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1. Istota funkcji ochronnej ubezpieczenia na Zycie

Wyodrebnienie ubezpieczen oszczedno$ciowych w ramach ubezpieczen na zy-
cie wynika z pelionej przez te ubezpieczenia funkcji oszczgdnoSciowej, ktéra jest
nastepstwem realizowania podstawowej funkcji kazdego ubezpieczenia, czyli
funkcji ochrony ubezpieczeniowej. Funkcje oszczedno$ciowa mozna wyodrebnié
na podstawie indywidualnego podejscia do spoteczno-ekonomicznego urzadzenia,
jakim jest ubezpieczenie, tj. ujgcia od strony efektéw uzyskiwanych przez ubezpie-
czonego (uposazonego), a takze ubezpieczajacego z tytulu funkcjonowania ubez-
pieczenia na Zycie.

Funkcje oszczedno$ciowa pelnig te ubezpieczenia na Zycie, ktére zapewniajac
ochrong na wypadek $mierci lub z tytutu dozycia okreSlonego wieku, charakteryzuja
sie rOwnoczesnie tym, ze cz¢§é lub calo$é wplacanej sktadki (tzw. sktadka oszczed-
no§ciowa) nie jest przeznaczana na biezace koszty zapewniania tej ochrony, czyli
koszty zwiazane z gwarantowaniem wyplaty §wiadczenia na okre§lonym poziomie w
przypadku zaj$cia wypadku ubezpieczeniowego (tj. koszty zwigzane z wymieralno-
$cia, koszty administracyjne i akwizycyjne), ale jest akumulowana w postaci fundu-
szu ubezpieczeniowego (rezerwy ubezpieczen na zycie). Z punktu widzenia jednost-
kowej polisy zakumulowana sktadka oszczednosciowa wraz z okre$lonym z géry lub
faktycznie zarobionym przez ubezpieczyciela procentem tworzy tzw. warto$¢ go-
towkowa, ktéra wzrasta przez caty okres ubezpieczenia az do momentu, gdy zréwna
sie z suma ubezpieczenia (ubezpieczenia klasyczne). W przypadku niektérych ubez-
pieczen na Zycie moze byé ona nawet wyzsza od sumy ubezpieczenia (ubezpieczenia
nowoczesne). Oznacza to, ze im dluzej zyje ubezpieczony, tym wigksza czgs¢ wy-
placanego $wiadczenia pochodzi ze Srodkéw wiasnych wplaconych na ubezpieczenie
w postaci sktadki oraz procentu dopisanego corocznie od zakumulowanych $rodkéw
wedlug stopy technicznej. Mechanizin tworzenia warto$ci gotéwkowej przypomina



148

wigc systematyczne gromadzenie oszczgdno$ci w sposob zinstytucjonalizowany za
pomoca instytucji finansowej tworzacej wlasny instrument finansowy, ktérym jest
polisa ubezpieczeniowa. W przypadku nastapienia wypadku ubezpieczeniowego
skutkujacego wyplata $wiadczenia warto$¢ gotowkowa wchodzi w sktad wypltacane-
go Swiadczenia ubezpieczeniowego, jednak samo wystgpowanie wartosci gotowko-
wej nie jest wystarczajace do tego, aby mozna byto funkcjg oszczgdnoSciowa przypi-
sa¢ danemu ubezpieczeniu na zycie. Warunkiem koniecznym jest mozliwosé wyko-
rzystania nagromadzonych oszczedno$ci przez ubezpieczajacego w dowolnym mo-
mencie trwania ubezpieczenia, co wiaZze si¢ z wycofaniem zakumulowanych $rod-
kéw (wykup ubezpieczenia), zaciagnigciem pozyczki lub zamiang ubezpieczenia na
bezskladkowe.

2. Typy ubezpieczen na zycie w aspekcie
funkcji ochronnej i oszczedno$ciowej

Uwzgledniajac relacje zachodzace miedzy funkcja ochrony ubezpieczeniowej a
funkcja oszczgdnos$ciows, poszczegblne typy ubezpieczen na zycie mozna podzie-
li¢ na dwie grupy: ubezpieczenia ochronno-oszczedno$ciowe oraz ubezpieczenia
oszczednosciowe.

