Nr 1(90) 2023 eISSN 2544-7068

BEZPIECZNY

BANK

Bankowy
‘ Fundusz
Gwarancyjny




BEZPIECZNY BANK jest czasopismem wydawanym przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny
od 1997 roku, po$wieconym zagadnieniom stabilnos$ci systemu finansowego,
ze szczegblnym uwzglednieniem systemu bankowego.

KOMITET REDAKCYJNY

prof. Jan Szambelanczyk - Redaktor Naczelny
prof. Matgorzata Iwanicz-Drozdowska

prof. Ryszard Kokoszczynski

prof. Monika Marcinkowska

prof. Ewa Miklaszewska

prof. Krzysztof Opolski

dr Ewa Kulinska-Sadtocha

Artur Radomski

Ewa Telezynska - sekretarz redakcji

RADA PROGRAMOWO-NAUKOWA

dr Marek Dietl - Przewodniczacy
prof. Angel Berges Lobera
prof. Paola Bongini

prof. Santiago Carbo-Valverde
prof. Eugeniusz Gatnar

prof. Jacek Jastrzebski

prof. Marko Kosak

dr Magdalena Kozinska

prof. Anzhela Kuznetsova
prof. Edgar Low

dr Kamil Mroczka

prof. Leszek Pawtowicz
Krzysztof Pietraszkiewicz
prof. Sebastian Skuza

prof. Andrzej Stawinski

dr Olga Szczepanska

Artykuty publikowane w BEZPIECZNYM BANKU sa recenzowane.

Czasopismo BEZPIECZNY BANK znajduje sie¢ w Wykazie czasopism naukowych i wydawnictw
MNiSW i MEiN (40 punktéw).

BEZPIECZNY BANK eISSN 2544-7068

Weczesniejsze wydania BEZPIECZNEGO BANKU miaty numer ISSN 1429-2939

REDAKCJA TECHNICZNA
Krystyna Kawerska

WYDAWCA
Bankowy Fundusz Gwarancyjny

ul. Ks. Ignacego Jana Skorupki 4
00-546 Warszawa

SEKRETARIAT REDAKCJI
Ewa Telezynska

Telefon: 22 583 08 78
e-mail: redakcja@bfg.pl

Informacje dotyczace wymogdow formalnych i edytorskich dla autoréw publikacji
znajdujq sie na stronie: www.ojs.bfg.pl

Opracowanie komputerowe:
DOM Dom Wydawniczy ELIPSA
WYDAWNIEEY Ul Inflancka 15/198, 00-189 Warszawa

IPSA Miﬁggaog 01, e-mail: elipsa@elipsa.pl,



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank

W numerze

Magdalena Koziniska — Od Redakcji . ...........oouiii e

Problemy i poglady
Dagmara Wieczorek-Bartczak, Model resolution dla rynku ubezpieczeniowego .......

Matgorzata Gryber, Postulaty de lege ferenda w odniesieniu do krajowego procesu
restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen
i zaktadow reasekuracji w zwiqzku z projektem Dyrektywy IRR .......................

Anna Tarasiuk, Bartosz Wojno, Konsekwencje niewyptacalnosci zaktadéw
ubezpieczen dla klientéw - upadtos¢ a resolution ................cociiiiiiiiianananns

Maciej Fedyna, Marek Monkiewicz, Iwona Szczesna, Marcin Tarczynski,

Polski rynek ubezpieczeniowy w kontekscie projektowanych przepiséw

o restrukturyzacji i uporzgdkowanej likwidacji i doswiadczen Ubezpieczeniowego
Funduszu Gwarancyjnego w zakresie upadtosci zaktadéw ubezpieczen ................

Arkadiusz Filip, Sebastian Zielinski, Teoria ruiny w ubezpieczeniach
oraz poréwnanie metod aproksymacji prawdopodobieristwa ruiny
W nieskonczonym Roryzoncie CZASOWYIM. .. .. ..o v e ettt aaeaes

Kamil Liberadzki, Marcin Liberadzki, Absorpcja strat przez obligacje kapitatowe
RT1 CoCos, Tier 2 i Tier 3 na gruncie Solvency Il oraz IRRD ................c.c.cc.out.



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank

Contents

Magdalena Kozinska - A word from the Editor .................cccoiiiiiiiiiiinan.. 5

Problems and Opinions
Dagmara Wieczorek-Bartczak, Resolution model for insurance sector ................. 8

Matgorzata Gryber, De lege ferenda postulates in relation to the national
resolution process of insurance and reinsurance companies
in connection with the draft IRR DIirective ...............coviiiiiiiiiiiiiiiiiien, 22

Anna Tarasiuk, Bartosz Wojno, Consequences of insurance undertakings’ insolvency
for their customers — bankruptcy and resolution ..................c..ciiiiiiiiiiiiin.. 42

Maciej Fedyna, Marek Monkiewicz, Iwona Szczesna, Marcin Tarczynski,

The Polish insurance market in the context of the draft provisions

on resolution and the experience of the Insurance Guarantee Fund

in the field of bankruptcy of insurance undertakings ...................c.ccoiiiiiien.. 58

Arkadiusz Filip, Sebastian Zielinski, Ruin theory in insurance and the comparison
of methods for approximation of the ruin probability in infinite time horizon .......... 76

Kamil Liberadzki, Marcin Liberadzki, Loss absorption by capital instruments
RT1 CoCos, Tier 2 and Tier 3 on the grounds of Solvency I and IRRD .................. 103



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank

0d Redakgcji

Na zglobalizowanym rynku finansowym stosunkowo czesto kryzysy lokalne czy re-
gionalne odczuwane sa w znacznie szerszej skali, co jest jedna z przyczyn modyfika-
cji wezesniejszych regulacji lub przyjmowania nowych. Znajduje to takze odzwier-
ciedlenie w ustawowym umocowaniu instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego
(ang. financial safety net). W zakresie zainteresowania Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego znajduja sie przede wszystkim te regulacje, ktére dotycza zarzadzania
kryzysowego w systemie finansowym, ustawowym celem dziatania Funduszu jest
bowiem: ,podejmowanie dziatan na rzecz stabilnosci krajowego systemu finanso-
wego, w szczegdlnosci przez zapewnienie funkcjonowania obowigzkowego systemu
gwarantowania depozytéw oraz prowadzenie przymusowej restrukturyzacji”. Dziata-
nia Funduszu koncentrujg sie na interwencjach wobec podmiotéw w ztej kondycji
finansowej. Z natury rzeczy, szczeg6lna domena Funduszu jest zatem dziatalnos$¢
w warunkach kryzysowych. Dotychczasowe uprawnienia, a w konsekwencji tak-
ze dziatania Funduszu, dotyczyty jednak wytacznie bankéw (zaréwno komercyj-
nych jak i spétdzielczych) oraz spétdzielczych kas oszczednos$ciowo-kredytowych
(tzw. SKOK-6w). Obok wyptaty srodkéw gwarantowanych deponentom upadtych
bankéw i SKOK-6w - w stosunku do innych instytucji kredytowych - prowadzone
byty dziatania pomocowe oraz restrukturyzacyjne (w tym takze z zakresu przymu-
sowej restrukturyzacji). Fundusz ma réwniez uprawnienia do interwencji wobec
firm inwestycyjnych, ktéorymi na polskim rynku finansowym sa domy maklerskie.
Grupa podmiotéw dziatajacych w systemie finansowym nie jest jednak ograniczo-
na wytacznie do wymienionych wyzej rodzajow instytucji finansowych. Efektywna
realizacja celu dziatalno$ci Funduszu wymaga zatem rozszerzania jego uprawnien
na kolejne rodzaje instytucji.

Przekazywany Czytelnikom kolejny numer ,Bezpiecznego Banku” zostat przygoto-
wany w okresie, kiedy przed Funduszem pojawia sie nowe wyzwanie przygotowa-
nia do roli organu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (tzw. organu reso-
lution) dla zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji. Dotychczasowe ramy zarzadzania
kryzysowego w tym sektorze systemu finansowego ograniczaty sie do uprawnien
nadzorcy, ktdre obejmowaty coraz to bardziej ingerujace w dziatalno$¢ podmiotu
narzedzia, np. mozliwo$¢ ograniczenia dziatalnos$ci zaktadu lub odebrania mu li-
cencji (tzw. drabina uprawnien nadzorczych). Niemniej jednak w sytuacji kryzysu
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w zaktadzie ubezpieczen lub reasekuracji mogga sie one okaza¢ niewystarczajace do
utrzymania stabilnos$ci systemu oraz ochrony ubezpieczonych, a takze nie obejmu-
jace niektorych kwestii, np. wspoétpracy transgranicznej czy finansowania dziatan
antykryzysowych. Nieadekwatnos$¢ lub niewystarczalno$¢ aktualnych ram i instru-
mentdw zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym potwierdza Eu-
ropejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(ang. European Insurance and Occupational Pensions Authority, EIOPA) w swoich
licznych opiniach. Zaréwno w Unii Europejskiej jak i w Polsce trwaja zatem przygo-
towania do stworzenia systemu resolution w tym sektorze.

Intensywne przygotowania Bankowego Funduszu Gwarancyjnego do rozszerzenia
swojej antykryzysowej roli rowniez o sektor ubezpieczeniowy staty sie inspiracja
do przygotowania numeru ,Bezpiecznego Banku” w petni poSwieconego tematyce
stabilnosci i zarzadzania kryzysowego w tej czesci systemu finansowego - ktory
niniejszym przedktadamy Czytelnikom. Numer ten poszerza dotychczasowy obszar
merytoryczny uksztattowany w 25-letniej historii czasopisma, w ktérym szczego6l-
nym zainteresowaniem bedg objete rdwniez zagadnienia zwigzane ze stabilizowa-
niem sektora ubezpieczeniowego.

Obecny 90. numer ,Bezpiecznego Banku” otwiera artykut Dagmary Wieczorek-
-Bartczak, cztonkini Zarzadu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, pt. ,Model re-
solution dla rynku ubezpieczeniowego”, w ktérym odniesiono sie do wyzwan poja-
wiajacych sie w czasie tworzenia systemu resolution w Polsce. Artykut powstat na
podstawie dotychczasowych praktycznych doswiadczen w procesie ustanawiania
organu resolution dla sektora ubezpieczeniowego.

Uzupetnieniem powyzszych rozwazan jest drugi artykut autorstwa Matgorzaty Gry-
ber pt.: ,Postulaty de lege ferenda w odniesieniu do krajowego procesu restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen i zaktadow reasekuracji
w zwiazku z projektem Dyrektywy IRR”, w ktéorym wskazano czynniki, ktére nalezy
uwzgledni¢ podczas prac nad krajowym ustawodawstwem ustanawiajgcym ramy
zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym oraz preferowane roz-
wigzania w niektérych jego obszarach.

Kolejny tekst — autorstwa Anny Tarasiuk oraz Bartosza Wojno pt.: ,Konsekwen-
cje niewyptacalno$ci zaktadéw ubezpieczen dla klientéw - upadto$¢ a resolution”
dopetnia rozwazania przedstawione w poprzednim artykule, odnosi sie bowiem
do nakreslenia prawnych konsekwencji niewyptacalnosci zakladéw ubezpieczen
(przyjmujac roézne scenariusze w tym zakresie), w sposéb szczegélny traktujac
o konsekwencjach dla klientéw tych instytucji.

Watek dziatalnosci Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego (UFG) podjeto
w artykule autorstwa zespotu praktykéw i naukowcéw, tj. Macieja Fedyny, Marka
Monkiewicza, Iwony Szczesnej oraz Marcina Tarczynskiego. W artykule pt.: ,Bez-
pieczenstwo polskiego rynku ubezpieczeniowego w kontekscie zadan Ubezpiecze-
niowego Funduszu Gwarancyjnego oraz projektowanych przepiséw o restruktu-
ryzacji i uporzadkowanej likwidacji” autorzy analizuja dotychczasowa dziatalnos¢
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UFG w zakresie upadto$ci zaktadéw ubezpieczen. Informacje dotyczace m.in. kosz-
tow upadtosci i ich roztozenia w czasie stanowig Zrédto cennych wnioskéw dla pro-
jektowanej procedury resolution w sektorze ubezpieczeniowym.

Ostatnie dwa opracowania dotycza stabilnosci zaktadéw ubezpieczen oraz ich zdol-
nosci do absorpcji strat. Artykut Arkadiusza Filipa oraz Sebastiana Zieliniskiego
pt.: , Teoria ruiny w ubezpieczeniach oraz por6wnanie metod aproksymacji prawdo-
podobienstwa ruiny w nieskoniczonym horyzoncie czasowym” wykorzystuje teorie
ruiny, ktéra utatwia zrozumienie ryzyka, na jakie narazony jest zaktad ubezpieczen.
Numer zamyka artykut autorstwa Kamila Liberadzkiego i Marcina Liberadzkiego
pt.: ,Absorpcja strat przez obligacje kapitatowe RT1 CoCos, Tier 2 i Tier 3 na gruncie
Solvency Il oraz IRRD”, w ktérym odniesiono sie przede wszystkim do problematyki
emisji obligacji podporzadkowanych, ktére moga zosta¢ wykorzystane w zaktadzie
ubezpieczen do pokrycia straty lub rekapitalizacji. Wnioski z tych rozwazan moga
zosta¢ wykorzystane w przygotowywanym systemie resolution ubezpieczycieli.

Mam nadzieje, Ze przedstawione artykuty przyczynia sie do szerzenia wiedzy na
temat zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym, a wnioski ptynace
z nich wespra Bankowy Fundusz Gwarancyjny w przygotowaniach do nowej roli
organu resolution dla polskiego sektora ubezpieczeniowego.

