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1. Wstep

Rozw¢j uslug zwiazanych z $wiadczeniem ubezpieczen na Zycie stanowi jeden z
gtéwnych czynnikédw generujacych powstanie nowoczesnych — w dzisiejszym stowa
tego znaczeniu — rynkéw finansowych. Podstawowym elementem charakteryzujacym
sprzedaz tego produktu jest cecha masowosci tego rynku produktéw i ushig finanso-
wych. Produkty ubezpieczeniowe pozwalaja na partycypacje licznych grup konsumen-
tow w systemach finansowych, na akumulacje i koncentracjg indywidualnych kapitaléw
w dhuzszych okresach, co tym samym wzmacnia procesy rozwoju rynku kapitatlowego.

Artykut ma dwa podstawowe cele: po pierwsze, oméwienie specyfiki ubezpie-
czenia z funduszem kapitatlowymi, po drugie, scharakteryzowanie rynku pod katem
sprzedazy tego produktu oraz wskazanie i oméwienie wplywu czynnikéw sprzyjaja-
cych jego sprzedazy. W tym celu w tekScie wyr6ézniono nastepujace czesci: Ubezpie-
czenia na zycie z funduszem kapitalowym; charakterystyka produktu, w ktorej zosta-
nie scharakteryzowana specyfika tego produktu. W kolejnej czesci artykuh: — Sprze-
daz produktu na rynku polskim — omé6wiona zostanie struktura sprzedazy w latach
2000-2005. W ostatniej czesci artykutu — Nowe formy ubezpieczen a potrzeby rynku
— wskazane zostana czynniki, ktérych wplyw decyduje o wzro§cie stopnia sprzedazy
tej formy ubezpieczenia; wskazane zostana réwniez tutaj jego wady 1 zalety.

2. Ubezpieczenia na zycie z funduszem kapitalowym;
charakterystyka produktu

Ubezpieczenia na zycie z funduszem kapitalowym (unit-linked life insurance)
naleza do grupy ubezpieczen na zycie (universal life, ubezpieczenia na cale



396

zycie') i réznia sig zasadniczo od klasycznych ubezpieczen Zyciowych sposobem
inwestowania sktadlki oraz tym, ze ubezpieczajacy sig¢ (klient) ma mozliwo$¢ decy-
dowania o wyborze produktéw, ktére s nabywane za kumulowany kapital. Istota tej
formy ubezpieczenia polega na potaczeniu w jednym produkcie elementéw tradycyj-
nego ubezpieczenia na Zycie (funkcja ochronna ubezpieczenia) z elementami oszcze-
dzania, funkcji charakterystycznej dla produktéw typowo inwestycyjnych.

Dzieki mozliwo$ci dysponowania wasnym kapitatem ubezpieczajacy sig¢ moze
dysponowaé zebrang kwota, wybierajac rézne formy inwestowania odkladanego
kapitalu. Na tego typu swobodne dysponowanie kapitatem nie pozwala klasyczne
ubezpieczenie na zycie, przy ktérym koszt ubezpieczenia (wyrazony w oplacanej
sktadce) jest jednakowy przez caly okres ubezpieczenia. W przypadku ubezpiecze-
nia z funduszem kapitalowym wartoé¢ polisy nie jest tylko wypadkowa sumy od-
kladanych sktadek plus zaloZonej we wstepnej umowie prowizji, ale dodatkowo o
jej wysokosci decyduje wielko$¢ ryzyka, ktora jest w stanie ponie$é klient decydu-
jac si¢ na zainwestowanie czeSci §rodkéw w okre§lone produkty finansowe [38,
s. 123]. Funkcje inwestycyjne ubezpieczenn na Zycie z funduszem kapitalowym
wiaza si¢ z tym, ze dane ubezpieczenie unit-linked powiazane jest z okre§lonym
funduszem lub funduszami kapitalowymi, ktére dysponuja $rodkami indywidual-
nych klientéw. Fundusze kapitalowe inwestuja kumulowane $rodki w finansowe
produkty dostgpne na rynkach kapitalowych. Najczgéciej sa to papiery wartoScio-
we, takie jak akcje, obligacje, papiery dtuzne itp. Co wazne, to klient (ubezpiecza-
jacy si¢) moze sam okre$lié strukture portfela inwestycyjnego, dopasowujac go do
akceptowanego przez siebie stopnia ryzyka. To klienci decyduja, czy i w jakim
stopniu (struktura procentowa portfela inwestycyjnego) ich pieniadze s3 inwesto-
wane w okre$lony typ funduszy. Na przyktad na polskim rynku kapitatlowym dzia-
1aja takie typy funduszy, jak: fundusz gwarantowany, fundusz rynku pienigZmego,
fundusz obligacji, fundusze stabilnego wzrostu, fundusz zréwnowazony, fundusz
akcji (lub fundusz akcji zagranicznych) czy fundusze funduszy. Kazdy z tych fun-
duszy charakteryzuje sie okre§lonym stopniem ryzyka inwestycyjnego (najwigksze
ryzyko klient ponosi, inwestujac w fundusze akcji), ktére jest zwiazane ze strukturg
portfela inwestycyjnego poszczegélnych funduszy.

