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KAPITALY WLASNE .
W POLSKIM SEKTORZE UBEZPIECZEN

1. Wstep

Kazda dziatalno$é wymaga okreslonych zasobéw i zrédet finansowania. Zrodtem
finansowania moga by¢ kapitaly i fundusze wlasne, pozyczki, kredyty bankowe, a
takze rézne zobowigzania pozabankowe. Uksztaltowanie wielkosci i struktury kapi-
taldow stanowi istotne zagadnienie decyzyjne w zakresie gospodarki finansowe;j insty-
tucji ubezpieczeniowych. Umiejgtne zarzadzanie pasywami, $wiadomo$¢ istnienia i
identyfikacja wszystkich ograniczen oraz mozliwosci w tym zakresie stanowig za-
sadnicze warunki powodzenia dzialalno$ci ubezpieczyciela na rynku.

W zakresie pozyskiwania kapitaléw zaklady ubezpieczen moga implementowaé
rozwiazania wypracowane przez ogolna teorig finanséw. Dotyczy to szczegblnie pode;j-
mowania decyzji inwestycyjnych oraz sposobéw reagowania na okreslone uwarunkowa-
nia wewngtrzne i zewnetrzne, ktére zasadniczo sa wspdlne dla wszystkich podmiotow
gospodarczych. Wystepuja jednak wyjatki zwiazane ze specyfika dziatalnosci ubezpie-
czeniowej wymagajace odejscia od klasycznych rozwigzan.

W zakladach ubezpieczen specyficzne funkcje do spelnienia maja kapitaly wia-
sne bgdace gwarantem stabilizacji i bezpieczenstwa finansowego. Celem opracowa-
nia jest analiza i ocena ksztaltowania sig¢ wielko$ci i struktury kapitaléw wiasnych
podmiotéw polskiego sektora ubezpieczef. Badania przeprowadzono na podstawie
danych liczbowych charakteryzujacych odpowiednie wielko$ci ekonomiczne tacznie
dla wszystkich zaktadéw ubezpieczen, uwzgledniajac specyfike dzialowa. Wykazane
tendencje sa zatem charakterystyczne dla calego sektora i nie musza by¢ zgodne z
prawidlowos$ciami wystepujacymi w poszczegblnych zaktadach.

2. Ksztaltowanie si¢ kapitaloéw podstawowych
polskiego sektora ubezpieczen

Wlasnymi zZrédtami finansowania zaktadu ubezpieczen sa kapitaly: podstawowy,
zapasowy, rezerwowy z aktualizacji wyceny oraz pozostaly rezerwowy. Do kapita-
téw wlasnych zakladu ubezpieczen, zgodnie z ustawa o rachunkowosci, zalicza sie
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takze nalezne, lecz niewniesione wktady na poczet kapitatu podstawowego, niepo-
dzielony wynik finansowy z lat ubieglych oraz wynik finansowy roku obrotowego.

Zasadnicze znaczenie w dzialalno$ci kazdego podmiotu ma kapital podstawo-
wy. Stanowi on podstawe dzialalnosci zakladu ubezpieczen. Wnoszony przez wia-
Scicieli przy zakladaniu przedsigbiorstwa ubezpieczeniowego nazywany jest kapi-
talem zakladowym. Musi on byé w calo$ci pokrywany wkladem pienigznym.
Wklad ten nie moze pochodzié¢ z kredytu, pozyczki, nieujawnionych lub nielegal-
nych zrédel. Srodki na jego pokrycie nie moga byé tez obciazone w zaden inny
sposob. Przy zakladaniu przedsiebiorstwa ubezpieczeniowego wymagane jest, aby
kapitat zaktadowy ubezpieczeniowej spbtki akcyjnej zostal wniesiony w catosci
przed jej rejestracja, natomiast kapital zakladowy towarzystw ubezpieczen wza-
jemnych musi zosta¢ optacony w terminie 30 dni od daty ich rejestracji.

W trakcie prowadzenia dzialalno$ci ubezpieczeniowej wysoko$¢ kapitalu pod-
stawowego moze si¢ zmieniaé. Jego podwyzszenie lub obnizenie wymaga kazdo-
razowo dokonania stosownych zmian w statucie zakladu ubezpieczen. Wartos§¢
kapitalu podstawowego powinna by¢ zgodna z danymi zamieszczonymi w Krajo-
wym Rejestrze Sadowym, z umowa spdiki i ze statutem zakltadu ubezpieczen.

