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Nowe perspektywy
reasekuracji w Polsce

Wraz z rozwojem nowych technologii, wzrostem znaczenia rynkow do tej pory uznawanych za wschodzgce oraz upowszechnie-
niem produktow wymagajacych mniejszych nakfadow kapitatowych, dla branzy reasekuracji otwierajg sie nowe perspektywy.
Jak tQ Szans¢ moga WykorzyStaC firmy w Polsce? - raac DOMAKISKI, SYLVAIN JOHANSSON, OSKAR SOKOLINSKI, MICHAEL WODZICKI

Globalnie reasckuratorzy generuja bli-
sko 230 mld USD przypisu rocznie, co
stanowi jedynie mniej wigcej dwudziesta
czgs¢ globalnego rynku ubezpieczen
bezposrednich, wartego okoto 4,7 mld
USD (za: Swiss Re, For resilient future.
2016 Financial Report). Pomimo tej
dysproporcji, reasekuracja odgrywa klu-
czowa rol¢ we wspieraniu wyplacalnosci
1 efektywnosci kapitalowej firm ubezpie-
czeniowych.

To wlasnie firmy reasekuracyjne czgsto
przejmuja na siebie pokrycie wigkszej
czgSci odszkodowan zwiagzanych z kata-
strofami (powodzie, huragany, tapnigcia
w kopalniach czy katastrofy budowlane).
Poza tym branza reasckuracyjna odgrywa
dla zaktadéw ubezpieczen istotna rolg
dzigki wsparciu przy zlozonych ryzy-
kach, zmniejszaniu wymogdw kapitato-
wych, uzupelnianiu brakujacej pojem-
nosci ubezpieczeniowej czy zwigkszaniu
wyplacalnosci.

Polski rynek reasekuracji to zaledwie
niecaly procent rynku globalnego. Mimo
to reasekuracja, w szczegblnosci w ubez-
pieczeniach majatkowych, odgrywa
istotna role. Wskaznik cesji skfadki ubez-
pieczen majatkowych w Polsce w wysokoSci
20% pozycjonuje nasz kraj w Srodku stawki

w Europie (wykres 1). Fakt, ze zaklady
ubezpieczeni ceduja jedna piata skladek

z ubezpieczen majatkowych, to jednak
czgsto efekt polityk reasekuracyjnych ich
globalnych wiascicieli.

Z perspektywy reasekuratoréw Polska
jest wcigz rynkiem o ograniczonych
mozliwoS$ciach, o czym $wiadczy fakt,
ze najwigksi Swiatowi reasckuratorzy nie
maja u nas przedstawicielstw, a zaklady
ubezpieczen posrednich przypisaly

w 2017 r. ok. 230 mln zt sktadki, czyli
niecaly 1% rynku ubezpieczeft majatko-
wych.
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Sytuacja ta zapewne bedzie poglgbiaé
si¢ wraz z konsolidacja rynku ubez-
pieczeniowego oraz kolejnymi fuzjami
1 przejeciami w Polsce — globalni gracze,
zyskujac udzial w rynku oraz bardziej
stabilna pozycj¢ — w szczegdlnosci

w ubezpieczeniach korporacyjnych
(cechujacych si¢ niska czgstotliwoscia
zdarzen i wysokim kosztem pojedyn-
czego zdarzenia), beda obejmowali
coraz wickszy udzial krajowych skladek
grupowymi politykami, a wigc réwniez
grupows reasckuracja.

W przypadku ubezpieczen na zycie reaseku-
racja w Polsce odgrywa marginalne znacze-
nie — zaktady ubezpieczen cedujg ok. 1-2%
sktadek. Spowodowane jest to gtéwnie niskimi
sumami ubezpieczen na zycie, ktére w Pol-
sce w znacznej czeSci pochodzy z polis
grupowych oraz produktéw zwigzanych
z ubezpieczeniowym funduszem kapi-
talowym, a przez to z niewielkim ryzy-
kiem wystapienia zdarzen katastroficz-
nych o skali zagrazajacej wyplacalnosci
zakladéw ubezpieczen na zycie.