Charakteryzujac poszczeg6lne fundusze i ich poziom bezpieczenstwa, wyjdz-
my od oméwienia funduszu gwarantowanego. Ten typ funduszu lokuje §rodki
przede wszystkim w dhuzne papiery warto§ciowe i inne bezpieczne papiery warto-
Sciowe takie, jak: bony skarbowe, obligacje skarbowe, certyfikaty inwestycyjne,
dluzne papiery wartosciowe przedsigbiorstw czy depozyty bankowe. Tylko nie-
znaczng cze$é jego aktywdw stanowia akcje. Kolejny typ funduszy, fundusze ryn-
ku pieni¢znego, réwniez sa zaliczane do najbezpieczniejszych funduszy inwesty-
cyjnych. Inwestuja one przede wszystkim w krétkoterminowe instrumenty dluzne

! Ubezpieczenie typu universal life zapewnia ochrong ubezpieczeniows, (najdtuzej do 100 roku
Zycia). Celem jest zebranie kapitatu na pokrycie §wiadczenia, w efekcie czego stosunek sktadki do
sumy ubezpieczenia jest wyzszy niz dla ubezpieczenia terminowego [40].
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emitentéw, ktérzy niosa mate ryzyko niewyplacalnosci. Do tego typu podmiotéw
zalicza si¢ takie podmioty, jak: skarb panstwa, banki czy duze spéiki publiczne.
Fundusze te lokuja kapitaly w takie papiery, jak: bony skarbowe, bony komercyjne,
obligacje skarbu paristwa czy lokaty bankowe. Fundusze stabilnego (zréwnowa-
zonego) wzrostu cechuje wigkszy niz poprzednich dobdr papieréw wartoSciowych,
ale rowniez unikaja one zbyt intensywnego inwestowania w akcje. Ich portfel skla-
da sie m.in. z takich papieréw, jak: jednostki uczestnictwa innych funduszy inwe-
stycyjnych, papiery dtuine, lokaty terminowe czy akcje i obligacje. Jednak w przy-
padku tych funduszy udziat akcji w portfelu moze wynie$¢ nawet do 40% (w przy-
padku funduszu gwarantowanego najczesciej jest on bliski zeru, w przypadku fun-
duszu rynku pienigznego roéwniez bliski jest zeru). Modelowy portfel tego fundu-
szu sktada si¢ w 60% z jednostek funduszy obligacji, w 5% z lokat bankowych i w
35% z funduszy akcji (zarzadzajacy zmieniaja proporcje pomig¢dzy poszczegdlny-
mi aktywami w zaleznos$ci od koniunktury na rynku). Z kolei klienci akceptujacy
wysokie ryzyko decyduja sie na inwestowanie w fundusze akceji. Modelowa struk-
tura portfela tego typu funduszu sklada si¢ w 80% z akcji, w 10% z lokat banko-
wych i w 10% z innych papieréw warto§ciowych. Taka struktura portfela zapewnia
wysokie wzrosty, ale rOwniez wigze si¢ z powaznym ryzykiem inwestycyjnym,
jednak w przypadku pogorszenia si¢ koniunktury na rynku zarzadzajacy fundu-
szem moga obnizyé poziom udziatu akcji do nawet 50%. Kolejny fundusz, tym
razem cechujacy sie $rednim poziomem ryzyka, to fundusz zréwnowazony. Wy-
nika to z faktu, ze jego podstawowym celem jest dlugoterminowy wzrost wartosci
jego jednostek uczestnictwa. Modelowa struktura tego funduszu ze wzgledu na
rodzaj aktywdw jest nastgpujaca: ok. 45% akcji, 40% dlugoterminowych dtuznych
papierow najczesciej o stalym oprocentowaniu i ok. 15% dhuznych instrumentéw
finansowych. Cecha charakterystyczng funduszu funduszy jest to, ze inwestuje on
kapitaty w jednostki uczestnictwa innych funduszy, dokonujac zmian w portfelu w
zaleznos$ci od sytuacji rynkowej. Zmiany struktury portfela dokonywane sa w za-
leznosci od biezacej sytuacji rynkowej i moga ksztaltowac sig dowolnie — strategia
zarzadzania zalezy od specyfiki danego towarzystwa [1; 18; 36].

