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Kryzys gospodarczy a reasekuracja

Towarzystwa reasekuracyjne sq czescig globalnego systemu finansowego, totez majg dosyc
istotny wplyw na sytuacje swiatowej gospodarki. Z racji wzglednie wysokich przeptywdéw
kapitatowych w ramach sektora, inwestycje ptyngce z rynku reasekuracyjnego mogg miec
istotne znaczenie dla ozywienia gospodarki i powolnego wychodzenia z kryzysu. Przypa-
trujgc sie aktualnej sytuacji, wraz z koricem roku 2009, swiatowi reasekuratorzy odnotowali
bardzo dobre wyniki. Prawdopodobnie byfo to spowodowane rosngcg wyceng aktywow,
stosunkowym brakiem zdarzen katastroficznych w ostatnim pdtroczu 2009 roku oraz po-
mocg rzagdowg udzielong podmiotom z branzy ubezpieczeniowej. Tak dobra sytuacja musiafa
w koncu zostac¢ poddana prébie. W wyniku zrealizowania sie ryzyk katastroficznych m.in.
trzesienia ziemi w Chile oraz huraganu Xynthia w Europie, specjalisci branzowi oczekiwali,
iz powyzsze wydarzenia wymuszg zmiany. Zdawafoby sie, iz owe zdarzenia mocno wpfyng
na dostepng pojemnosc ubezpieczeniowg, wzrost stawek oraz wymuszg implikacje na rynku
reasekuracyjnym. W efekcie okazafo sie, iz wydarzenia pierwszego kwartatu 2010 w zna-
cznie mniejszym stopniu wptynety na rynek, co wiecej, specjalisci zaczeli deklarowac , miek-
ki” rynek, a to z kolei wigze sie z obnizkami stawek za reasekuracje.

1. WPROWADZENIE

Kazdy z nas sledzi prase, oglada telewizje czy stucha radia. Obojetnie, ktérego medial-
nego zrédta bysmy nie wybrali, ciggle powtarzajg sie takie hasta jak: , kryzys”, ,bankru-
ctwo”, ,,spowolnienie”. Media przedstawiajg coraz to nowsze fakty o tym, co aktualnie
dzieje sie w gospodarce. Stabilnos¢ i rownowaga swiata finansow zostata zachwiana.
Obserwujac sytuacje w systemie bankowym, instytucjach finansowych czy kredyto-
wych, mozemy stwierdzi¢, iz owe podmioty nadszarpnety zaufanie swoich klientow.
Patrzac na statystyki oraz aktualny obraz rynku, jedyng branza, ktéra pozostata w miare
stabilna (z jednym wyjatkiem w postaci probleméw ubezpieczyciela AlG), jest branza
ubezpieczeniowa. Zaktady ubezpieczeniowe oraz reasekuracyjne nie odnotowaty po-
wazniejszych strat i ktopotow finansowych. Co najwazniejsze, wyptacalnos¢ tych pod-
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miotéw nie zostata zagrozona, co jest waznym argumentem w poréwnaniu z branzg
bankowa. Sytuacja na rynku swiatowym, jak i polskim, jest dosy¢ stabilna.

W przedstawionej pracy autorzy przeanalizowali sytuacje na rynku reasekuracji.
Z racji znaczacej roli, jakg odgrywa ona na swiecie w przeptywie kapitatu, rynek ten
zastuguje na miano regulatora oraz stymulatora, ktéry normuje oraz wspomaga dzia-
talnos¢ innych podmiotéw gospodarczych. Reasekuracja zwieksza pojemnos¢ ubez-
pieczeniowg rynku i umozliwia ubezpieczenie najbardziej wyszukanych ryzyk. Wyste-
puje takze w roli samego ,ubezpieczenia” zaktadow ubezpieczen, bez ktérego nie mo-
gtyby one prowadzi¢ dziatalnosci w takim zakresie, jaki prowadza. Na poczatku pracy
autorzy omowili zmiany oraz trendy na rynkach reasekuracji. W kolejnych czesciach
przedstawili czynniki, jakie wptywaja na sytuacje w Polsce. Ostatnim punktem rozwa-
zan byto pokazanie znaczenia cyklu ubezpieczeniowego w dziatalnosci towarzystw
reasekuracyjnych.

