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Wybrane wyniki dziatalnosci lokacyjnej

| finansowej sektora ubezpieczen w Polsce
w warunkach globalnego kryzysu
gospodarczego

Wydarzenia towarzyszace otoczeniu rynku ubezpieczeniowego w Polsce wywolane silny-
mi zaburzeniami w funkcjonowaniu sektora bankowego wpfynely na wyniki finansowe
zaktadow ubezpieczeni. Ubezpieczyciele staneli przed koniecznoscig wprowadzenia zmian do
swej polityki lokacyjnej. Sytuacja gospodarcza panujgca w Polsce, bedaca konsekwencjg swia-
towego kryzysu gospodarczego, wpfyneta zréznicowanie na wyniki finansowe ubezpieczycieli
odnotowane w latach 2007 i 2008. W artykule zaprezentowano wyniki oceny kondycji finan-
sowej sektora ubezpieczert w obszarach dziatalnosci lokacyjnej i finansowej w warunkach
globalnego kryzysu gospodarczego.

1. Wstep

Polski rynek finansowy, prezny i podlegajacy dynamicznym zmianom, staje sie ryn-
kiem zmiennym i nieprzewidywalnym. Okresy stabilnosci gospodarczej naruszane za-
ktéceniami finansowymi o charakterze kryzysowym wymuszajg na podmiotach gospo-
darczych podjecie dziatan nadzwyczajnych, ktére pozwola unikna¢ strat w prowadzo-
nej dziatalnosci gospodarczej oraz nie dopuszcza do upadtosci jednostek.

Ostatni w historii globalny kryzys finansowy, wywotany zbyt intensywnie rozwijajgcym
sie rynkiem nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych, odcisnat swoje pietno na rynku papie-
row wartosciowych doprowadzajac do powaznego zachwiania sytuacji finansowej' zarow-
no sektora bankowego, jak i ubezpieczeniowego. Gwattowny wzrost stawek na rynku mie-
dzybankowym oraz skrécenie okresu zawierania transakcji doprowadzity do wzrostu kosz-
tow finansowania dziafalnosci i utrudnien w zarzadzaniu biezacg ptynnoscig finansowa?.

1. W. Nawrot, Zafamania rynkéw papieréw wartosciowych na tle globalnego kryzysu finan-
sowego, www.e-finanse.com, nr 3/2009, s.1.

2. UKNF, Raport o sytuacji bankéw w 2008 roku, www.knf.gov.pl/sektor_bankowy/Publika-
cje_nadzoru_bankowego/publikacje_sektora_bankowego/index.html, s.16.
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Spadek wzajemnego zaufania miedzy uczestnikami sektora bankowego nastapit takze
w Polsce. W gtéwnej mierze byt wywotany informacjami i pogtoskami o finansowych prob-
lemach strategicznych inwestorow bankéw w Polsce’. Rentownos¢ polskich papierow
wartosciowych, w skali catego roku 2008, obnizyfa sie. Pomimo tego Polska osiggneta lep-
sze wyniki od innych krajéw strefy euro, takich jak na przyktad: Grecja, Austria czy Wtochy?.

Artykut stanowi uzupetnienie badan przeprowadzonych nad oceng zmian sytuacji
finansowej polskiego sektora ubezpieczen w latach 2007-2008, w okresie globalnego
kryzysu gospodarczego®. W artykule przeprowadzono wstepng analize danych finan-
sowych z dziatalnosci lokacyjnej i finansowej, ktéra objeta znaczace pozycje bilansowe
dziatalnosci lokacyjnej sektora ubezpieczen. Przedstawiono w nim takze zmiany w za-
rzadzaniu lokatami w zaktadach ubezpieczen dziatu | oraz dziatu Il. Rozwazania doty-
czace dziatalnosci finansowej oparto na istotnych pozycjach wptywow i wydatkéw
rachunku przeptywoéw pienieznych ubezpieczycieli.