Umowa na ubezpieczenie na zycie z funduszem kapitalowym zawierana jest na
podstawie przepiséw kodeksu cywilnego oraz w oparciu na ustawie o dziatalnosci
ubezpieczeniowej’. Jak w przypadku tradycyjnych uméw, umowa na ten produkt
ma charakter dwustronny, wzajemny i obligacyjny. Przedmiotem jest zobowiazanie
podmiotu §wiadczacego ustuge do udzielenia ochrony ubezpieczeniowej oraz wy-
placenia §wiadczenia ubezpieczeniowego na rzecz ubezpieczajacego sie lub na

? Do innych podstawowych aktéw prawnych odnoszacych si¢ do uméw ubezpieczeniowych zali-
cza si¢ nastgpujace: Ustawe z dnia 22 maja 2003 r. o dzatalno$ci ubezpieczeniowej (DzU nr 124,
poz. 1151), Ustawe z dnia 22 maja 2003 r. o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym oraz Rzecz-
niku Ubezpieczonych (DzU nr 124, poz. 1153), Ustawg z dnia 22 maja 2003 r. o po$rednictwie ubez-
pieczeniowym (DzU nr 124, poz. 1154), Ustawe z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowiaz-
kowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczefi Komunikacyj-
nych (DzU nr 124, poz. 1152).
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rzecz osoby trzeciej (wskazanej przez klienta) w przypadku zaistnienia okre$lone-
go zdarzenia losowego, ktéremu moze ulec osoba ubezpieczajaca sie. Cecha cha-
rakterystyczna ubezpieczen na zycie jest to, Ze umowy maja charakter dlugoletni, a
jej realizacja zalezy od wpltywu takich czynnikéw, jak: zmiana sytuacji rodzinnej,
finansowe;j czy zdrowotnej danego klienta.

3. Sprzedaz produktu na rynku polskim

Prywatny rynek ubezpieczen rozwija sie w Polsce od roku 1989, jednak pomimo
prawie dwudziestu lat, ktére uplynely od tej daty, zakres korzystania przez Polakéw
z ochrony ubezpieczeniowej nie jest wysoki (zob. réwniez punkt 4). Wigkszos¢
ubezpieczen stanowia polisy obowiazkowe (np. ubezpieczenia od odpowiedzialnosci
cywilnej posiadaczy samochodéw i innych pojazdéw mechanicznych), a najpow-
szechniejszym ubezpieczeniem dobrowolnym jest ubezpieczenie mieszkan i autoca-
sco. Niski poziom nasycenia rynku kaze sadzié, ze w przyszlych latach wraz ze
wzrostem zamozno$ci spoteczenstwa bedzie wzrastala sprzedaz polis. Jak dotych-
czas, tylko nieliczne zaklady zaprzestaly dzialalnoséci z réznych powodow — sa to:
KU FILAR-ZYCIE SA (w listopadzie roku 2004 zostala potaczona ze sp6tka
UNIQA TUnZ SA pod nazwa UNIQA Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA), TU
GARDA LIFE SA (zostal wykre§lony z Krajowego Rejestru Sadowego), ZU na
Zycie WESTA-LIFE SA (jest w upadtoéci), Wiistenrot Zycie Towarzystwo Ubez-
pieczeniowe SA (jest w likwidacji). W Polsce w 2006 r. bylo 30 zakladéw dziataja-
cych w formie spétek akcyjnych i oferujacych ubezpieczenia na zycie, dzialaly tez
woéwczas dwa towarzystwa majace forme ubezpieczen wzajemnych’.

W5rdéd ubezpieczen bezposrednich dominuja nadal klasyczne ubezpieczenia na
zycie, jednak obserwujemy wzrost sktadki na ubezpieczenia z funduszem (zob. tab.
1). Na rynku ubezpieczen wyr6znia si¢ dwa podstawowe dzialy: dzial I, ktéry obej-
muje ubezpieczenia na Zycie, oraz dzial II, ktéry obejmuje pozostate ubezpieczenia
osobowe oraz ubezpieczenia majatkowe.* W Polsce do dziah: I zalicza sig nastepuja-
ce typy ubezpieczen: ubezpieczenia na zycie (life insurance), ubezpieczenia na Zycie