2. Zmiany wielkosci pojemnosci oraz cen reasekuracji
w wyniku globalnego kryzysu gospodarczego

Trwajacy od konca 2007 roku kryzys finansowy przektada sie w bezposredni sposéb
na funkcjonowanie wszystkich podmiotow uczestniczacych na rynku, w tym takze na
reasekuratorow, i to pod kilkoma wzgledami.

Przedmiotem dziatalnosci reasekuracyjnej jest, w najprostszym rozumieniu, przeje-
cie przez reasekuratora catosci lub czesci ryzyka ubezpieczonego przez zaktad
ubezpieczen za okreslong sktadke'. W obecnych warunkach znacznie wzrosto ryzyko
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, a co sie z tym faczy, wzrost szkodowosci z ty-
tutu ubezpieczen finansowych, tj. ubezpieczen kredytu, gwarancji ubezpiecze-
niowych, czy innych, jak choc¢by ubezpieczenia OC wtadz spotek kapitatowych (D&0?).
Nalezy do tego dodac straty lub zyski, ktérych nie udato sie zrealizowa¢ na przepro-
wadzonych przez ubezpieczycieli inwestycjach, ktére jako dodatkowy czynnik wpty-
wajg na zwiekszenie zapotrzebowania cedowania ryzyka na inny podmiot. W ubieg-
tych latach, gdy mozliwe do uzyskania byty duze stopy zwrotu z inwestycji, ubezpie-
czyciele rezygnowali z reasekuracji na rzecz pozostawienia ryzyka na udziale wtas-
nym3. Obecnie, w czasie, gdy wszelkie inwestycje ubezpieczycieli zostaty przeszaco-
wane, zwiekszyto sie ich zapotrzebowanie na kapitat, ktéry obecnie staje sie coraz
drozszy i trudniej go pozyskac*. Najrozsgdniejszym rozwigzaniem wydaje sie przenie-
sienie finansowych skutkéw zawartych umoéw na podmioty prowadzace dziatalnos¢
reasekuracyjna.

E. Montalbetti, Reasekuracja, Warszawa 1970, s. 13.
Directors&Officers — ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej zarzadu i dyrektorow spotki.
M. Jaworski, 30-50 proc. wiecej za reasekuracje, ,Gazeta Prawna” 2008, nr 211.
Global Reinsurance Review January 2009, Cats and Credit Push Prices Up, http://www.gccapi-
talideas.com/2009/01/05/cats-and-credits-push-prices-up/ (02.04.09).
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Przedstawione powyzej kwestie dotyczg takze reasekuratoréw. Tak samo jak w przy-
padku towarzystw ubezpieczeniowych narazeni sa oni na straty z przeprowadzonych
inwestycji. Takze obecny spadek stép procentowych w gospodarce przektada sie na
niesatysfakcjonujace stopy zwrotu z przeprowadzonych inwestycji. Warto w koncu
zwroci¢ uwage na kwestie interesariuszy, a scislej rzecz ujmujgc, wtascicieli przedsie-
biorstwa reasekuracyjnego. Dziata ono bowiem tak, jak inne przedsiebiorstwa rynko-
we. Powinno zatem dazy¢ do statego wzrostu wartosci rynkowej dla swoich udzia-
towcdw. Zmuszone jest wiec funkcjonowad i dokonywac takich dziatan na rynku finan-
sowym, aby pozyskiwa¢ nowych oraz utrzymac obecnych wtascicieli poprzez genero-
wanie okreslonych zyskéw. Dodatkowo, w ostatnim czasie, nie bez znaczenia pozosta-
je fakt wzrostu szkodowosci z tytutu ubezpieczen katastrofalnych®. Brak zrownowa-
zenia miedzy rosnacym popytem ze strony ubezpieczycieli oraz ograniczong podazg
reprezentowang przez reasekuratoréw, moze doprowadzi¢ do rozwigzan, wsrod kto-
rych najistotniejsze s3° (Rysunek 1):

e wzrost stawek reasekuracyjnych’,
* zmniegjszenie pojemnosci reasekuracyjnej,
e wybor tylko najlepszych ryzyk do reasekuracji.

