowych w PKB. Prognozy zapowiadajace ob-
nizenie PKB wiaza si¢ ze spowolnieniem rozwoju rynku ubezpieczeniowego. Dla
polskiego rynku ubezpieczeniowego bedzie to miato wigksze konsekwencje, cho¢by
ze wzgledu na to, ze w Polsce sktadki ubezpieczeniowe stanowia nieco ponizej 3%
PKB, w krajach za$ o wysokim rozwoju gospodarczym 8-10% PKB. Jest to spowo-
dowane przede wszystkim niskim poziomem zamoznosci polskiego spoteczenstwa,
a obnizenie PKB wiaze si¢ z obnizeniem poziomu konsumpcji i inwestycji, a wigc
obniza takze poziom zamoznosci. Prognoza rozwoju rynku ubezpieczeniowego w
Polsce na 2009 r. przygotowana przez Polska Izbg Ubezpieczen (PIU) przewiduje
pogorszenie sytuacji finansowej zaktadéw ubezpieczen, przejawiajaca si¢ m.in. ob-
nizeniem wzrostu wyniku technicznego. Prognoza PIU przewiduje ostabienie ko-
niunktury makroekonomicznej w Polsce, co wynika przede wszystkim z ostabienia
koniunktury w gospodarce §wiatowej i wptywu kryzysu finansowego na sytuacje
gospodarki europejskiej [ Ubezpieczenia... 2008].

Skutki kryzysu finansowego moga by¢ odnoszone do rynku ubezpieczeniowego
poprzez ryzyko funkcjonowania zaktadéw ubezpieczen, tj. ryzyko ubezpieczenio-
we, rynkowe, kredytowe, ptynnosci finansowej, operacyjne. W kazdym z wymie-
nionych rodzajow ryzyka mozna znalez¢ obszary, w ktorych kryzys finansowy
wzmacnia ich negatywne dziatanie. Kryzys uaktywnia nastgpujace rodzaje ryzyka
czastkowego [Lament 2009]:

* wryzyku operacyjnym — ryzyko reputacji,

* wryzyku ubezpieczeniowym — ryzyko underwritingu,

e wryzyku rynkowym — ryzyko akcji i stop procentowych,

* wryzyku ptynnosci finansowej — ryzyko likwidacji lokat,

e wryzyku kredytowym — ryzyko pogorszenia sytuacji finansowe;.

Do najistotniejszych obszarow ryzyka zidentyfikowanych przez organ nadzoru,
dotyczacych dziatalnosci zaktadow ubezpieczen w 2009 r., nalezy zaliczy¢ [Raport
o wyplacalnosci... 2009]:

e ryzyko kredytowe (ryzyko kontrahenta, ryzyko koncentracji),
* ryzyko stopy procentowej,

e ryzyko zmienno$ci cen rynkowych papierow warto§ciowych,
* ryzyko kursowe/walutowe,

* ryzyko otoczenia makroekonomicznego,

* ryzyko konkurencji,
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* ryzyko prawne,

* ryzyko rezygnacji z umow.

Czynnikiem wptywajacym na sytuacjg na rynku ubezpieczeniowym w zwigzku
z kryzysem jest ryzyko zarazenia pomigdzy sektorami bankowym i ubezpieczenio-
wym. Moze ono mie¢ nastgpujace zrodta:

e inwestycje zaktadow ubezpieczen w aktywa bankowe — instrumenty struktury-
zowane,

* ryzyko zarazenia poprzez wzajemne powiazania instytucji bankowych i ubez-
pieczeniowych, np. z powodu obnizenia ratingu lub utraty reputacji,

* ryzyko zarazenia poprzez zaktad ubezpieczen typu monoliner. Obnizenie ratingu
takiego zakladu ubezpieczen ma wpltyw na ryzyko niewywiazania si¢ ze zo-
bowiazania przez kontrahenta ubezpieczonych podmiotow, ktorymi moga by¢
banki.