2. Zmiany w obszarze dziatalnosci lokacyjnej

Zaktady ubezpieczen czynig starania, aby prowadzona dziatalnos¢ lokacyjna byta
bezpieczna, rentowna oraz umozliwiata terminowe regulowanie zobowigzan, co wyni-
ka z obowiazujacych je przepiséw prawa®. Ubezpieczyciele nie rezygnujg jednak z lo-
kowania srodkéw pienieznych w akcje notowane na rynku regulowanym, ktére moga
dostarczy¢ znacznie wyzszych zyskow niz inwestycje w bezpieczne papiery wartos-
ciowe. Zarzadzanie lokatami w zaktadach ubezpieczen jest rézne, w zaleznosci od przy-
naleznosci branzowej ubezpieczyciela (do Dziatu | czy Dziatu Il ubezpieczen), jego
formy organizacyjno-prawnej (spétki akcyjnej czy towarzystwa ubezpieczen wzajem-
nych)?, co w konsekwencji wptywa na efekty finansowe towarzystw ubezpieczen.

2.1 INWESTYCJE W NIERUCHOMOSCI

Bezprecedensowy wzrost cen na rynku nieruchomosci, trwajacy w Polsce od drugiej
potowy 2005 do konca 2007 roku, spowodowat powrot zaktadow ubezpieczen Dziatu |
do inwestowania w ten rodzaj aktywéw. Towarzystwa ubezpieczen na zycie, po trwaja-
cej przez cztery lata przerwie, wydaty na nieruchomosci na koniec 2008 roku 0,8 min zt.
W tym czasie zaktady ubezpieczen Dziatu Il nieprzerwanie kontynuowaty inwestowanie
srodkow pienieznych w nieruchomosci. Na koniec 2008 roku wydaty o 4 581 proc. srod-
kéw wiecej niz w roku poprzednim (Tabela 1). Potwierdzeniem zaistniatych zmian sg
dane dotyczace nabytych nieruchomosci w latach 2003-2008 przedstawione w Tabeli 1.

. Ibidem.

. Ibidem, s.17.

. Pierwsze wyniki badan, ktére dotyczyly dziatalnosci technicznej autorka zaprezentowata
w artykule Wyniki dziatalnosci technicznej polskiego sektora ubezpieczert w warunkach glo-
balnego kryzysu gospodarczego, ,,Wiadomosci Ubezpieczeniowe”, nr 3/2009.

. Art. 153 Ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej (Dz.U. nr 124, poz.1151).

7. M.Lament, J.Pigtek, Rachunkowos¢ ubezpieczeniowa. Problemy i zadania, Wydawnictwo Politech-

niki Radomskiej, Radom 2008, .56, oraz J.Siuda, Ocena dziafalnosci inwestycyjnej zakladéw ubez-

pieczeri z punktu widzenia bezpieczeristwa, [w:] ,Monitor Rachunkowosci i Finanséw”, nr 2/2008,

s.20.
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Tabela 1. Wptywy i wydatki na nieruchomosci zaktadéw ubezpieczen w latach 2003-2008

01.01.08- 01.01.07- 01.01.06- 01.01.05 01.01.04  01.01.03
-31.12.08 -31.12.07 -31.12.06 -31.12.05 -31.12.04 -31.12.03

Zaktady ubezpieczen Dziatu |

Wyszczegdlnienie

Wptywy ze zbycia

nieruchomosci (w min zt) 0,6 1,9 5.5 57 5 1.1
Wptywy ze zbycia

nieruchomosci — tempo

zmian (w %) -68,4 -65,5 -90,4 1040,0 354,5 -
Wydatki na zakup

nieruchomosci (w min zt) 0,8 0 0 0 0 5.1

Wydatki na zakup
nieruchomosci — tempo
zmian (w %) 0 0 0 0 -100 -

Zaktady ubezpieczen Dziatu Il

Wptywy ze zbycia

nieruchomosci (w min zf) 89,1 10,7 50,1 14,7 12,2 8,6
Whptywy ze zbycia

nieruchomosci — tempo

zmian (w %) 732,7 -78,6 240,8 20,5 41,9 -
Wydatki na zakup

nieruchomosci (w min zt) 2481 53 7,2 13,2 16,2 7.2

Wydatki na zakup
nieruchomosci — tempo
zmian (w %) 4581,1 -26,4 -45,5 -18,5 125,0 -

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF.

Analiza przychoddéw z nieruchomosci na koniec 2008 roku wykazata, ze w zakta-
dach ubezpieczen Dziatu Il nastgpito zmniejszenie, az o 80 proc., dodatniego wyniku
z ich sprzedazy wzgledem wyniku roku poprzedniego (Tabela 2). W tym czasie, zaktady
ubezpieczen na zycie odnotowaty dwukrotnie wyzszy wynik dodatni ze zbycia nieru-
chomosci od wartosci uzyskanych przychodéw, jednak poniesione koszty zakupu prze-
wyzszyty zaréwno wartos¢ sprzedazy, i jak i ich dodatni wynik ze sprzedazy.

