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Jednym z wazniejszych elementéw zarzadzania finansami zakladéw ubez-
pieczefi jest dziatalno$¢ inwestycyjna. Kazdy zaklad ubezpieczei powinien
lokowaé swoje wolne §rodki w taki sposob, aby przynosity one jak najwigksze
przychody przy jednoczesnym zachowaniu bezpieczefistwa finansowego.

Lokowanie $rodkéw finansowych przez ubezpieczyciela nie moze jednak
dokonywa¢ si¢ w dowolny sposéb. Jest ono zdeterminowane ograniczeniami
ustawowymi.

Celem niniejszego opracowania jest ocena dzialalno$ci inwestycyjnej za-
ktad6w ubezpieczen na zycie i zakladéw ubezpieczen pozostatych osobowych
i majatkowych na polskim rynku ubezpieczeniowym w latach 2001-2003.

W artykule przedstawiono ocen¢ wskaznikowg efektywnosci dzialalno$ci
inwestycyjnej zakladéw ubezpieczeni. Omoéwiona zostala réwniez struktura
portfela lokat zakladéw ubezpieczen oraz miejsce dziatalnosci lokacyjnej
w gospodarce finansowej ubezpieczyciela.




Inwestycje zakladow ubezpieczen na polskim rynku ubezpieczeniowym 165

1. Ograniczenia ustawowe dzialalno$ci inwestycyjnej
zakladow ubezpieczen

Ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej okresla warunki lokowania §rodkéw
finansowych przez zaktad ubezpieczen. Ograniczenia te dotycza wylacznie
Srodk6w stanowiacych pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych. Pozo-
State mozliwosci lokowania §rodk6éw przez ubezpieczyciela (poza pokryciem
Iezerw techniczno-ubezpieczeniowych) ustawodawca pozostawit do dyspozyciji
zaktadom ubezpieczer.

Obecnie obowiazujaca ustawa o dzialalno$ci ubezpieczeniowej jest ustawa
Z dnia 22 maja 2003 roku. W zwiazku z tym, ze w artykule rozpatrywany jest
okres od 2001 do 2003 roku, dla potrzeb tego artykutu oparto sie na ustawie
Z dnia 20 lipca 2000 roku obowiazujacej od 1 stycznia 2001 roku do 31 grudnia
2003 roku.

Zgodnie z ta ustawq aktywami dopuszczalnymi (w tym lokatami) stanowig-
Cymi pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych moga byé wylacznie:

1) papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Pafistwa i inne instrumenty finansowe emitowane lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa;

2) obligacje jednostek samorzadu terytorialnego lub zwiazkéw tych jednostek,
obligacje miasta stolecznego Warszawy i inne instrumenty finansowe
emitowane lub gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego,
zwiazki tych jednostek lub miasto stoteczne Warszawe;

3) inne diuzne papiery warto$ciowe o stalej stopie dochodu;

4) akcje dopuszczone do publicznego obrotu na rynku regulowanym;

5) jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne w funduszach inwes-
tycyjnych;

6) akcje niedopuszczone do publicznego obrotu na rynku regulowanym;

7) udzialy i inne papiery wartoSciowe o zmiennej stopie dochodu;

8) listy zastawne;

9) Pozyczki zabezpieczone hipotecznie;

10) Pozyczki zabezpieczone gwarancjami banku lub innej instytucji fi-
nansowej;

1) Pozyczki pod zastaw praw wynikajacych z uméw ubezpieczenia na zycie;

12) inne pozyczki;

13) nieruchomos$ci z wylaczeniem nieruchomosci rolnych i nieruchomosci
WyKkorzystywanych na wlasne potrzeby;

14) depozyty bankowe;
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15) naleznosci od reasekuratoréw zabezpieczone gwarancjami banku lub innej
instytucji finansowe;j;

16) naleznosci depozytowe od cedentéw i nalezno$ci od cedentéw, ktérych
okres splaty nie jest dtuzszy niz 3 miesiace;

17) naleznoéci od ubezpieczajacych wynikajace z zawartych uméw ubez-
pieczenia,. ktérych okres splaty nie jest dtuzszy niz 3 miesiace;

18) naleznosci od posrednikéw ubezpieczeniowych wynikajace z zawartych
uméw ubezpieczenia lub uméw reasekuracji, ktérych okres sptaty nie jest
dluzszy niz 3 miesiace;

19) naleznoSci od budzetu;

20) $rodki trwale, inne niZ nieruchomosci, jezeli dokonuje si¢ od nich odpis6w
amortyzacyjnych wedlug stawek amortyzacyjnych ustalonych z zachowa-
niem zasady ostrozno$ci;

21) $rodki pieni¢zne;

22) zarachowane czynsze i odsetki;

23) nierozliczone koszty akwizycji w zakresie zgodnym z ustalaniem wartoSci
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych.