Powiazania z rynkiem nieruchomos$ci wydaja si¢ by¢ najwazniejszym czynni-
kiem wptywajacym na rynek ubezpieczeniowy w zwiazku z kryzysem finansowym.
Powiazania z rynkiem nieruchomosci przejawiaja si¢ nastgpujaco:

e bezposrednie zaangazowanie w lokaty w nieruchomosci badz operacje inwesty-
cyjne na rynku papieréw wartosciowych, wystawione w oparciu o rynek hipo-
teczny,

e oferta produktéw ubezpieczeniowych zmniejszajacych ryzyko hipoteczne.
Spadek wartosci inwestycji w nieruchomosci skutkuje konieczno$cia dokonania

odpisow aktualizujacych i obcigzeniem wyniku finansowego, a w rezultacie powsta-

niem strat finansowych. O rozmiarach tego zjawiska niech §wiadcza szacunki ,,Fi-
nancial Times”, ktory podaje, ze odpisy sektora ubezpieczeniowego na $wiecie od
stycznia 2007 r. do listopada 2008 r. ksztaltowaty si¢ na poziomie 150 mld USD.

Wartos¢ tych odpisow w odniesieniu do wybranych zaktadéw ubezpieczen przedsta-

wiono w tab. 1.

Tabela 1. Odpisy sektora ubezpieczeniowego z tytutu spadku wartosci inwestycji (w mld USD)

Nazwa instytucji ubezpieczeniowej Warto$¢ odpisu aktualizujacego
AIG 61
Ambac 1
AMB Generali
MetLife
Hartford Financial
All State Corp
MBIA
Allianz
Swiss Re

N NG G N (NG N (G Yo e

Prudential Financial

Zrodto: ,,Financial Times”, 12 listopada 2008, za: [Nawrot 2009, s. 86].



Nadzér nad rynkiem ubezpieczeniowym a kryzys finansowy 121

Tabela 2. Czynniki ryzyka hipotecznego ujete w produktach zaktadéw ubezpieczen

. . Liczba zaktadow
k ka hipot . ,
Czynniki ryzyka hipotecznego ubezpicezeh
Kredytobiorca nie sptaca kredytu, narusza umowe kredytowa. Warto$é¢
zabezpieczonego majatku jest niewystarczajaca do sptacenia pozostatego
zadtuzenia 9
Nieuczciwos¢ lub dziatanie przestgpcze personelu kredytobiorcy hipotecznego
lub jednostki obstugujacej powodujace utratg wartosci przez instrument
hipoteczny 3
Niewywiazywanie si¢ kierownictwa hipotecznej instytucji kredytowej lub
obstugujacej z obowiazkow powierniczych 3
Wartos$¢ nieruchomosci zabezpieczajacej kredyt hipoteczny zostaje obnizona
na skutek pozaru, innych uszkodzen fizycznych lub podobnych klgsk 19
Utrata wartos$ci nieruchomosci przejgtej przez kredytodawce na skutek egzekucji
hipotecznej z powodu pozaru lub innego rodzaju uszkodzenia fizycznego 4
Dtuznik hipoteczny nie jest w stanie dokonywac planowanych ptatnosci
miesigeznych z powodu $mierci lub kalectwa 21

Zrédto: KNF (2008, www knf.gov.pl).

Elementy ryzyka ujete w produktach ubezpieczeniowych zmniejszajacych ryzy-
ko hipoteczne, ktore moga stanowi¢ czynnik kryzysogenny, wystepujace w zakta-
dach ubezpieczen funkcjonujacych na polskim rynku ubezpieczeniowym przedsta-
wiono w tab. 2.

3. System nadzoru nad rynkiem ubezpieczeniowym

Funkcjonowanie nadzoru ubezpieczeniowego jest warunkiem koniecznym do za-
chowania bezpieczenstwa finansowego na rynku ubezpieczeniowym. Wlasciwy
nadzor ubezpieczeniowy pozwala wykry¢ symptomy zagrozenia sytuacji finansowej
zaktadu ubezpieczen i1 podja¢ odpowiednie dziatania zaradcze, pozwalajace przy-
wroci¢ poprawng sytuacje finansowa w zaktadzie ubezpieczen.

Zgodnie z ustawa z dnia 22 maja 2003 1. o dzialalno$ci ubezpieczeniowej (DzU
nr 124, poz. 1151, z pdzn. zm.) zaktady ubezpieczen zobligowane sg do przestrzega-
nia nastepujacych norm ostrozno$ciowych, ktore przedstawiaja organowi nadzoru:
posiadanie aktywow spetniajacych warunki okre$lone w ustawie o dziatalnosci
ubezpieczeniowej w wysokos$ci nie nizszej niz warto$¢ rezerw techniczno-ubezpie-
czeniowych (art. 154 ust. 1 ustawy), spetnianie wymogow kapitatowych w zakresie
posiadania §rodkow wilasnych w wysokos$ci nie nizszej niz margines wyplacalnosci
1 nie nizszej niz kapitat gwarancyjny (art. 146 ust. 1 ustawy).

