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Zasadnosc¢ opfat likwidacyjnych w ubezpieczeniach
na zycie z UFK — wymiar ekonomiczny i aktuarialny’

Co ma ekonomia do abuzywnosci?

Referaty wygtaszane w czasie tej konferencji, z oczywistych wzgleddw, koncentrujq sie na praw-
nych aspektach klauzul abuzywnych w umowie ubezpieczenia. Autor niniejszej prezentacji jest
ekonomistg i ma zawodowaq sktonnos$¢ do dostrzegania zupetnie innych aspektéw wszelkich re-
gulacji prawnych. Pomija pytanie, w jakim stopniu nowa regulacja jest zakorzeniona w doktrynie
prawa i w jakim zakresie jest spéjna z obowigzujacymi przepisami prawa. Stawia natomiast pytanie,
w jakim stopniu nowa regulacja zmienia funkcjonowanie rynku, a w szczegélnosci rozkfad korzysci
uzyskiwanych przez uczestnikéw wymiany rynkowej. Méwigc wprost, interesuje go, kto ma po-
nie$¢ koszty zmienionych przez regulacje zasad wymiany i czy nowy podziat korzysci i kosztow
nie okaze sie dysfunkcjonalny dla wymiany rynkowej. W tym ostatnim przypadku ostatecznym
efektem regulacji bedzie silne ograniczenie rozmiaréw rynku, wzrost kosztéw wymienianych débr
i ustug, czyli straty, ktére spadng na wszystkich obecnych uczestnikdw rynku.

Regulator koncentruje sie zwykle na beneficjencie danej regulacji. Ekonomista skupia swq
uwage na ,ptatniku”, czyli na stronie, ktéra zaptaci za korzysci, ktdre regulator chciatby zapew-
ni¢ beneficjentowi. Czyni to nie z przekory, lecz w przekonaniu, Ze to ptatnicy zadecyduja o tym,
w jakim stopniu nowa regulacja bedzie skuteczna i czy czasem nie przyniesie straty wszystkim,
beneficjentéw nie wytaczajac. Przeciwne do oczekiwan skutki regulacji sa mozliwe zwtaszcza
wtedy, gdy uczestnictwo w wymianie rynkowej nie jest przymusowe i ptatnicy maja swobode
wyjscia z danego rynku.

Dobrym przyktadem ilustrujgcym ekonomiczny aspekt abuzywnosci jest regulacja zakazujaca
rozrézniania ptci w taryfach skfadek ubezpieczeniowych na zycie. Zrédtem zakazu jest orzeczenie
Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej uchylajace art. 5 ust. 2 Dyrektywy o Réwnym Trakto-
waniu Pici (Gender Directive 2004/113/€C), dopuszczajacy odrebne sktadki dla kobiet i mezczyzn

1. Szersze uzasadnienie prezentowanych w referacie tez mozna znalez¢ w artykule Warto$¢ wykupu polis zy-
ciowych z Ubezpieczeniowym Funduszem Kapitatowym, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe” nr 2/2012.
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w ubezpieczeniu na zycie, jesli jest to aktuarialnie zasadne. Artykut ten sankcjonowat podstawowgq
regute wyceny ryzyka w ubezpieczeniach na zycie, nie powinno wiec dziwi¢, ze wszystkie panstwa
cztonkowskie Unii Europejskiej korzystaty z jego dobrodziejstwa. Obecne rozstrzygniecie sprowa-
dza sie, w duzym uproszczeniu, do uznania za abuzywna fundamentalnej zasady wyceny ryzy-
ka $miertelnosci, ktéra prowadzi do ré6znej wysokosci sktadek dla dwojga 0séb o takich samych
cechach, lecz réznej pfci. Ekonomiste interesuje w tym przypadku pytanie, kto zaptaci za wdro-
zenie do ubezpieczen zyciowych nowej wyktadni réwnego traktowania ptci. Statystyczna réznica
w $miertelno$ci kobiet i mezczyzn siega 20 proc., a zatem sg takie ubezpieczenia (np. rentowe,
na dozycie], w ktérych mezczyzni sq dobrym ryzykiem i to oni bedg doptaca¢ do polis kobiet,
oraz sg ubezpieczenia (wypfacajgce swiadczenia Smiertelne], gdzie kobiety sg dobrym ryzykiem
i to one beda subwencjonowaty polisy mezczyzn.

Rodzito kolejne pytanie, jak sytuacja ta wptynie na funkcjonowanie rynku, ktéry jest przeciez
rynkiem ubezpieczen dobrowolnych. By¢ moze nie bedzie znaczacej reakcji: dobre ryzyka zigno-
rujq 10 proc. wzrost skfadek oraz zignorujg informacje, ze oprécz kosztéw losowej dywersyfikacji
ryzyka ponosza teraz koszt systematycznej subwencji na rzecz innej, tatwej do zidentyfikowania,
grupy osob. Dobre ryzyka moga jednak zwrdcic¢ uwage, ze obnizenie sktadek ubezpieczenia ztych
ryzyk odbywa sie kosztem wzrostu wtasnej sktadkii wtedy rozpocznie sie proces negatywnej se-
lekcji, ktorego kresem jest rynek oczyszczony z dobrych ryzyk: rynek, na ktérym tylko kobiety
kupujq ubezpieczenia rentowe lub polisy na dozycie, a mezczyzni sg jedynymi nabywcami ubez-
pieczenia wyptacajacego $wiadczenia $miertelne.