Pierwsza z nich tworza te ubezpieczenia na zycie, w przypadku ktérych istotne
znaczenie dla ubezpieczajacego ma zapewnienie ochrony na okreslonym poziomie
w dhugim okresie, dlatego sa zazwyczaj optacane sktadka regularna, a relacja war-
tosci gotéwkowej do sumy ubezpieczenia systematycznie wzrasta w catym okresie
ubezpieczenia: od zera do warto$ci rownej sumie ubezpieczenia lub wyzszej od
niej. Do grupy ubezpieczen ochronno-oszczednosciowych nalezy zaliczy¢ dozy-
wotnie ubezpieczenie na wypadek $mierci, ubezpieczenie mieszane (na wypadek
$mierci oraz na dozycie) oraz rente zyciowa odroczong. Ubezpieczenia te moga
wystapié w postaci klasycznej, tj. z gwarantowang sumg ubezpieczenia oraz okre-
slonymi z géry zyskami w postaci technicznej stopy procentowej, oraz w postaci
nowoczesnej, tj. ubezpieczenia zmiennego, w ktérym zaréwno warto$¢ §wiadcze-
nia, jak i warto$¢ kosztow zwiazanych z funkcjonowaniem ubezpieczenia oraz
warto$¢é przysztych zyskéw zmieniaja si¢ w czasie w zaleznosci od efektow dzia-
lalnosci zaktadu ubezpieczen.

Druga grupe tworza ubezpieczenia, w przypadku ktérych ochrona ubezpiecze-
niowa ma znikome znaczenie ze wzgledu na ustalenie sumy ubezpieczenia na po-
ziomie odpowiadajacym sumie wptaconych sktadek powigkszonej o okre$lony
procent zyskéw z jej lokowania oraz ze wzgledu na stosunkowo krétki okres ubez-
pieczenia. Praktycznie cala jednorazowa lub regularna skladka tworzy warto$¢
gotdwkowgq ubezpieczenia, ktora jest powigkszana o z gory okreslony procent lub
jest prawie w calosci lokowana na ryzyko klienta. Do grupy ubezpieczen oszczed-
nos$ciowych nalezy zaliczy¢ przede wszystkim ubezpieczenia na doZycie oraz
ubezpieczenia mieszane, ktore takze moga wystapi¢ w postaci klasyczmej lub jako
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ubezpieczenia zmienne. W przypadku tej grupy ubezpieczeh nastgpuje wiec od-

wricenie znaczenia realizowanych przez ubezpieczenia funkcji na rzecz funkcji

oszczednosciowej, a symboliczny element ochrony ubezpieczeniowej wynika z

koniecznos$ci $wiadczenia ustugi ubezpieczeniowej, a nie ushugi depozytowe;j.

W dalszych rozwazaniach dotyczacych polskiego rynku ubezpieczen na Zycie
pojgcie ubezpieczenia oszczedno$ciowego bedzie traktowane szeroko, a wige be-
dzie obejmowalo ubezpieczenia zaréwno oszczgdnoSciowe, jak i ochronno-
-oszczednos$ciowe.

Pomijajac pewne szczegbélowe réznice w ofercie ubezpieczycieli na polskim
rynku ubezpieczen na zycie, do ubezpieczen realizujacych funkcj¢ oszczgdnoscio-
wa nalezy zaliczyé:

— ubezpieczenia klasyczne o stalej sumie ubezpieczenia i przyjetej na caly okres
ubezpieczenia technicznej stopie procentowej, zawierane na wypadek $mierci
i/lub dozycia (wystepuja w wariancie zaréwno ochronno-oszczgdno§ciowym,
jak i oszczgdno$ciowym),

— uniwersalne ubezpieczenia na zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalo-
wym, ktére wystgpuja w wariancie maksymalnej ochrony (ochrouno-oszczed-
nosciowe) oraz ochrony minimalnej (ubezpieczenie oszczgdno$ciowe),

- indywidualne konto emerytalne w formie ubezpieczenia na zycie (oszczedno-
Sciowe),

— ubezpieczenie depozytowe przypominajace lokat¢ bankowa (oszczgdnoscio-
we).

Biorac pod uwage typowe rozwigzania oferowanych przez zaklady ubezpie-
czen na zycie wymienionych ubezpieczen oszczednoéciowych, w tab. 1 dokonano
ich poréwnania na podstawie wybranych kryteriéw.