Kapitat podstawowy krajowego zakladu ubezpieczen nie moze by¢ nizszy, niz
najwyzsza wysoko§¢é minimalnego kapitalu gwarancyjnego wymaganego dla grup
ubezpieczen, w zakresie ktorych zaklad ten posiada zezwolenie na wykonywanie
dziatalnosci ubezpieczeniowej. Jego prawidlowa wysokos¢ w trakcie prowadzenia
dziatalnosci jest wyznaczana na podstawie marginesu wyplacalnosci.

W literaturze przedmiotu wystepuje on wraz z przymiotem gwarancyjnego cha-
rakteru. Oznacza to, ze nie powinien by¢ angazowany w dzialalno$é stricte opera-
cyjna i shuzy¢ zaspokojeniu roszczen ubezpieczonych.

Tabela 1. Kapital podstawowy polskiego sektora ubezpieczen

Dziat I Dziat I1 Ogélem
Lata | warto$¢ |dynamika | warto$¢ w | dynamika | wartos¢ w | dynamika
w tys. zi w % tys. zt w % tys. zt w %

1993 40 300 118,79 73217 176,28 113 517 153,81
1994 147 314 365,54 190 784 204,67 338 098 297,84
1995 211649 143,67 265 267 139,04 476 916 141,06
1996 254 067 120,04 391 312 147,52 645 379 135,32
1997 370409 145,79 674 191 172,29 | 1044 601 161,86
1998 | 696 335 187,99 947 549 140,55 1643884 157,37
1999 | 1117204 160,44 [ 1311696 13843 | 2428900 147,75
2000 | 1554484 139,14 | 1588 504 121,10 3142 988 129,40
2001 | 1860 844 119,71 1 863 805 117,33 [ 3724 649 118,51
2002 | 2069974 111,24} 2 020 822 108,42 | 4090796 109,83
2003 [ 2222297 107,36 | 2175013 107,63| 4397310 107,49
2004 | 2160916 97,20 2490117 114,49| 4651033 105,77
2005| 2211741 102,35] 2518653 101,15 4730394 101,71

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [1; 2; 4].
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Ksztaltowanie si¢ poziomu kapitalu podstawowego w polskim sektorze ubez-
pieczen przedstawiono w tab. 1. W latach 1993-2000 wskazniki dynamiki ksztat-
towaly si¢ na wysokim poziomie, przyjmujac wartosci z przedzialu od 118,79 do
365,54%. Wysoka dynamika kapitatow podstawowych nie powinna dziwic, zwa-
zywszy na dynamiczny rozwdj sektora ubezpieczen oraz wymogi wyptacalnosci
stawiane zaktadom ubezpieczen.

Rozwoj sektora ubezpieczen musiat sig przetozy¢ na wzrost wartosci marginesu wy-
placalnoéci ubezpieczycieli. Jezeli si¢ pamigta, iz margines wyplacainosci to ustalona
parametrycznie minimaina wysokos¢ $rodkdéw wiasnych, jakie na danym etapie dziatal-
nosci winien utrzymywac zaklad ubezpieczen, to nie zaskakuje réwnoczesny wzrost
kapital6w podstawowych bedacych integralnym elementem tych srodkéw.

Poniewaz w poczatkowych latach tworzenia si¢ polskiego rynku ubezpieczen
dzialajace na nim podmioty dysponowaly kapitalami niewystarczajacymi w odnie-
sieniu do rozmiaru dzialalnosci, podejmowaty dziatania majace na celu ich dokapi-
talizowanie. Waznymi czynnikami wplywajacymi na wzrost kapitatéw podstawo-
wych zakltadéw ubezpieczen w drugiej potowie lat 90. byly takZe: reforma systemu
ubezpieczen spolecznych w Polsce oraz otwarcie rynku dla kapitalu zagranicznego.
Znaczny wzrost kapitaléw wystapil zwlaszcza w nastepujacych podmiotach:

e w1994 r. —PZU na Zycie 0 450%, KUKE SA o0 636%, STU Hestia Insurance
SA 0 346%, TU Samopomoc SA i TUW TUW o ponad 180%,

e w1995 r. — Nationale-Nederlanden TUnZ SA o 366,67%, TU Winterthur Zycie
SA 0 200%, TU Europa SA o0 200%,

¢ w1996 r. — Commercial Union Polska TU Ogdlnych SA o 400%, TU Compen-
sa SA o0 340%, TUiR Cigna STU SA o 270%,

e w 1997 r. —- PAPTUnZiR Amplico Life SA o 266,67%, Daewoo TU SA o
419%, PZU SA o0 340%, KU Filar SA o0 331,7%,

o w1998 r. — Commercial Union Polska TU na Zycie SA 0 312,5%, TUnZ Royal
PBK SA o 221,55%, TUZIE Petrus SA o 221,55%, TU Allianz Polska SA o
436%, TUW Skok o0 423,86%, TUWRIGZ Agropolisa SA o 200,81%,

e w1999 r. TU Winterthur Zycie SA o 700%, KU Filar Zycie SA 0 272%, TU na
Zycie Warta Vita SA o0 219%, TU Winterthur SA o 300%, TU Allianz Polska
SA 0 248,57%, TUW Wielkopolska 0 207,45% [1; 4].