Ustawodawca w cytowanej ustawie okre§lit w odniesieniu do pewnych
rodzajéw aktywow gérne granice udziatéw. W przypadku lokat te ograniczenia
byly nastgpujace i nie mogly przekraczac:

1) 40% wartoSci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w aktywach wy-

mienionych w punktach 4 1 5;

2) 25% wartoéci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w nieruchomo$-
ciach i pozyczkach zabezpieczonych hipotecznie, z zastrzezeniem, €
aktywa te nie mogq przekraczac:

a) 10% wartoSci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w jednej nieru-
chomosci lub kilku nieruchomosciach, ktére ze wzgledu na swoje
potozenie powinny by¢ uznane za jedng lokatg,

b) 5% wartoSci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w pozyczce
zabezpieczonej hipotecznie udzielonej temu samemu pozyczkobiorcy
lub grupie pozyczkobiorcéw zaleznych lub stowarzyszonych;

3) 10% wartoSci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w lokatach wymie-
nionych w pkt 8 i 4, oraz udziatach i innych papierach warto§ciowych
o zmiennej stopie dochodu, z zastrzezeniem, ze udzial zakladu ubez-
pieczef w kapitale podstawowym przedsigbiorstwa, ktére jestem emiten-
tem tych papieréw warto$ciowych, nie przekracza 10%;

4) 10% warto$ci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w aktywach wy-

mienionych w pkt 3 i 10, z wylaczeniem papieréw warto$ciowych

emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Pafistwa albo organiza-
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5)

6)

cje migdzynarodowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska,
pozyczek udzielonych Skarbowi Pafstwa lub gwarantowanych przez
Skarb Panstwa, albo organizacje mi¢dzynarodowe, ktérych cztonkiem
jest Rzeczpospolita Polska, papieréw wartoSciowych emitowanych lub
gwarantowanych przez samorzad terytorialny, pozyczek udzielanych
samorzadowi terytorialnemu lub gwarantowanych przez samorzad tery-
torialny;

5% warto$ci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w papierach warto$-
ciowych jednego emitenta lub grupy emitentéw zaleznych lub stowarzy-
szonych albo w pozyczkach jednego pozyczkobiorcy lub grupy pozycz-
kobiorcéw zaleznych lub stowarzyszonych, z wylaczeniem papieréw
warto§ciowych emitowanych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa
albo organizacje mig¢dzynarodowe, ktérych czilonkiem jest Rzeczpo-
spolita Polska, pozyczek udzielonych Skarbowi Panstwa lub gwaran-
towanych przez Skarb Panistwa albo organizacje mig¢dzynarodowe,
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska, papieréw warto§ciowych
emitowanych lub gwarantowanych przez samorzad terytorialny, pozy-
czek udzielanych samorzadowi terytorialnemu lub gwarantowanych
przez samorzad terytorialny;

5% wartoSci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w pozyczkach, ktére
nie sa zabezpieczone hipotecznie albo gwarancja banku lub instytucji
finansowej, przy czym aktywa te nie moga przekroczy¢ 1% wartosci
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych w jednej pozyczce.

Ustawodawca z tych ograniczen wylaczyl aktywa stanowiace pokrycie
ezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko
lokaty ponosi ubezpieczajacy.

2. Dziatalno$é inwestycyjna
4 rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Zgodnie 7 cytowang ustawg o dzialalno$ci ubezpieczeniowej jednym z pod-
StaWOWych warunkéw prowadzenia dziatalnoSci przez zaktad ubezpieczen jest
Obowiazek posiadania aktyw6w, spelniajacych warunki okreS§lone w ustawie
W wysokosci nie nizszej niz warto$¢ rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
Przed uwzglednieniem udziatu reasekuratoréw.

: Aktywa (w tym lokaty) stanowiace pokrycie rezerw techniczno-ubez-
Pleczeniowych:
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1) powinny by¢ ulokowane w taki sposéb, aby osiagnaé jak najwyzszy
stopien bezpieczenstwa i rentownoSci przy jednoczesnym zachowaniu
ptynnosci §rodkéw, przy uwzglednieniu rodzaju i struktury prowadzo-
nych ubezpieczen,

2) powinny byé w odpowiedni sposéb zréznicowane i rozproszone tak, aby
nie byly zwiazane z jednym rodzajem aktywéw lub jednym podmiotem,

3) powinny by¢ dopasowane do odpowiadajacych im rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych pod wzgledem waluty i terminu zapadalno$ci.

Podstawowym wskaZnikiem charakteryzujacym poziom rezerw i aktywow

jest wskaznik pokrycia rezerw.

Od 2001 do 2002 roku byt okre§lony nast¢pujaco:

aktywa na pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych+50% udzialu reasekuratoréw w rezerwach

-100%, (1)

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe
a od 2002 roku:

aktywa na pokrycie rezerw techniczno-ubepieczeniowych

- 100%. (2)

rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe

Zwazywszy, ze rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe, jako kapital obcy,
stanowig gwarancj¢ wywiazywania si¢ zakladu ubezpieczen ze swoich zobo-
wigzan wobec ubezpieczonych, wskaZnik ten ma szczegélne znaczenie, im jest
WyZzszy, tym wyzszy jest poziom bezpieczenstwa.