Zycze Pafistwu przyjemnej i pouczajacej lektury!

dr Magdalena Kozinska
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Model resolution dla rynku ubezpieczeniowego

Streszczenie

W Parlamencie Europejskim od dtuzszego czasu trwajg prace nad przyjeciem dyrektywy IRR,
ktoéra ustanowi system zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym w Unii Euro-
pejskiej. Rozwigzania te w konsekwencji beda podlega¢ implementacji do krajowych systeméw
prawnych panstw cztonkowskich. W Polsce podjeto juz przygotowania do transpozycji prze-
piséw projektowanej dyrektywy IRR, a gtéwna role w tym zakresie powierzono Bankowemu
Funduszowi Gwarancyjnemu (BFG). Celem artykutu jest analiza gtéwnych obszaréw proble-
mowych towarzyszacych tworzeniu systemu resolution dla ubezpieczycieli w Polsce. Podstawe
przygotowania artykutu stanowia praktyczne analizy i rozwazania prowadzone w toku prac
BFG w zakresie budowania kompetencji w resolution sektora ubezpieczeniowego.

Stowa Kkluczowe: resolution, ubezpieczenia, upadtos¢, zarzadzanie kryzysowe

Kody JEL: G22, H12

Resolution model for insurance sector

Abstract

Work is underway to adopt the IRR Directive, which will establish a crisis management sys-
tem in the insurance sector in the European Union. These solutions will have to be imple-
mented in all Member States. Preparations for this task have already been undertaken in Po-

Dagmara Wieczorek-Bartczak - Cztonkini Zarzadu Bankowego Funduszu Gwarancyjnego.
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land, with the Bank Guarantee Fund (BFG) entrusting the main role in this respect. The aim
of the article is to analyze the main problem areas accompanying the creation of a resolution
system for insurers in Poland. The article was prepared on the basis of practical analyzes and
considerations conducted in the course of BFG’s work in the field of building competence in
the resolution of the insurance sector.

Key words: resolution, insurance, bankruptcy, crisis management

JEL Codes: G22, H12

Wstep

0d 2021 r. na forum Unii Europejskiej (UE) trwaja prace nad stworzeniem ram za-
rzadzania kryzysowego dla zaktadéw ubezpieczen. Przedstawiciele panstw czton-
kowskich Rady Unii Europejskiej w dniu 20 grudnia 2022 r. przyznali mandat nego-
cjacyjny w sprawie propozycji dyrektywy w tym zakresie (ang. Insurance Resolution
and Recovery Directive, IRRD lub dyrektywa IRR)! uprawniajacy do prowadzenia
dalszych prac nad aktem (Rada UE 2022). Prace Parlamentu Europejskiego w za-
kresie przyjecia stanowiska na temat dyrektywy zaplanowano na potowe 2023 r.
Ostatnim etapem tego procesu s3 trilogi. Projekt IRRD zaktada, ze kraje cztonkow-
skie zobowigzane beda w ciggu 18 miesiecy do zaimplementowania dyrektywy do
krajowych porzadkéw prawnych. Mozna sie zatem spodziewaé, ze restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja (ang. resolution?) zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw
reasekuracji na podstawie regulacji IRRD bedzie mozliwa w krajach UE od 2025 .

W Polsce mandat do petienia funkcji organu resolution dla rynku ubezpieczen
otrzymat Bankowy Fundusz Gwarancyjny (BFG). Przedmiotowego mandatu udzielit
Funduszowi Komitet Stabilno$ci Finansowej na posiedzeniu w grudniu 2021 r. (BFG
2022). Podkreslenia wymaga, ze w Europie nie ma jednego spéjnego rozwigzania
co do umiejscowienia zaréwno organu nadzoru ubezpieczeniowego, jak i organu
resolution (OECD 2018, s. 29-33)3. Wiele zalezy od specyfiki lokalnych rynkéw.
Istniejg kraje, gdzie funkcje nadzorcze peini bank centralny, i takie, gdzie nadzér
sprawuje osobny urzad. W Europie nie istnieje takze harmonizacja funduszy gwa-
rancyjnych, co oznacza, ze stopien ochrony ubezpieczonych w przypadku upadtosci
zaktadu ubezpieczen jest rozny w zaleznosci od przepiséw upadto$ciowych kraju
wtasciwego dla upadajgcego zaktadu ubezpieczen (Di Girolamo i in,, s. 2). Dlatego

1 Wniosek Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadze-

nia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do zakta-
déw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji oraz zmieniajaca dyrektywy 2002/47 /WE, 2004 /25 /WE,
2009/138/WE, (UE) 2017/1132 i rozporzadzenia (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012,
COM(2021) 582 final, https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=CELEX:52021PC0582
(dostep: 25.01.2023).

W Polsce, w sektorze bankowym, ustawodawstwo stosuje termin ,przymusowa restrukturyzacja”.
W artykule wszystkie te pojecia beda wykorzystywane zamiennie.

Analogiczna sytuacja dotyczy takze np. sektora bankowego. Wiecej informacji na ten temat w publi-
kacji np. Kozinska (2021, s. 94, 102-104).
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tez kluczowe przy przygotowywaniu sie do ubezpieczeniowego resolution jest to,
by organ resolution byt utworzony zgodnie ze specyfika lokalnego rynku i w taki
sposoéb, by jego umiejscowienie i konstrukcja w jak najlepszy sposéb chronity klien-
téow rynku ubezpieczeniowego. Organ resolution nie moze tez dublowa¢ funkgcji
nadzorczych?, a jego ekosystem musi by¢ efektywny kosztowo.

Celem artykutu jest analiza gléwnych zagadnien procesu resolution istotnych
z punktu widzenia tworzenia tego systemu dla ubezpieczycieli w Polsce. Podstawa
przygotowania artykutu jest natomiast krytyczna analiza praktycznych uwarunko-
wan tworzenia systemu resolution ubezpieczycieli w Polsce. Prezentowane rozwa-
zania wynikajg z prowadzonych prac wdrozeniowych prowadzonych w Polsce od
2021 r, tj. od chwili opublikowania projektu dyrektywy IRR. W kolejnych punktach
artykutu odniesiono sie do réznych obszaré6w tworzenia systemu zarzadzania kry-
zysowego w sektorze ubezpieczeniowym w Polsce. Artykut koniczy podsumowanie.

1. Umiejscowienie organu resolution w Polsce

Podstawowym dylematem wystepujagcym w czasie tworzenia systemu resolution
jest kwestia umiejscowienia kompetencji w tym zakresie w ramach dziatajacej sie-
ci bezpieczenstwa (Kozinska 2018, s. 52-56). W Polsce wstepnie rozwazano trzy
instytucje jako mozliwe organy resolution dla ubezpieczycieli. Byty to BFG, a takze
Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) oraz Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny
(UFG). Okolicznosci, jakie mialy znaczenie przy podejmowaniu ostatecznej decyzji,
byty nastepujace:

a) optymalizacja organizacji i dziatania,

b) uwzglednienie interesu publicznego i kwestii makroekonomicznych,

c) wiedza i doswiadczenie instytucji jesli chodzi o rynek ubezpieczen, ale takze
mechanizmy zwigzane z restrukturyzacja i uporzadkowanga likwidacja.

W Polsce funkcje organu nadzoru (w stosunku do bankéw, ubezpieczycieli, podmio-
tow rynku kapitatlowego, emerytalnego, ustug ptatniczych, pozyczkowych) petni
KNF. Natomiast organem resolution dla instytucji finansowych z rynku bankowego
i kapitatowego jest BFG®. Za decyzja o tym, by oddzieli¢ role biezgcego nadzoru od
organu resolution przemawiaty nastepujace argumenty:

a) unikanie potencjalnego konfliktu interes6w miedzy nadzorem a restrukturyza-
cja i uporzadkowang likwidacjg,

b) zapewnienie niezaleznosci operacyjnej organu ds. restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji ubezpieczen,

4 Wynika to z konieczno$ci zachowania efektywno$ci procesu resolution, sprawnosci dzialania sieci

bezpieczenstwa finansowego, jak rowniez zapobiegania konfliktowi interesow.

Ustawa z 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depo-
zytdw oraz przymusowej restrukturyzacji (Dz.U. z 2022 r. poz. 2253). Projektowane zmiany ustawy
rozszerza zakres podmiotowy ustawy o CCP (Patrz: Ustawa o zmianie ustawy o obligacjach oraz nie-
ktorych innych ustaw, projekt z 27 pazdziernika 2022 r., opublikowany na stronie rcl.gov.pl).
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c) przyjecie innej perspektywy oceny sytuacji,

d) minimalizowanie ryzyka, ze organy nadzoru moga op6znic¢ decyzje o objeciu zakta-
du restrukturyzacja i uporzadkowang likwidacjg, poniewaz moze to zosta¢ uzna-
ne przez zewnetrznych obserwatoréw za niespetnienie obowigzkéw nadzorczych,

e) zdolnosci operacyjne w zakresie uzycia wtasciwych narzedzi restrukturyzacji,
w tym konieczno$¢ podejmowania decyzji odnosnie do tworzenia przedsiebior-
stwa pomostowego oraz powotywania jego zarzadu i rady nadzorczej.

Jesli chodzi o UFG, to ustawowe zadania tej instytucji sa bardzo istotne z punktu
widzenia klientow (Wanat-Pote¢, Sordyl 2013, s. 585, 600), natomiast réznig sie
od katalogu czynnosci, przewidzianych w przeprowadzaniu restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji. UFG przede wszystkim:

a) odpowiada w szczegdblnych przypadkach za wyptate odszkodowan i Swiadczen
dla ubezpieczonych i poszkodowanych, ale tylko w odniesieniu do waskiego ka-
talogu produktéw (przede wszystkim OC posiadaczy pojazdéw mechanicznych)
(UFG 2023a),

b) odpowiada réwniez za sektory inne niz ubezpieczeniowe (turystyka (UFG
2023b), sektor nieruchomosci (UEG 2023c)).

UFG nie koncentruje sie na utrzymywaniu stabilno$ci sektora ubezpieczeniowego®,
dlatego w ramach biezgcej dziatalnosci UFG nie byty rozwijane kompetencje z ob-
szaru przygotowania i realizowania proceséw resolution na rynku finansowym.
UFG zarzadza Srodkami zaktadéw ubezpieczen, a Rade Funduszu, poza przedsta-
wicielem KNF i przedstawicielem ministra wtasciwego do spraw instytucji finanso-
wych, tworzg przedstawiciele zaktadéw ubezpieczeri’. Umieszczenie organu reso-
lution bezposrednio w strukturach UFG powodowatoby zatem konflikt intereséw,
m.in. dlatego, ze sktad Rady Funduszu stanowig przedstawiciele podmiotéw, co do
ktorych zastosowanie miataby przepisy o przymusowej restrukturyzacji, co ozna-
czatoby podejmowanie decyzji o restrukturyzacji podmiotu przez jego konkuren-
tow lub przedstawicieli tych podmiotéw (podejmowanie decyzji we wtasnej spra-
wie)®8. Oczywiscie, jak pokazujg do$wiadczenia innych krajéw, mozliwe jest takie
umiejscowienie organu resolution, w ktérym konflikt interesu zostanie usuniety.

Ostateczna decyzja o umiejscowieniu organu resolution dla ubezpieczycieli w ra-
mach BFG zostata podjeta z uwzglednieniem nastepujacych argumentow:

a) doswiadczenie BFG w przeprowadzaniu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji na rynku bankowym (resolution na rynku bankowym przeprowadzono w Pol-
sce czterokrotnie (BFG 2023)). Resolution dla zaktadow ubezpieczen jest zatem uzu-
pehieniem kompetencji, ktore BFG posiada juz w odniesieniu do bankdow,

Cho¢ jego dziatalno$¢ wspiera stabilno$¢ rynku ubezpieczeniowego, to nie jest to cet gtéwny (Cze-
chowska 2012, s. 26-27).

Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu
Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych (Dz.U. z 2022 r. poz. 2277).
Argument ten stat sie przyczyna wyeliminowania z Rady BFG na wcze$niejszym etapie dziatania BFG
przedstawicieli sektora bankowego.
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b) doswiadczenie BFG w ocenie perspektywy makroekonomicznej podmiotow
rynku finansowego (ryzyko zarazenia, wptyw na realng gospodarke),

c) kompetencje BFG w zakresie gromadzenia i zarzadzania bankowym funduszem
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,

d) brak koniecznos$ci powielania administracji i infrastruktury - konieczne byto
utworzenie jedynie specjalnego departamentu zajmujgcego sie restrukturyzacja
i uporzadkowang likwidacjg zaktadow ubezpieczen, podczas gdy takie funkcje,
jak prawne, informatyczne, kadrowe, ksiegowe lub administracyjne juz istnieja
i sg realizowane w ramach organizacji BFG.

Powyzsze oznacza, ze BFG moze budowac¢ kompetencje w zakresie ubezpieczenio-
wego resolution opartego na sprawdzonych w praktyce rozwigzaniach. Oczywiscie
z rozwigzan bankowych nalezy korzysta¢ z uwzglednieniem specyfiki rynku ubez-
pieczeniowego (Kozinska 2022) i projektowane ramy resolution uwzgledniaja ten
postulat (EIOPA 2022, s. 7).

Restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja zaktadéw ubezpieczen obejmuje
wiele zadan, wykraczajacych poza biezacy nadzoér. Jednak zaréwno przygotowanie,
jak i przeprowadzenie restrukturyzacji musi odbywac sie w $cistej wspotpracy or-
ganu nadzoru i organu resolution.

Dotychczas wspotpraca BFG i KNF w zakresie resolution dla ubezpieczycieli obej-
mowata nastepujace aspekty:

a) personalny (tj. Przewodniczacy KNF jest cztonkiem Rady BFG),

b) wsparcie merytoryczne BFG w poczatkowej fazie budowania kompetencji ubez-
pieczeniowych,

c) konsultacje merytoryczne przedstawicieli BFG i KNF w zakresie inicjatyw na
szczeblu unijnym,

d) praca w zakresie stworzenia ram wymiany danych o podmiotach rynku ubez-
pieczeniowego pomiedzy KNF a BFG.