Specytika polskiego rynku jest tez dzie-
lenie si¢ migdzy sobg ryzykiem przez
zaklady specjalizujace si¢ w ubezpiecze-
niach bezposrednich. Dzialania te przyj-
muja dwie formy: czynnej reasekuracji
udzielanej sobie nawzajem przez zaktady
oraz koasekuracji, tj. zawigzywanie kon-
sorcjow. Wedlug danych KINF ok. 5%
sktadek z ubezpieczen majatkowych (czyli
ok. jedna czwarta z caloéci cedowanych
sktadek) przyjmowanych jest z powrotem
poprzez dzialajace w Polsce zaklady ubez-
pieczen w formie czynnej reasekuracji.
Dzigki takim dziataniom polskie zaklady
ubezpieczen maja szans¢ lepiej zaspokoié
swdj mapetyt na ryzyko”, stosujac si¢ jed-
noczeénie do polityk reasekuracyjnych ich
globalnych spélek matek.

GLOBALNE TRENDY NA RYNKU
REASEKURACJI

Z globalnych analiz McKinsey wynika,
ze W ostatnich latach firmy reasekuracyjne
osiggnety najlepsze wyniki ze wszystkich
przedsiebiorstw dziatajgcych w sektorze ubez-
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pieczen. W latach 2012-2017 reasekura-
torzy zapewnili swoim akcjonariuszom
faczny zwrot z inwestycji na poziomie
20%, w poréwnaniu do 13% dla calego
sektora ubezpieczen.

Globalni liderzy rynku reasekuracji to
gtéwnie firmy niemieckie, szwajcarskie

i amerykanskie. Prawie wszystkie rozsze-
rzaja dzialalno$é, gtéwnie w Azji i Ame-
ryce Lacinskiej. Jednoczesnie firmy,
ktore dotychczas miaty charakter lokalny
i regionalny, takze aspiruja do miana
globalnych graczy, wychodzac poza micej-
scowe rynki.

Ponadto w ciagu ostatniej dekady nieco
zatarly si¢ granice pomigdzy ubezpie-
czeniami bezpo§rednimi a reasekuracja,
poniewaz wigkszos¢ firm oferuje obydwa
rodzaje ustug, np. Munich Re (wlasci-
ciel Grupy Ergo), Swiss Re, Berkshire
Hathaway czy Scor.

W ciagu ostatnich lat branza (szczegblnie
gracze Sredniej wielko$ci) konsolidowala
si¢ 1 dywersyfikowala. Wiodace, globalne
1 zdywersytikowane firmy zachowaly
udzialy w rynku, a takze utrzymaty ren-
townos¢ na wyzszym poziomie niz inni
gracze w branzy dzigki temu, ze:

» Wigksze firmy zwykle moga przyjmo-
waé wigksze czgsci ryzyka oraz lepicj
zarzadzaé bilansem, zwlaszcza stosujac
retrocesj¢, czyli reasekuracje reaseku-
ratora, i przenoszenie ryzyka na rynki
kapitalowe, np. dzi¢ki wykorzystaniu
»obligacji katastroficznych” (ang. catas-
trophe bonds) jako mechanizmu zmniej-
szania ekspozy¢ji na ryzyko.

=® Bardziej zdywersyfikowane firmy
moga bardziej efektywnie bilansowaé
portfel, dzigki dynamicznemu zwigk-
szaniu lub zmniejszaniu zaangazowa-
nia w poszczegblne produkty i rynki.

® Duzi gracze mogg pozwoli¢ sobie na
inwestowanie wigkszych zasobéw
w innowacje (np. nowe ryzyka, big
data). Przykladowo — liderzy rynkéw
ubezpieczen bezposrednich i rease-
kuracji z Europy Zachodniej podjeli
wspolpracg przy tworzeniu rozwiaza-
nia do retrocesji w oparciu o technolo-
gi¢ blockchain.