Rysunek 1. Czynniki wptywajace na sytuacje rynku reasekuracji

Wzrost cen
Wozrastajacy Spadajaca Zmniejszenie
popyt + podaz = pojemnosci
Wybér ryzyk

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wielkos¢ posiadanych kapitatéw wyznacza w prosty sposéb pojemnosc¢ reasekura-
cyjng rozumiang jako wielkos¢ ryzyka, ktére mozliwe jest do przejecia przez firmy re-
asekuracyjne. Z najnowszych danych udostepnionych przez firme Aon? wynika, ze po-
jemnos¢ reasekuracyjna ulegta w ostatnim czasie zmniejszeniu. Dotyczy to w szczegdl-

5. W tym huragany Gustav oraz lke, ktére facznie spowodowaty powstanie roszczen w wysokos-
ci ok. 30 mld dolaréw. T.Hess, K.Karl, C.Wong, Global insurance review 2008 and outlook
2009: Weathering the storm, www.genevaassociation.org/Portals/0/SwissRe_Global%20insur-
ance%?20review.pdf

6. A. Arrago, Impacts of the Financial Crisis on the Reinsurance Market, http://www.piu.org.pl/down-
load/22Z41L3BpdS9wbC9kZWZhdWx0X2FrdHVhbG5vc2NpLzcvOTMvMQ/prezentacja_guy car-
penter.ppt (2.04.09).

7. Wptyw na wysokos¢ stawek reasekuracyjnych moga mie¢ wptyw takze inne czynniki, takie jak
chocby wzrost poziomu szkodowosci. W pracy tej autorzy skoncentrowali sie na czynnikach
wynikajacych z sytuacji na rynku finansowym.

8. Aon Benfield, Reinsurance market outlook — April 1, 2009 Update, http://www.aonbenfield.com
/attachments/AB_April_1_Renewals_and_Outlook.pdf (2.04.09).
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nosci kontynentu amerykanskiego, gdzie nastapito najpowazniejsze pogorszenie sytu-
acji gospodarczej. Zmniejszenie pojemnosci szacowane jest tam srednio w przedziale
od 10 proc. do 15 proc., w zaleznosci od zasiegu terytorialnego i rodzaju reasekurowa-
nych ryzyk (indywidualne, korporacyjne). W Europie pojemnosc¢ reasekuracyjna zmniej-
szyta sie o okoto 5 proc., przy czym najwiekszy spadek dotyczy panstw Europy Pétnoc-
nej. Na terenie Europy Potudniowej pojemnos¢ pozostata raczej na statym, niezmienio-
nym przez kryzys finansowy, poziomie®. W wigkszosci pozostatych badanych panstw/re-
jondéw swiata pojemnos¢ takze nie ulegta wiekszym zmianom.

Spadek kapitatéw reasekuratoréw w 2008 roku o 14 proc.'® przetozyt sie na wzrost
stawek reasekuracyjnych. Opisywang sytuacje dobrze ilustruje wskaznik world rate on
line — (ROL)". Wedtug badan firmy Aon, wzrost cen reasekuracji dla USA mierzony
wskaznikiem ROL wynosi od -5 proc. do 30 proc. W Europie, ktdéra w nieco mniejszym
stopniu dotknieta zostata kryzysem finansowym, wskaznik ten oscyluje w przedziale
0 proc. — 10 proc., w zaleznosci od kraju i rodzaju przejmowanego ryzyka. Najwyzszy
wzrost dotyczy reasekuracji ryzyk korporacyjnych.

Recesja na rynku finansowym moze takze powodowac przyjmowanie do reasekuracji
tylko niektdrych, najlepszych, zdaniem reasekuratora, grup ryzyk, ktére bedg sie cechowa¢
odpowiednio dobrym poziomem szkodowosci lub odpowiednio wysoky stawkay. Mozna
tego dokonywac poprzez bezposrednia odmowe przyjecia danego ryzyka lub poprzez
ustalenie stawki, ktéra swojg wysokoscig zniecheci lub wprost uniemozliwi przekazanie da-
nego ryzyka reasekuratorowi. Bezposrednim tego skutkiem moze by¢ wzrost retencji, czyli
zatrzymanie danej wielkosci ryzyka na udziale wtasnym. Zjawisko to jest obecne w Stanach
Zjednoczonych, gdzie wzrost retencji szacowany jest na poziomie 10 proc. — 15 proc. dla
ubezpieczen indywidualnych oraz 15 proc. — 25 proc. dla ubezpieczen korporacyjnych.
W pozostatych panstwach, ktére poddane zostaty badaniu, poziom retencji nie ulega
obecnie wahaniom.