Tabela 1. Aktywa stanowigce pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych

(w %)
Ubezpieczenia pheehicezenia
e pozostate, osobowe Ogoblem
na zycie Ay
i majatkowe
31.12.2001 109,66 114,60 111,75
31.12.2002 110,96 113,00 111,76
31.12.2003 111,72 117,66 113,66
R

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie Biuletynu KNUIFE za rok 2001 oraz Rocznika
Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych KNUIFE za rok 2002 i 2003.
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Tabela 2. Struktura aktywéw na pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczenio-
Wych zakladow ubezpieczenn na zycie oraz pozostalych osobowych i majat-
kowych (w %)

31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003
Aktywa
dziat I | dzial IT | dziat I | dzial II | dzial I | dziat II
Papiery skarbowe 80,2 | 664 | 80,49 | 68,69 | 78,58 | 71,12
Depozyty bankowe 3,1 10,0 1,85 7,09 3,38 6,62

Naleznosci od reasekura-
tor6w, cedentéw, ubezpie-

czonych poSrednikéw 1,3 5,0 0,82 5,05 0,57 3339
Jednostki uczestnictwa lub
certyfikaty inwestycyjne 6,1 4,9 6,03 4,25 6,65 4,62

Inne dtuzne papiery wartos-
ciowe o stalej stopie
dochodu 2,3 4,3 3,13 3,69 2,18 2,29

Akcje dopuszczone do
Publicznego obrotu na

rynku regulowanym 4,4 2,8 5522 3,11 6,42 5,51
Pozostate aktywa 2,6 5,0 2,46 8,12 2,22 6,82
Ogéicm 100,0 100,0 100,00 | 100,00 | 100,00 100,00

Zr()dlo: Jak do tabeli 1,

Wskazniki pokrycia rezerw dla badanego okresu wskazuja na to, ze zaklady
ubezpieczeri ogétem dostosowaly si¢ do wymogoéw ustawowych. Wida¢ stop-
Niowy wzrost tych wskaznikéw z 111,75% w 2001 roku do 113,66% w 2003
roku, Nalezy zauwazy¢, ze mimo zaostrzenia w 2002 roku wymagan w zakresie
koniecznogci wykazania wyzszej wartoSci aktywéw na pokrycie rezerw tech-
niczno—ubczpicczcniowych warto§¢ wskaznika pozostala na zblizonym pozio-
Mie do roku ubieglego.

Wzrost tych wskaznikéw pozwala zaktadom ubezpieczen lokowaé §rodki
W coraz bardziej ryzykowne inwestycje, bez obawy ewentualnego braku
Stodk6w na wyplaty Swiadczen i odszkodowar.

W latach 2001-2003 gléwne pozycje wéréd aktyw6éw na pokrycie rezerw
techniczno-ubczpicczcniowych zaklad6w ubezpieczefi dziatu I i II stanowily
bezpieczne Srodki finansowe, w tym papiery skarbowe oraz depozyty bankowe.

4 stalym poziomie utrzymywaly si¢ jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
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inwestycyjne, w ubezpieczeniach dziatu I utrzymywaly si¢ w granicach 6%,
w ubezpieczeniach dziatu II — 4%.

Nalezy zauwazy¢, ze w badanym okresie nastgpowat stopniowy wzrost akcji
dopuszczonych do publicznego obrotu na rynku regulowanym. Wzrost ten
widoczny jest zarbwno w przypadku zaktadéw ubezpieczen na zycie z 4,4%
w roku 2001 do 6,42% w 2003 roku, jak réwniez zakladéw pozostatych
osobowych i majatkowych z 2,8% w 2001 roku do 5,51% w 2003 roku. Wynika
stad, ze zaktady ubezpieczen zaczely lokowaé wolne §rodki w coraz bardziej
ryzykowne inwestycje.

3. Wskazniki rynkowe oceny dzialalnoSci lokacyjnej
zakladéw ubezpieczen

Zaklady ubezpieczen powinny lokowaé swoje S§rodki tak, aby osiagnaé jak
najwigkszy stopien bezpieczefistwa i rentowno$ci zachowujac przy tym ich
ptynnos¢.

Do oceny dziatalno$ci lokacyjnej zaktadéw ubezpieczen wykorzystywane sa
rézne wskazniki efektywnoSci.

Wskaznik rentownoSci dziatalnosci lokacyjnej:

DL

B 3
L, -100%, )

gdzie:

DL - dochody z lokat;
L, — Srednia warto$¢ lokat bilansowych.

Wskaznik ten informuje, jaki jest procentowy udzial dochodéw z lokat
w lokatach ogélem zakladu ubezpieczei. Okre§la rentowno$¢ dziatalno$ci
lokacyjnej, ktéra jest istotna dla ubezpieczyciela, gdyz wplywa na ostateczny
wynik finansowy. Im jest wyzszy, tym korzystniejsza jest ocena dziatalno$ci

lokacyjnej zaktadu ubezpieczen.
Wskaznik dynamiki lokat:

Lk
L—p- 100%, 4)
gdzie:

L, — lokaty bilansowe na koniec badanego okresu,
L, - lokaty bilansowe na poczatek badanego okresu.
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Wskaznik dynamiki lokat informuje o procentowym wzro$cie w badanym
okresie lokat bilansowych.

Ogdlny wskaznik poziomu lokat:

L
Kw+Fu. 100%, (5)

gdzie:
L — lokaty bilansowe,
K, - kapitaly wiasne,
F, — fundusz ubezpieczeniowy.

Wskaznik ten informuje o procentowym pokryciu lokatami kapitalow
Wlasnych i funduszu ubezpieczeniowego (rezerw techniczno-ubezpieczenio-
Wych na udziale wtasnym) zaktadéw ubezpieczeri.

