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Problem niskich stop wykupu polis z UFK

Umowie ubezpieczenia na zycie towarzyszg wysokie koszty poczatkowe,

Ubezpieczyciel odnotowuje ujemny przeptyw srodkdow w poczatkowym
okresie ubezpieczenia,

Daje to niskie, nawet zerowe, wartosci wykupu w pierwszych latach,

Fakt ten nie wywotuje kontrowersji w przypadku tradycyjnych produktéw
ubezpieczeniowych,

w przypadku nowoczesnych produktow ubezpieczeniowo-inwestycyjnych
prowadzi jednak do posadzenia o abuzywnosc.

Mozliwe przyczyny:

nadmierna elastycznos¢ ubezpieczenia z UFK

nadmierna ztozonos¢ produktu — brak zrozumienia dla ekonomiki wyboru
brak zrozumienia dla mechanizmu amortyzacji poczagtkowego deficytu
dominacja inwestycyjnych wtasciwosci produktu nad ubezpieczeniowymi
nadmierny poziom marz na koszty i zyski w produktach z UFK



Skala problemu (stan 2011 r.)

Polisy z UFK to 1/3 rynku ubezpieczen zyciowych, ponad 10 mld zt sktadki,
2,5 mln umow.

Zerowe wartosci wykupu po pierwszym roku sg dominujgca reguty,
liczne sg przypadki zerowych wartosci wykupu takze po drugim roku.

Ubezpieczyciele proponujg alternatywne metody amortyzac;ji
poczatkowego deficytu:

— wysokie stopy wykupu, lecz niskie stopy alokacji sktadek do UFK,

— niskie stopy wykupu, lecz wysokie stopy alokacji sktadek do UFK,

— rozne schematy amortyzacji (przyspieszona, rownomierna, opdzniona)

— redukcja wartosci wykupu dotyczy tylko podstawowej czesci UFK.
Whioski z przegladu praktyk rynkowych:

— alternatywne metody sg na ogét ekwiwalentne dla ubezpieczyciela,

— apriori nie mozna wskaza¢ najlepszej metody dla ubezpieczonego:
zadecyduje o tym zrealizowany czas trwania umowy,

— teoretycznie ubezpieczony ma wybor i moze minimalizowad ucigzliwosé
amortyzacji poczatkowego deficytu.



Istota problemu amortyzacji kosztow poczatkowych

e Przykfad ilustrujacy redukcje wartosci wykupu w ubezpieczeniu na zycie i
dozycie na okres 25 lat; suma ubezpieczenia 100 tys. zt, sktadka miesieczna
200 zt, w tym. 20 zt narzutu na koszty poczatkowe

Miezamorty-

Rezerwa Zowany Aktuarialna Wspdtczy

ubezpieczen |koszt wartosc nnik
Lata na Zycie J:u:u:zqtl-mw wiyKupu wiyKupu
ubezpieczenia | (1) 2 | @3 (3) /(1)
po 1 roku 1 898 3 409 0 0%
po 2 latach J 878 3 316 561 14%
po 3 latach 5 944 3 221 2724 46%
po 4 latach g8 103 3 122 4 981 61%
po 5 latach 10 361 3 021 7 341 71%
po 10 latach 23 421 2 465 20 956 89%
po 15 latach 40 551 1817 38 735 96 %
po 20 latach 64 366 1 029 63 337 98%
po 25 latach 100 000 0 100 000 100%

Whiosek: wartosci wykupu (3) bardzo wolno dochodzg do petnej wartosci
kapitatu (1)




Czy redukcja wartosci wykupu jest sprawiedliwa

Aktuarialna zasadnos¢ nie musi oznacza¢ sprawiedliwego traktowania.

Mozna ulzy¢ wczesnie rezygnujgcym, narzucajgc minimalne stopy wykupu
dla pierwszych lat umowy,

Interwencja taka nie zmieni sytuacji ubezpieczyciela: niezamortyzowany
deficyt wczesnych rezygnacji przerzuci on na kontynuujgcych umowe
ubezpieczenia,

Pogorszy sie sytuacja dtugoterminowych uczestnikow umowy, ktéra z
natury ma charakter dtugoterminowy.