Analizujac dane liczbowe przedstawione w tab. 1, zwréci¢ nalezy uwage, iz w
ostatnich czterech latach dynamika zmian kapitatéw podstawowych w polskim sek-
torze ubezpieczen byla niewielka. W roku 2004 w dziale I ubezpieczen na zycie dy-
namika zmian kapitaléw podstawowych przyjeta warto$¢ ujemna. Sytuacja ta byta
rezultatem znacznego obnizenia wysokos$ci kapitalu podstawowego przez dwa zakla-
dy ubezpieczen: TUnZ Skok SA oraz Credit Suisse Life & Pensions TUnZ SA.

W ujeciu nominalnym warto$¢ kapitaléw podstawowych polskiego sektora ubezpie-
czen w latach 1993-2005 wzrosta ogdlem ponad 41-krotnie, przy czym w dziale I wzrost
byl prawie 55-krotny, a w dzale IT — 34-krotny. Natomiast w ujeciu realnym warto$é
kapitaléw podstawowych w 2005 r. stanowila odpowiednio: 72-krotno$¢ w dziale I, 45-
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-krotno$¢ w dziale II oraz 55-krotno$¢ ogdtem wartosci kapitaléw posiadanych przez
zaklady ubezpieczen w 1993 r. Réznica miedzy warto§ciami realnymi i nominalnymi
wynika z wysokiej inflacji, jaka wystepowata do 2001 r.

Poglebiajac analize dotyczaca ksztaltowania si¢ wartosci kapitatlow podstawo-
wych nalezy zwrdci¢ uwagg na stopien ich optacenia. Odpowiednie dane liczbowe
dotyczace polskiego sektora ubezpieczen przedstawiono w tab. 2.

Tabela 2. Stopien optacenia kapitatu podstawowego zaktadéw ubezpieczen (w %)

Lata Dzial | Dziat II
1993 94,10 84,88
1994 93,71 82,46
1995 95,00 77,00
1996 95,08 94,21
1997 97,65 97,82
1998 98,80 98,32
1999 96,01 89,48
2000 97,34 97,26
2001 95,85 99,98
2002 98,01 99,99
2003 97,54 99,27
2004 99,08 99,94
2005 99,10 99,99

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].

Jak wynika z przedstawionych danych, w latach 1993-1995 wystepowal znacz-
nie wyzszy stopien oplacenia kapitalu podstawowego w dziale I niz w dziale II.
Zwigkszenie stopnia opltacenia kapitalu podstawowego w dziale II ubezpieczen,
jakie nastapilo w 1996 r. bylo m.in. wynikiem wprowadzenia nowych regulacji
prawnych zobowiazujacych zaklady ubezpieczenn do 100% oplacenia pierwszej
emisji kapitalu, a takze nierejestrowania podwyzszenia kapitalu podstawowego,
gdy nie zostata oplacona poprzednia emisja. Od roku 1997 poziom oplacenia kapi-
talu podstawowego w sektorze ubezpieczen ulegal wahaniom, aby ustabilizowad
sig na poziomie bliskim 100% w dziale I w roku 2004 a w dziale I — w roku 2001.

Za celowe nalezy uznaé¢ podkreslenie, iz znaczna cz¢s$¢ kapitatéw podstawo-
wych w polskim sektorze ubezpieczen stanowig inwestycje zagraniczne. Poziom
tych inwestycji oraz ich udziatl w kapitale podstawowym zaktadéw ubezpieczen w
latach 1993-2005 przedstawiono w tab. 3. Z zamieszczonych w niej danych wyni-
ka, ze do 1998 r. inwestycje zagraniczne w zaktadach ubezpieczen dziatu II charak-
teryzowala wyzsza dynamika niz inwestycje w podmiotach dziahu I (tab. 3).