3 Forme, spétek akcyjnych mialy nastgpujace towarzystwa: AEGON TU na Zycne SA, TU ALLIANZ
Zycie Polska SA, ASPECTA Zycie TU SA, BENEFIA Towarzystwo Ubezpieczeii na Zycie SA, TU na Zycie
CARDIF Polska SA, COMMERCIAL UNION Polska — TU na Zycie SA, TU na que COMPENSA SA,
WTUZiR CONCORDIA CAPITAL SA, STU na Zycie ERGO HESTIA SA, TU na Zycie EUROPA SA,
FinLife TU na Zycie SA, GENERALI ZYCIE TU SA, GERLING POLSKA TU na Zycie SA, TU INTER-
ZYCIE Polska SA, TU na Zycie ING NATIONALE-NEDERLANDEN Polska SA, MetLife TU na Zycie
SA, NL TU na Zycie SA, NORDEA Polska TU na Zycie SA, PAPTUnZiR AMPLICO-LIFE SA, TUnZ
POLISA-ZYCIE SA, PRAMERICA Zycie Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji SA, PZU Zycne SA,
Royal Polska TUnZ SA, SIGNAL [DUNA ZYCIE Polska TU SA, SKANDIA ZYCIE TU SA, TU na Zycie
Spdtdzielezych Kas Oszczednosciowo-Kredytowych SA, UNIQA TU na Zycie SA, UNIVERSUM-ZYCIE
TU SA, TUnZ WARTA SA, Winterthur Zycie TU SA. Z kolei formg towarzystw ubezpieczei wzajemnych
mialy nastepujace towarzystwa: MACIF Zycie TUW, TUW REJENT LIFE.

4 Do dziahu II zaliczamy m.in. ubezpieczenia wypadku, ubezpieczenia choroby, ubezpieczenia
pojazdéw, ubezpieczenia szk6d spowodowanych zywiotami itp., zob. [41].
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z funduszem kapitalowym (life insurance linked to investment fund), ubezpieczenia
rentowe (annuity insurance), ubezpieczenia posagowe (marriage insurance), ubez-
pieczenia wypadkowe i chorobowe (accident and sickness insurance).

Tabela 1. Struktura sktadki ubezpieczeniowej w dziale I (w %)

Typy ubezpieczen 2000 [2001 |2002 {2003 |2004 (2005
Ubezpieczenia na zycie 52,28(49,69]48,13|48,20/48,30{45,40
Ubezpieczenia na zycie z funduszem kapitalowym 30,45|32,24/32,26|32,00(32,60(36,90
Ubezpieczenia rentowe 0,22] 0,18 - | 0,20] 0,20] 0,20
Ubezpieczenia posagowe 0,96| 1,07 - 1,30| 1,10] 1,00
Ubezpieczenia wypadkowe i chorobowe 16,09(16,82117,96| 18,3117,90{16,50
Razem: 100 100]98,35] 100{ 100f 100

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie zestawieri Komisji Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Eme-
rytalnych [21].

Jak to pokazano w tab. 1, w ciagu ostatnich 5 lat obserwujemy niewielki, ale
staly wzrost sprzedazy ubezpieczen na zycie z funduszem kapitalowym. Pozostate
typy ubezpieczen notuja staty poziom sprzedazy (ubezpieczenia wypadkowe i cho-
robowe) lub spadki (ubezpieczenie na zycie).

Co ciekawe, wiekszo$¢ uméw zawieranych na ubezpieczenie z funduszem ka-
pitalowym zawieranych jest indywidualnie (np. w roku 2005 zawarto ponad
1,7 mln uméw indywidualnych, a tylko ok. 58 tys. grupowych). Duza czg§¢ stano-
wia umowy okresowe (ponad 1,6 mln w stosunku do ok. 100 tys. jednorazowych).

Na rynku polskim 18 na 35 dzialajacych towarzystw ubezpieczen na Zycie ofe-
ruje produkty ubezpieczeniowe zawierajace uslugg inwestycyjna. Najczgsciej ku-
powane produkty na rynku polskim zostaly przedstawione w tab. 2.

Tabela 2. Najbardziej popularne na rynku polskim indywidualne ubezpieczenia z funduszem kapita-
fowym (dane na 2002 r.)

Nazwa towarzystwa Nazwa produktu
AmplicoLife ,.Kapital na Przyszlo§¢” ubezpieczenie z funduszem inwestycyjnym
Concordia Capital indywidualne ubezpieczenie na Zycie z funduszem inwestycyjnym ,,Linia Przysztosci™
FILAR-Zycie indywidualne ubezpieczenie na Zycie z funduszem inwestycyjnym FILAR + Vera
Generali Zycie indywidualne uniwersalne ubezpieczenie na Zycie z funduszem inwestycyjnym ,Lew
Inwestor”

Gerling Polska Zycie |inwestycyjne ubezpieczenie na zycie "DORZECZE"
Metropolitan Life indywidualne ubezpieczenie na Zycie z funduszem inwestycyjnym

Nationwide PIN — Program Nationwide; PIN LOKATA — Program Nationwide Lokata

PZU Zycie ubezpieczenie na zycie z funduszem inwestycyjnym ,,Mocna Przyszio$¢”