Opisywana tendencja znalazta odzwierciedlenie takze w odniesieniu do rynku reaseku-
racyjnego w Polsce. Wedtug danych PTR'2 stawki reasekuracyjne w Polsce znacznie wzrosty
w tym roku. Jest to takze skutkiem zatamania gospodarczego na swiecie i zwigzanym
z tym wzrostem kosztu pienigdza i pojawiajgcymi sie trudnosciami w pozyskaniu kapi-
tatu. Wzrost stawek jest najwyzszy od 7 lat. Przewyzsza nawet wzrost z roku 2002 za-
istniaty na skutek zamachoéw terrorystycznych z 2001. Oszacowany wzrost stawek wy-
nosi srednio 10 proc. — 15 proc.’.

W Tabelach 1 oraz 2 przedstawiono zmiany wysokosci pojemnosci reasekuracyjnej,
retencji, oraz cen reasekuracji (zmiana wskaznika ROL) dla odnowien umow reasekura-
cyjnych w 2009 roku dla USA, wybranych regionéw swiata oraz panstw.

9. Ibidem, s. 4.
10. Ibidem, s. 4.
11. Oznaczajacy stope sktadki. Liczony jest jako stosunek zaptaconej sktadki do sumy ubezpie-
czania.
12. Polskie Towarzystwo Reasekuracyjne.
13. P. Rosik, W gdre poszty stawki za reasekuracje, http://www.parkiet.com/artykul/690090.html
(2.04.09).
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Tabela 1. Zmiany pojemnosci reasekuracyjnej, cen oraz poziomu retencji dla odnowien umoéw
reasekuracyjnych w USA w 2009 roku

Zmiany ROL Zmiany pojemnosci Zmiany retencji
Ubezpieczenia indywidualne krajowe +5 do +25% Stata do -15% +10 do +15%
Ubezpieczenia indywidualne regionalne -5 do +30% Stata do -10% +5do +15%
Ubezpieczenia korporacyjne standardowe +5 do +25% Stata do -10% +10 do +25%
Ubezpieczenia korporacyjne kompleksowe +10 do +25% Stata do -15% +10 do +25%

Zrédto: Aon Benfield, Reinsurance market outlook — April 1, 2009 Update, s. 4.

Tabela 2. Zmiany pojemnosci reasekuracyjnej, cen oraz poziomu retencji dla odnowien uméw
reasekuracyjnych w pozostatych regionach swiata i badanych panstwach w 2009 roku

Zmiany ROL Zmiany pojemnosci Zmiany retencji
Europa Pétnocna Staty do +5% Stata do -5% Stata
Europa Potudniowa Staty do -5% Stata Stata
Wielka Brytania Staty do +5% Stata Stata
Azja Pacyficzna Staty do -5% Stata do +10% Stata
Japonia Staty do +10% Stata Stata
Australia/ Nowa Zelandia Staty do +10% Stata Stata
Kandada Staty do +5% Stata Stata
Ameryka Potudniowa Staty do +5% Stata Stata
Meksyk Staty do +5% Stata Stata
Karaiby Staty do +5% Stata Stata

Zrédto: Aon Benfield, op. cit.

3. SYTUACJA NA RYNKU REASEKURACII

Swiatowy rynek reasekuracji wyglada aktualnie stabilnie. Podmioty tego rynku
nie uczestniczyty w znacznym stopniu w stratach na rynku ,subprime” oraz nie byty
znaczacymi inwestorami na amerykanskim rynku hipotecznym. Co wiecej, rynek re-
asekuracji w czasie kryzysu wykazuje sie duzga elastycznoscia, a takze pretenduje do
miana stabilizatora w globalnym systemie finansowym. Wedtug niektdrych insty-
tucji ubezpieczeniowych', to witasnie operacje oraz inwestycje towarzystw rease-
kuracyjnych moga by¢ impulsem do ozywienia gospodarczego. Jak wazng pozycje
stanowi rynek reasekuracyjny wespot z ubezpieczeniowym swiadczy¢ moze fakt, iz
wedfug danych z roku 2006 rynki te byty najwiekszymi graczami na rynkach finan-
sowych (Tabela 3).