Ogolny wskaznik poziomu lokat dtugoterminowych:

Ldl
-100%, 6
K +F. o (6)

g2dzie:

L,, - lokaty dlugoterminowe,
K, - kapitaty wlasne,
F, - fundusz ubezpieczeniowy.

Wskaznik ten informuje o procentowym pokryciu lokatami dtugotermino-

Wymi kapitaléw whasnych i funduszu ubezpieczeniowego zakladéw ubez-
Pieczen,

Ogdlny wskaznik poziomu lokat krotkoterminowych:

L

. 100%,
K, +F, : 7

2dzie:

L, - lokaty krétkoterminowe,
K., - kapitaty wlasne,
F, - fundusz ubezpieczeniowy.

Wskaznik ten informuje o procentowym pokryciu lokatami krétkoter-
YT"‘(’Wyml kapitaléw wiasnych i funduszu ubezpieczeniowego zaktadéw ubez-
Pleczen
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Wskazniki dziatalno$ci lokacyjnej zakladéw ubezpieczeni dziatu I i II
w latach 2001-2003 przedstawia tabela 3.

Tabela 3. Wskazniki dzialalnosci lokacyjnej zakladéw ubezpieczen na zycie
i zakladéw ubezpieczen pozostalych osobowych i majatkowych w latach
2001-2003 (w %)

Dziat I Dziat 11
Wskaznik
2001 2002 2003 2001 2002 2003

RentownoSci dziatalno$ci

lokacyjnej 1157358 | Bel'1579 8,15 9,78 9,83 7,94
Dynamiki lokat 131,06 |124,97 119,16 (122,29 |115,37 | 112,92
Ogélny poziomu lokat 87,28 | 99,16 | 9991 | 97,84 | 94,31 96,49
Og6lny poziomu lokat diugo-

terminowych 64,77 | 67,76 | 64,59 | 65,01 | 48,14 48,95
Og6lny poziomu lokat krétko-

terminowych 22,51 | 31,40 | 3533 | 32,83 | 46,18 47,53

Zrédto: Jak do tabeli 1.

Wskazniki rentowno$ci dziatalno$ci lokacyjnej w badanym okresie ulegaty
wahaniom. Zaréwno w zakladach ubezpieczen dziatu I, jak i w zaktadach
ubezpieczeni dziatu II wskazniki te wzrosty w 2002 roku o 0,05% w stosunku do
roku ubiegltego, a nastgpnie gwaltownie spadty w 2003 roku. Spadek ten
w zakladach ubezpieczen na Zycie wynosit 2,64%, a w zakladach ubezpieczen
pozostatych osobowych i majatkowych wynosit 1,89%. Na uwage zastuguje
rowniez to, ze rentowno$¢ dziatalno$ci lokacyjnej zakladéw dziatu I byla
wyzsza od dziatalnoéci lokacyjnej zaktadéw ubezpieczen dziatu II o okoto 2%.

Dokonujac analizy wskaZnikéw dynamiki lokat w badanych okresach,
mozna zauwazy¢ wzrost poziomu lokat bilansowych. Tempo wzrostu tych lokat
bylo jednak coraz mniejsze w analizowanych okresach. W latach 2001-2003
w dziale ubezpieczen na zycie wskazZniki dynamiki lokat byly wyzsze o okolo
8% w stosunku do wskaznikéw w dziale ubezpieczefi pozostalych osobowych
i majatkowych.

Og6lny wskaznik poziomu lokat w latach 2001-2003 w zaktadach ubez-
pieczen dziatu I i II ksztaltowal si¢ ponizej przyjetej wielkosci minimalnej
- 100%. Oznacza to, ze zaklady ubezpieczen zanotowaly braki w pokryciu
zobowiazan wobec wlaScicieli i ubezpieczonych, a zatem wykorzystywaly
lokaty do finansowania biezacej dziatalno$ci.
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Wskaznik pokrycia lokat dla towarzystwa ubezpieczeni na zycie w badanym
okresie wykazywat tendencj¢ wzrostowa. Wzr6st z poziomu 87,28% w 2001
roku do 99,91% w 2003 roku. W przypadku towarzystw ubezpieczefi pozo-
Statych osobowych i majatkowych wskaznik ten ulegat wahaniom. Spadt on
z poziomu 97,84% w 2001 roku do 94,31% w 2002 roku, a nast¢pnie wzrést
W 2003 roku do 96,49%.

Ogélne wskazniki poziomu lokat dlugoterminowych i krétkoterminowych
wskazuja, Ze zaklady ubezpieczefi na zycie pokrywaly kapitaty wlasne i fundusz
ubezpieczeniowy w znacznej czesci lokatami dtugoterminowymi. Natomiast
W zaktadach ubezpieczen dziatu II w 2001 roku, przewazaty lokaty dtugoter-
minowe nad krétkoterminowymi, ale w kolejnych badanych okresach widoczne
Jest ich wyréwnywanie.

Taka struktura lokat diugoterminowych i krétkoterminowych wynika z is-
loty ubezpieczenn na zycie i ubezpieczeni pozostalych osobowych i majat-
koWych. W dziale I umowy zawierane sa dlugoterminowo, w dziale II
= krétkoterminowo, z reguty na rok.