Zaktadajac, ze globalne trendy na rynku, takie
jak naptyw kapitatu, niskie stopy procentowe,
niski lub spadajacy wzrost w sektorze ubez-
pieczen bezposrednich, spadajace wskazniki
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Wykres 1. Wskazniki cesji sktadki ubezpieczen majatkowych w Polsce

i wybranych krajach UE w 2016 r. (%)

Szwecja 11

Wrtochy 12

Francja 17
Hiszpania 17
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Polska
Belgia
Niemcy 23
Portugalia 23
Austria 32

Czechy 32

Zrdao: EIOPA.

Wykres 2. Wybrane gtowne firmy reasekuracyjne
(taczny przypis sktadki netto w mid USD)

Firmy zdywersyfikowane na skale globalng
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Wybrane specjalistyczne firmy reasekuracyjne
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[ | Reasekuracja ubezpieczen na zycie

Ubezpieczenia bezposrednie na zycie

Reasekuracja ubezpieczent majgtkowych B Ubezpieczenia bezposrednie majatkowe

Wielkos¢ wykresu kofowego przedstawia NWP reasekuracji, w oparciu o S&P Global Reinsurance Highlights 2016; udziat réznych
segmentow na podstawie raportow rocznych.

Zrdafo: Analiza McKinsey & Company.
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cesji na duzych rynkach czy konsolidacja
brokerow, utrzymajg sie, presja konkurencyjna
na reasekuratorow nie spadnie. Jednocze-
$nie nat¢zenie kataklizmoéw w ostatnich
latach (huragany Irma, Harvey i Maria,
trzgsienia ziemi w Meksyku i Japonii,
pozary w Kanadzie, Chile i Australii)
powaznie uderzyto w wyniki reascku-
ratorow w 2017 r. i powoduje globalny
wzrost cen reasekuracji, co widaé

we wznowieniach z poczatku roku
2018 (Guy Carpenter, Capital Ideas’
Chartroom, post z 8 lutego 2018 r.,
»,Char: Global Property Catastrophe
ROL Index”).

Mimo tych trudnosci, nasze analizy
wskazuja, ze branza ma dobre perspek-
tywy. Ten optymizm wyplywa z kilku
zrédel (McKinsey&Company Global
reinsurance: Fit for the future?, wrzesien
2017):

®» Zmiany demograficzne, tj. wzrost
liczebnosci klasy $redniej oraz urbani-
zacja 1 — co za tym idzie — wzrost rynku
ubezpieczen na rynkach rozwijajacych
si¢ 1 popytu na reasekuracjg.

= Zmiany klimatyczne, w szczegdlno-
Sci ocieplenie klimatu, wigksza liczba
kataklizméw, koncentracja ludnosci
i aktywow w obszarach narazonych
na niebezpieczenstwa, a tym samym
konieczno$¢ ubezpieczenia nowych
ryzyk katastroficznych.

® Szybkie zmiany technologiczne,
zwlaszcza nacisk na cyberbezpieczen-
stwo, autonomiczne pojazdy czy tele-
matyka.

% Mozliwo$¢ zwiekszenia rentowno-

Sci dzigki bardziej efektywnym, cyfro-
wym platformom operacyjnym — dzi$
w branzy stosuje si¢ czgsto przestarzale
rozwiazania, np. modele oparte na
Excelu, dzialajace tylko na lokalnych
komputerach.

» Ze wzgledow strategicznych wiele
firm oferujacych ubezpieczenia bez-
posrednie usiluje przestawi¢ si¢ na
dziatalno§¢ wymagajaca mniejszych
inwestycji kapitalowych. To daje
reaseckuratorom mozliwo$¢ odegra-
nia wigkszej roli w uwalnianiu ubez-
pieczycieli bezposrednich od ryzyk
wymagajacych angazowania znacz-
nego kapitatu, bez koniecznosci rezy-
gnacji przez ubezpieczycieli z istnieja-
cych portfeli.