3. Zamiany w strukturze ubezpieczen na zZycie na rynku polskim

W grupie ubezpieczen ochronno-oszczgdnosciowych zwigkszenie znaczenia
funkcji oszczedno$ciowej, przejawiajace sie przejéciem od ubezpieczen klasycz-
nych przez ubezpieczenia z udzialem w zyskach do ubezpieczen z funduszami
kapitatowymi, miato zréznicowane przyczyny, jak np. zwiekszenie elastyczno$ci
poziomu ochrony, zwigkszenie przejrzystosci ubezpieczenia, przerzucenie czgsci
ryzyka operacyjnego i inwestycyjnego na ubezpieczajacego, uniknigeie odptywu
klientéw do innych form lokowania oszczednosci w pojawiajacych sig co pewien
czas okresach wysokiej stopy zwrotu z inwestycji finansowych czy w alternatyw-
nych formach zbiorowego oszczg¢dzania. Natomiast grupa ubezpieczen oszczedno-
sciowych jest przejawem wilaczenia si¢ zaktadéw ubezpieczen do rosnacej konku-
rencji o pozyskanie oszczednosci lokowanych na krétkie terminy.

Zjawisko to jest widoczne na podstawie analizy zmian w strukturze oszczedno-
$ci gospodarstw domowych w Polsce przez por6wnanie wolumenu i dynamiki
lokat zaktadéw ubezpieczen na Zycie oraz ubezpieczeniowych funduszy kapitato-
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wych, ktore sg przejawem realizacji funkcji oszczedno$ciowej ubezpieczen na zy-
cie, w relacji do innych form oszczedzania (por. tab. 2). W latach 2004-2006 na-
stapil wyrazny wzrost innych niz depozytowe form oszczgdzania gospodarstw do-
mowych, szczegdlnie wysoka byla dynamika aktywdéw ubezpieczeniowych fundu-
szy kapitatowych, ktéra byla najwyzsza sposréd wszystkich form oszczedzania w
2006 r. Przedstawione dane potwierdzaja, iz aktywa ubezpieczen na zycie na ryzy-
ko ubezpieczajacego wzrastaly w znacznie szybszym tempie niz depozyty banko-
we, a jednoczesnie oszczgdno$ci ubezpieczajacych w ubezpieczeniach klasycznych
wzrastaly w tempie porownywalnym do przyrostu wartosci lokat bankowych.

Tabela 2. Warto$é i dynamika oszczednoséci gospodarstw domowych

Okres| 2004 2005 2006
warto$¢ | warto$¢ | dynamika | warto$¢ | dynamika

Rodzaj oszczednosci (mld Z) | (mld zb) (%) (mld z}) (%)

Inwestycje bezposrednie 42,0 41,5 -12 579 39,5
Fundusze inwestycyjne 304 50,4 65,8 72,7 42
Ubezpieczeniowe fundusze kapitatowe 13,5 18,1 34,1 27,5 51,9
Depozyty ziotowe i walutowe 209,8 220,8 52 2394 8.4
Gotowka w obiegu 50,8 572 12,6 68,9 20,5
Otwarte fundusze emerytalne 62,6 86,3 37,9 116,6 35,1
Rezerwa ubezpieczen na Zycie (matematyczna) | 21,0 23,1 10,0 25,0 82

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP, KNUIFE i KNF.

Przedstawione tendencje do zmian w zakresie wykorzystania ubezpieczenia na
zycie jako instrumentu oszczednosciowego wplywaja takze w znaczacy spos6b na
strukturg 1 dynamike sktadki ubezpieczeniowej. Udziat sktadki przypisanej brutto
w poszczegélnych grupach ubezpieczen w dziale I charakteryzowat si¢ znaczna
stabilno$cia w analizowanych latach 2001-2004'. Oznacza to, ze rynek ubezpie-
czeh na zycie w Polsce rozwijal sie¢ w sposob zréwnowazony. Istotna zmiana na-
stapila w 2005 r., gdyz ogdlna warto$¢ sktadki wzrosla w znacznie wigkszym stop-
niu niz w latach poprzednich, a jednoczeénie nastapit znacznie wyzszy niz w gru-
pie ubezpieczen tradycyjnych przyrost sktadek w grupie ubezpieczen, w ktérych
ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy. Jednoczes$nie struktura skladki przypisanej
brutto w dziale I zmienita si¢ dynamicznie, poczawszy od roku 2003. Do roku
2002 dominujacymi umowami byly tradycyjne ubezpieczenia na Zycie zapewniaja-
ce gwarantowana wysoko$¢ §wiadczenia w przypadku $mierci osoby ubezpieczo-