Odrebnym problemem jest reakcja ubezpieczycieli na zakaz réznicowania skfadek wedtug
ptci. Ubezpieczyciel wie przeciez, jaka pte¢ sprzyja rentownos$ci danego produktu ubezpieczenio-
wego, i nie ma zadnego problemu z rozréznianiem ptci. Jak powstrzymac ubezpieczyciela, by nie
selekcjonowat wedtug kryterium ptci potencjalnych klientéw na etapie akwizycji i innych procedur
kwalifikujacych do ubezpieczenia?

Przyktad nowej regulacji unijnej wyraznie pokazuje, ze ekonomiczne mechanizmy, ktére uru-
chamia nowa reguta, mogg przynies¢ konsekwencje niweczace cele, ktérymi kierowat sie regula-
tor. Moze sie zdarzyg, ze na rynku zostang tylko ci, ktérym nowa reguta miata przynies¢ korzysci,
a wtedy osigganie korzysci przestanie by¢ mozliwe. Moze sie zdarzyc, ze nastapi selekcja po stronie
sprzedawcéw i z rynku wypchnieci zostana ci, ktérych pozycje regulator chciat wzmocni¢. W oby-
dwu przypadkach regulacja okaze sie nie tylko nieskuteczna, lecz takze kontrproduktywna: nikt
nie bedzie miat lepiej, a wielu bedzie miato gorzej.

Dlatego wazne jest, by regulator rynku, oprécz prawnych uwarunkowan swych decyzji, do-
strzegatréwniez ich ekonomiczne konsekwencje. To wtasnie podejscie charakteryzuje dalszg czesc
referatu, w ktorej rozwazana jest kwestia zerowych wartosci wykupu polis na zycie z ubezpiecze-
niowym funduszem kapitatowym (UFK], gdy wykup nastepuje po pierwszym roku ubezpieczenia,
oraz pytanie o zasadnos$¢ ingerencji regulatora w te sprawe.

Problem niskich stép wykupu polis z UFK

Umowy ubezpieczenia na zycie sq na ogét zwigzane z wysokimi kosztami poczatkowymi, po-
noszonymi przez ubezpieczyciela w zwigzku z zawarciem umowy ubezpieczenia w okresie
poprzedzajacym umowe oraz w trakcie jej zawierania. Ich gtéwnym skfadnikiem sg wysokie
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koszty akwizycji: klient niemal nigdy nie zgtasza sie sam do ubezpieczyciela po polise zyciowa,
to ubezpieczyciel musi dotrze¢ do klienta i przekonac go o sensownoséci swej ustugi. Wiekszos¢
ubezpieczycieli korzysta z zewnetrznych kanatéw dystrybucji i ponosi wysoki koszt skutecznie
zawartej umowy. W rezultacie koszty poczatkowe osiggaja wysoki poziom w stosunku do rocznej
sktadki brutto. W dtugoterminowych umowach z regularng sktadkq okresowg przekraczajg one
z reguty 100 proc. sktadki rocznej, siegajac nierzadko putapu sktadki dwuletniej. Koszty o takiej
charakterystyce musza miec¢ istotny wptyw na ekonomike zaktadu ubezpieczen na zycie. Ubez-
pieczyciel startuje z deficytem i jego zadaniem jest osiggniecie rentownosci w péZniejszym okre-
sie trwania ubezpieczenia. Cel ten bedzie osiggniety, jesli umowa nie zostanie zamknieta zbyt
szybko. Weczesne wyjscia pozostawiajq deficyt, ktérego ciezar musi byc¢ przerzucony nainne
umowy, te trwajace dtuzej.

Niskie warto$ci wykupu polisy przy wczesnym rozwigzaniu umowy ubezpieczenia nie budzg
wiekszych kontrowersji w przypadku tradycyjnych produktéw zyciowych, w ktérych formuto-
wany jest explicite dtugi okres trwania umowy i dlatego wczesne jej zakonczenie jest jawnym
odstapieniem od umowy. Wiele kontrowersji wywotuje natomiast przypadek nowoczesnych
produktéw ubezpieczeniowo-oszczednosciowych, gdzie okres trwania umowy jest elastyczny
i czesto w ogéle nie jest ustalany. Skargi na niskie warto$ci wczesnego wykupu polisy doprowa-
dzity do wydania przez Sad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw orzeczenia kwestionujacego
zasadnos$¢ wysokich opfat likwidacyjnych (siegajacych 100 proc. wartosci zgromadzonego ka-
pitatu w pierwszych dwoch latach umowy ubezpieczenia). Orzeczenie to uznato jedng z technik
rozliczania kosztéw ubezpieczyciela za abuzywna klauzule umowna, czyli takie postanowienie
0gélnych Warunkéw Ubezpieczenia, ktére w sposéb nieuzasadniony lub nadmierny narusza
interes ubezpieczonego.

Mozna sie zastanawiac, dlaczego problem niskich, nawet zerowych, wartosci wykupu pojawit
sie dopiero teraz, przy okazji nowych produktéw ubezpieczeniowo-finansowych, mimo ze po-
dobny efekt dawat wczesny wykup tradycyjnych polis z bonusem inwestycyjnym. Nasuwa sig
kilka hipotez:

1. Zrédtem probleméw jest nadmierna elastyczno$é¢ ubezpieczenia z UFK, czyli to, co stanowi
przyczyne sukcesu rynkowego tej formuty ubezpieczenia. Brak jasno zdefiniowanego zobowig-
zania do ptacenia sktadki w ustalonej kwocie i przez ustalony okres obiecuje klientowi tatwe, au-
tomatyczne dostosowanie umowy do przysztej sytuacji finansowej. Klient nie dostrzega jednak,
ze korzystanie z tej swobody w pierwszych latach ubezpieczenia moze byc¢ kosztowne.