Sytuacja ulegla zmianie w okresie wprowadzania reformy ubezpieczen spo-
tecznych oraz otwarcia rynku dla kapitatu zagranicznego. W 1999 r. wskaznik dy-
namiki inwestycji zagranicznych w zakladach ubezpieczen dziatu I osiagnal naj-
wyzszy poziom w badanym okresie, przyjmujac warto§¢ 229,6%, natomiast w
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podmiotach dzialu II maksymalna warto$¢ wskaznika dynamiki wystapita w 1997 r.
(235,4%), podczas gdy w roku 1999 osiagneta ona poziom 224,2%.

Tabela 3. Inwestycje zagraniczne w polskim sektorze ubezpieczen

Drzat | Drziat 1 Ogdtem
Lata |dynamika | %kapitatlu | dynamika | %kapitatu | dynamika | % kapitatu
w % podstawowego| w% | podstawowego| w% | podstawowego
1993 | 1521 44,56 114,0 9,32 1372 19,96
1994 | 1345 16,40 2338 10,65 166,9 13,15
1995 | 169,1 19,30 140,9 10,79 156,2 14,57
1996 | 144,0 23,14 2044 14,95 168,9 18,18
1997 | 2143 34,03 2354 20,43 2248 2525
1998 | 179,7 32,53 2258 32,82 203,8 32,69
1999 | 229.6 46,55 2242 53,15 226,5 50,12
2000 | 166,00 55,53 142,5 62,53 152,5 59,07
2001 143,6 66,60 131,2 69,00 137,0 67,81
2002 1214 72,66 112,7 71,03 116,9 71,85
2003 | 105, 71,15 107,8 72,72 106,5 71,93
2004 96,1 70,32 115,8 73,61 105,9 72,08
2005 | 11344 76,01 105,15 76,32 108,9 76,18

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].

Kolejna zmiang w ksztaltowaniu si¢ wskaznikéw dynamiki inwestycji zagra-
nicznych mozna zauwazy¢ w roku 2003. W latach 2003-2005 dynamika inwestycji
zagranicznych w polskim sektorze ubezpieczen wyraznie oslabla, co znalazto swo-
je odzwierciedlenie w uksztattowaniu odpowiednich wskaZnik6w.

Zmnicjszenie si¢ dynamiki inwestycji zagranicznych w polskim sektorze ubez-
pieczeniowym nie oznaczalo znacznego obniZenia ich udzialu w kapitatach pod-
stawowych zakladéw ubezpieczen. Mozna zauwazyé, ze od roku 1994 kapitat za-
graniczny zwigkszat swoj udzial w kapitatach podstawowych podmiotéw ubezpie-
czeniowych. Poczatkowo wzrost udziatu kapitatéw zagranicznych wynikat gléwnie
z podejmowania dzialalnoéci na rynku przez nowych ubezpieczycieli z przewaza-
jacym udzialem kapitatlu zagranicznego, a takze zwiazany byt z podwyzszaniem
warto$ci inwestycji zagranicznych w juz dzialajacych zakladach ubezpieczen. Do
roku 1998 udzial inwestycji zagranicznych w kapitatach podstawowych zakladow
ubezpieczen nie przekroczyl poziomu 33%. Od roku 1999, gdy zagraniczni ubez-
pieczyciele mogli juz samodzielnie podejmowaé dziatalno$¢ na polskim rynku,
udzial ten przekroczyl poziom 50%, aby w roku 2005 przyjaé warto$é ok. 76%.

Znaczny udziat kapitatu zagranicznego w kapitatach podstawowych polskiego sekto-
ra ubezpieczen niesie ze soba zardwno szanse, jak 1 zagrozenia. Z jednej strony moze on
przyczyniad si¢ do umacniania rynku. Inwestorzy zagraniczni obok dokapitalizowania,
podnoszacego stopien bezpieczenstwa prowadzonej dziatalnosci, dokonujg, reorganizacji
i modernizacji podmiotéw, w ktérych angazuja swéj kapital. Poprzez szkolenia podwyz-
szaja kwalifikacje zawodowe pracownikdw, wptywajac na zwigkszenie wydajnosci ich
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pracy, a takze wykorzystuja wiedzg z zakresu S§wiatowego rynku ubezpieczeniowego i
reasekuracyjnego do wyceny ryzyka przy wprowadzaniu nowych produktéw. Z drugiej
za$ strony pamietac nalezy rowniez o tym, ze transfer wypracowanych na polskim rynku
zasobdw poza granice kraju ogranicza w znacznym stopniu potencjat finansowy dostar-
czany gospodarce, a poprzez powiazania migdzynarodowe staje si¢ bardziej podatny na
sytuacje wystepujaca na §wiatowych rynkach ubezpieczeniowych.