! Bezpo$rednie wyodrebnienie ubezpieczen o charakterze oszczednosciowym jest utrudnione,
gdyz zgodnie z zasadami sprawozdawczosci ubezpieczeniowej ubezpieczenia te nie sa prezentowane
w jednolitej grupie. Ubezpieczenia te moga by¢ zawarte w ustawowej grupie 1 w zakresie oszczgdno-
Sciowych ubezpieczen klasycznych oraz ubezpieczen depozytowych o charakterze klasycznym, w
grupie 2 w zakresie oszczgdnos$ciowych ubezpieczen posagowych, w grupie 3 w zakresie oszczgdno-
Sciowych ubezpieczen z funduszem kapitalowych, a takze w grupie 4 w zakresie ubezpieczen rent.
Wskazane zalezno$ci powoduja, iZ ocena zmian rynkowego wolumenu ubezpieczen oszczedno$cio-
wych moze by¢ rozpatrywana z perspektywy zmian wolumenu sktadki ubezpieczefi na Zycie ogélem.
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nej lub powstania innego zdarzenia objgtego ubezpieczeniem. Nastgpne lata cha-
rakteryzowalo, zwiekszenie zakresu aktywnosci ubezpieczycieli w ubezpiecze-
niach zwiazanych z funduszami kapitatowymi.

Poczatkowa faza rozwoju ubezpieczen na zycie z funduszem kapitalowym na-
stapita w zwiazku z reforma polskiego systemu emerytalnego, ktéra zostata prze-
prowadzona w latach 1997-1999. Wprowadzenie zmian w systemie emerytalnym
uwidocznito potrzebe dodatkowego, dobrowolnego gromadzenia §rodkéw zabez-
pieczajacych ubytek dochodéw, mogacy powsta¢ w momencie zakoniczenia pracy i
przejécia na emeryture. Druga faza zmian struktury portfeli zakladéw ubezpieczen
na zycie rozpoczela sie w 2003 roku i kontynuowana jest do okresu biezacego. W
okresie 2003-2006 roku udzial sktadek z tradycyjnych ubezpieczen na zycie spadt
z 48,2% do 38,6%, co jest rtbwnoznaczne ze wzrostem udziatu sktadek ubezpieczen
z funduszem kapitalowym o ponad 14% w ogélnej wartosci sktadki przypisanej w
dziale I (tab. 3). Podstawowa przyczyna szybkiego wzrostu udziatu skiadki pozy-
skiwanej z ubezpieczenn z funduszem kapitalowym jest zmiana w postrzeganiu
przez ubezpieczajacych ustugi ubezpieczeniowej i jej miejsca w zakresie oferowa-
nych ustug finansowych. Zmiana ta polega na dostrzeganiu znaczenia funkcji
oszczgdnosciowej polisy ubezpieczenia na Zycie, ktéra w polaczeniu z elementem
ochrony stanowi instrument finansowy spelniajacy w sposéb kompleksowy potrze-
by w zakresie bezpieczenstwa finansowego.

Tabela 3. Skladka przypisana brutto wg grup ubezpieczen w dziale I (bez reasekuracji czynnej)

Grupa 1 Grupa 2 Grupa 3 Grupa 4 Grupa 5
udziat udzat udzat udziat udziat
Okres |wartosé| BPY Iwartoss| BPY |wartoss| BPY |wartoss| EPY |wartoss| SUPY
w skladce w sktadce w skladce w skladce w skladce
(min z) ogotem (mln ) ogétem (mln ) ogétem (min ) ogélem (miln ) ogélem
(%) (%) o) ) (%)

2001 | 4602 | 49,7 99 L1 2985 [ 322 17 0,2 1557 16,8
2002 | 4651 | 481 143 1,5 3144 | 323 17 0,2 1750 18,0
2003 | 5302 | 482 148 1,3 3520 | 320 20 0.2 2013 18,3
2004 [ 6150 | 488 146 1,2 4013 [ 318 25 0,2 2280 18,1
2005 | 6911 | 454 151 1,0 5609 | 369 29 02 2516 16,5
2006 | 8108 | 386 146 0,7 9688 | 46,1 35 0,2 3049 14,5

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych KNUIFE i KNF.