Tabela 2. Przychody, koszty i wynik dodatni ze sprzedazy nieruchomosci zaktadéw ubezpieczen
w latach 2007-2008

01.01.08- 31.12.08 01.01.08- 31.12.08  01.01.07-31.12.07

Wyszczegdlnienie (w min zt) tempo zmian (w %) (w min zt)

Zaktady ubezpieczen Dziatu |

Przychody z nieruchomosci 0,3 -25,0 04
Koszty nieruchomosci 1,7 30,8 1,3
Wynik dodatni ze sprzedazy nieruchomosci 0,6 0

Zaktady ubezpieczen Dziatu Il
Przychody z nieruchomosci 18,4 2,2 18,0
Koszty nieruchomosci 9,9 13,8 8,7
Wynik dodatni ze sprzedazy nieruchomosci 3,7 -80,2 18,7

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF.
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Na koniec 2008 zaktady ubezpieczen na zycie odnotowaty przyrost wartosci naby-
tych nieruchomosci o 56 proc., wzrosta takze wartos¢ biezaca tych aktywéw wzgledem
wartosci nabycia o 39 proc. (w zaktadach ubezpieczen Dziatu Il zwiekszyta sie jedynie
0 12 proc. — Tabela 3).

Tabela 3. Wartos¢ biezaca i wartos¢ nabycia nieruchomosci zaktadow ubezpieczen w latach
2007-2008

I 01.01.08-31.12.08 01.01.08- 31.12.08  01.01.07-31.12.07
Wyszczegolnienie

(w min zt) tempo zmian (w %) (w min zt)
Zaktady ubezpieczen Dziatu |
Warto$¢ biezaca nieruchomosci 560,6 74,8 320,7
Wartos¢ nabycia nieruchomosci 403,0 56,4 257,7
Zaktady ubezpieczen Dziatu I
Warto$¢ biezgca nieruchomosci 1322,0 70,8 774,0
Wartos¢ nabycia nieruchomosci 1184,3 239 956,2

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF.

2.2 LOKATY

Rozwdj rynku nieruchomosci pocigga za sobg zmiany na rynku papieréw wartoscio-
wych, ktéry bedac silnie powigzanym z rynkiem bankowym jest szczegdlnie wrazliwy na
wszelkie zakidcenia w tym sektorze. Instytucje finansowe petnigce role emitenta oraz
tworzace grupe inwestoréw instytucjonalnych wyznaczajg trendy papieréw wartoscio-
wychg, a te w okresie swiatowych zakiécen gospodarczych, wykazujgc tendencje spad-
kowa, odciskajg swojee pietno na wynikach finansowych uczestnikow sektora finan-
sowego.

Na przetomie lat 2007 - 2008 doszto do wejscia rynku akcji w stan gtebokiej bessy
wywotanej gféwnie pogorszeniem sie sytuacji spétek amerykanskiego i europejskiego
rynku finansowego, zaburzeniami ptynnosci na rynku miedzybankowym, pogorsze-
niem stanu gospodarki swiatowej i brakiem perspektyw jej poprawy?®. Skutkiem kryzy-
su byta m.in. przecena wartosci rynkowej niektérych spétek, bedacych symbolem swia-
towej lub regionalnej gospodarki. Ich wartos¢ rynkowa powaznie obnizyta sie badz
osiggneta poziom wartosci ksiegowej tych spétek, podczas gdy przed kryzysem byta
kilka lub kilkanascie razy wyzsza'®.

2.2.1 Akcje i udziaty

Zmiennos¢ rynku akgji wptyneta na wyniki lokacyjne sektora ubezpieczen. Na koniec
2008 roku w zaktadach ubezpieczen Dziatu Il istotnemu obnizeniu ulegta wartosc¢ bie-
zaca akgji i udziatéw zagranicznych jednostek podporzadkowanych spoza krajéw Unii
Europejskiej (o 60 proc.) — Wykres 1. W samym roku 2008 wartos¢ biezgca tych walo-
réw obnizyta sie wzgledem wartosci nabycia o 30 proc.