W przypadku naruszenia przepisow prawa w zakresie norm ostrozno$ciowych
podejmowane sa czynno$ci nadzorcze w celu zapewnienia prawidtowych stosunkow
finansowych przewidziane w art. 187 ustawy o dzialalno$ci ubezpieczeniowe;.
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Nalezy zauwazy¢, ze przedstawione normy ostroznosciowe nie stanowia jedyne-
go narzedzia oceny zaktadéw ubezpieczen stosowanego przez nadzor ubezpiecze-
niowy. Wykorzystywane sa wskazniki finansowe ujete w nastepujacych grupach:

e wskazniki ustawowe,

» wskazniki wyptacalnosci, ptynnosci finansowej oraz zdolnosci ptatniczej,
e wskazniki sprawnosci dziatania,

* wskazniki wspotzaleznosci.

Zaktady ubezpieczen sa takze zobligowane do przedstawiania organowi nadzoru
szeregu sprawozdan finansowych, ktore, poddawane wnikliwej analizie, pozwalaja
monitorowaé oceniane zaktady ubezpieczen.

Warto jednak zwréci¢ uwage, ze w obowiazujacym systemie nadzoru w dobie
globalizacji dzialalno$ci ubezpieczeniowej brakuje organu koordynujacego prace
poszczegdlnych nadzoréw narodowych, wyposazonego w odpowiednie narzedzia
kontrolne. Nalezy réwniez zauwazy¢, ze najwigkszym problemem zakladéw ubez-
pieczen, mogacym doprowadzi¢ do niewyptacalnosci, jest brak odpowiedniego, tj.
dostosowanego do specyfiki prowadzonej dziatalnosci, modelu zarzadzania ryzy-
kiem. Jak bowiem pokazuje ocena wyplacalnosci zaktadow ubezpieczen, spetniaja
one wymogi ustawowe w zakresie kapitatow, rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
i aktywow dopuszczalnych — problem dotyczy wiasciwego zarzadzania ryzykiem.

4. Ocena mozliwosci wykrycia symptomow kryzysu przez nadzor

Ocena wyptacalnosci zaktadow ubezpieczen dokonywana przez nadzoér zgodnie z
wymaganiami przewidzianymi w ustawie o dziatalno$ci ubezpieczeniowej przedsta-
wiona zostata w tab. 3 1 4.

Tabela 3. Pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych przez aktywa dopuszczalne
w latach 2006-2008

Wyszczegodlnienie 2006 2007 2008
Aktywa na pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych (w min PLN)
Zaktady ubezpieczen ogotem 95 200,07 108 514,78 118 652,15
Dziat 62 468,97 71 487,89 77 137,07
Dziat I 32 731,11 37 026,94 41 515,08
Rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe (w min PLN)
Zaktady ubezpieczen ogotem 77 584,28 89 865,04 97 713,48
Dziat 5557581 65 812,02 70 981,26
Dziat IT 22 008,47 24 053,02 26 732,22
Wskaznik pokrycia rezerw przez aktywa dopuszczalne (w %)
Zaktady ubezpieczen ogotem 122,71 120,75 121,43
Dziat 112,40 108,62 108,67
Dziat IT 148,72 153,94 155,30

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: [Raport o wyplacalnosci... 2009; Raport o wyplacalno-

$ci... 2008].
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Tabela 4. Pokrycie marginesu wyplacalno$ci srodkami wiasnymi w latach 2006-2008

Wyszczegdlnienie 2006 2007 2008
Srodki wlasne (w mln PLN)
Zaktady ubezpieczen ogotem 23 448,87 29 187,44 31 127,05
Dziat 832225 10 602,36 10 766,46
Dziat I 15 126,62 18 585,08 20 360,59
Margines wyptacalnosci (w min PLN)
Zaktady ubezpieczen ogotem 5167,47 5 838,70 6 853,12
Dziat 277529 3052,53 3706,29
Dziat IT 2392,18 2 786,17 3 146,83
Wskaznik pokrycia marginesu wyptacalnosci srodkami wtasnymi (w %)
Zaktady ubezpieczen ogotem 342,16 499,90 454,20
Dziat 224,54 347,33 290,49
Dziat IT 480,69 667,05 647,02

Zrédlo: jak w tab. 3.