2. Zrédtem probleméw moze by¢ nadmierne zblizenie sie ubezpieczenia z UFK do finansowych
produktow sprzedawanych na rynku otwartych funduszy inwestycyjnych. Powodem tego zblizenia
jest nie tylko powigzanie tradycyjnego bonusu inwestycyjnego z instytucjonalnie odrebnym UFK,
lecz takze silna tendencja do oferowania niskich sum ubezpieczenia. W rezultacie, klient przyste-
puje do umowy dosyc podobnej do zakupu w biurze maklerskim jednostek uczestnictwa FIO, nie
majac Swiadomosci, ze korzysta z sieci, ktora ma wysokie koszty Swiadczenia ustug inwestycyj-
nych. Powodem wysokich kosztéw sa nie tylko wyzsze niz w sektorze bankowym koszty akwi-
zycji, ale takze wyzsze marginesy wyptacalnosci obcigzajace jednostke uczestnictwa zakupiong
za posrednictwem zaktadu ubezpieczen. Bezposrednie pordwnanie rocznej inwestycji w biurze
maklerskim i w ubezpieczeniu z UFK daje tatwy do stwierdzenia wynik, ze ta druga inwestycja
jest mniej korzystna. Trudno zrozumie¢, ze rdznica moze by¢ uzasadniona, oraz ze przy dtugim
horyzoncie inwestycji moze ona zanikac.
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3. Nie bez znaczenia moze byc¢ réwniez to, ze popyt na ubezpieczenia zyciowe jest w pew-
nym stopniu napedzany motywem korzysci podatkowych. Cho¢ polisy z UFK nie dajg zwolnienia
z podatku od dochodéw z tytutu udziatu w funduszach kapitatowych, to jednak samo odroczenie
wymiaru podatku do przysztego momentu umorzenia jednostek uczestnictwa UFK, a wiec po-
tencjalnie na kilkanascie lat, moze by¢ samoistng ,nagrodg”. Nieche¢ do ptacenia podatkéw po-
trafi skutecznie przestania¢ inne przestanki racjonalnej decyzji, np. ocene zdolnosci finansowej
do kontynuacji ubezpieczenia przez dtugi okres. Klient otrzymuje dorazng, lecz wirtualng nagro-
de, zapominajac o tym, ze korzysci z inwestowania materializujg sie dopiero po dtugim okresie
systematycznego uczestnictwa.

4.Mozna réwniez podejrzewac, ze ubezpieczyciele wykorzystuja fakt, ze ubezpieczenie z UFK
jest produktem ztozonym i trudno poréwnywalnym, a zatem mozna go obcigza¢ wysokimi mar-
zami kosztow oraz zyskow.

Ubezpieczenie z UFK faczy produkt ubezpieczeniowy z inwestycyjnym. Konsument nie potrafi
oddzieli¢ kosztu obydwu ustug i wigze swe naktady z inwestycja finansowa. Nie rozumie ponadto,
ze ubezpieczyciel wystepujac w roli posrednika inwestycyjnego ponosi znacznie wyzsze koszty
operacyjne swej ustugi. Dostrzega natomiast elastyczny produkt inwestycyjny narzucajacy dy-
scypline systematycznego oszczedzania i traktuje te ceche, bedaca w istocie ograniczeniem, jako
zalete w pordwnaniu z doraznym zakupem jednostek uczestnictwa otwartego funduszu inwesty-
cyjnego w biurze maklerskim. Konsument nie ma na ogét Swiadomosci, ze korzysci z tej formy
oszczedzania mogq przewazyc¢ wyzsze koszty operacyjne dopiero po dtuzszym, okoto dziesie-
cioletnim okresie uczestnictwa w programie ubezpieczeniowo-inwestycyjnym.

W dalszej czesci referatu, szukajac odpowiedzi na pytanie, jak mozna pomoéc tym, ktérzy
wczesénie rezygnujg z kontynuacji ubezpieczenia z UFK, bede odnosit rekomendacje do wskaza-
nych tutaj okolicznosci.

Skala problemu

Dopuszczalnos$¢ niskich wartosci wykupu w pierwszym roku ubezpieczenia z UFK jest kwestig
o istotnym znaczeniu dla rynku ubezpieczen na zycie.

Po pierwsze, produkty z ubezpieczeniowym funduszem kapitatowym (UFK] sg najszybciej ros-
nacq czescia rynku ubezpieczen na zycie, przynoszacq obecnie okoto 1/3 przypisu sktadki brutto
w catym segmencie ubezpieczen zyciowych. W 2010 r. daty one 8,1 mld zt sktadki, a w 2011 r. prze-
kroczyty granice 10 mld zt. W czwartym kwartale 2011 r. aktywnych byto 2,5 min polis zyciowych
z UFK, a wiec, bez watpienia, mamy tutaj do czynienia z produktem masowym, angazujacym istotng
czes$¢ zasobow, ktére Polacy przeznaczajq na ubezpieczenia zyciowe i systematyczne oszczedzanie.