Royal PBK uniwersalne ubezpieczenie na Zycie z funduszem inwestycyjnym , Kolory Zycia”
Sampo Zycie indywidualne inwestycyjne ubezpieczenie na zycie ,,Sampo Kapital”

Vienna Life Bolero — ubezpieczenie z funduszem inwestycyjnym

WARTA VITA SA |indywidualne ubezpieczenie inwestycyjne— INTERNET
Winterthur Zycie ,Zloty Srodel’” — indywidualne inwestycyjne ubezpieczenie na zycie

Zrédto: [37].
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Analiza ofert przedstawionych w tab. 2 pokazuje, ze klienci nabywaja te pro-
dukty ze wzgledu na fakt, ze daja one mozliwosé’:
zmiany sumy ubezpieczenia i sktadki,
indeksowania sktadki i sumy ubezpieczenia,
zmiany alokacji sktadki,
przenoszenia kapitaléw pomigdzy funduszami,
zaciagania pozyczki (od towarzystwa) pod zastaw polisy,
czasowego zawieszenia wplat sktadki,
dotaczenia uméw dodatkowych®.

4. Nowa forma ubezpieczen a potrzeby rynku

Pojawienie si¢ nowych produktéw ubezpieczeniowych pozwalajacych klientom
na odgrywanie aktywnej roli w procesie zarzadzania rachunkiem jest zwiazane z
wplywem wielu czynnikéw. Z jednej strony mozna tutaj wskazywac na czynniki o
charakterze typowo spolecznym, z drugiej strony — na c¢zynniki o charakterze
ekonomicznym.

Wraz ze wzrostem wiedzy spoteczefistwa na temat rynkéw finansowych, praw
nimi rzadzacych klienci towarzystw ubezpieczeniowych chca w wigkszym stopniu
uczestniczy¢é w podejmowaniu decyzji dotyczacych ich kapitatéw. Ubezpieczenie z
funduszem daje im tg mozliwo$§é. Co wiecej, produkt ten zaspokaja potrzebg indy-
widualizmu, tak charakterystyczna dla spoteczenstw, ktérych gospodarki oparte sa
na wolnorynkowym modelu gospodarowania. Klienci maja poczucie kontrolowa-
nia tego, co si¢ dzieje z ich pienigdzmi, a to z kolei zwigksza poziom zaufania do
danego towarzystwa i jego oferty. W Polsce produkt ten stal si¢ niezwykle popu-
larny w okresie wprowadzania go na rynek (okres 2000-2002) i pomimo faktu, ze
w pézniejszych latach klienci stracili zaufanie do tego produktu, co spowodowane
byto, ich zdaniem, zbyt wysokimi prowizjami za obsluge rachunku, to obecnie
znowu obserwujemy wzrost jego sprzedazy’. W Polsce sprzedaz dugotermino-
wych ubezpieczen na zZycie wciaz jeszcze odbiega od éredniej innych krajéw euro-
pejskich. Jak wskazuja badacze tego rynku, gléwna przyczyna tego stanu rzeczy,
oprécz nisldego poziomu wiedzy o rynkach finansowych, jest to, Ze polskie spote-

5 Celem artykulu nie jest omawianie poszczegélnych produktéw, poniewaz ich opisy sa dostgpne
na witrynach intemetowych poszczegélnych towarzystw. Tutaj jedynie przedstawiona zostata synteza
uwypuklajaca najwazniejsze cechy wspdlne wszystkim produktom.

¢ Na podstawie analizy on-line.

7 Badanie ankietowe przeprowadzone wiréd whascicieli tego typu polisy pokazaly, ze poziom nie-
zadowolenia korelowat z brakiem wiedzy na temat funkcji, ktére spelnia ubezpieczenie z funduszem
kapitatowym. Nastepujace czynniki decydowaly o zmniejszeniu poziomu zaufania do tego produktu:
brak pelnej wiedzy o funkcji ochronnej ubezpieczenia (klienci czgsto sadzili, Ze spetnia ono tylko funk-
cjg inwestycyjna i traktowali je jako rodzaj lokaty bankowej), niekompetencja sprzedawcéw polis (nie
udzelali oni konkretnych informacji na temat produktéw) (materialy szkoleniowe PZU Zycie SA).
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czenstwo nalezy do ubogich; wielu gospodarstw domowych nie sta¢ na ponoszenie

kosztéw zwiazanych z comiesigczna sktadka, poniewaz maja one za maty doch6d®.