3. Kapitaly zapasowe i rezerwowe

Wsérdd kapitaléw wilasnych zakladu ubezpieczen, obok kapitalu podstawowego,
wazna, rolg odgrywa takze kapital zapasowy. Tworzony jest on zaréwno w wyniku obo-
wiazkowych odpiséw z zysku, jak réwniez dobrowolnie. Obowiazkowe odpisy z zysku
nie moga by¢ nizsze niz 8% zysku za dany rok obrotowy dopoki jego wysoko$¢ nie
osiagnie poziomu 1/3 kapitatlu zaktadowego. Dodatkowymi zrédtami tworzenia kapitalu
zapasowego moga by¢ nadwyzld osiagnigte przy sprzedazy akcji powyzej wartosci no-
minalnej, pozostate po pokryciu kosztéw emisji akcji, a takze doplaty akcjonariuszy i
udzialowcow w zamian za przyznanie specjalnych uprawnien. Srodki pochodzace z
doptat moga zostaé przeznaczone na tworzenie kapitatu zapasowego, jezeli nie beda one
uzyte na wyrownanie nadzwyczajnych odpisdw 1 strat [3]. Gdy wysokos¢ kapitalu zapa-
sowego przekroczy minimalny wymog 1/3 wysokosci kapitalu zaktadowego, mozliwe
jest dalsze jego zasilanie z zysku na podstawie decyzji organéw firmy.

Kapitat zapasowy bywa okreslany mianem kapitatu bezpieczenstwa. Jego rola
jest zapewnienie plynno$ci i wyptacalnosci przedsiebiorstwa ubezpieczeniowego,
co przejawia sie m.in. faktemn ciaglej gotowosci do pokrycia ewentualnych strat
bilansowych. Podstawowe parametry charakteryzujace kapitaly zapasowe zakla-
déw ubezpieczen zostaly przedstawione w tab. 41 5.

Tabela 4. Podstawowe parametry charakteryzujace kapitaly zapasowe zakladéw ubezpieczen dziatu I (w %)

Lata Dynamika kapitatu zapaso- |Relacja kapitalu zapasowego|Relacja kapitatu zapasowego
wego, poprzedni rok = 100%) _ do kapitatéw wlasnych do kapitatu podstawowego
1994 - 8,06 13,23
1995 219,14 14,17 20,36
1996 198,55 19,36 34,17
1997 259,81 32,22 65,28
1998 147,29 26,07 46,59
1999 202,85 35,39 63,48
2000 155,26 38,12 68,59
2001 156,51 46,01 85,93
2002 139,76 49,67 107,97
2003 131,13 53,45 132,62
2004 127,20 55,15 177,08
2005 101,80 49,13 170,80

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].
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Tabela 5. Podstawowe parametry charakteryzujace kapitaly zapasowe zaktadéw ubezpieczen dziatu II (w %)

Dynamika kapitatu zapaso- |Relacja kapitatlu zapasowego | Relacja kapitatu zapasowego

Laua wego, poprzedni rok = 100%| do kapitaléw wlasnych do kapitalu podstawowego
1994 - 53,47 61,94
1995 268,47 100,24 115,34
1996 67,23 49,99 57,56
1997 143,20 81,30 45,30
1998 137,14 43,18 46,23
1999 249,19 43,72 80,37
2000 231,81 62,73 152,31
2001 127,51 62,27 165,53
2002 117,43 57,70 181,76
2003 124,73 63,84 207,57
2004 119,59 46,58 224,90
2005 112,44 41,96 241,83

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].

Analizujac wysoko$¢ wskaznikéw dynamiki kapitalu zapasowego, mozna
stwierdzié, ze w latach 1994-2001 w zaktadach ubezpieczen zaréwno dziahu I, jak i
dziatu IT wskazniki te przyjmowaly wyzsze wartosci niz po roku 2001. Wysoki
poziom dynamiki w pierwszym z wymienionych okreséw w pewnym stopniu wy-
nikal z procesow inflacyjnych wystgpujacych na polskim rynku. Wplyw na jej
poziom mialy takze zmiany w wysokosci kapitaléw wlasnych wynikajace z po-
wstawania nowych zakladow ubezpieczen oraz ze zwiekszania kapitaléw podmio-
téw juz funkcjonujacych w polskim sektorze, czego konsekwencja bylo wnoszenie
agio oraz dodatkowych doptat przez akcjonariuszy i udzialowcédw.