4. Struktura lokacyjna zakladéw ubezpieczen
W latach 2001-2003 na polskim rynku ubezpieczeniowym

Strukture lokat w latach 2001-2003 zaktad6w ubezpieczen ogblem przedstawia
tabela 4.

W latach 2001-2003 zaklady ubezpieczefi ogblem inwestowaly $rodki
finansowe gléwnie w diuzne papiery wartoSciowe i inne papiery wartoSciowe
O stalej kwocie dochodu. Udzial tych lokat w portfelu wahal si¢. Wzrést
271,53% w 2001 roku do 75,67% w 2002 roku, a nast¢pnie zmalat do 73,59%.
 Charakterystyczne dla analizowanego okresu bylo to, ze udzial w portfelu
Jednostek uczestnictwa i certyfikatéw inwestycyjnych w funduszach powier-
Niczych, akeji i udziatow w jednostkach powierniczych oraz pozostatych
lf)kﬂl systematycznie obnizat si¢. W przypadku jednostek uczestnictwa i certy-
fikatow inwestycyjnych w funduszach powierniczych udzial ten w 2001
roku wynosit 2,48% i zmalal do 2,02% w 2003 roku, udziat akcji i udzialéw
W Jjednostkach powierniczych wynosit 4,85% w 2001 roku i obnizyl si¢
do 4,03% w roku 2003, a udzial pozostalych lokat w 2001 roku wyniést
3,29% i gwattownie spadt do 0,39%.

W badanym okresie mozna zauwazy¢é stopniowy wzrost udziatu w portfelu
pOZOStaiych akcji 1 udziatéw, z 3,19% w 2001 roku do 4,97% w roku 2003.
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Tabela 4. Struktura podstawowych rodzajéw lokat zakladéw ubezpieczen
ogétem w latach 2001-2003 (w %)

Lokaty 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003

Dtluzne papiery warto$ciowe i inne
papiery warto$ciowe o stalej
kwocie dochodu 71,54 75,67 73,59

Lokaty terminowe 5,56 3577 3,98

Jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne w funduszach

powierniczych 2,48 2,30 2,02
Akcje i udzia{y w jednostkach

powiazanych 4,86 4,52 4,03
Pozostate akcje i udzialy 3,19 3,70 4,96
Pozyczki 0,35 0,96 0,22
Budynki i budowle 1,33 0,26 0,84
Pozostate lokaty 3,29 0,44 0,39

Lokaty $rodkéw z tytutu ubezpieczen
na zycie, gdzie ryzyko lokaty
ponosi ubezpieczajacy 7,40 8,38 9,96

Ogolem 100,00 100,00 100,00

Zrédto: Jak do tabeli 1.

W latach 2001-2003 udzialy budynkéw i budowli oraz lokat terminowych
w portfelu lokat zaktadéw ubezpieczen ogétem ulegaly wahaniom. W przypad-
ku budynkéw i budowli udziat ten wynosit 1,33% w 2001 roku, spadi do 0,26%
w 2002 roku, a nastepnie wzrést do 0,84%. Udziat lokat terminowych w 2001
roku wynosit 5,56%, obnizyt si¢ do 3,76% w roku 2002, a nastgpnie wzrost
w roku 2003 o 0,23 punktu procentowego w stosunku do roku ubieglego.

Strukture lokat dla zaktadéw dziatu I i II przedstawiaja tabele 5 i 6.

W badanym okresie towarzystwa ubezpieczefi na zycie przede wszystkim
lokowaty swoje §rodki w diuzne papiery warto§ciowe i inne papiery warto$-
ciowe o statej kwocie dochodu. Udziat ich w portfelu ulegat zmianom. W 2001
roku wynosit 72,85% i wzr6st do 75,9% w roku 2002, nast¢pnie na przestrzeni
roku zmniejszyl si¢ 0 2,91 punktu procentowego.

Udzial jednostek uczestnictwa i certyfikatéw inwestycyjnych w funduszach
powierniczych, akcji i udzialéw w jednostkach powiazanych oraz pozostatych
lokat w portfelu lokat systematycznie spadal. Rosty natomiast udziaty lokat
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Tabela 5. Struktura podstawowych rodzajéw lokat zakladéw ubezpieczeii na
zycie w latach 2001-2003 (w %)

Lokaty 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003

Dhuzne papiery wartosciowe i inne
papiery wartoSciowe o stalej
kwocie dochodu 72,86 75,90 112,99

Lokaty terminowe 2,81 1,54 2,41

Jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne w funduszach

powierniczych 0,92 0,80 0,68
Akcje i udziaty w jednostkach

powiazanych 3,23 2,89 2,61
Pozostate akcje i udziaty 3,44 3,95 4,40
Pozyczki 0,35 0,88 0,14
Budynki i budowle 0,79 0,18 0,77
Pozostate lokaty B:29 0,30 0,27

Lokaty §rodk6w z tytutu ubezpieczen
na zycie, gdzie ryzyko lokaty
Ponosi ubezpieczajacy 12,31 13,56 15,73

Ogélem 100,00 100,00 100,00

Zr(’)dlo: Jak do tabeli 1.