Pomimo oczywistych korzysci zwigzanych z ubezpieczeniem na Zycie z fundu-
szem kapitalowym, zdecydowanie si¢ na tego typu ubezpieczenie, patrzac na
umowe od strony klienta danego towarzystwa, wymaga od niego przynajmniej
podstawowego rozeznania si¢ na temat sytuacji panujacej na rynku finansowym.
Zawierana umowa dotyczy dlugiego okresu, tak wiec na klienta spada obowiazek
zapoznania si¢ z kondycja finansowsg i instytucjonalna towarzystwa, w ktérym
kupuje polise.

O wyjatkowych zaletach tego produktu decyduje sama jego specyfika. Ubez-
pieczenie na Zycie z funduszem spelnia dwie podstawowe funkcje, po pierwsze, ma
zagwarantowaé wysokie §wiadczenie na wypadek $mierci ubezpieczajacego sig, po
drugie, gwarantuje réwniez wysokie §wiadczenia w przypadku dozycia przez klien-
ta okreSlonego wicku (najczgéciej klienci ustalaja graniczny wiek kojarzony w
danym panstwie z wiekiem emerytalnym,; jest to przedzial wiekowy pomiedzy 55 a
65 rokiem zycia). Ten typ ubezpieczenia spelnia dwie podstawowe funkcje (w
przypadku drugiej z nich mamy do czynienia z rozszerzeniem w stosunku do tra-
dycyjnych form ubezpieczen na zycie):

o funkcje ochronna, tj. pozwala zdoby¢ okreSlone zabezpieczenia finansowe na
wypadek wystapienia okreslonego zdarzenia losowego (klient najczgsciej za-
wiera umowe ubezpieczeniowa w przypadku subiektywnego, indywidualnego
poczucia zagrozenia, np. zwiazanego z wykonywanym zawodem),

e funkcje gromadzenia kapitalu, tj. pozwala gromadzi¢ $rodki pienigzne na
dlugoterminowej lokacie; poniewaz produkt dotyczy dhugich okreséw, kapitaty
inwestowane sq w inwestycje dlugoterminowe [16].

5. Whnioski

Pierwsze ubezpieczenia na zycie z funduszem kapitalowym pojawity sie na
rynku brytyjskim w potowie lat 60. ubieglego stulecia. Podstawowym celem, kt6-
rym kierowaly si¢ towarzystwa, tworzac nowy produkt, bylo uczynienie procesu
inwestycyjnego bardziej przejrzystym dla klientéw. Klient, majac mozliwo$¢ de-
cydowania o podziale portfela, zostal zmuszony do aktywnego uczestnictwa w
procesie inwestycyjnym. O ile w tradycyjnych formach ubezpieczen skladka byta
akumulowana w okre$§lonym czasie z wykorzystaniem tradycyjnych form inwesty-

¥ Na przyktad w roku 2004 Polacy nastepujaco oceniali sposéb gospodarowania dochodem (wy-
niki dla gospodarstw domowych): 1,9% wskazalo, Ze starcza im na wszystko, bez specjalnego
oszczgdzania; 20,9% stwierdzito, ze Zyja oszczednie i starcza im na wszystko; 35,5% stwierdzlo, ze
Zyja bardzo oszczednie, aby odlozyé na powazniejsze zakupy; 25,1% stwierdzito, ze pieniedzy star-
cza im tylko na najtansze jedzenie i ubranie; z kolei 11,7% odpowiedziato, ze pieniedzy starcza tylko
na najtafisze jedzenie, nie starcza na ubranie; 4,6% natomiast bylo zdania, Ze pieniedzy nie starcza
nawet na najtafsze jedzenie i ubranie; dane za: [16].
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cji, o tyle w przypadku nowego produktu klient ponosit cz¢sciowa odpowiedzial-
no$é za decyzje finansowe. Widzimy, ze ta droga towarzystwa ubezpieczeniowe
uwalnialy si¢ od odpowiedzialnosci od ponoszonego ryzyka inwestycyjnego, czg-
Sciowo przerzucajac je na klienta. Ubezpieczony zaczal decydowac o strategii pro-
gramu inwestycyjnego oraz decydowat si¢ na uzaleznienie wysokosci $wiadczenia
od sumy wartoéci jednostek zgromadzonych na rachunku inwestycyjnym. Mozna
postawié teze, Ze ta forma ubezpieczenia wprowadza partnerskie relacje pomigdzy
towarzystwem a klientem.

Tradycyjne analizy efektywno$ci programu oszczedno$ciowego i ochronnego
zazwyczaj za gléwna determinante braly wiek danej osoby, poniewaz to od niej
zalezy wysoko$é przyszlego $wiadczenia. W przypadku ubezpieczenia z fundu-
szem kapitalowym wysoko$é przysziego §wiadczenia jest zmienna i zalezy od traf-
noéci decyzji inwestycyjnych klienta lub ewentualnie oséb zarzadzajacych jego
portfelem. Wprowadza to pewien stopiei niepewnosci, jednak ponoszenie ryzyka
ostatecznie moze sie oplacié¢ — suma, ktéra klient bedzie miat do dyspozycji, moze
przewyzszy¢ jego wstepne oczekiwania.