Po drugie, stosowanie 100 proc. optat likwidacyjnych w pierwszym roku ubezpieczenia jest
na polskim rynku praktyka dominujaca, a ponadto bardzo czeste s przypadki 100 proc. stawek
likwidacyjnych takze w drugim roku trwania umowy. Obserwuje sie prawidtowos¢, ze jesli stawki
optat likwidacyjnych nie siegajq granicy 100 proc. nawet w pierwszym roku umowy, to towarzy-
sza im niskie wspoétczynniki alokacji sktadki w pierwszym, a takze drugim roku umowy, czyli na-
stepuje silna redukcja tej czes¢ sktadki, ktéra jest przeznaczana na inwestycje. Z kolei tam, gdzie
opfaty likwidacyjne wynoszq 100 proc. wartosci zgromadzonego kapitatu przez pierwsze dwa lata,
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wspétczynniki alokacji sktadki do UFK sg od poczatku wysokie, a stawki optat likwidacyjnych w na-
stepnych latach szybciej spadajg do poziomu 2 proc. lub nawet O proc.

Ubezpieczyciele stosujg réwniez alternatywne metody amortyzacji poczgtkowego deficytu
umowy ubezpieczenia. NajczesSciej jest ona réwnomierna i w kazdej sktadce przez okres n lat
(zwykle 10 lat, rzadziej 5 lat] jest staty narzut na koszty poczatkowe, obliczony tak, by pon
latach caty deficyt zostat wyréwnany. Stosuje sie réwniez rosnacg amortyzacje deficytu, gdzie
spfata jest proporcjonalna do stanu srodkéw w UFK, a wiec deficyt topnieje powoli w poczatkowym
okresie i coraz szybciej w pdZniejszych latach. Spotyka sie réwniez przyspieszona amortyzacje
deficytu, gdzie sptaty sq proporcjonalne do zadtuzenia, czyli wysokie na poczatku i coraz nizsze
w kolejnych latach.

Warto zwréci¢ uwage, ze alternatywne rozwigzania spotka¢ mozna w palecie produktéw tego
samego ubezpieczyciela. Swiadczyé to moze o tym, ze ubezpieczyciel prébuje rozwigzaé pewien
istotny problem alokacji kosztéw i oferuje alternatywne warianty, ktére jemu przyniosa réwnowaz-
ny efekt finansowy, a ubezpieczonemu pozwolg wybrac bardziej dogodna forme umowy. Trudno
a priori rozstrzygnac, ktéra z metod amortyzacji poczatkowego deficytu okaze sie najkorzystniej-
sza dla klienta: zadecyduje o tym zrealizowany czas trwania umowy. Mozna jednak stwierdzic,
ze dla wezesnie rezygnujacych (powiedzmy: w pierwszych dwdch latach), kazda metoda jest
jednakowo zta, gdyz daje bardzo niskg warto$¢ wykupu.

Trzeba réwniez zwréci¢ uwage, ze wszyscy ubezpieczyciele redukuja wartos¢ wykupu w od-
niesieniu do tzw. podstawowej czesci rachunku UFK, a czasami — jedynie do pewnej kwoty kapi-
tatu na rachunku podstawowym (np. pierwszych 5 tys. z4). 0znacza to, ze ubezpieczony ma wiele
mozliwosci zmniejszenia ciezaru kosztéw poczatkowych poprzez wykorzystywanie opcji sktadek
dodatkowych.

Ekonomika produktu ,ubezpieczenie z UFK” jest w zasadzie bardzo prosta: umowy takie na-
lezy zawiera¢ na dtugo i przy gérnych putapach sktadek. Bardzo nierozwaznie postepuje klient,
ktérego stac jedynie na minimalng kwote sktadki, gdyz kazde zaburzenie ptynnosci finansowej
w nastepnych 5 latach zmusi go do wyjscia z umowy ze strata.

Odrebnym pytaniem jest, czy klienci majg Swiadomosc¢ tej prostej reguty optacalnosci i czy
majq okazje, by sie o niej dowiedzie¢ od akwizytoréw.

Istota problemu amortyzacji kosztéw poczatkowych

Poniewaz istotg problemu jest koniecznos¢ amortyzacji poczatkowego deficytu umowy ubez-
pieczenia, warto prze$ledzi¢ mechanizm zmiennych stép wykupu na przyktadzie tradycyjnego
ubezpieczenia na zycie i dozycie z silnym komponentem inwestycyjnym. Ponizej rozpatrujemy
25-letnie ubezpieczenie na zycie i dozycie dla 40-letniego mezczyzny ze $wiadczeniem $mier-
telnym 10 tys. zti wyptatg za dozycie do wieku 65 lat w wysokosci 100 tys. ztotych. Ten trady-
cyjny typ umowy rozni sie od ubezpieczenia z UFK tym, ze ubezpieczyciel gwarantuje stope
zwrotu w programie inwestycyjno-oszczednos$ciowym (przyjeto tutaj 4 proc. rocznie), a zatem
progresja kapitatu polisy jest z gory okreslona i nie zalezy od rynkowej wartosci jednostek UFK.
Dla sposobu rozliczania kosztéw poczatkowych jest to réznica nieistotna, za to utatwia $ledze-
nie relacji miedzy kapitatem polisy a gotéwkowq wartoscig wykupu. Przy kilku umiarkowanych
narzutach na koszty oraz umiarkowanej marzy rentownosci dla ubezpieczyciela (tutaj: 2 proc.
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sktadki brutto) ubezpieczony bedzie ptacit przez 25 lat umowy sktadke miesieczng w wysokosci
200 zt, a jej struktura jest nastepujaca:

sktadka za ryzyko Smierci: 5%
sktadka oszczednosciowa: 4%
ogdtem narzuty na koszty i zysk: 21%
w tym: narzuty na koszty poczatkowe: 10%.