14. The Credit Crisis and the Insurance Industry, 10 Frequently Asked Questions, http://www.gene-
vaassociation.org/Portals/0/Credit%20Crisis%20and%20Insurance%20-%20Frequently%20As-
ked%20Questions%20191108.pdf (01.04.2009).
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Tabela 3. Najwieksi inwestorzy instytucjonalni na swiatowym rynku finansowym w 2006 roku

Inwestorzy instytucjonalni Wartos¢ zarzadzanych aktywow (w bilionach USD)
Fundusze emerytalne (pension funds) 21,6
Fundusze powiernicze (mutual funds) 19,3
Reasekuracja + branza ubezpieczeniowa 18,5

Zrédlto: The Credit Crisis and the Insurance Industry, 10 Frequently Asked Questions, http:/fwww.ge-
nevaassociation.org/Portals/0/Credit%20Crisis%20and%20/nsurance%20-%20Frequen-
tly%20Asked%20Questions%20191108.pdf (01.04.2009).

Zaangazowanie branzy ubezpieczeniowej w instrumenty oparte na amerykanskich
kredytach hipotecznych mozna pokaza¢ na danych liczbowych. Ekonomisci ubezpie-
czeniowi szacuja, ze oczekiwane straty, ktére zostang odnotowane przez branze ubez-
pieczeniowg na instrumentach subprimowych, nie powinny przekroczy¢ 80 mld USD,
podczas gdy same banki (na podstawie MFW) szacujg straty na poziomie 600 mld
USD'>. Poréwnanie obu tych branz jest kolejnym dowodem, ze straty swiata ubezpie-
czen sg ,niewielkie” w odniesieniu do strat systemu bankowego.

Jesli chodzi o dziatalnos¢ operacyjng zaktadéw ubezpieczeniowych, w wiekszosci
cedowaty one polisy D&O'6, E&O'” oraz produkty ubezpieczen finansowych. Na tych
ubezpieczeniach straty reasekuratoréw szacowane sg na okoto 10 mld USD. Ponizszy
wykres przedstawia z kolei szacunki agencji Bloomberga oraz Swiss Re.

Wykres 1. Straty kredytowe i kapitaty uzyskane - w mld USD (stan na 12.09.2008)

600 1
500 A
400 A
300 A
200 A

100 A

0 1
Straty kredytowe | Kapitaly uzyskane | Straty kredytowe | Kapitaty uzyskane

Banki Zaktady ubezpieczen

Zrédfo: Ch.Schmidt, The insurance industry at a time of financial crisis and economic recession,
www.genevaassociation.org/Portals/0/Subprime%20strategy 16.9.08_final_short.pdf (01.04.2009).

15. Ibidem.

16. Directors and Officers — ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej wtadz spétek kapitatowych.

17. Errors & Omissions — ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywania za-
wodu (za btedy w sztuce).
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Na ponizszym wykresie ukazana zostata pojemnos¢ oraz wyptacalnos¢ rynku ubez-
pieczeniowego oraz reasekuracyjnego. Dane liczbowe ukazujg wskaznik wyptacalnosci
(solvency ratio) oraz indeks pojemnosci rynku w stosunku do roku 1999. Jak wida¢ na za-
tagczonym wykresie, obie wartosci w roku 2008 i na poczatku 2009 roku, spadty w sto-
sunku do lat poprzednich. Mimo tych spadkoéw, wyptacalnosé rynkéw zostata zachowana.

Wykres 2. Wskaznik pojemnosci i wyptacalnosci ubezpieczycieli oraz reasekuratoréw majat-
kowych
300 180

250 + \ T 150
200 T ( T 120
5 B L
150 + [ 1 90
100 + T 60
50 T T 30
0 - —+ 0
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09
mmm Kapitat ubezpieczycieli Wyptacalnos¢ ubezpieczycieli
Rok 1999 = 100 . . .
Kapitat reasekuratoréow —— Wyptacalnos¢ reasekuratorow

Zrédfo: THess, K.Karl, C.Wong, ,,Global insurance review 2008 and outlook 2009: Weathering the storm”,
www.genevaassociation.org/Portals/0/SwissRe_Global%Z20insurance%20review.pdf (28.03.2008).