W ten sposob specyficzne dla resolution kompetencje sa uzupetniane o wiedze me-
rytoryczng na temat rynku ubezpieczen, co prowadzi do doskonalenia obszaru re-
solution zaktaddéw ubezpieczen.

2. Koncepcja prac nad modelem resolution
dla rynku ubezpieczeniowego w ramach BFG

BFG jest czescia sieci bezpieczenistwa finansowego w Polsce (Szustak 2018, s. 83-88),
a prezes BFG jest cztonkiem Komitetu Stabilno$ci Finansowej®, odpowiadajacego za
nadzér makroostroznosciowy oraz zarzadzanie kryzysowe w systemie finansowym
(Ochwat 2018, s. 110). Dzieki takiemu umiejscowieniu BFG jest naturalnym part-

9 Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. 0 nadzorze makroostrozno$ciowym nad systemem finansowym i za-

rzadzaniu kryzysowym w systemie finansowym (Dz.U.z 2022 r. poz. 2536).
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nerem dla instytucji krajowych i europejskich w obszarze prac nad dyrektywa IRR
i aktami towarzyszacymi. Lokalnie BFG $cisle wspoétpracuje z pozostatymi cztonka-
mi Komitetu Stabilnosci Finansowej, czyli Ministerstwem Finanséw, Narodowym
Bankiem Polskim i Komisjg Nadzoru Finansowego oraz organizacjami branzowy-
mi i rynkowymi. Dzieki tej wspotpracy BFG moze zaréwno edukowac¢ rynek w ob-
szarze IRR, jak i dyskutowac¢ z reprezentantami srodowiska branzowego na temat
lokalnej specyfiki sektora ubezpieczeniowego (np. specyfiki Towarzystw Ubezpie-
czen Wzajemnych). Doswiadczenia wymieniane z przedstawicielami $rodowiska
branzowego umozliwiaja uwzglednienie lokalnej specyfiki w pracach nad dyrekty-
w3 czy p6zniejsza jej implementacja.

W celu efektywnej realizacji prac nad modelem restrukturyzacji dla rynku ubez-
pieczen, ktérego zaktadanym efektem koncowym jest gotowo$¢ do operacyjnego
dziatania BFG na moment wej$cia w zycie przepiséw dyrektywy IRR, zaimplemen-
towanych przez polskie przepisy, w BFG powstat departament projektowy, odpo-
wiedzialny za tworzenie operacyjnych ram restrukturyzacji i uporzadkowanej li-
kwidacji dla rynku ubezpieczen.

Prace nad resolution w ramach BFG tocza sie w trzech gtéwnych nurtach:

a) regulacyjnym,
b) operacyjnym,
€) merytorycznym.

Nurt regulacyjny, zawierajgcy rowniez obszar legislacji, obejmuje przede wszyst-
kim studium koncepcyjne dotyczace ram restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji w Polsce. W procesie tworzenia, a nastepnie implementacji dyrektywy IRR,
trzeba bra¢ pod uwage juz obowigzujace regulacje zwiazane zaré6wno z rynkiem
ubezpieczeniowym, jak i np. z prawem upadto$ciowym. BFG wykorzystuje swoja
wiedze ubezpieczeniowa, przygotowujac m.in. stanowiska merytoryczne dla Mini-
sterstwa Finanséw oraz organizujgc spotkania z:

e instytucjami, organami i agencjami UE (np. EIOPA),
¢ odpowiednikami polskich organéw w innych krajach cztonkowskich UE,
e krajowymi organizacjami i podmiotami tworzacymi rynek ubezpieczen

w celu wymiany pogladéw i dzielenia sie z nimi praktycznymi doswiadczeniami
z procesow resolution.

Strumien operacyjny prac koncentruje sie na biezacej wspétpracy z instytucjami
krajowymi. S3 to przede wszystkim:

e Ministerstwo Finansow,

¢ Narodowy Bank Polski,

¢ Komisja Nadzoru Finansowego,

¢ Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny.

Strumien merytoryczny to pilotazowe podejscie do metodyk, stuzacych sprawnemu
funkcjonowaniu mechanizmu resolution, tj.:
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e wypracowanie formuty opt-in, opt-out, czyli wiaczania i wytgczania zaktadow
ubezpieczen z zakresu planowania resolution,

¢ modelowanie poziomu docelowego funduszu restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji dla zaktadow ubezpieczen,

e opracowanie metodyki okres$lania funkcji krytycznych w zaktadach ubezpie-
czen,

e opracowanie systemu wczesnego ostrzegania i tworzenie listy obserwacyjnej
ubezpieczycieli, mogacych w przysztosci by¢ przedmiotem postepowania reso-
lution,

« analiza otoczenia makroekonomicznego i jego wptywu na rynek ubezpieczen
(np. inflacja czy stopy procentowe),

¢ badania poréwnawcze, dotyczgce rozwigzan resolution w innych krajach.

Jedna z pierwszych przeprowadzonych w BFG analiz byta analiza mozliwo$ci upo-
rzadkowanego zakonczenia dziatalnosci podmiotu z rynku ubezpieczeniowego
oraz przeglad dostepnych narzedzi, ktére pozwolityby na takie dziatanie. Przeana-
lizowano rozwiazania z innych krajow. Obecnie w UE istnieja trzy panstwa (ESRB
2017, s. 32; EIOPA 2022, s. 8), ktore, mimo ciaggtych prac nad dyrektywa IRR, maja
juz wdrozone lokalne mechanizmy resolution dla rynku ubezpieczeniowego, stwo-
rzone na bazie innych, lokalnych przepisow.

Lokalne ramy resolution stworzyty: Rumunia, Holandia i Francja. Z punktu widzenia
tworzenia mechanizmu resolution w Polsce, niezbedne sg informacje na temat regu-
lacji w innych krajach. Nalezy zdawac¢ sobie sprawe, Ze ostateczny ksztatt systemu
resolution w kazdym kraju UE musi uwzglednia¢ charakterystyke systemu gwaran-
cyjnego danego panstwa oraz innych istniejacych mechanizméw pomocowych.

Utworzony w ramach struktur organizacyjnych BFG departament odpowiedzialny
za ubezpieczeniowe resolution jest jednostka projektowg o strukturze realizujacej
zatozone nurty prac z wykorzystaniem specyficznych kompetencji ubezpieczenio-
wych. Departament stworzono w taki sposéb, by kompetencje jego pracownikow
odpowiadaty konkretnym wyzwaniom, pojawiajacym sie przy tworzeniu mechani-
zmu resolution, w szczego6lnosci wyzwaniom prawno-normatywnym, aktuarialnym
i analitycznym. W konsekwencji, BFG rozwinat juz kompetencje w zakresie:

e audytu i sprawozdawczosci ubezpieczeniowej,

* znajomo$ci zasad dziatania nadzoru ubezpieczeniowego,

¢ szerzenia wiedzy i budowania poparcia dla nowych rozwigzan prawnych,
¢ dziatalno$ci miedzynarodowych instytucji ubezpieczeniowych,

e aktuariatu,

zanim jeszcze formalna odpowiedzialno$¢ za prowadzenie resolution w sekto-
rze ubezpieczeniowym zostata ustanowiona w drodze ustawowej. Dzieki temu,
w chwili stworzenia koniecznych ram prawnych w Polsce (w ramach implementacji
dyrektywy IRR) BFG bedzie niezwtocznie operacyjnie gotowy do petnienia swoich
funkgcji.
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Tworzenie wymienionych nurtéw prac w obszarze resolution zaktadéw ubezpie-
czen w Polsce nie zostato jednak jeszcze ukonczone. Do obszaréw, ktére powinny
dalej by¢ rozwijane w ramach BFG zaliczy¢ nalezy:

» znajomo$¢ modeli biznesowych zaktadéw ubezpieczen i ryzyk z nimi zwigzanych,

* wiedza z obszaru fuzji i przejec,

e umiejetno$¢ przetozenia zjawisk makroekonomicznych na dziatalnos¢ zakta-
dow ubezpieczen,

¢ analiza ryzyka ubezpieczeniowego,

e tworzenie regulacji prawnych w UE i ich transpozycja do przepiséw krajowych.

3. Wyzwania instytucjonalne przy budowie systemu resolution

Resolution w ubezpieczeniach to uzupetnienie systemu stabilno$ci finansowej cate-
go systemu finansowego, a w konsekwencji takze kraju. Aby to uzupetnienie byto
mozliwe, konieczne jest dobre zrozumienie roli kazdej instytucji na rynku finanso-
wym. Konieczne jest m.in.:

e przeanalizowanie istniejgcych lokalnych systeméw gwarancyjnych i potencjal-
nych interakcji z restrukturyzacja i uporzadkowanej likwidacja zaktadéw ubez-
pieczen, w tym takze w sferze finansowej,

» catoSciowe spojrzenie na istniejace legislacyjne zadania organéw nadzoru i re-
strukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji oraz Ubezpieczeniowego Funduszu
Gwarancyjnego i zaimplementowanie modelu przymusowej restrukturyzacji
sektora ubezpieczen w Polsce w sposdb kompletny, efektywny i mitygujacy ry-
zyka prawne,

¢ niepowielanie obowigzkéw sprawozdawczych nadzorczych i finansowych sek-
tora ubezpieczen.

W Polsce mamy wdrozong dyrektywe Solvency 111, wiec organ nadzoru jest wypo-
sazony w narzedzia standardowego i zintensyfikowanego nadzoru, w tym tzw. dra-
bine nadzorczg, czyli eskalacje krok po kroku dziatan nadzorczych, gdy $rodki wta-
sne spadna ponizej kapitatowego wymogu wyptacalnosci (SCR). Dlatego kluczowe
jest dogtebne zrozumienie roli instytucji na polskim rynku finansowym, a takze
analiza istniejacych lokalnych systeméw gwarancyjnych i potencjalnych interak-
cji z procesem przymusowej restrukturyzacji. Cato$ciowe podejscie do podziatu
uprawnien miedzy organami nadzoru a organami ds. restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji ma kluczowe znaczenie, aby organ resolution zajmowat sie wytacz-
nie planowaniem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji i jej wykonaniem,
a takze, aby nie powielal funkcji realizowanych juz przez pozostate organy sieci
bezpieczenstwa. Oczywiscie nie wyklucza to proaktywnej i statej wspétpracy mie-
dzy cztonkami sieci bezpieczenstwa, a takze UFG.

10 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 . w sprawie
podejmowania i prowadzenia dziatalnoSci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II)
(wersja przeksztatcona) (Dz.U. L 335z 17.12.2009, s. 1).
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4. Wyzwania w obszarze finansowania mechanizmu resolution

Kolejnym wyzwaniem jest stworzenie funduszu restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji. Projekt IRRD zar6wno w wersji przedstawionej przez Komisje Europej-
ska, jak i w wersji Rady pozostawia krajom cztonkowskim swobode wyboru, w jaki
sposob sfinansuja system resolution. Wersja Komisji Europejskiej nie podejmuje
tematu finansowania. Rada w artykule 77a wskazuje pewne ogélne zatozenia do
finansowania (Rada UE 2023), np.:

e kraje czlonkowskie powinny zapewni¢, aby organ ds. restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji dysponowat odpowiednimi $srodkami w postaci wkta-
dow ex ante lub ex post lub ich potaczenia,

» $rodki powinny by¢ zbierane od zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekura-
cji posiadajgcych zezwolenie w tym panstwie cztonkowskim oraz od oddziatow
unijnych przedsiebiorstw panstw trzecich zlokalizowanych na terytorium tego
panstwa cztonkowskiego,

e celem gromadzenia $rodkéw jest pokrycie co najmniej wyptaty réznicy udzia-
towcom, ubezpieczonym, beneficjentom, osobom wystepujacym z roszczeniem
lub innym wierzycielom, a takze pokrycia innych kosztéw zwigzanych z wyko-
rzystaniem narzedzi restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, o ile wyko-
rzystanie mechanizméw finansowania jest niezbedne do osiagniecia celéow re-
strukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Jednocze$nie z uwagi na brak harmonizacji rozwigzan w zakresie finansowania,
Rada wskazata na konieczno$¢ powiadamiania Komisji Europejskiej i EIOPA o usta-
lonych rozwigzaniach dotyczacych finansowania.

Przed BFG stoja zatem prace nad wyznaczeniem poziomu oraz horyzontu groma-
dzenia tych $rodkéw. Patrzac na stabilno$¢ sektora ubezpieczeniowego w diugim
horyzoncie, wazne jest, aby nie opdZniaé rozpoczecia gromadzenia Srodkéw, jest to
niezmiernie wazne pod katem osiagniecia equilibrium pomiedzy optymalnym po-
ziomem bezpieczenstwa sektora, w szczegdlnosci jego klientéw, a kondycja finan-
sowa sektora (dziatania antycykliczne). Osiggniecie minimalnego poziomu fundu-
szu pozwoli na przeprowadzanie restrukturyzacji zaktadu, ktéry popadt w ktopoty
finansowe, zapewnienie ciggtosci ochrony ubezpieczeniowej, a takze na ochrone
funduszy publicznych i unikniecie koniecznosci wykorzystania pomocy rzadowe;j.
Koszty tworzenia i zarzadzania systemem resolution bedzie musiat ponie$¢ rynek
ubezpieczen. Jest to jednak koszt, ktéry ponie$¢ warto. Resolution to koszt znacza-
co mniejszy niz niekontrolowana upadtos¢ instytucji finansowej. Niekontrolowana
upadtos¢ jest nie tylko drozsza (w ujeciu finansowym, dla sieci bezpieczenstwa fi-
nansowego oraz podmiotéw z sektora), ale tez w znacznie wiekszym stopniu wpty-
wa (wizerunkowo/reputacyjnie) na zdrowe i dobrze zarzadzane podmioty, bedace
uczestnikami rynku finansowego. W ramach przygotowan do wdrozenia systemu
resolution w sektorze ubezpieczeniowym, departament projektowy BFG obecnie
analizuje model finansowania i sktadkowania w systemie bankowym, jednak roz-
wigzania te nie moga zosta¢ powielone automatycznie w odniesieniu do zaktadéw
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ubezpieczen. Konieczne jest bowiem dostosowanie podstawy i wymiaru sktadki do
specyfiki sektora ubezpieczeniowego. Analizy wskazuja, ze optymalnym podejsciem
jest finansowanie ex ante, ewentualnie finansowanie hybrydowe (taczace podejscie
ex ante i ex post). Do zastosowania mozliwy bytby réwniez mechanizm zobowigzan
do zaptaty, funkcjonujacy w sektorze bankowym. Doswiadczenia w jego dotychcza-
sowym wykorzystaniu sprawiajg jednak, ze kwestia ta powinna zostac szczegétowo
przeanalizowana.