8. W.Nawrot, op.cit., s.4.
9. UKNF, op.cit., s.20.
10. Ibidem, s.21.
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Wykres 1. Wartos¢ nabycia i wartos$¢ biezaca akcji i udziatéw zagranicznych jednostek pod-
porzadkowanych (spoza krajéow UE) zaktadéw ubezpieczen Dziatu Il w latach 2007-2008
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Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Inne wyniki osiggnety towarzystwa ubezpieczen pozostatych osobowych i majat-
kowych w ramach posiadanych akcji i udziatéw krajowych jednostek podporzadko-
wanych. Ich wartos¢ biezaca, cho¢ wyzsza od wartosci nabycia az o 257 proc. (Wykres 2),
ulegta w samym 2008 roku powaznemu obnizeniu. Dalsze obnizanie si¢ wartosci bie-
zacej tych aktywow moze wykazac analiza danych za rok 2009.

Wykres 2. Wartos¢ nabycia i wartos¢ biezaca akcji i udziatow krajowych jednostek podpo-
rzagdkowanych zaktadéw ubezpieczen Dziatu Il w latach 2007-2008
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Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF.

Ubezpieczyciele nie rezygnowali ze zbycia akgji i udziatow w krajowych spétkach pod-
porzadkowanych. Uzyskany na koniec roku 2008 dodatni wynik na sprzedazy 1,2 min zt,
przy sprzedazy réwnej 2 194, 7 min zt, byt jednak znacznie nizszy niz w roku poprzed-
nim, w ktérym zyski wyniosty 7,9 min zt, a sprzedaz 13,4 min zi.

-21-



Wiadomosci Ubezpieczeniowe 4/2009

Wartos¢ biezaca akgji notowanych na rynku regulowanym zaréwno w zaktadach ubez-
pieczen Dziatu |, jak i Il ulegta zmniejszeniu o okoto 51 proc. Zaktady ubezpieczen Dziatu II,
w odréznieniu do zaktaddw ubezpieczen na zycie, jako jedyne wykazaty nadwyzke wartos-
ci biezacej nad wartoscig nabycia akcji spoétek z krajow spoza Unii Europejskiej (Wykres 3).

Wykres 3. Wartos¢ biezaca akcji spotek zagranicznych spoza UE notowanych na rynku regu-
lowanym w zaktadach ubezpieczen Dziatu Il w latach 2007-2008
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Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Analiza danych dotyczaca wyniku z transakcji sprzedazy akcji spotek krajowych no-
towanych na rynku regulowanym wykazata, ze najwyzsze straty odnotowaty zaktady ubez-
pieczen na zycie, u ktérych nastgpit przyrost ujemnego wyniku z realizacji tych waloréw
o 178 proc. (Wykres 4).

Wykres 4. Strata z realizacji akcji spotek krajowych notowanych na rynku regulowanym w za-
ktadach ubezpieczen w latach 2007-2008
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Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

- 22—



Wyniki dziatalnosci lokacyjnej i finansowej sektora ubezpieczen

2.2.2 Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne w funduszach inwestycyjnych

Staba kondycja rynku papieréw wartosciowych wptyneta niekorzystnie na wyniki
towarzystw ubezpieczern w ramach jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych
w funduszach inwestycyjnych. Ubezpieczyciele wycofali sie z uczestnictwa w funduszach
innych niz otwarte i zamkniete, stad wartos¢ jednostek uczestnictwa i certyfikatow
inwestycyjnych w funduszach pozostatych na koniec roku 2008 wyniosta 0 (Tabela 4)'.

Tabela 4. Inne lokaty finansowe (krajowe) zaktadéw ubezpieczen w latach 2007-2008

S 2008 2007
Wyszczegdlnienie (w min z1) (w min zi)
Zaktady ubezpieczen Dziatu |
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
w funduszach inwestycyjnych inne niz otwarte i zamknigete 0 70,4
Zaktady ubezpieczen Dziatu Il
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne 0 0,3

w funduszach inwestycyjnych inne niz otwarte i zamkniete

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Na koniec 2008 roku, zaréwno w zaktadach ubezpieczen Dziatu |, jak i ll, wartos¢
biezaca krajowych jednostek uczestnictwa i certyfikatow w funduszach zamknietych
ulegta niewielkiemu obnizeniu w stosunku do ich wartosci nabycia.

Lepsze wyniki, w ramach krajowych jednostek uczestnictwa i certyfikatow w fun-
duszach otwartych odnotowaty zaktady ubezpieczen Dziatu Il osiggajac nadwyzke war-
tosci biezacej nad wartoscig nabycia na poziomie ok. 49 proc. (Wykres 5).