Innym skutkiem kryzysu w branzy reasekuracyjnej sg niskie wyceny aktywow re-
asekuratorow. Inwestycje np. w lokaty lub obligacje rzadowe, jakich dokonuja najwieksze
towarzystwa reasekuracyjne, sg coraz nizej wyceniane, przez co tracg w bilansach na
wartosci (strata). Nastepnym problemem jest ogdlna zta sytuacja na rynkach akgji
i giefdach. Jako inwestorzy instytucjonalni, reasekuratorzy posiadajg w swoich portfelach
znaczne ilosci akgji. Nizsze kursy akgji, to nizsze wartosci tych portfeli. Mimo niskiej wyce-
ny, portfele inwestycyjne reasekuratoréw sg dobrze zdywersyfikowane. Minimalizuje to
ryzyko wahan. Jak na jednych instrumentach sie traci, tak na drugich z kolei zyskuje.
Mechanizm Asset-Liability Management pozwolit w miare stabilnie wkroczy¢ w rok 2009,
mimo trwajacego kryzysu.

4. Trendy oraz zmiany

Mimo dobrej dotychczasowej sytuacji na rynku reasekuracji, zarzagdzajgcy podniesli
ceny umow reasekuracyjnych. Najwieksze wzrosty odnotowano w USA, Hiszpanii,
Irlandii oraz we Wtoszech. Wiekszos¢ reasekuratoréw catkowicie odmawia przyjmowa-
nia ryzyk zwigzanych z ubezpieczeniami finansowymi. Pozyskanie nowego kapitatu jest
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niezwykle trudne. Dlatego tez, aby stymulowa¢ wzrost i generowa¢ zyski, reasekura-
torzy zmuszeni sa do optymalizacji juz posiadanych uméw, czyli co za tym idzie, pod-
niesienia stawek za reasekuracje. Najwieksze wzrosty zanotowano na rynku ame-
rykanskim, gdyz ryzyka reasekurowalne na tym terenie nalezg do ,,najbardziej lukratyw-
nych” i najwiekszych. Mowa tutaj o reasekuracji ryzyk huraganéw, trzesien ziemi etc.

5. Cykl reasekuracyjny

Duzego znaczenia w obecnych czasach nabiera pojecie cyklu ubezpieczeniowego,
a takze reasekuracyjnego®. Zjawisko to jest swoistym fenomenem, ktéry nie zostat do
konca logicznie wyttumaczony. Caty cykl dzieli sie na, tak zwany, miekki oraz twardy
rynek'. W okresie migkkiego rynku reasekuratorzy sa sktonni przyjmowac coraz wigcej
ryzyka oraz wzrasta pojemnos¢. Reasekuratorzy rywalizuja ze sobga o klientéw. Narasta
konkurencja wiec ceny idg w dét. Towarzystwa, aby utrzymac klientéw decyduja sie na
coraz to wieksze obnizki cen. Underwriting staje sie coraz stabszy, przez co rosng
wskazniki szkodowosci. Nawet najciezsze ryzyka przyjmowane sq do reasekuracji.
Punktem zwrotnym jest sytuacja, w ktérej reasekuratorzy nie majg juz miejsca na ob-
nizki cen. Niekiedy takie dno mogg wyznaczac katastrofy naturalne, ktére wymuszaja
same z siebie podwyzki cen. | w ten oto sposdb zaczyna sie rynek twardy. Rease-
kuratorzy starajq sie nie przyjmowac wiecej ryzyka, co powoduje zmniejszenie pojem-
nosci rynku. Nowe umowy sg podpisywane po wyzszych stawkach, obecne s3 rene-
gocjowane, a te najbardziej ryzykowne, rozwigzywane. Powoduje to zwigkszenie przy-
chodow. Widzac rosngce prosperity w branzy, towarzystwa podpisujg coraz wiecej
nowych umoéw. W koncu jednak, ponownie narasta konkurencja, pojawia si¢ coraz wig-
cej nowych reasekuratoréw. W zwigzku z tym podaz przewyzsza popyt, a wiec natural-
na koleja rzeczy jest spadek cen. | w ten sposéb cykl rozpoczyna sie na nowo. Aktualnie
mozna sadzi¢, iz rok 2009 to faza wejscia w rynek twardy. Wzrastajg ceny, reasekura-
torzy doktadniej weryfikujg ryzyka, kurczy sie pojemnosc¢ ubezpieczeniowa. W litera-
turze?® jako gtéwne czynniki cyklu wymienia sie takie trzy pozycje:
* szoki zewnetrzne, np. huragan Andrew czy 9/11,
* nierbwnowaga popytu i podazy na rynku reasekuracji,
* zmiany warunkéw makroekonomicznych w gospodarce.