5. Wyzwania organizacyjne na etapie tworzenia
organu resolution

Kolejnym wyzwaniem, przed ktérym stoi departament projektowy BFG, jest zapew-
nienie organowi resolution odpowiedniego dostepu do danych ubezpieczeniowych.
Aby tak sie stato, konieczne jest:

* stworzenie takich podstaw prawnych dla wymiany danych z organem nadzoru,
by nie obcigza¢ zaktadow ubezpieczen powielaniem sprawozdawczo$ci nadzor-
czej i finansowej juz przekazywanej do KNF,

» uzyskanie dostepu do wszelkich informacji wymaganych do wykonywania obo-
wigzkéw wynikajacych z ram naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji,

* opracowanie procesu roboczego, regularnego i ustrukturyzowanego przekazy-
wania dobrej jakosci danych od organu nadzoru do organu ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji ubezpieczen.

Dostep do danych pozwala organowi resolution z odpowiednim wyprzedzeniem
przewidzie¢ i zrozumie¢ zmiany zachodzace na rynku ubezpieczeniowym. Daje
takze wystarczajacy czas na:

¢ budowanie planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
» identyfikowanie potencjalnych przeszkéd w procesie restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji oraz eliminowanie ich.

Jak zasygnalizowano powyzej, dostep do danych nie powinien oznacza¢ powiela-
nia sprawozdawczos$ci nadzorczej i finansowej dla zaktadéw ubezpieczen. Niektore
dane, ktore organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji musi przeanali-
zowac, sg publicznie dostepne, inne sg regularnie przekazywane do organu nadzoru
lub gromadzone ad hoc. Przyktadami danych przesytanych nadzorcy regularnie sa:

e sprawozdania finansowe réznego rodzaju (na bazie PSR albo MSR, a takze na
bazie Solvency II wraz ze sprawozdaniem biegtego rewidenta i dodatkowymi
informacjami),

e ocena ryzyka wilasnego i wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw
reasekuracji (raport ORSA),

* wyniki przeprowadzonych testow warunkéw skrajnych,

» plany finansowe i polityka dywidendowa.
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Przyktadami danych przekazywanych organowi nadzoru ad hoc sg informacje o:

» rozpoczeciu dziatalno$ci gospodarczej,

¢ planowanym potaczeniu lub przeniesieniu portfela,

e nabyciu udziatéw,

e zaprzestaniu dziatalnosci,

e organizacji i zarzadzaniu zaktadem ubezpieczen,

¢ wdrozeniu zalecen i decyzji wydanych przez organ nadzoru.

Ubezpieczeniowy organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji musi mie¢
dostep do wszelkich informacji wymaganych do wykonywania obowigzkéw wyni-
kajacych z resolution, co wiaze sie z opracowaniem regularnego, ustrukturyzowa-
nego, dobrej jako$ci modelu przekazywania danych od organu nadzoru do organu
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Ostatnim wyzwaniem, przed ktérym obecnie stoi BFG, jest dokoniczenie budowania
(rekrutacja i utrzymanie) wysoce kompetentnego i wyspecjalizowanego zespotu
majacego wiedze i doswiadczenie w zakresie sektora ubezpieczeniowego. Z opera-
cyjnego punktu widzenia konieczne jest dalsze pozyskiwanie wykwalifikowanych,
profesjonalnych praktykéw ubezpieczeniowych rozumiejacych funkcjonowanie za-
ktadow ubezpieczen w réznych obszarach, jak modele biznesowe i procesy bizne-
sowe, zarzadzanie ryzykiem, sprawozdawczo$¢ aktuarialna, finansowa i wyptacal-
nos¢ zaktadéw ubezpieczen itp.

6. Doswiadczenia bankowe a resolution w ubezpieczeniach

Z koncem wrzesnia 2022 roku w Polsce doszto do jednego z najwiekszych pro-
cesow resolution w UE. Mowa tu o banku detalicznym, ktéry byt 10. bankiem na
lokalnym rynku, ale od lat notowat straty i nie spetniat wymogdéw kapitatowych
(BFG 2022b). Po wyczerpaniu instrumentéw nadzorczych i wtascicielskich zapadta
decyzja o uruchomieniu procesu resolution. Rozwigzaniem byto utworzenie banku
pomostowego nalezgcego do BFG oraz konsorcjum 8 bankéw komercyjnych dzia-
tajacych w Polsce. Koszt przymusowej restrukturyzacji wyniost 10,4 mld zt (w tym
6,87 mld zt dotacji wyptaconej przez BFG i 3,47 mld zt przez konsorcjum 8 polskich
bankéw) (BFG 2022b), natomiast potencjalny niekontrolowany koszt upadtosci
wyniéstby 36 mld zt (wielko$¢ depozytéw objetych gwarancjami) (BFG 2022b).
Doswiadczenie to pozwala na wyciagniecie takze dla rynku ubezpieczeniowego
wniosku, Ze proces resolution moze by¢ tanszy niz upadtos¢.

Dodatkowo, sprawnie przeprowadzony proces resolution nie ma prawie zadnego
wplywu na klientéw (zachowana jest ciggtos¢ kluczowych ustug), stabilno$¢ rynku
finansowego oraz gospodarke.

W obecnym systemie prawnym przeprowadzenie w Polsce w sektorze ubezpieczen
resolution nie jest mozliwe. Problemy z wyptacalno$cia zaktad6w ubezpieczen musza
by¢ rozwiazywane z wykorzystaniem istniejacych rozwiazan, ktére sa znacznie ogra-
niczone wzgledem resolution. W 2019 roku organ nadzoru cofnat licencje jednemu
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z zaktadéw, m.in. z powoddw posiadania niewystarczajacych kapitatéw w odniesie-
niu do profilu ryzyka prowadzonej dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz naruszeniami
przepisow o systemie zarzadzania (KNF 2022). Zaktad obecnie nie moze prowadzi¢
dziatalnosci, a jedynie administrowac istniejacym portfelem. Obecne narzedzia nad-
zorcze (w tym drabina nadzorcza Solvency II) nie zapewniajg jednak ciagtosci ochro-
ny ubezpieczeniowej. Przytoczony zaktad kontynuuje administrowanie portfelem
tylko do momentu, gdy aktywa przewyzszajg zobowigzania, a wiec na przyktad do
pierwszej znaczgcej szkody. Ponadto produkty oferowane przez tego ubezpieczyciela
nie s3g objete aktualnym systemem gwarancji ubezpieczeniowych.

Podsumowanie

Resolution odpowiada na istniejgce w systemie prawnym luki, zapewniajac ciggtos¢
ochrony ubezpieczeniowej, stabilno$¢ systemu finansowego oraz chronigc realna
gospodarke przed wpltywem upadtosci ubezpieczyciela, dajac mozliwo$¢ uporzad-
kowanego wyijscia z rynku zaktadu, ktéry popadt w ktopoty finansowe.

Dotychczasowe prace pozwalajg na wyciaggniecie nastepujgcych wnioskow:

e ramy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji musza by¢ dostosowane do
specyfiki lokalnego rynku,

e resolution nie powinno powiela¢ nadzoru, a uzupeinia¢ system bezpieczenstwa,

» ekosystem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji nie musi by¢ kosztowny,

e zapobieganie kryzysom (w tym planowanie restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji) jest skuteczniejsze niz zarzadzanie kryzysowe.

Nalezy podkresli¢, ze resolution adresuje wady, ktére towarzysza standardowej pro-
cedurze upadtosciowej. Pozwalajg bowiem na ograniczenie negatywnych skutkow
dla klientéw i innych uczestnikow rynku. Przede wszystkim resolution pozwala na
utrzymanie ciggtosci ochrony ubezpieczeniowej, jak rowniez minimalizuje koszty
kryzysow i powinno stac sie docelowym modelem zarzadzania kryzysowego w sek-
torze ubezpieczeniowym, w szczegdlnosci w odniesieniu do krytycznych podmio-
tow. W kierunku tym podazaja roéwniez propozycje rozwoju systemoéw zarzadzania
kryzysowego w UE dla sektora bankowego, ktérych celem jest wykorzystanie na
wieksza skale mechanizmoéw (np. wsparcie sprzedazy banku przez gwaranta depo-
zytéw po ogloszeniu jego upadtosci), ktorych skutek ekonomiczny jest zblizony do
resolution (Costaiin. 2022, s. 4-5).

W 2023 roku BFG bedzie dalej prowadzi¢ prace nad przygotowaniem BFG do pet-
nienia funkcji organu resolution koncentrujac sie na czterech kluczowych nurtach
strategicznych:

e prace legislacyjne,

* testowanie mozliwo$ci zastosowania narzedzi resolution za pomoca modeli za-
ktadéw ubezpieczen,

e rozwijanie wspoélpracy zagranicznej,

e rozwijanie potencjatu analitycznego i prace nad jako$cia dostepnych danych.
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Streszczenie

W artykule zostata omdéwiona kwestia krajowych postulatéw regulacyjnych, jakie zarysowa-
1y sie wobec projektowanych rozwigzan unijnych w zakresie zarzadzania kryzysowego oraz
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen i reasekuracji. Artykut
zawiera odniesienie do konsekwencji implementacji do prawa krajowego projektowanych
przepiséw Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajacej ramy postepowania
naprawczego oraz restrukturyzacji i likwidacji zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekura-
cji, zmieniajacej dyrektywy 2002/47/ WE, 2004/25/WE, 2009/138/WE, (UE) 2017/1132
oraz rozporzadzenia (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012 (IRRD). Niniejsza dyrektywa
wprowadza ramy ostrozno$ciowe dla ustug ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych. Zapro-
jektowane w IRRD rozwigzania spowoduja po wejsciu ich w zycie, tj. w perspektywie kilku
lat, konieczno$¢ zmiany prawa obowiazujgcego w Polsce, w tym przede wszystkim ustawy
z dnia 11 wrzes$nia 2015 r. o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej, ustawy z dnia
21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz ustawy o ubezpieczeniach obo-
wigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli
Komunikacyjnych.

Stowa kluczowe: zarzadzanie kryzysowe, resolution, restrukturyzacja i uporzadkowana li-
kwidacja, upadtos¢, przymusowa restrukturyzacja
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De lege ferenda postulates in relation
to the national resolution process of insurance
and reinsurance companies in connection with the draft IRR Directive

Abstract

The article discusses the issue of national regulatory demands that emerged in relation to the
proposed EU solutions in the field of crisis management and resolution and resolution of in-
surance and reinsurance companies. The article contains an original reference to the conse-
quences of the implementation into national law of the draft provisions of the Directive of the
European Parliament and of the Council establishing a framework for recovery proceedings
and restructuring and liquidation of insurance and reinsurance undertakings, amending Di-
rectives 2002/47/EC, 2004/25/EC, 2009/138/EC, (EU) 2017/1132 and Regulations (EU)
No 1094/2010 and (EU) No 648/2012 (IRRD). This Directive introduces a prudential frame-
workforinsuranceandreinsurance services. The solutions designed in the IRRD will, after their
entry into force, i.e. in the perspective of several years, make it necessary to amend the law in
force in Poland, including in particular the Act of 11 September 2015 on insurance and reinsu-
rance activity, the Act of 21 July 2006 on the supervision of the financial market and the act on
compulsory insurance, the Insurance Guarantee Fund and the Polish Motor Insurers’ Bureau.

Keywords: crisis management, resolution, resolution, bankruptcy, resolution

JEL Codes: K10, G22

Wstep

Niekontrolowana upadtos¢ ubezpieczyciela moze wywota¢ niekorzystne skutki dla
ubezpieczajacych, ubezpieczonych, os6b uprawnionych, poszkodowanych lub dotknie-
tych upadtoscia przedsiebiorstwa ubezpieczyciela. Taka sytuacja wigze sie roéwniez
nierozerwalnie z problemem zastepowalnosci ustug ubezpieczeniowych w rozsadnym
czasie i po rozsadnej cenie oraz z mozliwo$ciag wystapienia na rynku ubezpieczen wie-
lu ryzyk (np. ryzyka niewyptacalnosci innych podmiotéw lub instytucji, ryzyka braku
ochrony ubezpieczeniowej) bezposrednio wptywajacych na jego stabilnos¢. Z tego
powodu w Unii Europejskiej (dalej: ,UE”) zostaly podjete prace majace na celu har-
monizacje kwestii zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym. Ma to na
celu unikniecie wskazanych wyzej niepozadanych skutkéw upadtosci ubezpieczycieli.
Wyrazem tych prac byto opublikowanie projektu Dyrektywy Parlamentu Europej-
skiego i Rady ustanawiajgcej ramy postepowania naprawczego oraz restrukturyzacji
i likwidacji zakltadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji, zmieniajacej dyrektywy
2002/47/ WE, 2004/25/WE, 2009/138/WE, (UE) 2017/1132 oraz rozporzadzenia
(UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012 (dalej: ,IRRD” lub , dyrektywa IRR").