Wykres 5. Wartos¢ nabycia i biezaca jednostek uczestnictwa i certyfikatow inwestycyjnych
w funduszach inwestycyjnych (otwartych) zaktadéw ubezpieczen Dziatu Il w latach 2007-2008

12007 1361,8 1393,6
2008

914,7 936,5

Wartos¢ nabycia w min zt | Wartos¢ biezagca w min zt

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF.

11. Patrz takze G. Ancyparowicz, Polskie zaktady ubezpieczert we wczesnej fazie globalnego
kryzysu finansowego, www.stat.gov.pl/gus/5840 6386 _PLK_HTML.htm, s. 5.
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Najwyzszg strate z realizacji krajowych jednostek uczestnictwa i certyfikatow
inwestycyjnych w funduszach otwartych wykazaty zaktady ubezpieczen Dziatu I, u kto-
rych wynik ujemny wzrést o 230 proc. (z 3,7 min zt na koniec 2007 r., do 12,2 miIn zt
na koniec 2008 r.). Zblizong wartos¢ straty odnotowaty zaktady ubezpieczen Dziatu Il
w ramach jednostek uczestnictwa i certyfikatow w funduszach otwartych spoétek nale-
zacych do krajow UE. Wynik ujemny z realizacji lokat wyniost 3,8 min zt, podczas gdy
w roku poprzednim ksztattowat sie na poziomie 0,3 min zt. Poniewaz z transakgcji zby-
cia tych waloréw towarzystwa ubezpieczen Dziatu Il osiggnety zysk w wysokosci
4,1 min zt, globalna strata byfa nizsza niz w zaktadach ubezpieczen na zycie.

2.2.3 Obligacje i lokaty terminowe w instytucjach kredytowych

Niewielkie zmniejszenie rentownosci polskich papierow wartosciowych na koniec 2008
roku, w tym bonoéw skarbowych z 6,2 proc. do 5,4 proc., obligacji 5-letnich z 6,1 proc. do
5,3 proc., obligacji 10-letnich z 6,1 proc. do 5,3 proc.'? oraz wzrost stawek na rynku
miedzybankowym wptynety na wyniki ubezpieczycieli w zakresie inwestowania w akty-
wa finansowe. Na koniec 2008 roku zaktady ubezpieczen Dziatu Il zwiekszyty nabycie
obligacji spétek krajowych o 15,2 proc. (Tabela 5).

Tabela 5. Obligacje spotek krajowych w zaktadach ubezpieczen w latach 2007-2008

2008 2008 2007
(w min zt) tempo zmian (w %) (w min zf)

Wyszczegolnienie

Zaktady ubezpieczen Dziatu |

Warto$¢ nabycia 27 223,6 -0,3 27 301,2

Wartos¢ biezaca 28 346,9 1,9 27 815,5
Zaktady ubezpieczen Dziatu Il

Wartos¢ nabycia 27 679,1 15,2 24 027,4

Warto$¢ biezaca 28 605,0 19,0 24 033,3

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Jak wykazata analiza danych finansowych obu grup ubezpieczycieli, zaktady ubez-
pieczen Dziatu Il osiggnety lepsze wyniki w zakresie uzyskanej wartosci dodatniej z re-
alizacji obligacji, wzrost z 54 min zt (2007 r.) do 97,2 min zt (2008 r.).

Zaktady ubezpieczen na zycie zbyty wszystkie obligacje instytucji nalezacych do kra-
jéw spoza Unii Europejskiej, ich wartos¢ biezgca zmniejszyta sie az o 100 proc. (w roku
2007 wynosita 13 min zt). Ponadto ubezpieczyciele osiggneli najwyzszy przyrost war-
tosci biezacej obligacji spotek nalezacych do krajéw Unii Europejskiej wzgledem ich
wartosci nabycia (o 53 proc.) — Wykres 6. Odnotowana zmiana nastgpita pomimo
obnizenia wartosci nabycia tych obligacji.

Zaktady ubezpieczen na zycie zwiekszyty nabycie lokat terminowych w krajowych
instytucjach kredytowych osiggajac na koniec 2008 roku poziom 18 142,7 min zt
(wzrost o 334,7 proc.).