Regula jest, iz w nowo powstajacych zakladach ubezpieczen kapital podsta-
wowy jest wyzszy od zapasowego. Natomiast w toku prowadzonej dzialalnosci
relacje te ulegaja odwréceniu. Prawidlowo$¢ ta znalazta potwierdzenie w praktyce
zaktadow ubezpieczen prowadzacych dziatalno$¢ na polskim rynku. W zaktadach
ubezpieczen dziatu I ubezpieczenn na Zzycie od roku 2002 kapitaly zapasowe
uksztaltowaly sig na poziomie wyzszym niz kapitaly podstawowe, w zaktadach
ubezpieczen dzialu II pozostatych ubezpieczefh osobowych i majatkowych kapitaty
zapasowe przewyzszyly zas poziom kapitatéw podstawowych juz w roku 2000.

Oceniajac ksztaltowanie si¢ relacji kapitalow zapasowych do kapitaléw wia-
snych w zaktadach ubezpieczen dzialu I, mozna zauwazyé, iz do roku 2004 naste-
powal systematyczmy wzrost tych relacji. W 2005 r. kapitaly zapasowe stanowity
ok. 50% kapitatéw wiasnych zakladow ubezpieczeh na Zycie. Natomiast w zakla-
dach ubezpieczen dziahu II relacje badanych kapitaléw nie wykazywaly jednolitych
tendencji. Znaczne ich wahania zwiazane byly m.in. z konieczno$cia pokrywania
strat bilansowych. Ujemny wynik finansowy byl takze przyczyng przewyzszenia
przez kapitaly zapasowe tacznej wysokosci kapitaléw wlasnych zaktadow ubezpie-
czen dzialu T w 1995 r.
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Do kapitaléw wiasnych zakladow ubezpieczen, poza kapitatem podstawowym i
zapasowym zalicza si¢ takze kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny oraz pozo-
staly kapital rezerwowy. Ksztaltowanie si¢ relacji tych kapitaléw do kapitalow
wlasnych przedstawiono w tab. 6.

Tabela 6. Udziat kapitatéw rezerwowych z aktualizacji wyceny oraz pozostatych kapitalow rezerwo-
wych w kapitatach wlasnych zaktadéw ubezpieczen (w %)

Udziat kapitatéw rezerwowych z aktualizacji | Udziat pozostatych kapitaléw rezerwowych
Lata wyceny w kapitatach wiasnych w kapitatach wlasnych
dziat I dziat II dziat dziat II
1994 2,23 9,86 1,90 0,35
1995 1,79 8,17 2,18 1,09
1996 1,22 5,66 3,01 1,38
1997 0,77 6,35 0,78 5,30
1998 0,41 2,39 1,03 2,97
1999 0,27 0,95 0,67 1,20
2000 0,18 0,58 0,84 1,30
2001 0,11 0,46 0,65 1,12
2002 1,25 7,68 11,46 0,99
2003 0,42 2,45 11,25 1,02
2004 1,24 30,97 8,43 0,61
2005 1,46 28,54 8,14 0,64

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].

Jak wynika z przedstawionych danych liczbowych, kapitaly rezerwowe w ana-
lizowanym okresie generalnie stanowily niewielki odsetek kapitaléw wiasnych
zaktadéw ubezpieczen. Znaczny wzrost udzialow kapitaléw rezerwowych z aktu-
alizacji wyceny w kapitatach wtasnych zaktadéw ubezpieczen dzialu II od 2004 r.
wynikal przede wszystkim ze zmiany zasad ewidencjonowania réznic z tytulu ak-
tualizacji wyceny lokat, ktére zostaly zakwalifikowane do kategorii aktywéw do-
stgpnych do sprzedazy lub kategorii udziatéw w jednostkach podporzadkowanych.

4. Wynik finansowy w ksztaltowaniu kapitaléw wlasnych
podmiotéw polskiego sektora ubezpieczen

Analizujac ksztaltowanie si¢ kapitalow wlasnych zaktadéw ubezpieczen funk-
cjonuyjacych na polskim rynku, badaniu nalezy podda¢ rowniez wartosci, jakie
przyjmowal wynik finansowy. Determinantami kapitalow wlasnych s zaréwno
wynik finansowy z lat ubieglych, jak i zysk lub strata netto osiagnieta w roku obra-
chunkowym. Ksztaltowanie sig tych pozycji pasywéw przedstawiono w tab. 7.