Celem artykutu jest analiza ustawodawstwa krajowego i sformutowanie postula-
tow de lege ferenda w zakresie obszaréw wymagajacych zmiany w konteks$cie im-
plementacji IRRD do polskiego porzadku prawnego. Artykut zawiera odniesienia
do projektowych rozwigzan w zakresie zarzadzania kryzysowego w sektorze ubez-
pieczeniowym. Celowi temu podporzadkowano strukture artykutu. W pierwszym
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punkcie dokonano analizy przestanek rozpoczecia prac we wskazanym obszarze.
W drugim punkcie wskazano obszary ustawodawstwa krajowego, ktore juz aktual-
nie wymagaja doprecyzowania w kontekscie tworzenia solidnych ram kryzysowych
w sektorze ubezpieczeniowym. Kluczowg czescia artykutu jest punkt trzeci, w kto-
rym dokonano analizy obszaréw i przepisow, ktére bedg wymagaty implementa-
cji w celu wdrozenia mechanizmu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
(ang. resolution) dla ubezpieczycieli w Polsce. Artykut konczy podsumowanie.

1. Przestanki rozpoczecia prac nad stworzeniem ram
zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym

Dane na temat kryzyséw w sektorze ubezpieczeniowym wskazuja, Ze na obszarze
panstw cztonkowskich UE w latach 1999-2020 odnotowano 219 przypadkéw upa-
dtosci lub sytuacji zagrozenia upadtos$cig ubezpieczycieli (wymagajacych interwen-
cji organ6w nadzorczych) (Kozinska 2023).

Funkcjonujgce do tej pory mechanizmy gwarancji w zakresie rynku ubezpieczeniowego
(rozumiane jako mechanizmy ochrony klientéw zaktadéw) powstate na podstawie kra-
jowych i unijnych regulacji prawnych okazaty sie niewystarczajace. W zwigzku z tym ko-
nieczne wydaje sie, ze uzgodniony w przysztosci przez Rade Europejska projekt dyrekty-
wy IRR powinien uzupei¢ Dyrektywe Parlamentu EuropejskiegoiRady 2009/138/WE
zdnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpie-
czeniowej i reasekuracyjnej (dalej: ,Wyptacalnos¢ II” lub , dyrektywa Wyptacalnos¢ I1”)
(Bujalski 2023) i wzmocni¢ mechanizmy ochrony intereséw podmiotéw i oséb ubez-
pieczonych (KNF 2023). Przepisy dyrektywy Wyptacalno$¢ Il nie chronig przed upadto-
Scig zaktadu ubezpieczen. Jak podkres$lano w uzasadnieniu do proponowanych prze-
piséw, chociaz ramy dyrektywy Wyptacalno$¢ Il dziataja zasadniczo prawidtowo, to
jednak okoto dziesieciu unijnych ubezpieczycieli co roku ogtasza upadtos¢, co ma zna-
czace konsekwencje dla ubezpieczajacych (Bujalski 2023). Dlatego w ostatnich latach
pojawila sie konieczno$¢ wzmocnienia odpornosci branzy ubezpieczeniowej, co prze-
tozyto sie na rozpoczecie prac nad IRRD ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia
dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu
do zaktad6w ubezpieczen i zaktadow reasekuracji.

Komisja Europejska (dalej: ,KE”), w dniu 22 wrze$nia 2021 r., w ramach komplek-
sowego przegladu dyrektywy Wyptacalnos¢ 11, przyjeta wniosek dotyczacy dyrek-
tywy IRR, na wzoér przepiséw majacych zastosowanie do sektora bankowego. Od
pazdziernika 2021 r. (podczas prezydencji Stowenii, Francji i Czech w UE) trwaty
prace legislacyjne zwigzane z projektowaniem dla rynku ubezpieczeniowego roz-
wiagzan naprawczych oraz restrukturyzacyjnych, a Grupa Robocza ds. Ustug Finan-
sowych i Unii Bankowej wielokrotnie dyskutowata nad wnioskiem KE dotyczacym
IRRD. Prezydencja francuska w czerwcu 2022 r. przedstawita Komisji Europejskiej
sprawozdanie z tych prac, a prezydencja czeska w grudniu 2022 r. przekazata Ko-
misji Europejskiej zestaw poprawek kompromisowych w zakresie mozliwo$ci wy-
pracowaniu mandatu negocjacyjnego (Rada UE 2022).
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Podstawa prawna dla rozpoczecia przedmiotowych prac legislacyjnych jest art. 114
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (dalej jako: , TFUE”), ktéry pozwala na
przyjecie rozwigzan umozliwiajacych zblizenie przepiséw krajowych regulujacych
funkcjonowanie rynku wewnetrznego poszczegoélnych krajow cztonkowskich Unii
Europejskiej.

Ramy projektu regulacji naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowane;j likwida-
cji ubezpieczycieli zostaty oparte na wypracowanych przez panstwa cztonkowskie
instrumentach i procedurach pozwalajacych podja¢ skuteczne dziatania w przy-
padku zagrozenia przedsiebiorstwa ubezpieczyciela upadioscig oraz na zasadzie
minimalnych zharmonizowanych wymogoéw dla wszystkich panstw cztonkowskich.
W przysztosci pozwoli to na stworzenie réwnych warunkéw dziatania we wszyst-
kich panstwach cztonkowskich. Powyzsze wymogi wydaja sie by¢ kluczowe, zwtasz-
cza, ze aktualnie tylko nieliczne panstwa cztonkowskie posiadajg systemy naprawy
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w sektorze ubezpieczen (Komisja
Europejska 2021). W wiekszosci panstw cztonkowskich po wyczerpaniu narzedzi
nadzorczych dochodzi do upadtosci ubezpieczycieli na warunkach krajowego prawa
upadtosciowego. Dlatego w warunkach réznorodnosci krajowych przepiséw upadto-
$ciowych nabieraja aktualnosci i staja sie nadzorczym wyzwaniem przypadki upa-
dlosci nie tylko krajowej, ale i transgranicznej. Przepisy! dopuszczajgce mozliwosé¢
prowadzenia transgranicznej dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej na za-
sadzie swobody swiadczenia ustug (ang. freedom of services, FOS) lub wykonania ta-
kiej dziatalno$ci przez oddziat (ang. freedom of establishment, FOE) spowodowaty, ze
wzrést udziat w rynku podmiotéw wykonujacych tego typu dziatalno$¢, co w konse-
kwencji przetozyto sie na wzrost ryzyka sytuacji niewyptacalnosci i upadtosci towa-
rzystw prowadzacych dziatalno$¢ w tych formach. Wedtug statystyki KNF z 2019 r,,
w przypadku wszystkich polis sprzedawanych w Polsce przez zagranicznych ubez-
pieczycieli okoto 54% przypisanej sktadki brutto przypadato na dziatalno$¢ prowa-
dzang w ramach swobody $wiadczenia ustug (KNF 2021).

Ta sytuacja spowodowata konieczno$¢ wzmocnienia nadzoru nad tego typu dziatal-
noscia i zapewnienia bardziej efektywnej ochrony klientéw zaktadéw ubezpieczen,
a ustawodawca unijny w projektowanej dyrektywie IRR oraz w obowigzujacych
regulacjach Wyptacalno$¢ Il opowiedziat sie za ulepszeniem sposobu i koordyna-
cji dziatan organéw nadzorczych, w tym poprzez usprawnienie komunikacji oraz
mechanizméw wzajemnego przekazywania informacji pomiedzy organami nadzor-
czymi poszczegdlnych panstw cztonkowskich i EIOPAZ.

1 Fundamenty dla prowadzenia dziatalno$ci na zasadzie swobody $wiadczenia ustug oparte s3 na kon-

strukcji zasady jednolitego paszportu europejskiego, ktéra stanowi fundament dziatania jednolitego
rynku finansowego. Por. szerzej: J. Monkiewicz, M. Monkiewicz (2005, s. 48) oraz B. Mrozowska,
A. Wnek (2004, s. 13-14).

EIOPA - Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych. To
niezalezny organ UE, jest europejskim urzedem nadzoru, stanowigcym, oprécz Europejskiego
Urzedu Nadzoru Bankowego (EBA) i Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw warto$ciowych
(ESMA), jeden z elementéw Europejskiego Systemu Nadzoru Finansowego.
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W uzasadnieniu do projektu IRRD potozony zostat nacisk na fakt, ze nadzor ostroz-
nosciowy opiera sie na dyrektywie Wyptacalnos¢ II, a restrukturyzacja i uporzad-
kowana likwidacja sg $cisle powigzane z niezharmonizowanymi obszarami prawa
krajowego, jak prawo upadtosciowe i prawo witasnosci. Jako istotny uznano przy
tym fakt, ze IRRD jest wlasciwym instrumentem prawnym, a jej transpozycja jest
konieczna, aby zapewnic¢ wdrozenie ram w sposéb pozwalajacy osiggnac¢ zamierzo-
ny skutek w obrebie specyfiki odpowiedniego prawa krajowego. W projektowanych
regulacjach przyjeto zatozenie, ze w poszczeg6lnych krajach wystepuja zréznicowa-
ne i odmienne uprawnienia i instrumenty dedykowane organom nadzoru ubezpie-
czeniowego. R6zne i odmienne, w zaleznosci od specyfiki rynku krajowego, sg wa-
runki, na jakich uprawnienia te mogg by¢ wykonywane, oraz cele, do jakich dazy sie
przy podejmowaniu dziatan nadzorczych w przypadku upadiosci ubezpieczycieli.

Z informacji z dnia 20 grudnia 2022 r. znajdujacej sie na stronach internetowych
Rady Unii Europejskiej (Rada UE 2022) wynika, ze przedstawiciele panstw czton-
kowskich uzgodnili mandat negocjacyjny (podejscie ogdlne) dotyczacy dyrektywy
w sprawie dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w odniesieniu do ubezpieczen. Proponowana dyrektywa IRR ma wzmocni¢ dyrek-
tywe Wyptacalno$¢ 11, a Stanowisko Rady otworzyto droge do negocjacji z Parla-
mentem Europejskim, ktére maja sie rozpocza¢ w 2023 r. z my$la o wypracowaniu
zgody co do ostatecznego tekstu projektowanej IRRD. Autor podziela stanowisko
Rady, Ze niekontrolowana upadto$¢ ubezpieczycieli moze mie¢ znaczacy wptyw na
miedzynarodowy i krajowy rynek finansowy, w tym w szczegdlnosci ubezpiecze-
niowy. Poglad ten staje sie bardziej aktualny, jesli wzig¢ pod uwage podnoszony
przez Komisje Europejska fakt, ze na szczeblu europejskim nie istnieja do chwili
obecnej zharmonizowane procedury restrukturyzacji lub uporzadkowanej likwi-
dacji wobec ubezpieczycieli, a miedzy panstwami cztonkowskimi wystepuja wspo-
mniane znaczace réznice prowadzace do réznych pozioméw ochrony ubezpieczaja-
cych i 0os6b uprawnionych.

Wdrozenie zatem projektowanych prewencyjnych ram na potrzeby prowadzenia
dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, skutecznie
rozwigzatoby problem zaobserwowanego braku gotowosci, ewentualnych op6z-
nionych interwencji, niekompletnego zestawu narzedzi oraz nieskoordynowanego
zarzadzania np. transgranicznymi przypadkami upadtos$ci (zagrozenia upadtoscia).
Zatem w konsekwencji powyzszego komunikatu, kluczowe stato sie w ocenie auto-
ra opracowanie przez poszczegélne panstwa cztonkowskie, w oparciu o zgtaszane
przez panstwa cztonkowskie postulaty legislacyjne, rozwigzan regulacyjnych dla
procesu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen oraz
zaktadéw reasekuracji, z uwzglednieniem specyfiki krajowej dziatajacych na ich
rynku podmiotow.
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2. Obszary regulacji krajowych wymagajace dalszego rozwoju
w kontekscie zarzadzania kryzysowego

Analiza uwarunkowan funkcjonowania polskiego sektora ubezpieczeniowego z per-
spektywy projektu IRRD wskazuje na potrzebe wzmocnienia polskiego systemu za-
rzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczeniowym, tj. wskazuje na koniecznos$¢
wprowadzania adekwatnych do stale aktualizujacych sie wyzwan rynkowych zasad
dotyczacych naprawy oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zaktadow
ubezpieczen.

W polskich realiach prawnych istnieja wprawdzie regulacje odnoszace sie do tej
kwestii, lecz ograniczaja sie one do przepiséw mato precyzyjnych i wymagajacych
dodatkowych interpretacji, co w wielu sytuacjach powoduje brak pewnosci praw-
nej i podaje w watpliwos$¢ prawidtowos$¢ podejmowanych dziatan. Przyktadowo,
w regulacji art. 310 ustawy z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnos$ci ubezpiecze-
niowej i reasekuracyjnej (dalej jako: ,udur”), unormowany zostat ustawowy obo-
wigzek posiadania przez zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji odpowiednich
mechanizméw i procedur umozliwiajgcych stwierdzenie pogorszenia sytuacji fi-
nansowej zaktadu (Wajda 2017). Z regulacji tej jasno wynika, Ze ustawodawca pol-
ski duza wage przywiazuje do prowadzenia przez zaktady ubezpieczen bezpiecznej
dziatalnosci i dlatego wprowadzit takze mechanizmy gwarantujace wtasciwemu
organowi nadzoru niezwloczne otrzymanie informacji o sytuacji finansowej za-
ktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji. Ustawodawca polski zwraca przy tym
uwage na koniecznos¢ szybkosci dziatania oraz na fakt, ze pozyskanie tego rodzaju
informacji jest niezwykle wazne i istotne z punktu widzenia zachowania ciggtosci
dziatania zaktadéw ubezpieczen, ochrony ubezpieczonych oraz stabilnosci rynku
finansowego. Rozwigzania te stanowia analogie do przepisow dyrektywy Wyptacal-
nos¢ II (art. 310 udur jest implementacjg przepisu art. 136 Wyptacalnos¢ II, ktory
zobowigzuje zakltady ubezpieczen i zaktady reasekuracji do posiadania procedur
majacych na celu stwierdzenie pogorszenia sytuacji finansowej danego zaktadu).
Zarowno przepisy dyrektywy Wyptacalnosc 11, jak i przepisy udur nie precyzuja na-
tomiast wymogo6w, jakie powinny speinia¢ przywotywane w nich procedury, poza
oczywistym wymogiem skutecznosci (Czublun 2016).