6. Implikacje dla rynku w Polsce

Branza ubezpieczeniowa oraz reasekuracyjna to system naczyn potaczonych. Jesli
zwiekszajg sie ceny na swiatowych rynkach, réwniez w Polsce mozna oczekiwac ich
wzrostu. Im wyzszy koszt pozyskania kapitatu tym wyzsze wzrosty cen za reasekuracje.
A co za tym idzie, wieksze wydatki zaktadéw ubezpieczeniowych. Towarzystwa prze-

18. Dr S. Aschenbrenner, Reinsurance cycle, http://genevaassociation.org/PDF/Progres/GA2004-
PROGRES40-Aschenbrenner-von%20Dahlen.pdf (2.04.2009).

19. www.cpcusociety.org/file_depot/0-10000000/0-10000/3267/folder/17866/Hard-
Soft+Markets.doc (3.04.2009).

20. Dr S. Aschenbrenner, op. cit.

-128 -



Kryzys gospodarczy a reasekuracja

rzucajg koszty reasekuracji na klientéw i zwigkszaja ceny ubezpieczenia. Reasekuracja
ma pewien wpltyw na gospodarke finansowg zaktadéw ubezpieczen. Ustawowym
wymogiem zwigzanym z wyptacalnoscig zaktadu ubezpieczen, jest spetnienie wymogu
posiadania odpowiednich srodkéw wtasnych wiekszych od marginesu wypfacalnosci.
W zwigzku ze spadkiem wartosci aktywow towarzystw spada rowniez wartosé srodkow
witasnych pokrywajacych margines. Ubezpieczyciele zblizajg sie zatem do minimum
ustawowego, ustanowionego przez margines wyptacalnosci. Sposobem na zmniejszenie
poziomu marginesu moze by¢ zastosowanie reasekuracji. Poprzez cedowanie ryzyka na
reasekuratora (wspotczynnik reasekuracji) zmniejszeniu moze ulec poziom marginesu,
a dzieki temu zwiekszy sie wyptacalnos¢. Zgodnie z tg reguta, reasekuracja stanowi po-
zytywny czynnik w finansach zaktadu. Mimo tego, aktualna dynamika przyrostéw skta-
dek z racji ogélnego pogorszenia w gospodarce krajowej i Swiatowej spada. Do przy-
czyn powodujgcych ponoszenie strat nalezy takze zaliczy¢:
* pogorszenie rentownosci lokat,
* spadek poziomu ogdlnej sktadki przypisanej brutto,
e wzrost kosztéw dziatalnosci ubezpieczeniowej,
e utrzymywanie sie na stosunkowo wysokim poziomie wskaznika szkodowosci, przede
wszystkim w ubezpieczeniach grupy 10.
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Reinsurance versus economic crisis - SUMMARY

Reinsurance companies constitute a part of the global financial system so they have
a significant influence on the situation of the world economy. By virtue of relatively high
capital flow within the sector, the investments made by reinsurance sector may be of great
influence on the economic recovery and may slowly overcome the crisis. Taking the obser-
vations into account, reinsurers reported very good results by the end of 2009. It was prob-
ably caused by the growing valuation of assets, the relatively low level of catastrophic
events during the second half of 2009 and due to the aid received by the entities of insu-
rance sector. Such a good situation must have been put to test at last. In view of catastro-
phic events we faced, inter alia the earthquake in Chile and Xynthia windstorm in Europe,
the sector specialists expected the above events to force some changes. Those events see-
med to influence the available insurance capacity, a growth of rates which would be reflect-
ed on the reinsurance market. Consequently, the events which occurred during the first
quarter of 2010 affected the market to a significantly lower extent and, what is more, the
specialists started declaring , the soft market”, which has resulted in the reduction of rein-
surance rates.
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