Jak wynika z danych przedstawionych w tab. 7, w zakladach ubezpieczeni dzia-
hu I wynik finansowy z lat ubieglych generalnie mial niewielki wplyw na ksztaltto-
wania poziomu ich kapitaléw wiasnych. Tylko w latach 2003 i 2005 strata z lat
ubieglych spowodowata zmniejszenie kapitalu wlasnego o ok. 20%. Natomiast
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wynik finansowy biezacego okresu w latach 1994-1997 oraz w latach 2003 i 2005
miat istotny wptyw na zwigkszenie wielkosci tych kapitatow.

Tabela 7. Wynik finansowy jako element kapitatéw wiasnych

Lata Drziat 1 Dziat II
wynik finansowy z lat |wynik finansowy roku| wynik finansowy zlat | wynik finansowy roku
ubieglych obrotowego ubiegtych obrotowego
wtys.zt |%kapita-] wtys.zt |%kapita-| wtys.zt |%kapita-| wtys.zt | % kapitalu
tu wia- t wia- hu wha- wlasnego
snego snego snego
1994 —4 469 -1,85 78 722 32,56 | 238557 |-10795| 164789 74,57
1995 2073 —0,69 48 565 16,12 -239572 =75,70 —1939 —0,61
1996 —23 163 =529 | 122177 27,90 —18 078 —424| -146979 =34,45
1997 -32 465 —4.75 | 156577 2290 | -190508 =50,71 | 442482 | 117,79
1998 20137 1,62 | 194070 1,62 | —670505 —69,12| 278920 28,75
1999 33430 1,80 | 155302 1,80 | 211490 —886[ 341794 14,32
2000 52341 -1,95 | 235214 -1,95| -428383 -11,11] 248351 6,44
2001 —273 121 -7,86 | 339400 -7,86 | 760292 -1534| 688333 13,89
2002 —334 652 744 | 574904 —744 117 696 1,87 43 0,0
2003 | —1381344 | 25,19 [1 138603 20,77| 751118 —10,61 | 905064 12,79
2004 395 601 5,85 | -102738 -1,52 135 855 1,17 213 0,0
2005 | -1286012 | -16,65 (2281714 29,54 | —1295522 —8,95 | 2961 458 20,45

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [1; 2; 4].

Tabela 8. Dynamika kapitaléw whasnych w polskim sektorze ubezpieczen (w%)"

Lata Dzial | Dziat 11
1994 408,02 -162,72
1995 126,99 254,60
1996 148,83 92,24
1997 154,64 92,12
1998 178,85 258,22
1999 149,43 246,12
2000 144,12 161,71

2001 129,67 128,35

2002 130,46 127,04
2003 119,79 111,60
2004 119,81 159,92
2005 118,71 128,90

" Przy obliczaniu dynamiki rok poprzedni = 100%

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie [1; 2; 4].

Odmiennie ksztaltowal si¢ wptyw wyniku finansowego na wielko§é kapitalow
wilasnych w zakladach ubezpieczen dziatu II. W analizowanym okresie (z wyjat-
kiem lat 2002 i 2004) wynik finansowy z lat ubieglych obnizal poziom kapitatow
wlasnych. W roku 1994 wielko$¢ straty byta wyzsza niz poziom kapitatéw wias-
nych. Niewatpliwie wplynat na to ujemny wynik finansowy z poprzedniego okresu



130

odnotowany przez najwigkszy zaklad ubezpieczen dziatajacy na poiskim rynku —
PZU SA. Natomiast wynik finansowy roku obrotowego generalnie (poza latami
1995-1997, gdy miat charakter ujemny), pozytywnie wplywal na poziom kapitatéw
wlasnych. Najwigksza strata wystapila w roku 1997. Byla ona spowodowana wy-
sokimi kwotami odszkodowan i §wiadczen wyptaconych w zwiazku z powodzia.

Mimo wystgpowania strat w przedsigbiorstwach ubezpieczeniowych tylko w
1993 r. w zakladach ubezpieczen dziatu II ogélem poziom kapitatéw wilasnych byt
ujemny (por. tab. 8).