Literatura

[1] AEGON, http://www.nationwide.com.pl, 31 stycznia 2007.

[2] Adamczyk A., Rozwdj systemu ubezpieczen, AE, Wroctaw 2004.

[3] Allianz Polska, http://www.allianz.pl, 11 stycznia 2007.

[4] Analiza popytu oraz struktury produktowej ubezpieczen Zyciowych w Polsce z funduszem inwe-
stycyjnym na przykladzie wybranych towarzystw ubezpieczeniowych, materialy szkoleniowe PZU
Zycie SA.

[5] Analiza rynku ubezpieczen w Polce 2002, materiaty szkoleniowe PZU Zycie SA.

[6] Analiza rynku ubezpieczer w Polsce 2005, materialy szkoleniowe PZU Zycie SA.

[7] Auriga-Boréwko A., Szumlicz T., Zajdel P., Analiza ogéinych warunkow ubezpieczen na Zycie z
Jfunduszem kapitatowym, www.federacja-konsumentéw.org.pl, 31 sierpnia 2004.

[8] Commercial Union Polska, http://www.cu.com.pl, 11 stycznia 2007.

[9] Dembowski B., Analiza sklonnosci do zawierania uméw ubezpieczenia na zycie wsréd studentow
studiéw zaocznych, (w:] Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 1037, Inwe-
stycje finansowe i ubezpieczenia — tendencje swiatowe a polski rynek, AE, Wroctaw 2004.

[10] Dorfman M.S., Introduction to Risk Management and Insurance, Prentice Hall 2002.
[11] Dryszel A., Nabrani na polisy, ,,Przeglad” 2002 nr 48.

[12] E-insurance.pl, http://e-insurance.pl/zycie, 1 stycznia 2007.

[13] Ergo Hestia, http://www.hestia.pl, 11 stycznia 2007.

[14] ,,Gazeta Ubezpieczeniowa” on-line, http://www.gu.com.pl, 11 stycznia 2007.

[15] Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, http://www.gpw.com.pl, 11 stycznia 2007.
[16] Giéwny Urzad Statystyczny, www.stat.gov.pl, 11 stycznia 2007.

[17) Grupa Finansowo-Ubezpieczeniowa Warta, http://www.warta pl, 11 stycznia 2007.
[18] HOGA.pl, http://tfi.hoga.pl, 31 stycznia 2007.

[19] ING Nationale-Nederlanden, http://www.ing.pl/u235/navi/35, 11 stycznia 2007.

[20] Insure Market-Quicken, http://www.insweb.com, 11 stycznia 2007.


http://www.nationwide.com.pl
http://www.allianz.pl
http://www.cu.com.pl
http://e-insurance.pl/zycie
http://www.hestiapl
http://www.gu.com.pl
http://www.gpw.com.pl
http://www.stat.gov.pl
http://www.warta.pl
http://tfi.hoga.pl
http://www.ing.pl/u235/navi/35,11
http://www.insweb.com

403

[21] Komisja Nadzoru Ubezpieczen i Funduszy Emerytalnych, http://www.knuife.gov.pl, 20 grudnia
2006.

[22] Lewicka K., Matusewicz R., Segmentacja klientow na rynku ubezpieczen na zycie (na przykia-
dzie gospodarstw domowych Wielkopolski), [w:] Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej we
Wroclawiu nr 1037, Inwestycje finansowe i ubezpieczenia —~ tendencje swiatowe a polski rynek,
AE, Wroctaw 2004.

[23) Komentarz do sytuacji na rynku akeji w Polsce i w krajach regionu Nowej Europy 2006 rok, ma-
terialy szkoleniowe PZU Zycie SA.

[24] Krzemien K., Inwestycje ubezpieczeniowe gospodarstw domowych w Polsce, [w:] Prace Nauko-
we Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 1037, Inwestycje finansowe i ubezpieczenia — ten-
dencje Swiatowe a polski rynek, AE, Wroctaw 2004.

[25) Kwiecien 1., Konkurencja na rynku ubezpieczen z punktu widzenia decyzji konsumenta, [w:] Pra-
ce Naukowe Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu nr 1037, Inwestycje finansowe i ubezpie-
czenia — tendencje Swiatowe a polski rynek, AE, Wroctaw 2004,

[26] Motek M., Ubezpieczenia na zycie, Pafistwowe Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2004.

[27] Oferta produktowa Grupy PZU 2004, materialy firmowe.