Na podstawie zaprezentowanych danych finansowych nalezy stwierdzi¢, ze oce-
niane zaktady ubezpieczen spelniaja ustawowe normy ostroznosciowe, a zatem znaj-
duja si¢ w stabilnej, dobrej sytuacji finansowej, sa bezpieczne, cho¢ nalezy zauwazy?¢,
ze wskazniki te ulegly nieznacznemu pogorszeniu. Nalezy takze zauwazy¢, ze tak
przeprowadzona ocena wyplacalnosci jest niewystarczajaca — szczegdlnej uwadze
powinny podlegac lokaty zaktadow ubezpieczen, zwlaszcza te zwiazane z rynkiem
nieruchomosci, a takze produkty ubezpieczeniowe zawierajace elementy ryzyka hi-
potecznego, jak rowniez zaklady ubezpieczen funkcjonujace w ramach konglomera-
tow finansowych, ze wzgledu na ryzyko zarazenia.

Uwzgledniajac powyzsze argumenty, nalezy bardzo pozytywnie oceni¢ decyzje
organu nadzoru o dodatkowej sprawozdawczos$ci miesigcznej w zakresie wskazni-
kéw wyptacalnosci, wynikow technicznych i finansowych oraz strukturze zapadal-
nosci lokat, a takze sprawozdawczos$ci kwartalnej w zakresie struktury i rodzajow
ubezpieczeniowych produktow strukturyzowanych, struktury lokat z podziatem na
podmioty, w ktorych dokonywane sa lokaty, oraz transakcji przeprowadzanych w
ubezpieczeniowej grupie kapitatowej. Wspomniana sprawozdawczos¢ zostata wpro-
wadzona w 2008 r. w celu monitorowania zidentyfikowanych obszarow ryzyka.
A zatem mozna przyjac, ze zostaty podjete dziatania majace na celu zminimalizowa-
nie skutkow kryzysu finansowego, a obszary szczegdlnie narazone na dzialanie zja-
wisk kryzysowych zostaty poddane monitoringowi.

5. Podsumowanie

W warunkach kryzysu finansowego wzrasta rola nadzoru ubezpieczeniowego, ktéry
powinien dostosowac zasady i metody oceny do zmienionej rzeczywistosci. Pokazu-
je to ocena zaktadow ubezpieczen pod katem wyptacalnosci w latach 2006-2008,
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gdzie wskazniki oceny przewidziane przez ustawe o dziatalnosci ubezpieczeniowej
zostaly osiagnigte wysoko powyzej zalecanych norm. Wynika z tego, ze nadzor
ubezpieczeniowy powinien rozszerzy¢ zakres stosowanych narzedzi i metod oceny
oraz ze taki zakres oceny jest niewystarczajacy. Proces oceny zaktadow ubezpieczen
powinien zmierza¢ w kierunku zagadnien zwiazanych z procesem zarzadzania ryzy-
kiem, a w warunkach kryzysu w sposob szczegolny powinien si¢ koncentrowaé na
czynnikach, ktére moga wywola¢ zaktocenia na rynku ubezpieczeniowym, tj. po-
wiazaniach z rynkiem nieruchomosci, gietda papierow wartosciowych, instytucjami
kredytowymi, czyli zwiazanych z polityka lokacyjna, a takze ze wzgledu na ryzyko
zarazenia na uczestniczeniu zaktadow ubezpieczen w grupach kapitatowych. Dlate-
g0 pozytywnie nalezy oceni¢ decyzj¢ organu nadzoru w sprawie dodatkowej spra-
wozdawczosci miesigcznej i kwartalnej, sporzadzanej od 2008 r., majacej na celu
monitorowanie potencjalnych zagrozen dla rynku ubezpieczeniowego.
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SUPERVISION OVER THE INSURANCE MARKET
AND THE FINANCIAL CRISIS

Summary: The insurance market as a part of financial market is in danger of financial crisis.
It results from direct connections with the real estate market, the insurance company’s func-
tioning in capital groups and connections with banks and from the general weakening of
economic situation.

In the conditions of financial crisis there is an increase of the role of insurance supervi-
sion which should adapt rules and methods of estimation to the changed reality. The estima-
tion of insurance companies process should aim at problems connected with the risk manage-
ment process and in the conditions of crisis should especially focus on problems which could
cause disruption on the insurance market, i.e. connected with investment politics and partici-
pating in capital groups.
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