W latach 1994-2005 kapitaty wlasne w podmiotach dzialu zaréwno I, jak i w
dziale II przyjmowatly wartoéci dodatnie i wykazywaly tendencj¢ wzrostowa. W tab.
8 przedstawiono wskazniki dynamiki kapitaléw wlasnych. Na uwage zastuguja
zmiany, jakie wystapity w 1994 r. W dziale I mial miejsce przeszto czterokrotny
wzrost kapitaléw wiasnych w stosunku do stanu z roku 1993. Byt on w gt6éwnej mie-
rze rezultatem podwyzszenia wysokosci kapitatéw podstawowych zakladéw ubez-
pieczen na Zycie. Natomiast minusowa warto$¢ wskaznika dynamiki kapitatéw wila-
snych przedsiebiorstw ubezpieczeniowych dzialu II wynikata z faktu, iz w roku 1993
kapitaly te przyjmowaty warto$ci ujemne. Wplyw na uksztaltowanie tego wskaznika
miala tez strata poniesiona przez te podmioty w ubiegtych okresach. Ujemne wyniki
finansowe, a takze upadlosci zakladéw ubezpieczen determinowaly dynamike kapi-
taléw wlasnych zakladéw ubezpieczen dziatu II réwniez w nastgpnych okresach.
Znaczny wzrost wartosci kapitatéw podstawowych i zapasowych w badanym okresie
spowodowal, ze poziom kapitaléw wlasnych stal si¢ bardziej stabilny i ponoszenie
strat przez zaktady ubezpieczen nie powoduje jego istotnych wahan.

5. Zakonczenie

Istota dzialalno$ci ubezpieczeniowej, rozumianej jako wykonywanie czynnosci
ubezpieczeniowych zwiazanych z oferowaniem i udzielaniem ochrony na wypadek
ryzyka wystapienia skutkéw zdarzen losowych, nakazuje spojrze¢ na kapitaty wla-
sne stanowiace istotne zrédio finansowania tej dziatalno$ci nieco odmiennie niz w
przedsigbiorstwach produkcyjnych i handlowych. Poniewaz ubezpieczyciele
(ubezpieczeniowe spéiki akcyjne i towarzystwa ubezpieczefh wzajemnych) zalicza-
ni sg do instytucji zaufania publicznego, posiadane przez nich kapitaty wlasne po-
winny gwarantowa¢ realno$¢ ochrony ubezpieczeniowe;.

Przeprowadzone badania wykazaly, ze w analizowanym okresie wystapil
znaczny wzrost kapitaléw wlasnych zaktadéw ubezpieczen dziatajacych w dziale
zaréwno ubezpieczen na Zycie, jak i w dziale pozostatych ubezpieczen osobowych
i ubezpieczenh majatkowych. W poczatkowym okresie tworzenia sektora ubezpie-
czeniowego w Polsce w ramach kapitatéw wiasnych gléwna rolg odgrywatly kapi-
taly podstawowe. Wraz z jego rozwojem nastgpowato zwigkszenie znaczenia kapi-
taléw zapasowych jako elementu kapitaléw wlasnych. Wzmocnienie bazy kapita-
lowej w znacznym stopniu bylo wynikiem inwestycji, gléwnie zagranicznych. Za-
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uwazy¢ jednak nalezy, 1z na poziom Kkapitatéw wilasnych wplywal takie wynik
finansowy osiagany przez podmioty sektora ubezpieczen, ktdry czgsto (szczegblinie
w zakladach dziah II) obnizal poziom tych kapitatow.

Ogolnie zmiany w zakresie kapitaléw wlasnych, jakie dokonaty si¢ w polskim
sektorze ubezpieczen w analizowanym okresie, oceni¢ nalezy pozytywnie. Postu-
lowa¢ jednak nalezy podjecie dziatan w kierunku poprawy wyniku finansowego
osiaganego przez podmioty tego sektora, by nie wplywal on ujemnie na poziom
kapitatéw wiasnych, lecz przyczyniat si¢ do jego wzrostu.
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CAPITAL IN THE POLISH INSURANCE SECTOR

Summary

Capital of insurance companies guarantees their stabilization and financial safety. Their value
and ways of capital contribution are governed to a great extent by legal regulations. It mainly con-
cemns where the capital comes from, ways of capital contribution and application and the minimal
value of subscribed capital. The paper presents the results of an analysis together with the evaluation
of the value and structure of capital of insurance companies operating within the Polish insurance
sector.

The research which was carried out demonstrates that in the analyzed period of time a substantial
increase of capital had been noticed. In the beginning, when the Polish insurance sector was being
formed, subscribed capitals within the scope of capital played a crucial role. Together with the devel-
opment of this sector the importance of reserve capital as an element of capital has risen. Foreign
investment, to a great extent, had a direct influence on the strengthening of the capital base.

However, it should be mentioned that the financial result obtained by insurance sector entities
had also an impact on the level of capital as it often (mainly in insurance companies of II sector)
reduced the level of these capitals.

Nevertheless, changes occurring within the scope of capital in the years 1993-2005 are benefi-
cial. However, it is highly recommended to introduce measures to improve the financial result made
by insurance sector companies so that it will not have a negative influence on the level of capital but
it should contribute to their increase.
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