Kolejnym czynnikiem wptywajacym w istotny sposob na rozwoj ubezpieczen
na zycie zwiazanych z funduszem kapitalowym jest spadek oprocentowania depo-
zytow bankowych, co powoduje, Ze stale wzrastajace oszczednosci oséb fizycz-
nych kierowane sa do instytucji $wiadczacych ustugi pozwalajace inwestowaé ka-
pital z wigkszymi korzy$ciami niz oprocentowanie depozytéw bankowych. Jednym
z takich instrumentéw sg ubezpieczenia, w ktorych ryzyko lokaty ponosi ubezpie-
czajacy.
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Istotnym faktem oddzialujacym zar6wno na strukturg portfela ubezpieczenio-
wego, jak i na wyniki finansowe ubezpieczycieli jest wprowadzenie do oferty
ubezpieczen, ktérych mechanizm funkcjonowania zapewnia korzysci podatkowe
dla ubezpieczajacych. Podstawowym zatoZeniem konstrukcji finansowej tego ro-
dzaju polis jest oparcie umowy na zasadach tradycyjnego ubezpieczenia na zZycie, a
wigc zapewniajacego stala sume ubezpieczenia okreslona w momencie zawierania
umowy. Suma ubezpieczenia wyplacana uposazonym w przypadku $mierci ubez-
pieczonego réwna si¢ wplaconej, zazwyczaj w spos6b jednorazowy, skladce ubez-
pieczeniowej powiekszonej o ustalone oprocentowanie. Jednocze$nie w przypadku
dozycia okreslonego momentu, definiowanego jako dzien po uptywie okreslonej
liczby miesigcy lub lat od dnia zawarcia umowy, ubezpieczony ma prawo do
otrzymania §wiadczenia réwnego sumie ubezpieczenia, a wiec wplaconej sktadce
powiekszonej o z géry okreslone oprocentowanie. Zawarcie takiego rodzaju umo-
wy pozwala ubezpieczajacemu na uniknig¢cie opodatkowania przyrostu kapitatu
podatkiem od zyskéw kapitalowych, co pomimo bardzo ograniczonego zakresu
ochrony ubezpieczeniowej, podwyzsza atrakcyjnosé tego typu ubezpieczen.

Wzrost znaczenia ubezpieczen lokacyjnych mozna zaobserwowaé, analizujac
dane dotyczace sposobu optacania skladki ubezpieczentowej. W latach 2001-2006
nastgpil istotny wzrost udziatu sktadki przypisanej brutto z uméw, w ktérych sklad-
ka optacana jest jednorazowo. Szczegélnie wysoki wzrost udziatu sktadek oplaca-
nych jednorazowo wystapit w latach 2004-2006. W roku 2004, w ktérym dynami-
ka skladki przypisanej brutto wyniosta 14,1% udziat skladki optacanej jednorazo-
wo wzrdst z 13,1 do 22,2%, w roku 2005 przy dynamice sktadki przypisanej brutto
na poziomie 20,4% udziat sktadek jednorazowych siggal juz 31,6%. Natomiast w
roku 2006, kiedy dynamika sktadki przypisanej brutto byla najwyzsza w badanym
okxesie (37,6%), udzial sktadek jednorazowych wynosit 43,7% (por. tab. 4).

Tabela 4. Dynamika skladki przypisanej brutto a spos6b optacania skladek w okresie 2001-2006

Wyszczegbinienic 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Sidadia przypisana brutto (w 2) 9260 | 9901 [11167 |12739 | 15336 [21099
Dynamika skladkd przypisancj bratiow %) | _1L1 | 69 | 128 | 141 | 204 | 376
Udziat sidadek jednorazowych w skladce
e ot (w00 30 | 43 | 131 | 22 | 36 | 47
Udzial sidadek okresowych w sktadce 970 | 957 | 869 | 778 | 684 | 563
przypisanej ogbtem (w %)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych KNUIFE oraz KNF.