Zatem ubezpieczyciel przeznacza 10 proc. kazdej sktadki na amortyzacje deficytu otwarcia
umowy ubezpieczenia. Deficyt ten zostanie zamkniety przy wptacie ostatniej sktadki. Jesli umo-
wa zostanie zakonczona przed uméwionym terminem, to wartosci wykupu beda nastepujace:

Rezerwa Niezamortyzowany Aktuarialna Wsbé .
. . iz spétczynnik

Lata ubezpieczenia ubezplec'zen koszt wartoscé wykupu

na zycie poczatkowy wykupu

(1) (2) (3) (3)/(1)

po 1 roku 1898 3409 0 0%
po 2 latach 3878 3316 561 14%
po 3 latach 5944 3221 2724 46%
po 4 latach 8103 3122 4981 61%
po 5 latach 10 361 3021 7341 1%
po 10 latach 23421 2465 20956 89%
po 15 latach 40551 1817 38735 96%
po 20 latach 64 366 1029 63 337 98%
po 25 latach 100 000 0 100 000 100%

Zrédto: obliczenia wrasne na podstawie polskich tablic trwania zycia z 2003 r.

Przedstawiony przyktad $wiadczy o tym, ze w dtugoterminowej umowie ubezpieczenia na zy-
cie bardzo czesto w pierwszym, a nawet w drugim roku ubezpieczenia wystepujq zerowe warto-
$ci wykupu, mimo ze dominujaca cze$¢ skfadek jest od poczatku alokowana do funduszu inwe-
stycyjnego. Takze w péZniejszych latach wartosci wykupu mogq znaczaco odbiegac od wartosci
zgromadzonego kapitatu. Przyczyna tego stanu rzeczy nie s ,koszty likwidacji”, rozumiane jako
naktady na uruchomienie procedur zamykajacych dana umowe, rachunki inwestycyjne itp., lecz
konieczno$¢ natychmiastowego zamkniecia deficytu na rachunku kosztéw poczatkowych, de-
ficytu, ktory zgodnie z planem technicznym umowy miat by¢ amortyzowany przez dtugi okres.

Zauwazmy, ze w rozpatrywanym przypadku ubezpieczycielowi nie uda sie wyzerowac sal-
da umowy zamykanej w ciggu pierwszych 20 miesiecy umowy. Ci, ktérzy rezygnuja po pierw-
szym roku, zostawiaja ubezpieczyciela z nierozliczong stratq 1511 zt. Stratg tq ubezpieczyciel
bedzie musiat obcigzy¢ tych ubezpieczonych, ktérzy nie przyczynili sie do jej powstania: w tym
przypadku ubezpieczyciel prawdopodobnie obnizy do zera stope wykupu po drugim roku i nieco
obnizy wspétczynniki wykupu w nastepnych latach. Skala tej redukcji zalezy od czestosci zamy-
kania uméw w pierwszych dwoch latach. Im czesSciej sie to zdarza, tym dtuzej trwa okres z zerowgq
wartoscig wykupu oraz tym nizsze s stopy wykupu w nastepnych latach.

Podsumujmy poczynione dotad spostrzezenia:

e (Optaty likwidacyjne nie sg systemem kar za wczesne wychodzenie z umowy, kar dla ktérych
jedynym uzasadnieniem jest to, ze zostaty one zapisane w OWU. Mamy tutaj do czynienia
ze ztozonym systemem rozliczania kosztéw dtugoterminowej umowy ubezpieczenia.
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e Bardzo niefortunny jest termin ,optaty likwidacyjne” . Sugeruje on, ze s ponoszone wydatki
na doprowadzenie do zamknigcia umowy i trudno zrozumie¢, dlaczego procedury zamykania
umowy po pierwszym roku s bardziej kosztowne niz po dziesiagtym roku. Istote rzeczy lepiej
chyba oddaje termin ,stopa wykupu” (lub wspétczynnik wykupu), luzniej zwigzany z proce-
durg administrowania umowa.

e Jest pozadane, by OWU bardziej bezposrednio wprowadzaty idee referencyjnego okresu trwa-
nia umowy, ktéry, cho¢ nie jest umownym zobowigzaniem, stanowi istotny moment dla oceny
opfacalnoéci programu inwestycyjno-oszczednosciowego.

e Wreszcie, bytoby korzystne, gdyby ubezpieczyciel prezentowat w OWU, choc¢by w zarysie,
ekonomike wyboru indywidualnych parametrow ubezpieczenia z UFK (wysoko$¢ sktadek
podstawowych, role sktadek dodatkowych itp.) i wyraznie wskazywat konsekwencje zwigza-
ne z przystapieniem do umowy na minimalnych warunkach.

Czy redukcja wartosci wykupu jest sprawiedliwa?

Uznajac aktuarialng zasadnos$¢ niskich stop wykupu w poczatkowym okresie ubezpieczenia,
mozemy mimo to postawi¢ pytanie, czy nie mozna ulzy¢ doli wczesnie rezygnujacym, np. przez
wprowadzenie regulacji ustanawiajacej minimalng stope wykupu dla pierwszych lat umowy.
Na pytania dotyczace wspétczucia nie ma jednoznacznej odpowiedzi. W kazdym przypadku war-
to jednak rozwazyc kwestie, kto miatby zapfacic¢ za te poprawe sytuacji wczesnie rezygnujacych.