Srodkéw, ktérych ryzyko lokat ponosi ubezpieczajacy. I tak, o ile w 2001 r.
Wynosity 12,31%, o tyle juz w roku 2003 wzrosty do 15,73%. W latach
2001-2003 mozna takze zauwazy¢ wzrost udzialéw z 3,44 do 4,4% pozostatych
akeji i udzialéw w portfelu lokat. Wahaly si¢ natomiast udzialy lokat ter-
Minowych w portfelu. Wynosity one w 2001 roku 2,8%, potem spadly do
1,54%, nastepnic wzrosty do 2,41%.

W zakladach ubezpieczeii pozostatych osobowych i majatkowych w port-
felu lokat rowniez dominowaly dluzne papiery wartoSciowe i inne papiery
Wartosciowe o statej kwocie dochodu. W roku 2001 udziat tych lokat w portfelu
Wynosit 69,67%, wzrost do 75,3% w 2002 roku, a nast¢pnie zmalat o 0,69
Punktu procentowego.
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Tabela 6. Struktura podstawowych rodzajéw lokat zakladéw ubezpieczen
pozostatych osobowych i majatkowych w latach 2001-2003 (w %)

Lokaty 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2003

Dtluzne papiery warto§ciowe i inne
papiery warto$ciowe o statej
kwocie dochodu 69,68 7531 74,61

Lokaty terminowe 9,64 737 6,72

Jednostki uczestnictwa i certyfikaty
inwestycyjne w funduszach

powierniczych 4,78 4,71 4,33
Akcje i udziaty w jednostkach

powiazanych 7,26 7,16 6,46
Pozostate akcje i udziaty 2,82 3,29 5,94
Pozyczki 0,36 1,10 0,37
Budynki i budowle 2,15 0,39 0,96
Pozostate lokaty 3,31 0,69 0,60

Lokaty Srodkéw z tytulu ubezpieczen
na zycie, gdzie ryzyko lokaty
ponosi ubezpieczajacy - - -

Ogotem 100,00 100,00 100,00 2l

Zrédto: Jak do tabeli 1.

W analizowanym okresie w zaktadach ubezpieczei dziatu II systematycznie
(z roku na rok) spadal w portfelu udzial: lokat terminowych, jednostek
uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych w funduszach powierniczych, akcji
i udzialéw w jednostkach powigzanych oraz pozostatych lokat. Jednocze$nie
mozna zaobserwowaé wzrost w portfelu udziatu pozostatych akcji i udziatow
z 2,81% w 2001 roku do 5,94% w roku 2003.

Z przedstawionych powyzej danych widaé, ze zaklady ubezpieczen na zycie
oraz zaklady ubezpieczen pozostatych osobowych i majatkowych lokowaty
Srodki gtéwnie w dluzne papiery. Wynika to z bezpieczenistwa tych lokat oraz
Swiadczy o ostroznej polityce lokacyjnej zakltadéw ubezpieczeni.

Jednocze$nie na uwage zastuguje stopniowy wzrost udziatu w portfelu
pozostatych akcji i udzialéw. Oznacza to, ze zaklady ubezpieczeni zwigkszaja
w swoim portfelu lokaty bardziej ryzykowne o wyzszej oczekiwanej stopie
zwrotu, a wigc zblizaja si¢ portfelami do struktury portfeli zaktadéw ubez-
pieczefi w Europie Zachodnie;.
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S. Dziatalnosé¢ lokacyjna a gospodarka finansowa
zakladow ubezpieczen

Zgodnie z ustawg o dziatalno$ci ubezpieczeniowej zaklady ubezpieczen zobo-
wigzane sa do przedstawienia rocznych sprawozdai finansowych, obejmuja-
Cych: bilans, rachunek techniczny ubezpieczen oraz ogélny rachunek zyskow
i strat. Bilans stanowi dwustronne i warto$ciowe zestawienie majatku i kapitatu
towarzystwa ubezpieczeniowego. Techniczny rachunek ubezpieczen stuzy do
ustalenia wyniku technicznego, ktéry przenosi si¢ do ogélnego rachunku zysku
I strat zestawiajacego przychody i koszty zakladéw ubezpieczen.

Ustawa o rachunkowo$ci' narzuca odmienne wzory technicznego rachunku
ubezpieczefi dla ubezpieczycieli prowadzacych ubezpieczenia na Zycie oraz
ubezpieczenia majatkowe i pozostale osobowe. Réznica dotyczy tego, Ze
W technicznym rachunku ubezpieczefi majatkowych i pozostatych osobowych,
Przedstawione sa tylko przychody z lokat netto po uwzglednieniu kosztéw,
Przeniesionych z ogélnego rachunku zyskow i strat. Natomiast w technicznym
rachunku ubezpieczen na zycie poza powyzszymi przychodami z lokat netto,
Wyszczeg6lnione sg przychody i koszty dzialalnoSci lokacyjnej.

Lokaty stanowig gtéwna pozycje aktyw6éw w bilansie zaktad6w ubezpieczen
= zar6wno zakladéw ubezpieczen na zycie, jak réwniez zakladéw ubezpie-
Czen pozostalych osobowych i majatkowych.

W zakladach ubezpieczeii ogélem lokaty stanowily 79,89% aktywow
W 2001 roku, 80,16% w 2002 roku, a 80,22% w 2003 roku. W zakladach
Ubezpieczeii na zycie wynosity one odpowiednio: w 2001 roku 81,05% udziatu
W aktywach, 81,23% w 2002 roku, a 80,08% w 2003 roku.