Rozw¢j portfeli ubezpieczen na zycie nastgpujacy w obszarze uméw ze sktad-
kami jednorazowymi jest Scile powiazany ze zmiana roli ubezpieczenia na Zycie
jako instrumentu finansowego. Tradycyjne postrzeganie ubezpieczenia na Zycie
ograniczalo si¢ bowiem zazwyczaj do rozpatrywania go jako narzedzia systema-
tycznego gromadzenia kapitatlu zapewniajacego przyszle §wiadczenie osobie ubez-
pieczonej lub uposazonym, badZ tez w przypadku ubezpieczen terminowych jako



155

sposobu zabezpieczenia potrzeb finansowych uposazonych lub splaty zobowiazan
w przypadku $mierci ubezpieczonego. Zmiany wystgpujace na rynku ustug finan-
sowych objely swoim zasiggiem réwniez ubezpieczenia na Zycie, powodujac, iz
instrumenty te, oprocz funkcji ochronnych, zaczely spelniaé w coraz wigkszym
zakresie funkcje inwestycyjne. Oznacza to, ze rozwinglo si¢ zapotrzebowanie na
ubezpieczenia na zycie, ktore, poza zapewnieniem ochrony ubezpieczeniowej fi-
nansowanej z systematycznie oplacanej skladki, daja mozliwo$¢ inwestowania
dostepnych ubezpieczajacemu $rodkéw w sposéb nieregularny, uzalezniony od
zaréwno poziomu dochodéw, jak i biezacej sytuacji na rynkach finansowych.

4. Podsumowanie

Reasumujac, nalezy zwrécié uwage, ze dynamiczne zmiany zachodzace na rynku
ushug finansowych, a w szczegdlnosci dazenie podmiotéw oferujacych te ustugi do
dostosowywania oferty do indywidualnych potrzeb klientéw, a takze wzrastajace
oczekiwania klientéw w stosunku do osiagania korzy$ci finansowych z posiadanych
ustug, wplywaja w sposob bezposredni na zakres i charakter oferowanych ubezpie-
czefi na zycie. Rosnace zapotrzebowanie na ustugi taczace ochrong débr osobistych i
umozliwiajace finansowanie odroczonej konsumpcji poprzez gromadzenie oszczed-
no$ci powoduja zmiany w og6lnym postrzeganiu ushugi w zakresie ubezpieczenia na
zycie. Ubezpieczenia na Zycie, ulatwiajac i oferujac wiele korzystnych rozwiazan
dotyczacych gromadzenia oszczednosci, staja sie, gléwnie na rykach finansowych o
wysokiej dynamice rozwoju, w tym rynku polskim, istotnym elementem transforma-
cji czasowej kapitatu. Mozliwy do zaobserwowania rozw6j ubezpieczen na zycie, w
ktérych ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy, a takze ubezpieczen tradycyjnych o
charakterze lokacyjnym potwierdza, ze ubezpieczajacy nie tylko oczekuja od ustugi
ubezpieczenia na zycie ochrony ubezpieczeniowej, ale zainteresowani s3 réwniez
rentowno$cia lokat dokonywanych przez ubezpieczycieli. Procesy te wplywaja w
spos6b pozytywny na caly sektor ubezpieczen na Zzycie, powoduja bowiem uela-
stycznienie oferty zaktadéw ubezpieczen, a takze wzmagaja konkurencj¢ pomigdzy
podmiotami ubezpieczeniowymi, co czyni ofert¢ ubezpieczen na Zycie w zakresie
oszczednosci jeszcze bardziej atrakcyjna dla ubezpieczajacych sie.
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SAVINGS-LIFE INSURANCE AND THE PROTECTION FUNCTION
OF LIFE INSURANCE

Summary

There is a strong correlation between saving and protection function in the life insurance con-
tract. Traditional life insurance is used to provide a certain sum on death of an individual but this
protection is very often combined with a savings option. In saving-life insurance the saving-premium
is directly allocated to the separated funds or can be recorded on individual account and invested
together with company’s assets.

There are changes observed in the Polish insurance market connected with the need for protec-
tion and investments. New products offered by life insurance companies provide more opportunities
to collect savings and invest but at the same time the financial consequences of the death are low
covered. Due to low protection component the insurance premium is low charged by the risk allow-
ances. Additionally the savings-policies are supported by a tax incentive which makes them more
attractive.
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