Z pewnoscia nie zaptaci za to ubezpieczyciel. Zaden przedsiebiorca nie finansuje z wtasnego zysku
wydatkéw, ktorych wysokosc jest przewidywalna. Negatywny wptyw na zysk majg tyko te wydatki
i straty, ktére s nieprzewidywane lub ktdrych wysoko$¢ przekracza przewidywang wielkosc. Jesli
ubezpieczyciel przewiduje, ze cze$¢ zawartych uméw zakonczy sie wezesnym wyjéciem, to wynika-
jacq z tego tytutu strate wkalkuluje jako sktadnik sktadki ubezpieczeniowej obok swej marzy zysku.
Jesliilos¢ wezesnych rezygnacji odznacza sie duzg wahliwoscig, to wkalkuluje Sredni koszt rezygnacji
i w niektorych latach bedzie miat zysk wyzszy od kalkulacyjnej marzy zysku, a w innych latach nizszy.
Regulacja wytaczajqca pewna kategorie kosztow i przenoszaca jq w ciezar zyskow jest nieskuteczna,
gdyz prowadzi do podniesienia kalkulacyjnej marzy zysku i w rezultacie jedynym efektem jest efekt
fiskalny: koszt finansowany z zysku zwieksza sie o podatek CIT. Tego typu interwencja pogarsza
sytuacje Sredniego konsumenta, ktéry musi zapfaci¢ wyzsza cene za nabywane dobro lub ustuge.

Dochodzimy do fundamentalnego wniosku. Jesli regulator ingeruje w stopy wykupu, narzu-
cajac arbitralne putapy wykupu tamiace logike rachunku ekonomicznego, to jego interwencja nie
zmienia, zasadniczo, sytuacji ubezpieczyciela, poprawia natomiast znaczaco sytuacje jednej grupy
ubezpieczonych kosztem innej grupy ubezpieczonych. Wystepujac rzekomo w obronie interesu
wszystkich ubezpieczonych przed nieuzasadnionymi zyskami ubezpieczyciela, regulator staje sie
w istocie rzecznikiem interesow krétkoterminowych uczestnikéw dtugoterminowej umowy ubez-
pieczenia i dziata przeciwko interesom dtugoterminowych uczestnikéw dtugoterminowej umowy
ubezpieczenia. Czynigc to powinien przedstawic jasne i przekonujace uzasadnienie swej interwencji.

Nie wydaje sie, by istniato przekonujace uzasadnienie. Preferowanie wczesnych wyjs¢ a dys-
kryminowanie uczestnictwa dtugoterminowego jest sprzeczne z logikq umowy dtugoterminowej,
ktéra mimo daleko idacej elastycznosci kfadzie duzy nacisk na regularno$¢ sktadek w horyzoncie
znacznie przekraczajacym pierwszy lub drugi rok ubezpieczenia.

-107 -



Wiadomosci Ubezpieczeniowe numer specjalny 1/2013

Nie sposdb znaleZ¢ inng spotecznie wazna charakterystyke, ktéra krytaby sie za podziatem
,wczesnie wychodzacy” — ,pézno wychodzacy” i uzasadniata interwencje na rzecz tych pierw-
szych. Nie ma zadnych dowodéw, ze jest to podziat na biednych i bogatych. Z pewnoscig czes¢
przypadkéw wczesnego zakonczenia umowy jest skutkiem ograniczenia biezacej ptfynnosci, lecz
stanowi temu moze towarzyszyc¢ wysoki poziom zasobéw konsumpcyjnych i wysoki standard
zycia. W skrajnym przypadku wczesne zerwanie umowy moze swiadczyc nie o ktopotach finan-
sowych, lecz o zmianie preferencji: kto$ chce sie uwolni¢ od obowigzku oszczedzania na odlegty
przysztos¢, by w to miejsce wprowadzi¢ sptaty kredytu, dzigki ktéremu wzrosnie biezaca stopa
zyciowa. Z drugiej strony ci, ktérzy sq dtugoterminowymi ptatnikami sktadek, niekoniecznie mu-
sz sie wyroznia¢ wysoka zamoznoscia, przeciwnie, wielu z nich moze utrzymywac regularnos¢
sktadek za cene wielu biezacych wyrzeczen.

Najprostsza jest hipoteza, ze tym co wyr6znia dtugoterminowych uczestnikéw umowy ubez-
pieczenia z UFK jest wieksza rozwaga i ostrozno$¢ przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
oraz wieksza przezorno$¢ w odniesieniu do przysztosci. Dopoki hipoteza ta nie zostanie prze-
konujaco odrzucona, pafstwo powinno powstrzymywac sie od interwencji dziatajacej na nie-
korzys¢ tej grupy.

Co nie przeszkadza, by regulator dbat o transparentno$¢ uméw dtugoterminowych, tak by prze-
zorny i ostrozny klient mégt podejmowac racjonalne decyzje.

Redukcja wartosci wykupu a zysk ubezpieczyciela

Postawione w poprzedniej czesci pytanie mozna powtérzyé w bardziej radykalnej wersji: Skoro
redukcja wartosci wykupu przynosi wczesnie rezygnujacym strate, to czy jest sprawiedliwe,
by sktadnikiem tej straty byta marza zysku ubezpieczyciela. Pytajac inaczej, czy ubezpieczyciel
nie powinien przynajmniej zrezygnowac ze swego zysku w umowie, ktérg ubezpieczony zamyka
ze stratq? Czy nie jest to elementarny wymog solidarnosci stron?