Dodatkowo np. w art. 314 udur zostaty okreslone warunki sporzadzania przez za-
ktady ubezpieczen plandw naprawczych. Regulacja ta wprowadza swego rodzaju
ograniczenia naktadane przez organ nadzoru w zakresie prowadzonej przez zaktad
ubezpieczen dziatalno$ci oraz wprowadza mozliwos¢ podjecia przez Komisje Nad-
zoru Finansowego $rodkéw nadzoru w razie postepujacego obnizania sie wypta-
calnosci zaktadu oraz w dalszej kolejnosci otwiera droge do zastosowania innych
rodzajéow Srodkéw nadzorczych, jak np. ustanowienie zarzadu komisarycznego
(np. mozliwe w razie nieprzedtozenia, niezatwierdzenia lub niewykonywania krét-
koterminowego planu finansowego).

Zdaniem autora, projektowana dyrektywa IRR stanowi doprecyzowanie kierunku
przyjetego réwniez przez ustawodawce polskiego w obowiazujacych przepisach,
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cho¢ wprowadza réwniez wiele rozwigzan wymagajacych przemodelowania syte-
mu na wzor rozwigzan funkcjonujgcych w sektorze bankowym czy wtasciwych dla
spoétdzielczych kas oszczednosciowo-kredytowych. Chodzi chociazby o proporcjo-
nalne wymogi dotyczace prewencyjnego planowania naprawy, ktorego celem jest
zdefiniowanie stabych punktow i realistyczne, a nie teoretyczne i niewykonalne wy-
znaczenie scenariuszy warunkoéw skrajnych (plany te, jak sie wydaje, powinny by¢
oceniane przez organy nadzorcze). W zakresie nowo wprowadzanych w przysztosci
rozwigzan regulacyjnych chodzi zatem o uporzadkowanie oraz skonkretyzowanie
zasad planowania przez odpowiednie organy mozliwosci uruchomienia procedury
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.

Postulaty legislacyjne w tym zakresie nie powinny oczywiscie burzy¢ wypracowa-
nej przez lata praktyki polskiego porzadku prawnego i np. wytycza¢ kierunkow
w opozycji do istniejgcych i ugruntowanych przepiséw udur dotyczacych likwidacji
zaktadéw ubezpieczen oraz zaktadow reasekuracji, ktére stanowig implementacje
dyrektyw unijnych i korespondujg z przepisami tytutu Il czesci trzeciej ustawy
z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtos$ciowe (dalej: ,PU”). W przeciwnym razie,
zdaniem autora, niezaleznie od koniecznosci doprecyzowania w niektérych kwe-
stiach tych przepiséw, implementacja rozwigzan IRRD bedzie wymagaé gruntownej
zmiany regulacji krajowych. Pamieta¢ bowiem nalezy, ze w odniesieniu do krajowe-
go zaktadu ubezpieczen i krajowego zaktadu reasekuracji, wykonujacych dziatal-
no$¢ w formie spo6tki akcyjnej, a takze w zakresie dziatania Towarzystw Ubezpie-
czen Wzajemnych (TUW), w zakresie nieuregulowanym w udur stosuje sie przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych dotyczace likwidacji
spoéiki akcyjne;j.

Upadto$¢ zaktadu ubezpieczen reguluja przepisy PU w Tytule III ,Postepowanie
upadtosciowe wobec zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji”. Przewidu-
ja one szczegdblny tryb likwidacji masy upadtosci w przypadku upadtosci zaktadu
ubezpieczeniowego (przewiduja np. okreslong sekwencyjno$¢ dziatania czy, na
podstawie art. 477 ust. 1 PU, utworzenie osobnej masy upadtosci z aktywoéw stano-
wiacych pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celéw wyptacalnosci
upadtego zaktadu ubezpieczen).

Kolejnos¢ zaspokajania z osobnej masy upadtosci upadtego zaktadu ubezpieczen oraz
upadtego zaktadu reasekuracji regulujg odpowiednio przepisy art. 478 i 478! PU.
Zgodnie z tymi regulacjami w zakresie zaktadu ubezpieczen zaspokaja sie kolejno:
koszty likwidacji osobnej masy upadtosci; wierzytelnosci z uméw ubezpieczenia,
z zastrzezeniem, ze wierzytelnosci os6b poszkodowanych i uprawnionych z tytutu
ubezpieczen obowigzkowych oraz wierzytelnosci ubezpieczonych, uprawnionych
i uposazonych z umoéw ubezpieczen na zycie, zaspokaja Ubezpieczeniowy Fundusz
Gwarancyjny (dalej jako: ,UFG”) wedtug odrebnych przepiséow, w granicach okreslo-
nych w tych przepisach oraz wierzytelnosci z uméw reasekuracji.

W zakresie natomiast przepiséw odrebnych (innych niz przepisy PU) warto zwrdci¢
uwage naregulacje art. 111 i nast. ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad ryn-
kiem finansowym oraz ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczenio-
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wym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych
(dalej jako: ,0u0”), zgodnie z ktdrymi w przypadku ogltoszenia upadtosci zaktadu
ubezpieczen wykonujgcego dziatalnos$¢ ubezpieczeniowg w grupach obejmujacych
ubezpieczenia obowigzkowe, o ktorych mowa w art. 4 pkt 11 2 ouo, UFG przejmuje
od syndyka masy upadtosci akta szkodowe oraz wyptaca poszkodowanym i upraw-
nionym $wiadczenia zuméw ubezpieczen obowiazkowych, o ktérych mowa w art. 4
pkt 11 2 ouo, po ustaleniu odpowiedzialnosci i wysokosci §wiadczenia.

W sprawach natomiast, w ktorych szkody nie zostaty zgtoszone do zaktadu ubez-
pieczen przed ogloszeniem jego upadtosci, UFG przyjmuje zgtoszenie szkody oraz
wyptaca poszkodowanym i uprawnionym $wiadczenia po ustaleniu odpowiedzial-
nosci i wysokosci $wiadczenia. Poszkodowany i uprawniony do odszkodowania
zgtasza swoje roszczenia do UGF przez dowolny zaktad ubezpieczenn wykonujacy
dziatalno$¢ ubezpieczeniowa w grupach obejmujacych ubezpieczenia obowigzko-
we. Co wazne, zaktad ubezpieczen nie moze odméwic przyjecia przedmiotowego
zgtoszenia szkody.

W zakresie trybu zaspokajania roszczen przy upadtosci zaktadu ubezpieczen war-
to rowniez zwroci¢ uwage na art. 113 ouo, ktéry reguluje te kwestie w przypadku
ogloszenia upadtosci zaktadu ubezpieczenn wykonujacego dziatalno$¢ ubezpiecze-
niowa w dziale I zatacznika do ustawy o dziatalnosci ubezpieczeniowej. W przypad-
ku ogloszenia upadtosci zaktadu ubezpieczenn wykonujacego dziatalno$¢ ubezpie-
czeniowg w grupach obejmujacych ubezpieczenia obowigzkowe, o ktérych mowa
w art. 4 pkt 3 i 4 ouo, do zaspokajania przez Fundusz roszczen wynikajacych z tych
umow ubezpieczenia przepisy art. 111 ust. 1-4 stosuje sie odpowiednio.

W zakresie funkcjonujgcego na gruncie przepisow prawa polskiego pojecia ,o0d-
rebnej masy upadtosci” warto podkresli¢, ze rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe
tworzone przez zaktady ubezpieczen powinny zapewni¢ pelne pokrycie biezacych
i przysztych zobowigzan, jakie moga wynika¢ z uméw ubezpieczeniowych. Zgodnie
z art. 38 ust. 2 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci rezerwy tech-
niczno-ubezpieczeniowe, z wyjatkiem rezerw na wyréwnanie szkodowosci, ustala
sie nie p6zniej niz na dzien bilansowy. Rezerwe na wyréwnanie szkodowosci ustala
sie nie p6ézniej niz na dzien konczacy rok obrotowy. Przy sporzadzaniu obligatoryj-
nego sprawozdania finansowego na dzien przed ogtoszeniem upadtosci szczegol-
nie wazne jest utworzenie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych o takiej wartosci,
ktora zapewni pokrycie biezacych i przysztych zobowigzan wynikajgcych z umoéow
ubezpieczeniowych. Z taczng wartoscia tego typu rezerw na dzien bilansowy wiaze
sie bowiem zabezpieczenie masy upadto$ci w odpowiedniej wartosci.

Zaktady ubezpieczenn musza tworzy¢ réwniez rezerwy przeznaczone na biezace
i przyszte pokrycie odszkodowan. Charakter oraz rodzaj tworzonych rezerw sa de-
terminowane przez ryzyko wynikajace z umowy ubezpieczenia Zgodnie z art. 277
udur rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe dla celéw rachunkowosci obejmuja:
1) rezerwe sktadek; 2) rezerwe na ryzyka niewygaste; 3) rezerwe na niewyptaco-
ne odszkodowania i $wiadczenia, w tym rezerwe na skapitalizowang wartos¢ rent;
4) rezerwe na wyréwnanie szkodowosci; 5) rezerwe ubezpieczen na Zycie; 6) re-
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zerwe ubezpieczen na zycie, gdy ryzyko lokaty ponosi ubezpieczajacy; 7) rezerwy
na premie i rabaty dla ubezpieczonych; 8) rezerwy na zwrot sktadek dla cztonkdw;
9) inne rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe okreslone w statucie.

Jesli z odrebnej masy upadtosci nie zostaty zaspokojone wierzytelnosci, w dalszej
kolejnosci wierzytelnosci te sg zaspokajane z ogélnych funduszy masy upadtosci.

3. Regulacje krajowe a specyfika IRRD
3.1. Prowadzenie dziatan w zakresu zarzgdzania kryzysowego

Przedstawione w poprzednim punkcie przepisy wtasciwe dla przeprowadzania kra-
jowej procedury upadto$ciowej zaktadu ubezpieczen bedg istotne dla zapowiadane-
go dyrektywa IRR procesu resolution. W projektowanym bowiem art. 22 ust. 1 lit. g
zostata uwzgledniona zasada, zgodnie z ktérg zaden akcjonariusz lub wierzyciel nie
poniesie wiekszej straty niz ta, ktéra ponidstby gdyby zaktad ubezpieczen lub zaktad
reasekuracji zostat zlikwidowany w ramach standardowego postepowania upadto-
Sciowego. Wydaje sie, ze postulatem de lege ferenda jest konieczno$¢ stworzenia
w warunkach polskich regulacji dla procesu resolution dedykowanych rynkowi ubez-
pieczeniowemu, uwzgledniajacych regulacje PU, co w praktyce moze oznacza¢ ko-
nieczno$¢ doprecyzowania w polskim systemie prawa kwestii niejasnych lub niedo-
okres$lonych, a wywotujacych okres$lone skutki w projektowanych regulacjach IRRD.

Majac na uwadze ww. przepisy prawa polskiego, a takze majac na uwadze zatozenie
przyjete przez projekt IRRD, zgodnie z ktérym Zaden wierzyciel nie moze znalez¢
sie w procesie resolution w gorszej sytuacji, niz bytby w procesie upadtos$ci (creditor
worse off; dalej: ,NCWO0"), a takze majac na uwadze wspomniang potrzebe harmoni-
zacjiiuaktualnienia przepiséw rynku ubezpieczen, zwrocié nalezy réwniez uwage na
praktyke procesu nadzorczego realizowanego w warunkach polskich przez Komisje
Nadzoru Finansowego. Jak informuje na stronach internetowych sama Komisja
(KNF 2023b), proces nadzoru ubezpieczeniowego jest realizowany z wykorzy-
staniem: Badania i Oceny Nadzorczej (BION); Systemu Wczesnego Ostrzegania
(,SWO0”) oraz analizy nadzorczej, obejmujacej dziatania licencyjne, analityczne i in-
spekcyjne w stosunku do poszczegdlnych zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw rease-
kuracji, a takze analizy dotyczacej sektora ubezpieczen jako catosci, w tym odnosza-
cej sie do stabilnos$ci finansowej tego sektora. Z art. 2 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r.
o nadzorze nad rynkiem finansowym jasno wynika, ze celem nadzoru nad rynkiem
finansowym sprawowanym przez KNF, jest zapewnienie prawidtowego funkcjono-
wania tego rynku, jego stabilno$ci, bezpieczenistwa oraz przejrzystosci, zaufania
do rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony intereséw uczestnikéw tego
rynku réwniez poprzez rzetelng informacje dotyczaca funkcjonowania rynku, przez
realizacje celé6w okres$lonych miedzy innymi w ustawie z dnia 22 maja 2003 r. o nad-
zorze ubezpieczeniowym i emerytalnym oraz w ustawie z dnia 15 kwietnia 2005 r.
o nadzorze uzupetniajacym nad instytucjami kredytowymi, zaktadami ubezpieczen,
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zaktadami reasekuracji i firmami inwestycyjnymi wchodzgcymi w sktad konglome-
ratu finansowego. Réwniez KNF na wspomnianej stronie internatowej wyjasnia,
ze jej nadrzednym celem - jako nadzorcy - jest dbato$¢ o prawidtowe i ostrozne
zarzadzanie zaktadem ubezpieczen lub zaktadem reasekuracji. Tylko takie postepo-
wanie sprzyja zachowaniu ciggtosci dziatania i ochrony intereséw ubezpieczonych.
Organ nadzoru zwraca przy tym uwage, Ze budujac skuteczny system na rynku
ubezpieczen, kazdorazowo nalezy uwzglednia¢ skale danego zaktadu ubezpieczen
lub reasekuracji oraz rodzaj prowadzonej dziatalnosci ubezpieczeniowej lub rease-
kuracyjnej, jak rowniez ekspozycje podmiotu na réznorodne ryzyka. To podejscie
wpisuje sie, co do zasady, w proces restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
zaktadu ubezpieczen lub reasekuracji zawarty w projektowanych regulacjach IRRD,
z zastrzezeniem jednak, ze dyrektywa szerzej odnosi sie do warunkdw i parame-
trow wskazujacych na koniecznos$¢ uruchomienia odpowiednich instrumentéow
w sytuacji m.in.: naruszenia wymogoéw kapitatowych lub jego prawdopodobien-
stwa, zaprzestania wypelniania warunkéw uzyskania zezwolenia lub powaznego
naruszenia zobowigzan wynikajacych z przepiséw ustawowych i wykonawczych,
zaprzestania sptaty dtugéw lub innych zobowigzan, koniecznosci uruchomienia
nadzwyczajnego publicznego wsparcia finansowego (BAS 2021).