Natomiast zaklady ubezpieczen pozostatych osobowych i majatkowych
Zanotowaty udziat lokat w aktywach w wysokoSci: 78,41% w 2001 roku,
78,70% w 2002 roku i 80,43% w roku 2003.

W bilansie zaktadéw ubezpieczen na zycie uwzglednia si¢ lokaty Srodk6w,
gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy. Ich udzial w aktywach ksztattowat
Sig nastgpujaco: 11,41% w 2001 roku, 12,73% w 2002 roku oraz 14,95%
W 2003 roku.

Dziatalno§¢ lokacyjna zakladéw ubezpieczen stanowi wazne Zrédio przy-
chod6w zaktadéw ubezpieczen. Przychody z lokat zmniejszaja lub wyréwnuja
Straty, a wigc korzystnie wplywaja na ostateczny wynik finansowy.
s

: ' Ustawa z dnia 29 wrzeSnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz.U.
22002 r, nr 76, poz. 694, zm. 15 stycznia 2004 r., Dz.U. nr. 229, poz. 2276).

12
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Tabela 7. Techniczny rachunek ubezpieczenn na zycie w latach 2001-2003
(w tys. zl)

Wyszczeg6lnienie 2001 2002 2003
Sktadki 9 078 010 9 621 384 10 858 129
Przychody z lokat 1 834 077 2 069 275 1 698 033
Niezrealizowane zyski z lokat 1 561 980 2 229 508 1 630 257
Pozostate przychody techniczne na
udziale wlasnym 28 858 45 380 58 339
Odszkodowania i §wiadczenia 3 417 596 4 390 833 5216 062

Zmiany stanu rezerw techniczno-
-ubezpieczeniowych na udziale

wiasnym 4 896 876 5 099 458 4513 814
Premie i rabaty lacznie ze zmiang

stanu rezerw na udziale wlasnym 19 464 20 276 6 773
Koszty dziatalno$ci ubezpieczeniowe;j 2 757 468 2 455 812 2324 773
Koszty dziatalno$ci lokacyjnej 399 964 478 223 195 261
Niezrealizowane straty na lokatach 247 291 550 211 355 428

Pozostale koszty techniczne na
udziale wlasnym 48 781 84 813 98 729

Przychody z lokat netto po uwzgled-
nieniu kosztéw przeniesione
do ogdlnego zysku i strat 243 926 223 482 407 890

Wynik techniczny ubezpieczeni na zycie 471 558 752 439 1 126 068

Zré6dto: Jak do tabeli 1.

Tabela 7 przedstawia skrécony techniczny rachunek ubezpieczen dla
zaktad6w ubezpieczen na zycie, natomiast tabele 8 i 9 obrazuja og6lny rachunek
zysk6éw i strat dla zakltadéw ubezpieczef na zycie i zakladéw pozostatych
ubezpieczen osobowych i majatkowych za okresy sprawozdawcze 2001-2003.

Zaktady ubezpieczen na zycie w latach 2001-2003 osiagnely dodatnie
wyniki techniczne oraz dodatnie wyniki finansowe netto. Wyniki te w badanym
okresie byty coraz lepsze z roku na rok. Wplyw na te wyniki mialy przede
wszystkim: wielko$¢ sktadek oraz wysokie przychody z lokat.
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Tabela 8. Ogélny rachunek zyskoéw i strat zakladéw ubezpieczen dziat I w la-
tach 2001-2003 (w tys. zl)

WyszczegOlnienie 2001 2002 2003

Wynik techniczny ubezpieczeri

na zycie 471 558 752 439 1 126 068
Przychody z lokat netto po uwzgle-

dnieniu kosztéw przeniesione

do og6lnego zysku i strat 243 925 223 482 407 892
Pozostate przychody operacyjne 350 948 2594133 170 587
Pozostate koszty operacyjne 272 032 265 010 244 678
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 794 399 970 043 1 459 869
Zyski nadzwyczajne 991 657 204
Straty nadzwyczajne 790 327 —129
Zysk (strata) brutto 794 600 970 373 1 460 202
Podatek dochodowy 368 121 396 814 323 164
Pozostate obowiazkowe zmniejszenia

zysku (zwigkszenie straty) 610 —1 345 —1 565
Zysk (strata netto) 425 870 574 904 1 138 603

Zrédto: Jak do tabeli 1.

Mimo ze zaklady ubezpieczen na Zycie ogélem osiagnety dodatni wynik
finilnsowy, to w 2001 roku tylko dziewigé zaktadéw osiagneto zysk netto,
4 pozostate 26 zakladéw zanotowalo strate. W roku 2002 dziesigé zakladéw
Osiagneto dodatni wynik finansowy netto, a 25 miato stratg, w 2003 roku za$
Czternascie zakladow osiagneto zysk, a 21 poniosto strate.

W przypadku zaktadéw ubezpieczen pozostatych osobowych i majatkowych
W latach 2001 i 2002 wynik techniczny mial warto$¢ ujemna, ale juz w 2003
roku wynik ten byt dodatni.