Ponownie mozemy stwierdzic¢, ze pytania odwotujace sie do poczucia solidarnosci nie majq
jednoznacznej odpowiedzi. W kazdym przypadku trzeba jednak mie¢ wzglad na szczeg6lng role
zysku ubezpieczyciela. Przedsiebiorcy z innych branz maja duzg swobode w wyborze korzystnej
dla nich formy finansowania swej dziatalnosci. Moga korzystac z kapitatu akcyjnego i wtedy musza
osiggac zysk, lecz moga réwniez korzystac z kredytu i wtedy nie musza mie¢ zysku, gdyz wliczaja
oprocentowanie kredytu w ciezar kosztéw. Ubezpieczyciel nie ma takiej mozliwosci, gdyz ustawa
zobowigzuje go do utrzymywania wolnego od zobowigzan kapitatu wtasnego w wysokos$ci margi-
nesu wyptacalnosci. Ubezpieczyciel, by spetnia¢ ustawowe normy bezpieczenstwa, musi osiggac
zysk umozliwiajacy mu utrzymanie marginesu wyptacalnosci!

Nietatwo jest precyzyjnie oszacowac pozgdang norme rentownosci ubezpieczyciela. Uprosz-
czony rachunek wskazuije, ze przy obecnych kryteriach wyptacalnosci jest to okoto 2 proc. sktadki
brutto. Jesli bedzie osiggat tylko 1,5 proc. rentownosci, to zostanie wyeliminowany z rynku przez
regulatora. Oczywiscie, nie z powodu niskiej rentownosci, lecz z powodu niezdolnosci do utrzy-
mania adekwatnego poziomu wtasnych kapitatéw. Musimy mie¢ Swiadomos¢, ze jesli pewnym
rynkom narzucamy wysokie standardy bezpieczenstwa, to za ten komfort musimy zaptaci¢
wyzszymi marzami zysku.
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Skoro na wysoko$¢ marginesu wyptacalnosci wptywajq wszystkie wazne umowy, takze te,
ktére wkrétce zostang przedwczesnie zakonczone, to one réwniez powinny ponosi¢ koszt spet-
niania norm adekwatnosci kapitatowej. Zwolnienie wcze$nie rezygnujacych z marz zysku oznacza
przerzucenie kosztéw utrzymania marginesu wyptacalnosci na dtugoterminowych uczestnikéw
umowy. W ten oto sposéb wracamy do argumentacji zaprezentowanej w poprzedniej czesci.

Czy koszty ubezpieczen z UFK moga budzi¢ niepokéj?

Odnosi sie wrazenie, ze koszty ubezpieczenia z UFK sg stosunkowo wysokie, zwtaszcza jesli po-
réwnac je z podobnymi produktami inwestycyjnymi oferowanymi przez sektor bankowy. Porow-
nujac w ten sposéb, musimy oczywiscie pamietac, ze ubezpieczyciel zapewnia w swym produkcie
ochrone ubezpieczeniowg, a ponadto sprzedajac produkt inwestycyjny, ponosi wyzsze niz w sek-
torze bankowym koszty utrzymania marginesu wyptacalnosci.

Gtéwna przyczyng wysokich kosztéw sa koszty akwizycji, ktére — jako koszt poczatkowy —
decydujq o niskich warto$ciach wykupu w pierwszych latach ubezpieczenia. Czy w tej sytuacji nie
nalezatoby wprowadzi¢ gérnego putapu dla kosztéw akwizycji? Chodzi tutaj o gérny limit kosztéw,
ktére mogg obcigzac¢ warto$¢ wykupu polisy.

Reglamentacja kosztéw poczatkowych przynies¢ moze pozytywne skutki w sytuacji, w ktorej
zawodzi regulacja rynkowa. Jest to, jak sie wydaje, przypadek prowizji akwizycyjnych dla posred-
nikéw ubezpieczeniowych. Ubezpieczyciele s, oczywiscie, wrazliwi na wzrost kosztéw akwizycji
i znajq ich negatywny wptyw na wtasne wyniki finansowe. Jednak Swiadomos¢, ze koszt akwizycji
jest rozktadany na wiele lat umowy, obniza dotkliwo$¢ tej kategorii kosztdw. Sytuacje te potrafig
wykorzystywac posrednicy ubezpieczeniowi dyktujacy ubezpieczycielom coraz wyzsze stawki
prowizji. Powstaje sytuacja dobrze znana w teorii gier, zwana dylematem wieznia, biorgca sie stad,
ze ubezpieczyciele nie majq skutecznej metody koordynacji dziatar wobec posrednikow. Uczest-
nicy rynku akceptuja wysokie koszty akwizycji, gdyz maja Swiadomos¢, ze ten kto zachowa sie
powsciagliwie, straci najwiecej. W tej sytuacji zewnetrzny putap staje sie dla rynku czytelnym
sygnatem, na jakiej wysokosci znajduje sie sufit. Cho¢ nie ustanawia on bezwzglednej bariery,
staje sie naturalnych punktem odniesienia dla koordynacji polityki prowizyjnej.