[28) Ogdline warunki ubezpieczenia na Zycie z ubezpieczeniowym funduszem kapitalowym LEOLIFE,
http://www.mbank.com.pl/oferta’ubezpieczenia/zycie/index.html, 11 stycznia 2007,

[29] Pogodna jesier. Ogolne warunki indywidualnego ubezpieczenia emerytalnego (materiatly firmo-
we), PZU Zycie SA. )

[30] Polisa Zycie, http://www.polisa-zycie.pl, 11 stycznia 2007.

[31] Prometeusz Consulting. Broker Ubezpieczeniowy, http://ubezpieczenia.prometeusz.com.pl,
11 stycznia 2007.

[32] PZU SA, http://www.pzu.pl, 11 stycznia 2007.

[33] Rozmowa z Piotrem Sliwickim, prezesem zarzadu Sopockiego Towarzystwa Ubezpieczeniowe-
go Ergo Hestia SA i Sopockiego Towarzystwa Ubezpieczeri na Zycie Ergo Hestia SA, http://
www.polbrokers.pl/navigation/prasa/hestianie_podbija_swiat.html, 11 stycznia 2007.

[34] Rzecznik Ubezpieczonych, http://www.rzu.gov.pl, 11 stycznia 2007.

[35] Sikora A., Polisy na zycie wracajq do lask, [w:] ,,Zycie Warszawy” 2005 nr 23.

[36] Skarbiec.pl, http://skarbiec.com.pl, 31 stycznia 2007.

[37] Stowarzyszenie Polskich Brokeréw Ubezpieczeniowych i Reasekuracyjnych, http://www.pol-
brokers.pl/navigation/zaklady/produkty2001.html, 11 stycznia 2007.

[38] Stroinski E., Ubezpieczenie na Zycie, Warszawa 1996.

[39] Ubezpieczenia gospodarcze, red. T. Sangowski, Poltext, Warszawa 2000.

[40] Ubezpieczenia na Zycie z funduszem inwestycyjnym w sSwietle badar ankietowych, materiaty
szkoleniowe PZU Zycie SA.

[41] Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalno$ci ubezpieczeniowej, DzU nr 124, poz. 1151.

[42] Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym oraz Rzeczniku
Ubezpieczonych, DzU or 124, poz. 1153.

[43] Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o posrednictwie ubezpieczeniowym, DzU nr 124, poz. 1154.

[44] Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowiazkowych, Ubezpieczeniowym Fundu-
szu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczern Komunikacyjnych, DzU nr 124, poz. 1152.

[45] Winthertur, http://www.winterthur.pl, 11 stycznia 2007.

[46] Zoh M., System ubezpieczen na zycie w Polsce, AE, Wroctaw 2003.

[47] Zestawienie informacji o konkurencji na rynku ubezpieczer zyciowych i majqtkowych w Polsce,
raport okresowy wedlug stanu na maj 2006 r., do uzytku wewnetrznego, PZU Zycie SA, War-
szawa 2006.


http://www.knuife.gov.pl
http://www.mbank.com.pl/oferta/ubezpieczenia/zycie/index.html
http://www.polisa-zycie.pl
http://ubezpieczenia.prometeusz.com.pl
http://www.pzu.pl
http://www.polbrokers.pl/navigation/prasa/hestianie_podbija_swiat.html
http://www.rzu.gov.pl
http://skarbiec.com.pl
http://www.pol-brokers.pl/navigation/zaklady/produkty2001.html
http://www.pol-brokers.pl/navigation/zaklady/produkty2001.html
http://www.winterthur.pl

404

INDIVIDUAL LIFE INSURANCES WITH CAPITAL INVESTMENT
IN THE POLISH MARKET. THE ANALYSIS OF PRODUCT
AND MARKET STRUCTURE BETWEEN 2000 AND 2005

Summary

Growth of services connected with providing life insurances is one of the main factors generating
the rise of modern — in the way we understand that today — financial markets. A basic element that
characterizes the sale of that product is the feature of massness of this market of products and finan-
cial services. Insurance products let the numerous groups of consumers to participate in financial
systems, accumulate and concentrate individual capital in long periods of time, which at the same
time strengthens the processes of capital market growth. This article has two main objectives. Its first
aim is to discuss the specific features of insurance with capital fund, and the other aim is to character-
ize the market, analyzing the product sale as well as to indicate and discuss the influence of factors
that boost its sale. To achieve this goal, in the article the insurace-investment product has been char-
acterized and the structure of sale in the years 2000-2005 has been discussed. In the last section of the
article, The New Forms of Insurance and the Needs of the Market, the factors whose influence brings
about the rise of level of sale of this form of insurance have been indicated. Also, the advantages and
disadvantages of this kind of insurance have been disscussed.
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