Wykres 3. Wskazniki cesji sktadki ubezpieczen w Polsce (%)

2009

2013 2017

Ubezpieczenia w sumie

Ubezpieczenia majgtkowe

w tym OC pojazdéw ladowych

w tym casco pojazdéw lgdowych

Ubezpieczenia zyciowe

Zrédfo: Dane KNF

TRENDY NA POLSKIM RYNKU
REASEKURACJI
W Polsce rynek reasekuracji w ostatnich
latach r6st szybciej niz rynek ubezpie-
czen bezposrednich, przy czym diugo-
terminowy wzrost wskaznikéw cesji jest
trendem przeciwnym do tendencji glo-
balnych. W szczegdlnosci wzrost widoczny
jest w ubezpieczeniach komunikacyjnych,
gdzie w ciggu ostatnich 10 lat wskazniki cesji
skiadki wzrosty Srednio trzykrotnie (wykres
3). Wyjasnienia dla tych trendéw nalezy
szukaé w nast¢pujacych zjawiskach:
®» Nowe wymogi zwigzane
z Solvency II, co wplywa na zwigk-
szenie wymog6éw kapitalowych wobec
zakladow przy wigkszej koncentra-
¢ji ryzyka. Przyktadem moze by¢
ryzyko gradu w portfelu autocasco
lub ryzyko powodzi w portfelu ubez-
pieczen nieruchomosci.
=» Konieczno$¢ zabezpieczenia sig przez
duza niepewnoscia co do przysztych
wyplat, szczeg6lnie w szkodach z OC.
Wyroki sadéw, np. w odniesieniu do
szk6d osobowych, powoduja wzrost
Sredniego odszkodowania w seg-
mencie duzych szkdd. Sady wskazuja
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takze na tytuly odszkodowan, ktore
wczesniej nie byly przez ubezpie-
czycieli uwzgledniane (np. w marcu
2018 r. Sad Najwyzszy orzekl, ze sady
moga przyzna¢ zado$éuczynienie za
naruszenie wi¢zi rodzinnej bliskim
nie tylko osoby zmartej, ale tez bli-
skim osoby trwale niepelnospraw-
nej). Brak jest takze tabel normuja-
cych wysoko§é wyplat zado$éuczy-
nien (pracg nad stosowngy legislacja
trwaja). Powoduje to duza niepew-
no$¢ co do wysokosci wyptat odszko-
dowan z przyszlych polis, ale takze
polis juz zawartych. Odpowiedzig jest
tu reasekuracja.

®» Wspomniana juz konsolidacja rynku
ubezpieczeniowego w Polsce wokot
graczy globalnych, a tym samym ich
polityk reasekuracyjnych.

Podsumowujac, w przyszlosci reasekura-
¢ja moze zyskaé na znaczeniu i odegraé
kluczowa rol¢ w rozwiazywaniu global-
nych wyzwaf, w tym w zapewnianiu
ochrony finansowej przed klgskami
zywiotowymi i katastrofami. Znaczenie
tej branzy moze staé si¢ jeszcze bardziej
istotne, jezeli pojawiac si¢ beda nowe,
nicoczekiwane ryzyka. Wowczas zwy-
cigzcami zostang te firmy reasekuracyjne,
ktdre zareaguja wystarczajaco szybko
zar6wno w kwestii wyceny ryzyka, anali-
tyki, jak i uruchamiania kapitatu.

Dla wigkszosci zakladéw ubezpieczent

w Polsce oznacza to przede wszystkim
tyle, ze w chwili pojawienia si¢ nowych
ryzyk, ich globalne sp6tki matki powinny
juz by¢ gotowe na objecie ich ochrona
reasekuracyjna. 0

Artykut powstat przy wspdlpracy Ariego Chestera,
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