Trudno znalez¢ przekonywujgce uzasadnienie dla takiej interwencji:
preferowanie wczesnych wyjsc i dyskryminowanie uczestnictwa
dtugoterminowego jest sprzeczne z logikg umowy ubezpieczenia z UFK.

Nie ma zadnych dowodow, ze podziat ,,wczesnie wychodzgcy” — ,,pdzno
wychodzgcy” pokrywa sie z podziatem biedni — bogaci.
Dtugoterminowi uczestnicy ubezpieczenia z UFK wyrdzniajg sie raczej
wieksza rozwagg w decyzjach inwestycyjnych i wiekszg przezornoscia
wobec przysztosci



Redukcja wartosci wykupu a zysk ubezpieczyciela

Redukcja wartosci wykupu przynosi wczesnie rezygnujgcym
strate. Czy jest sprawiedliwe, by sktadnikiem tej straty byta
marza zysku ubezpieczyciela?

Zysk nie jest przywilejem, lecz obowigzkiem ubezpieczyciela.
Decydujg o tym regulacje okreslajgce wymogi kapitatowe. Zysk
jest niezbednym kosztem utrzymywania kapitatow wtasnych na
poziomie zgodnym z regulacjami.

Wszystkie wazne umowy wptywajg na margines wyptacalnosci .
Zwolnienie wczesnie rezygnujgcych z kosztow utrzymania

kapitatu gwarantujgcego wyptacalnos¢ oznacza przerzucenie
tych kosztéw na dtugoterminowych uczestnikow ubezpieczenia.



Czy koszty ubezpieczen z UFK moga budzi¢ niepokdj?

Odnosi sie wrazenie, ze produkty z UFK sg obcigzane wysokimi
marzami kosztow i zyskow.

Jedng z przyczyn s3 trudne do opanowania stawki prowizji
akwizycyjnych dla posrednikow ubezpieczeniowych.

Ubezpieczyciele mogg naduzywac kategorii kosztow
poczatkowych do rozliczania innych kosztow o charakterze
ciggtym.

Fragmentaryczne badania z innych krajow pokazujg, ze
ubezpieczyciele mogg wykorzystywac nieprzejrzystosc i trudng
porownywalnosc¢ produktow inwestycyjno-ubezpieczeniowych
i obcigzac je wysokimi marzami zyskow i kosztow

Sg wiec powody do posredniej interwencji regulatora.



Co powinien zrobic regulator rynku?

Nie powinien narzuca¢ minimalnych stop/wartosci wykupu w
poczatkowych latach ubezpieczenia.

Sg przestanki za wprowadzeniem gornego putapu kosztéw poczatkowych,
Zwigzanego z poziomem rocznej sktadki. Obecna reguta ,,3,5% sumy
kapitatu” nie dziata dobrze w ubezpieczeniach z UFK.

Nalezy wzmacniac transparentnos¢ umow ubezpieczenia z UFK

— jawnie formutowany w OWU referencyjny okres ubezpieczenia (okres, po
ktdrym umowa powinna przynosi¢ ubezpieczonemu zyski)

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

— w szczegodlnosci, powinny zwraca¢ uwage na konsekwencje przystgpienia do
umowy na minimalnych warunkach.

Nalezy wzmacnia¢ porownywalnosc ubezpieczen z UFK z produktami rynku
finansowego (referencyjny rachunek symulacyjny naktadow i efektéw)

Nalezy unikac niefortunnego terminu , optaty likwidacyjne”. Istote
problemu lepiej oddajg okreslenia ,wartos¢ wykupu”, ,,stopa wykupu” etc.



Dziekuje za uwage

Szersze uzasadnienie prezentowanych w referacie tez znalez¢ mozna w
artykule ,Wartos¢ wykupu polis zyciowych z Ubezpieczeniowym Funduszem
Kapitatowym”, Wiadomosci Ubezpieczeniowe Nr 2/2012