Pomimo ujemnych wynikéw technicznych w latach 2001 i 2002 zaktady
Ubezpieczen dziatu II osiagnety, dzigki odpowiedniej polityce lokacyjnej,
dodatnj wynik finansowy netto w wysokoSci: 715,69 min zi w 2001,
890,74 min zt w 2002, a 905,07 min zt w 2003 roku; przy czym w 2001 roku
18 zakiadow osiagneto zysk netto, 16 miato stratg, w roku 2002 zysk zanotowa-
o 2] zaktad6w, 14 stratg, a w 2003 roku dodatni wynik finansowy netto
OSiagneto 21 zaktadéw, a strate poniosto 17 zakltadéw ubezpieczen.

12+
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Tabela 9. Ogélny rachunek zyskéw i strat zakladéw ubezpieczen dziat II

w latach 2001-2003 (w tys. zI)

Wyszczegblnienie 2001 2002 2003

Wynik techniczny ubezpieczen

majatkowych i osobowych —223 522 — 189 006 77 059
Przychody z lokat 1 377 394 1 050 500 1393 419
Niezrealizowane zyski z lokat 800 953 1 001 022 786 084
Koszty dziatalnosci lokacyjne;j 353 623 304 590 319 651
Niezrealizowane straty na lokatach 129 866 104 580 251 118
Przychody z lokat netto po uwzgled-

nieniu kosztéw przeniesione do

ogdblnego zysku i strat 226 410 133 042 240 502
Pozostate przychody operacyjne 471 189 371 669 226 209
Pozostate koszty operacyjne 619 047 367 843 365 926
Zysk (strata) z dziatalno$ci

operacyjnej 1 097 068 1324 129 1 305 574
Zyski nadzwyczajne 541 316 177
Straty nadzwyczajne 675 91 105
Zysk (strata) brutto 1 096 935 1 324 129 1 305 646
Podatek dochodowy 381 930 415 175 401 606
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia

zysku (zwigkszenie straty) —689 18 444 —1 025
Zysk (strata netto) 715 694 890 735 905 065

Zrédto: Jak do tabeli 1.

Podsumowanie

Dziatalno$¢ lokacyjna zakladéw ubezpieczen jest podstawowym elementem
strategii finansowej ubezpieczyciela. Odpowiednie zarzadzanie lokatami przez
zaklad ubezpieczefi wpltywa na rozw6j, konkurencyjno$é, a niekiedy decyduje
o przetrwaniu zakladu ubezpieczefi. Dziatalno§¢ ta stanowi gtéwne Zrodio
przychodéw zaktad6w ubezpieczefi, wptywa na zdolno$¢ do wywiazywania si¢
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zaktadéw ubezpieczenn ze zobowiazafi, wynikajacych z zawartych uméw
ubezpieczeniowych. Towarzystwa ubezpieczeniowe powinny wigc lokowacl
swoje i powierzone §rodki tak, aby byly one bezpieczne, a jednocze$nie dawaty
Jak najwyzsza stope zwrotu.

Analizujac polski rynek ubezpieczefi w latach 2001-2003, mozna zauwazy¢,
ze zaktady ubezpieczen lokowaty Srodki giéwnie w lokaty bezpieczne, chodZ
widaé tendencj¢ zwigkszania w portfelu lokat bardziej ryzykownych. W bada-
nym okresie towarzystwa ubezpieczefi ogélem dostosowaly si¢ réwniez do
wymogéw ustawowych. Wskazniki pokrycia rezerw techniczno-ubezpieczenio-
wych aktywami ksztaltowaly si¢ powyzej 100%. Jedyna niepokojaca sytuacja
dla ubezpieczyciela w tym okresie byl poziom ogélnych wskaznikéw poziomu
lokat. Wynosily one ponizej 100% w zakladach ubezpieczeri na Zycie oraz
W zakladach ubezpieczefi pozostatych osobowych i majatkowych. Oznacza to,
ze zaklady ubezpieczefi wykorzystywaly lokaty do finansowania biezacej
dziatalnoSci, co zagrazato ich wyplacalnodci.

Badajac przychody zakltadéw ubezpieczefi, mozna zauwazy¢, ze przychody
Z lokat byly drugim co do wielkosci przychodem zakladéw ubezpieczefi.
Wyréwnywaly one lub zmniejszaty straty.

W latach 2001 i 2002 zaklady ubezpieczen majatkowych i osobowych
Zanotowaty ujemny wynik techniczny, ale wiasnie dzigki efektywnej polityce
lokacyijnej osiagnely ostateczny wynik finansowy dodatni.

Podsumowujac, dziatalno$¢ lokacyjna zakladéw ubezpieczen jest bardzo
Wazna. Decyduje wielokro¢ o wyniku calego zakladu oraz wplywa na rozwdéj
zaktadu ubezpieczeri na rynku ubezpieczeniowym.
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INVESTMENTS OF INSURENCE COMPANIES
ON POLISH MARKET BETWEEN JANUARY 2001
AND DECEMBER 2003

AND THEIR FINANCIAL SITUATION

Summary

This paper presents opinion of investment activity and effect of investment activity
on financial situation insurance companies on Polish market between January 2001
and December 2003.

In this article discussion markets ratios of opinion investment activity of
insurance companies. Next, showed structure of investment activity of life insurance
companies and non-life insurance companies.

Afterwards also made a thorough analyses of effect of technical provisions on
investment activity of insurance companies. Then, showed expertise of investment
activity in aspect technical account insurance companies.