W odniesieniu do tradycyjnych produktéw ubezpieczenia na zycie dobrze dziata reguta 3,5 proc.
sumy ubezpieczenia, jako gorne ograniczenie dla rozliczania kosztéw poczatkowych w sposéb dla
ubezpieczyciela korzystny. Stwarza ona rozsadna przestrzen dla aktywnego marketingu i akwizy-
cji. Reguta ta zawodzi, jak sie wydaje, w stosunku do ubezpieczen z UFK, gdyz suma ubezpieczenia
ma w tego typu umowie drugorzedne znaczenie i punktem odniesienia staje sie tzw. suma kapita-
tu okre$lona przez wartos$¢ przysztych sktadek, co przy trudnym do okreslenia okresie ptatnosci
sktadek staje sie wielkoscig mato precyzyjna. W tej sytuacji bardziej skuteczna i jednoznaczna
mogtaby by¢ amerykanska reguta ograniczania kosztoéw akwizycji, wyrazona krotnoéciq rocznej
sktadki (np. sktadki podstawowej pierwszego roku).

Stabe dziatanie rynkowego mechanizmu kontroli kosztéw bierze sie w ubezpieczeniach stad,
ze produkty ubezpieczeniowe, a zwtaszcza ubezpieczeniowo-inwestycyjne, sg dla klientéw trud-
ne do pordwnania. Nie ma na rynku dwdch identycznych ofert i klient fatwo sie gubi, zestawiajac
nakfady i spodziewane efekty alternatywnych propozycji.
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Nie jest zadaniem regulatora rynku wymuszanie na ubezpieczycielach standaryzacji pro-
duktow, gdyz grozi to zablokowaniem innowacyjnosci ustug ubezpieczycieli. Mozliwa jest jednak
standaryzacja informacji o produktach, utatwiajaca poréwnywanie okreslonych kategorii kosztow
i efektéw. Mozna zaprojektowac referencyjny scenariusz symulacyjny, osadzi¢ w nim osobe inwe-
stujacq regularnie ustalong kwote i ukazac efekty w kilku charakterystycznych punktach czaso-
wych. Rachunek taki nie jest prognoza wynikéw inwestycyjnych, jednak pozwala wyeliminowac
roznorodno$¢ czynnikow lezacych poza kontrolg ubezpieczyciela (jak np. rentownos¢ inwestycji,
przebieg koniunktury) i sprowadzi¢ do wspdlnej miary nakfady, ktérych wymaga ubezpieczyciel
od ubezpieczonych.

Usprawnienie poréwnywalnosci kosztowej moze mie¢ szczegdlnie wazne znaczenie, jesli
uwzglednimy fakt, ze duzo produktéw z grupy UFK lezy bardzo blisko produktéw oszczedno$-
ciowo-inwestycyjnych oferowanych w sektorze bankowym. W wielu przypadkach $wiadczenie
$miertelne w produktach UFK ma tak umiarkowang wysoko$¢, ze w istocie umowa ubezpieczenia
jest bliska programowi regularnego zakupu jednostek uczestnictwa funduszu inwestycyjnego
w biurze maklerskim. Obydwu rynkom bardzo dobrze by zrobito wzmocnienie konkurencji kosz-
towej. Jest zatem pozadane, by metodologia referencyjnych rachunkéw naktadéw i efektéw ob-
jeta inwestycyjne programy systematycznego oszczedzania oferowane réwniez poza rynkiem
ubezpieczeniowym.

Usprawnienie poréwnywalnosci kosztowej poprzez referencyjne scenariusze naktadéw
i efektéw jest postulatem adresowanym do regulatora rynku. Ten typ interwencji moze byg,
jak sie wydaje, bardziej produktywny niz bezposrednia ingerencja w stopy wykupu polis ubez-
pieczeniowych.

Podsumowanie: Co powinien zrobi¢ regulator rynku?

e Regulator rynku nie powinien narzuca¢ minimalnych stép wykupu w poczatkowych latach
ubezpieczenia z UFK. Ingerencja taka nie zmienia sytuacji ubezpieczyciela, dziata natomiast
na szkode dtugoterminowych uczestnikéw umowy ubezpieczenia. Jej efektem moze byc
ucieczka ,dobrych ryzyk” z rynku, czyli zanik rynku ubezpieczen z UFK.

e Sg przestankiza wprowadzeniem gornego putapu kosztéw poczatkowych, zwigzanego z pozio-
mem rocznej sktadki podstawowej. Obecna reguta ,,3,5 proc. sumy kapitatu” nie dziata dobrze
w ubezpieczeniach z UFK.

e Nalezy wzmacniac transparentno$¢ uméw ubezpieczenia z UFK. WSréd najwazniejszych zmian
w 0gélnych Warunkach Ubezpieczenia warto wymienic:

— jawnie formutowany referencyjny okres ubezpieczenia, czyli okres po ktérym umowa po-
winna przynie$¢ ubezpieczonemu zyski,

— ukazujac opcje w wyborze parametréw umowy, OWU powinny przybliza¢ ekonomike decyzji,

— wszczegdlnosci, powinny zwraca¢ uwage na konsekwencje przystapienia do umowy
na minimalnych warunkach.

¢ Nalezywzmacnia¢ poréwnywalnosc¢ ubezpieczeh z UFK z produktami rynku finansowego po-
przez referencyjny rachunek symulacyjny naktadow i efektow.

e Nalezyunika¢ niefortunnego terminu ,optaty likwidacyjne”. Istote problemu lepiej oddajg okre-
$lenia ,warto$¢ wykupu”, ,stopa wykupu” etc.
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