12. UKNF, op.cit., s.16.
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Wykres 6. Wartos¢ nabycia i biezaca obligacji instytucji nalezacych do krajow UE w za-
ktadach ubezpieczen Dziatu | w latach 2007-2008

| | | |
» 468,8
Wartosc
biezaca 438,8
379,5
Wartos¢
nabycia 287,6 02007
W 2008
0 100,0 200,0 300,0 400,0 500,0

Wartos¢ w min zt

Zrédto: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Tymczasem zaktady ubezpieczen Dziatu Il zwiekszyty lokowanie srodkéw pieniez-
nych w lokaty terminowe instytucji kredytowych nalezacych do krajéw Unii Europejskiej
(przyrost wartosci nabycia ze 126,9 min zt do 414,0 min zt). Jednak najwyzszy przyrost
wartosci dodatniej odnotowaty towarzystwa ubezpieczen pozostatych osobowych
i majatkowych z realizacji lokat terminowych w krajowych instytucjach kredytowych
(wzrost z 0,4 min zt do 4,4 min zt na koniec 2008 roku).

3. Zmiany w obszarze dziatalnosci finansowej

Analiza znaczacych pozycji wptywow i wydatkéw dziatalnosci finansowej rachunku
przeptywow pienieznych ubezpieczycieli wykazata, ze zaktady ubezpieczen uzyskaty w ro-
ku 2008 znaczacg wartos¢ srodkéw pienieznych z dopfat do kapitatu/emisji akgcji. Naj-
wyzszy ich przyrost o 303 proc. wykazaty towarzystwa ubezpieczen Dziatu | (Tabela 6).

Tabela 6. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej zaktadéw ubezpieczen w latach 2007-
-2008

01.01.2008- 01.01.2008- 01.01.2007-
Wyszczegolnienie -31.12.2008 -31.12.2008 -31.12.2007
(w min zf) tempo zmian (w %) (w min zt)

ZAKEADY UBEZPIECZEN DZIALU |
Przeptywy Srodkéw pienieznych

z dziatalnosci finansowej -2313,6 250,9 -659,3
I. Wptywy, w tym: 577.4 290,1 148,0
Wptywy netto z emisji akcji oraz
doptat do kapitafu 510,9 302,9 126,8
Kredyty, pozyczki oraz emisja dtuznych
papieréow wartosciowych 63,0 215,0 20,0

Cigg dalszy tabeli na str. 26
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01.01.2008- 01.01.2008- 01.01.2007-
Wyszczeg6lnienie -31.12.2008 -31.12.2008 -31.12.2007
(w min z) tempo zmian (w %) (w min zf)
IIl. Wydatki 2 891,0 258,1 807,3
Dywidendy 28559 257,1 799,8
Sptata kredytéw, pozyczek oraz wykup
wiasnych dfuznych papieréw wartosciowych 30,0 500,0 5,0

Odsetki od kredytow, pozyczek oraz
wyemitowanych dtuznych papieréw
wartosciowych 4,4 780,0 0,5

ZAKLADY UBEZPIECZEN DZIALU II
Przeptywy srodkéw pienieznych

z dziatalnosci finansowej 341,6 -329,7 -148,7
I. Wptywy, w tym: 737,2 250,5 210,3
Wplywy netto z emisji akgji

oraz doptat do kapitatu 733,2 253,9 207,2
Kredyty, pozyczki oraz emisja

dtuznych papieréw wartosciowych 3,5 25,0 2,8
Il. Wydatki 395,7 10,2 359
Dywidendy 3871 11,3 347,8

Spfata kredytow, pozyczek oraz

wykup wtasnych dtuznych papieréw

wartosciowych 1.5 -46,4 2,8
Odsetki od kredytow, pozyczek oraz

wyemitowanych dtuznych papieréw

wartosciowych 4,6 0 0

Zrédfo: opracowanie wiasne na postawie danych KNF

Ubezpieczyciele korzystali takze z innych form zasilenia gotowkowego, jak na przy-
ktad z kredytéw, pozyczek oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych. Najwyzszy ich
przyrost utrzymywat sie w grupie zaktadéw ubezpieczen na zycie (wzrost o 215 proc. na
koniec 2008 r.).

W wydatkach dziatalnosci finansowej towarzystw ubezpieczenn pozostatych osobowych
i majatkowych pojawity sie ptatnosci z tytutu odsetek od kredytéw, pozyczek oraz wykupu
diuznych papieréw wartosciowych. Ich udziat w globalnej wartosci wydatkow finansowych,
chociaz byt nieznaczny, jednak wzrést o 360 proc. wzgledem roku 2007, i byt wyzszy od war-
tosci sptaconych kredytéw, pozyczek oraz wykupionych wtasnych dtuznych papieréw war-
tosciowych, co stanowi ewenement w przeptywach gotéwkowych ubezpieczycieli.