Analizujac projekt IRRD oraz obowigzujace regulacje krajowe, mozna doj$¢ do wnio-
sku, ze w zakresie omawianych krajowych regulacji restrukturyzacyjnych wystepuje
luka prawna, ktéra wymaga wprowadzenia w przysztosci przepiséw okreslajacych
np. punkty graniczne (zawierajace okreslone parametry) umozliwiajace urucho-
mienie procesow restrukturyzacji lub przymusowej likwidacji. W tym zakresie ko-
nieczne staje sie jednak zapewnienie organom publicznym szerszych uprawnien,
stworzenie regulacji dotyczacych Zrodet finansowania dziatan antykryzysowych,
jak rowniez zasad wspotpracy pomiedzy organem nadzoru (KNF) a utworzonym
w Polsce w przysztosci organem odpowiedzialnym za wszczecie i przeprowadza-
nie resolution oraz wspétpracy miedzynarodowej w czasie kryzysu. Odpowiedzia
na identyfikowane braki jest, jak sie wydaje, wprowadzenie do polskiego porzad-
ku prawnego procedury resolution, ktérej zapowiedza jest projekt IRRD. Powyzsze
jest zgodne z rekomendacjami miedzynarodowymi. Waznym aspektem natomiast
propozycji IRRD s3g dziatania o charakterze prewencyjnym. Dzialania te wymagaja
jednak uzupetnienia o przepisy krajowe dedykowane nie tylko organowi resolution,
ale takze organowi nadzoru, bowiem elementami koniecznymi systemu resolution
w sektorze ubezpieczeniowym jest realizowanie okre$lonych w projekcie IRRD
czynnosci zwigzanych z prewencyjnymi planami naprawy (ang. pre-emptive recove-
ry planning). Elementem koniecznym w przekonaniu autora, jest zatem powotanie
organow resolution oraz de lege ferenda wyposazenie ich w szeroki katalog upraw-
nien zapewniajgcych mozliwo$¢ wdrozenia skutecznych narzedzi resolution. Dodat-
kowo, niezaleznie od funkcjonujacych juz planéw naprawy, konieczne jest wdro-
zenie analogicznego do rozwigzan rynku bankowego obowiazku przygotowywania
planéw resolution, ustanowienia ram finansowania resolution oraz ustanowienia
ram zarzadzania kryzysowego w ujeciu krajowym oraz transgranicznym.
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Wprowadzenie tych ram bedzie sie jednak wigzac¢ z wieloma wyzwaniami na etapie
ich uzgadniania na poziomie miedzynarodowym, jak réwniez tworzenia ram reso-
lution na poziomie krajowym oraz przygotowania ubezpieczycieli na mozliwos¢
rozszerzenia zakresu kompetencji dla instytucji tworzacych sie¢ bezpieczenstwa
finansowego w Polsce.

W kontekscie duzego zréznicowania krajowego rynku ubezpieczen, zasadne wy-
daje sie postawienie pytania, czy w realiach polskich procesowi restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji winien podlega¢ caty sektor ubezpieczen i reaseku-
racji, czy jedynie wybrane podmioty, oraz czy wtasciwe dla polskiego rynku ubez-
pieczen jest ustalanie sztywno okres$lonego kryterium wyboru podmiotéw, ktére
miataby podlega¢ ramom restrukturyzacji z uwagi na ich cechy charakterystyczne,
jak: forma prawna, profil ryzyka, struktura akcjonariatu itp. Jesli na ostatnie pytanie
odpowiedz bytaby twierdzaca, to, zdaniem autora, wyboru tego nalezatoby doko-
nywac, jak sie wydaje, z uwzglednieniem zatozenia, iz eliminacji podlega¢ powinny
w ramach tak dokonywanej oceny wszelkie czynniki mato istotne i niepotrzebnie
z punku widzenia dziatania zaktadu ubezpieczen, komplikujace ramy resolution,
planowania operacyjnego, a takze realizacje tego procesu.

Rozwijajac powyzsza kwestie, autor wskazuje, ze oczywiste jest, Ze w polskich wa-
runkach rynkowych trudno bytoby przyjac zatozenie dotyczace zasad ,typowania”
podmiotéw majacych podlega¢ procesowi resolution, ktére pierwotnie zawierat
projekt IRRD, a oparte na pojeciach gtéwnych linii biznesowych, determinujacych
w zatozeniu wta$nie ocene dopuszczalnosci wszczecia przymusowej restrukturyza-
cji. Wydaje sie, ze w warunkach rynku polskiego niezwykle trudno bytoby dokona¢
wyboru linii biznesowych uzasadniajacych wytaczenie lub wiaczenie konkretnych
ubezpieczycieli w proces i ramy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. War-
to podkresli¢, ze za takim podej$ciem przemawia praktyka oraz fakt, ze krajowe
rynki ubezpieczen (funkcjonujace w panstwach cztonkowskich) sa zréznicowane,
co oznacza, iz zaktady ubezpieczenn w kazdym panstwie stosuja wiele modeli biz-
nesowych - czasami faczac rézne rodzaje dziatalnosci, w tym wzajemnie zalezne
- oraz prowadza okres$lone linie biznesowe, ktére moga mie¢ rézny wptyw na go-
spodarke danego panstwa.

Kwestia ta wybrzmiata i byta tematem stanowisk zgtaszanych przez panstwa czton-
kowskie w ramach konsultacji roboczych projektu IRRD w wers;ji z dnia 22 wrze-
$nia 2021 r. Dla przyktadu, w Polsce istnieja mate podmioty oferujace bardzo spe-
cyficzne produkty i ustugi ubezpieczeniowe (ktdre potencjalnie mogtyby zostaé
wylgczone z ram restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji), ktére mogg mie¢
kluczowe znaczenie dla panstwa ze wzgledu na jego szczegdélne potrzeby. Oparcie
zatem procesu resolution na kryterium linii biznesowych wydaje sie rozwigzaniem
nieoptymalnym, chociazby ze wzgledu na trudnosci, jakie sprawia tego rodzaju za-
tozenie w praktyce, w tym takze ze wzgledu na wspomniang duza réznorodnos¢
modeli biznesowych zaktadéw ubezpieczen.

Analizujac projektowane przepisy IRRD (roboczego projektu IRRD z dnia 20 grud-
nia 2022 r.) i zastanawiajac sie nad ewentualnymi wnioskami na przyszto$¢ ptynacy-
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mi z do$wiadczen rynku finansowego (w tym przeprowadzonych w Polsce czterech
procesow przymusowej restrukturyzacji na rynku bankowym), warto podkreslic,
ze ksztatt projektowanych przepiséw krajowych uwzgledniajgcy specyfike ubez-
pieczen powinien by¢ rowniez dostosowany do ram regulacyjnych restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji bankéw oraz firm inwestycyjnych z uwagi na koniecz-
nos¢ eliminacji arbitrazu regulacyjnego w przypadku np. podmiotéw dziatajacych
w ramach grup lub konglomeratéw. Warunkiem zrealizowania w takim wypadku
celu restrukturyzacji jest miedzy innymi zapewnienie rownych warunkéw w pro-
cesie przymusowej restrukturyzacji podmiotom z réznych segmentow rynku finan-
sowego, tworzacych grupe kapitatowa. Pamieta¢ bowiem nalezy, ze w niektorych
sytuacjach do zawarcia umowy ubezpieczenia dochodzi czesto w pakiecie z ustuga
bankow3 (ustuga powigzana z ustugami bankowymi albo oferowana przy nabyciu
ustug bankowych). Przyktadowe zatem wytgczenie z procesu resolution niektérych
przedsiebiorcow (np. z uwagi na linie biznesowe) mogtoby by¢ postrzegane jako
dziatanie nieuprawnione (bo sprzeciwiajace sie zasadzie rownego traktowania pod-
miotow rynku finansowego). W tym kontekscie catkowicie zgodne z idea dziatania
rynku ubezpieczen jest uwzglednianie w procesie resolution np. kryterium ochrony
ubezpieczonych i kontynuacji ubezpieczenia zamiast kryterium linii biznesowych.

Kontynuujgc ten watek, warto réwniez podkresli¢, ze w warunkach polskich trudno
jest ustali¢ jednoznaczny i optymalny prég dla wymogéw co do liczby podmiotéw
podlegajacych procesowi planowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
cji. Najlepszym rozwigzaniem, ktérego pomyst pojawit sie w procesie konsultacji
projektu IRRD i powstat na gruncie opinii krajowych, bytoby w projektowanych
przepisach ustalenie parametréw takiego progu na niskim poziomie, w sposob za-
pewniajgcy organom ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji elastycznos$¢
w wyborze grupy objetej planowaniem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji. Prog ten nalezy réwniez rozumie¢, zdaniem autora, jako minimalny poziom,
ktory moglby by¢ przekroczony przez organ ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, a stanem postulowanym byloby dysponowanie przez ten organ mozli-
woscia objecia planowaniem restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji wiekszej
liczby przedsiebiorstw niz wczesniej ustalony préog, np. 70% czy 50% przedsie-
biorstw z og6lnej liczby przedsiebiorstw dziatajgcych na rynku krajowym.

Biorac pod uwage wptyw, jaki upadto$¢ zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reaseku-
racji moze wywiera¢ na pozostate podmioty rynku finansowego, w ocenie autora
pozytywnie nalezy oceni¢ projektowana regulacje, zgodnie z ktéra krajowe organy
nadzoru oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinny mie¢ np. moz-
liwo$¢ ustalenia, ze do niektérych zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji
oraz grup podmiotéw, zastosowanie beda miaty uproszczone obowiazki sprawoz-
dawcze oraz informacyjne, bedace podstawa do formutowania tresci i szczeg6tow
planéw naprawy zapobiegawczej oraz planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji. Powyzsze powinno by¢ jednak uzasadnione, jak sie wydaje, charakterem
dziatalno$ci zaktadu ubezpieczen, struktura akcjonariatu, jego forma prawna, pro-
filem ryzyka, wielkoS$cia i statusem prawnym, wzajemnymi powigzaniami z innymi
zaktadami objetymi regulacja lub ogélnie systemem finansowym, a takze zakresem
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oraz ztozono$cig prowadzonej przez zaktad ubezpieczen dziatalnosci oraz ocena,
czy upadtos¢ lub pézniejsza likwidacja zaktadu ubezpieczen w ramach standardo-
wego postepowania upadtosciowego mogtaby mie¢ znaczacy negatywny wptyw na
rynek finansowy, w tym na inne zaktady ubezpieczen i reasekuracji, na ubezpie-
czajacych, na warunki finansowania lub na szerzej rozumiang gospodarke krajowa.

Przyznanie takiego uprawnienia nie moze oczywiscie pomija¢ lub sta¢ w opozycji
do zasad i mozliwosci planowania, opartego na uzyskanych informacjach oraz sto-
sowania w procesie resolution odpowiednich narzedzi.

3.2. Finansowanie procesu resolution

Postulatem de lege ferenda, ktéry pojawit sie w procesie konsultacji projektu na
szczeblu krajowym, istotnym w $wietle ztozen IRRD i brakiem polskich rozwigzan,
staje sie rowniez opracowanie zasad finansowania restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji zaktadoéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji. Na ksztatt rozwig-
zan sektora bankowego (z wyjatkiem funkcjonujacych na gruncie przepiséw ouo),
konieczne staje sie stworzenie systemu gwarantowania oraz systemu pomocowe-
go (funduszu pomocowego), umozliwiajacego przeprowadzenie resolution przy
wsparciu finansowym. Na ksztalt mechanizméw funkcjonujacych na rynku ban-
kowym warte rozwazenia w przysziosci staje sie zaprojektowanie systemu pomo-
cowego (finansowania) w ramach pomocy publicznej oraz systemu pomocowego
pochodzacego ze srodkéw prywatnych. W ramach natomiast pomocy finansowej
w procesie resolution w przypadku zagranicznych zaktadéw ubezpieczen wazne
jest zaplanowanie regulacji, w ktére wpisana zostanie zasada przestrzegania row-
nowagi miedzy panstwem macierzystym a gospodarzem (panstwem goszczacym),
ktoéra powinna by¢ $cisle powigzana z uprawnieniami do planowania i wykonania
planu restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. W zwiazku z tym, jak sie wy-
daje, zasady finansowania powinny by¢ dostosowane do kompetencji, uprawnien
i obowigzkow krajowych organéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji.
W szczegblnosci planowane krajowe mechanizmy finansowania powinny by¢ wy-
korzystywane wytacznie do finansowania dziatan w ramach restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji podmiotéw zlokalizowanych w danym panstwie cztonkow-
skim, a nie w innych panstwach (jak w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bankéw) (Kozinska 2023).