Dalsza analiza przeptywow pienieznych wykazata, ze zaktady ubezpieczen na zycie
wyptacity swym akcjonariuszom najwyzszg, od kilku lat, wartos¢ dywidend (przyrost
0 257 proc. wzgledem wartosci roku poprzedniego — Tabela 6).

4. Zakonczenie

Lata 2007 i 2008 byty szczegdlnie bogate w wydarzenia towarzyszace otoczeniu
sektora ubezpieczen. Bessa na rynku akcji, ograniczenia i utrudnienia w dostepie do
zagranicznych zrodet finansowania, ostabienie sytuacji finansowej przedsiebiorstw
wywotane szybkim pogarszaniem sie stanu gospodarki swiatowej odcisnety swe piet-
no na wynikach finansowych sektora ubezpieczen. Prowadzenie dziatalnosci lokacyjnej
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przez zaktady ubezpieczen, w tak trudnych warunkach, byto szczegoélnie uciazliwe,
gdyz wszelkie zaburzenia w sektorze bankowym wptywaty bezposrednio na wyniki finan-
sowe ubezpieczycieli. Zaktady ubezpieczen czynity starania, aby prowadzona dziatal-
nos¢ lokacyjna byfa rentowna, dowodem na to jest zmiana zachowan inwestycyjnych
ubezpieczycieli. Zauwazono trzy gtéwne kierunku zmian decyzyjnych w polityce loka-
cyjnej zaktadéw ubezpieczen:

1. Ponowne ,otwarcie sie” zaktadéw ubezpieczen Dziatu | na inwestowanie srodkéw
pienieznych w nieruchomosci.

2. Zaprzestanie lokowania srodkéw w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
inne niz w funduszach otwartych i zamknietych (dotyczy zaréwno ubezpieczycieli
Dziatu |, jak i Dziatu II).

3. Zbycie wszystkich obligacji instytucji nalezgcych do krajow spoza Unii Europejskiej
(dotyczy zaktadow ubezpieczen Dziatu ).

Pomimo odnotowanego w kraju ogélnego pogorszenia sytuacji finansowej sektora
przedsiebiorstw zakfady ubezpieczen uzyskaty znaczng ilos¢ srodkdéw pienigznych w
drodze doptat do kapitatu. Ubezpieczyciele korzystali takze z innych form zasilenia
gotowkowego. Zaptacone w roku 2008 przez zaktady ubezpieczen Dziatu Il odsetki od
kredytéw, pozyczek oraz wykupu dtuznych papieréw wartosciowych znacznie przewyz-
szyly wartos¢ sptaconych kredytéw, pozyczek. Zaistniaty wzrost moze wynikac z ko-
niecznosci korzystania przez ubezpieczycieli z wigkszych kredytéw na biezacych ra-
chunkach bankowych, w efekcie pogtebienia ujemnego wyniku na sprzedazy akcji no-
towanych na rynku regulowanym.

Zaktady ubezpieczen na zycie wyptacity swym akcjonariuszom najwyzszg, od kilku
lat, wartos¢ dywidend, co moze wynika¢ z warunkéw umow podpisanych z ich akcjo-
nariuszami.

Wyniki wstepnej analizy sytuacji finansowej zaktadéw ubezpieczen w obszarach
dziatalnosci lokacyjnej i finansowej uzupetniajg wyniki analizy dziatalnosci technicznej
polskiego sektora ubezpieczen, jakie autorka zaprezentowata w artykule pt. ,Wyniki
dziatalnosci technicznej polskiego sektora ubezpieczen w warunkach globalnego kryzy-
su gospodarczego” (,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” nr 3/2009).
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Some selected results of investment and financial acitvities
of the insurance sector in Poland under the conditions of
the global economic crisis - SUMMARY

The developments that accompanied the environment of the Polish insurance market
which were caused by strong disturbances in banking sector's functioning, have had an
impact on the financial results of insurance companies. Insurers faced the need of making
changes to their investment policy. The economic situation in Poland resulting from the
global economic crisis, influenced the financial results of the insurers in 2007 and 2008 in
a varied way. This article presents the results of the assessment of insurance sector's finan-
cial condition in the area of investment and finances under the conditions of global eco-
nomic crisis.
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