W przekonaniu autora postulatem de lege ferenda, opartym na bazie przeprowa-
dzonych do 2023 r. proces6w resolution w sektorze bankowym w Polsce, wydaje
sie by¢ postulat wprowadzania regulacji okreslajacych szeroki (elastyczny) i ta-
twy do zrozumienia cel oraz mozliwo$¢ wykorzystania funduszy restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji, bedacych w dyspozycji organu resolution. Dodatkowo
transpozycja przysztych przepiséw IRRD nie powinna wyklucza¢ (ani przewidy-
wad), ze jedynym Zrédtem finansowania funduszu restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji sa sktadki, ktére de facto w takim przypadku obciazatyby gtéwnie
rynek finansowy. Przyszte przepisy w tym zakresie powinny uwzglednia¢ réwniez
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pozyczki z innych funduszy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji lub emisje
dtugu, co znaczaco mogtoby sie przyczyni¢ do ograniczenia stosowanych w pro-
cesie resolution narzedzi restrukturyzacji niekorzystnych z punktu widzenia oséb
poszkodowanych procesem.

Zdaniem autora, w takiej sytuacji wydaje sie konieczne, uwzgledniajagc warunki
i otoczenie polskiego rynku ubezpieczen (brak zZrodet finansowania procesu reso-
lution na wzor rozwigzan bankowych), a takze propozycje IRRD, rozszerzenie re-
gulacji krajowych o powstanie przepisé6w naktadajacych obowigzek ustanowienia
krajowych uzgodnien finansowanych ex ante, a nie ex post w zakresie zewnetrznego
finansowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Wdrazane przepisy po-
winny uregulowaé kwestie finansowania przymusowej restrukturyzacji w postaci
obowigzku ustanowienia krajowych uzgodnien dotyczacych finansowania przy-
musowej restrukturyzacji, adekwatnych do struktury i potrzeb krajowego rynku.
Podniesiona kwestia jest o tyle istotna, ze ramy restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji bez elementu finansowania nie sg wiarygodne. W realiach kazdego rynku
finansowego pojawiajacy sie kryzys (nie tylko ubezpieczycieli) wymaga wsparcia
finansowego ze Zrédet wewnetrznych lub zewnetrznych. Wsparcie takie wymaga
jednak wypracowania adekwatnych do rynku regulacji krajowych, w tym regulacji
dotyczacych zabezpieczenia przedmiotowego finansowania, ktére jest niezbedne
do pokrycia wszystkich ewentualnych kosztéw wystepujacych po stronie organu
przymusowej restrukturyzacji, np.: operacyjnych, administracyjnych (funkcjono-
wanie organu przymusowej restrukturyzacji) oraz zwigzanych z realizacjg przymu-
sowej restrukturyzacji (koszty wycen, koszty dotacji lub gwarancji, pozyczki, jak
réwniez potencjalne szkody w przypadku naruszenia zasady NCWO).

3.3. Organ resolution

Projektowana IRRD zapewnia wysoki poziom elastycznosci w odniesieniu do wy-
znaczania i ustanawiania organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji,
poniewaz jej zatozenia umozliwiaja tworzenie krajowego organu ds. restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji w réznych formach (jako niezaleznego organu
lub jako czesci wszelkich innych organdéw publicznych) uwzgledniajacych specyfike
panstw cztonkowskich. Trafne wydajg sie zatozenia przewidujace, ze w przypadku
powierzenia funkcjonujagcemu juz organowi uprawnien organu ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen, konieczne staje sie opracowa-
nie wewnetrznej struktury tej instytucji, ktéra zapobiegataby konfliktom intereséw.
Zdaniem autora, kwestia ta jest bardzo wazna dla zapewnienia odpowiedniego po-
ziomu niezalezno$ci organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji i sta-
nowi postulat de lege ferenda w zakresie projektowanych przepisow krajowych. Ten
wazny problem wybrzmiat ostatnio w sprawie przymusowej restrukturyzacji ban-
kéw, a jego wyrazem jest postanowienie Wojewo6dzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie z dnia 26 stycznia 2023 r. w przedmiocie przymusowej restruktu-
ryzacji Getin Noble Bank S.A. (sygn. akt VI SA/Wa 2964/22), w ktérym sad posta-



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

nowit skierowa¢ do Trybunatu Sprawiedliwo$ci Unii Europejskiej miedzy innymi
pytanie na temat strukturalnego oddzielenia - dla zagwarantowania operacyjnej
niezaleznosci i unikniecia konfliktu intereséw - funkcji organu ds. restrukturyza-
cji i uporzadkowanej likwidacji od innych funkcji konkretnego organu (w tym wy-
padku ustawowego gwaranta depozytéw bankowych lub kuratora banku (tymcza-
sowego administratora) ustanowionego na podstawie decyzji krajowego organu
wtasciwego dla nadzoru w zakresie bankdw do celéw Rozporzadzenia Parlamen-
tu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
wymogéw ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych,
zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (tzw. rozporzadzenie CRR) oraz Dy-
rektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnos$ci oraz
nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjny-
mi, zmieniajgca dyrektywe 2002/87 /WE i uchylajaca dyrektywy 2006 /48 /WE oraz
2006/49/WE (tzw. dyrektywa CRD).

Kierujac sie powyzszym, za pozytywna nalezy uzna¢ zaktadang przez IRRD elastycz-
nos¢ i niezalezno$¢ jako warunki wstepne skutecznego organu ds. restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen. Postulowane i konieczne wydaje
sie tez wprowadzenie tych elementéw do projektowanego brzmienia art. 3 IRRD, kto-
ry bedzie stanowit w przysztosci odpowiednig podstawe do utworzenia krajowego
organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji zaktadéw ubezpieczen i za-
ktadow reasekuracji. Projektowana IRRD przewiduje bowiem zobowigzanie panstw
cztonkowskich do powotania organdw majacych uprawnienia do przeprowadzenia
odpowiednich procedur, przy czym nie wskazuje wprost konkretnego rodzaju in-
stytucji, ktéra miataby wypeinia¢ wymienione wyzej zobowiazania, okresla jednak
warunek unikania konfliktu intereséw pomiedzy funkcjami wypetnianymi przez wy-
znaczony organ.

3.4. Narzedzia resolution

Projekt IRRD przewiduje wiele instrumentéw restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji (Wieczorek-Bartczak 2023). W $réd nich nalezy zwrdéci¢ uwage na
konwersje albo umorzenie kapitatu lub zobowigzan, sprzedaz przedsiebiorstwa,
oddzielenie aktywow i pasywow oraz cofniecie zezwolen do zawierania nowych
umoéw ubezpieczenia (ang. solvent run-off).

Powyzsze rozwigzania zostaly zaczerpniete z praktyki resolution rynku bankowe-
go. Autor w niniejszym artykule skupit sie na oméwieniu instrumentu umorzenia
i konwersji, poniewaz zdaniem autora w praktyce proceséw resolution przeprowa-
dzonych w Polsce, narzedzie to stanowi najbardziej odczuwalny $rodek ingeren-
cji organu resolution w funkcjonowanie rynku. Ponadto, dotychczasowa praktyka
wskazuje na jego istotng role w procesie resolution - w dotychczasowych przypad-
kach resolution zawsze dokonywano umorzenia lub konwersji instrumentéw kapi-
tatowych lub dtuznych (w réznym zakresie w zalezno$ci od przypadku).
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Umorzenie lub konwersja zobowigzan/dtugu (czasem okreslany w literaturze jako
bail-in) stanowia podstawowe rozwigzania w procedurze restrukturyzacji i upo-
rzadkowanej likwidacji stosowanej w bankach. Celem zastosowania tego narzedzia
jest pokrycie strat upadajacego podmiotu i dokapitalizowanie go z wykorzysta-
niem w pierwszej kolejnosci jego zasobow wewnetrznych (zamiast zewnetrznych
prywatnych lub publicznych). Zgodnie z regulacjami ustawy z dnia 10 czerwca
2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozy-
téw oraz przymusowej restrukturyzacji (dalej: ,uBFG”), umorzenie lub konwersja
zobowigzan to instrument przymusowej restrukturyzacji polegajacy na umorzeniu
zobowigzan w celu pokrycia strat lub zamianie zobowiazan na instrumenty kapi-
tatowe (rekapitalizacji). Artykut 70 uBFG stanowi transpozycje art. 59 ust. 1-2i 5
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r.
ustanawiajgcej ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restruk-
turyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych
i firm inwestycyjnych oraz zmieniajacej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrekty-
wy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UEi2013/36/EU oraz rozpo-
rzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012
(dalej: ,,dyrektywa BRR”). Zgodnie z uzasadnieniem do rzagdowego projektu ustawy
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji z dnia 27 stycznia 2016 r (druk sejmowy nr 215),
umorzenie lub konwersja instrumentéw kapitatowych w odniesieniu do bankow
moga by¢ zrealizowane niezaleznie od dziatan w ramach przymusowej restruktu-
ryzacji (lit. a) lub w ramach tego postepowania (lit. b), w przeciwienstwie do zato-
zen projektu IRRD (art. 26 ust. 2 projektu IRRD). Celem regulacji art. 70 uBFG byto
nadanie BFG, jako organowi przymusowej restrukturyzacji, uprawnienia do doko-
nywania umorzenia lub konwersji instrumentéw speiniajacych warunki zaliczenia
do kapitatu podstawowego Tier I, kapitatu dodatkowego Tier I lub kapitatu uzupet-
niajgcego Tier Il zgodnie z rozporzadzeniem nr 575/2013 (dalej: ,instrumenty ka-
pitatowe”). W zakresie rynku bankowego, BFG na dwdch etapach moze skorzystaé
z tego uprawnienia - w ramach postepowania przymusowej restrukturyzacji lub
niezaleznie od niego. Dla drugiego przypadku uBFG okresla niezalezne przestanki,
w przypadku ktérych instrumenty kapitatowe powinny podlega¢ umorzeniu lub
konwersji, tj. gdy zaistniaty okolicznosci wskazujace na zagrozenie dla wyptacalno-
$ci podmiotu (lub podmiotu dominujgcego), gdy bez zastosowanego umorzenia lub
konwersji podmiot bedzie zagrozony upadtoscia i w sytuacji, gdy brak jest alterna-
tywnych dziatan umozliwiajgcych usuniecie tego zagrozenia lub konieczne bedzie
udzielenie podmiotowi pomocy ze $rodkéw publicznych, ze wzgledu na pogarszajg-
g sytuacje i mozliwos¢ wystgpienia zagrozenia dla stabilnosci finansowej, pomocy
ze Srodkow publicznych.

W projektowanej IRRD zawarto podobne rozwigzanie. Umorzenie lub konwersja
jest instrumentem pozwalajacym na ograniczenie polityki ratowania upadajacego
przedsiebiorcy, czynigc niektére podmioty odpowiedzialnymi finansowo za straty
ubezpieczyciela. Z uwagi jednak na tre$¢ projektowanych przepiséw, narzedzie to
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w zatozeniach przyjetych przez IRRD moze by¢ wykorzystane jedynie w procesie
resolution bezposrednio przed zastosowaniem instrumentu restrukturyzacji i upo-
rzgdkowanej likwidacji lub jednocze$nie z jego zastosowaniem. Takie brzmienie
przepisu (ograniczajace wykorzystanie tego narzedzia jedynie do procesu resolu-
tion) oraz zestawienie jego brzmienia z regulacjami rynku bankowego powoduje
de lege ferenda konieczno$¢ wprowadzenie regulacji umozliwiajacej unikniecie
w przysztosci ewentualnego arbitrazu regulacyjnego w przypadku objecia proce-
sem resolution kilku podmiotéw z rynku bankowego oraz ubezpieczen (restruktu-
ryzacja i uporzadkowana likwidacja grupy).

Z uwagi natomiast na znaczenie tego narzedzia dla procesu resolution, za nieunik-
nione wydaje sie wlaczenie tego narzedzia do zestawu narzedzi restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji ubezpieczycieli, zgodnie z projektem IRRD. Przywoty-
wane rozwigzanie umorzenia lub konwersja instrumentéw kapitatowych lub dtugu
jest podstawowym instrumentem w procedurach restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji bankdw, firm inwestycyjnych i kontrahentéw centralnych. Wydaje sie,
ze nie ma szczegoblnych wzgledéw uzasadniajacych wylaczenie ubezpieczycieli ze
stosowania narzedzia umorzenia lub konwersji. W rzeczywisto$ci takie wytgczenie
bytoby bezpodstawnym preferencyjnym traktowaniem ubezpieczycieli i ich inwe-
storow, tworzgc nieréwne warunki dziatania w systemie finansowym.

OczywisScie wprowadzeniu narzedzi w postaci umorzenia lub konwersji dtugu po-
winno towarzyszy¢ odpowiednie sformutowanie catych ram zarzadzania kryzyso-
wego. Definicja narzedzi umorzenia lub konwersji powinna, zgodnie ze standar-
dowym postepowaniem upadto$ciowym, a takze ogdlnymi zasadami dotyczacymi
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, w pierwszej kolejnosci obejmowac
akcjonariuszy, a takze, na wzor regulacji bankowych, obejmowa¢ mozliwo$¢ umo-
rzenia lub konwersji innych instrumentéw kapitatowych. Postulatem, ktéry jak sie
wydaje zostatl juz uwzgledniony w trakcie prac legislacyjnych dotyczacych ksztattu
IRRD, jest kwestia udziatu ,ubezpieczajacego” w procesie resolution. Wszystkie za-
interesowane strony powinny uczestniczy¢ w kosztach restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji ubezpieczycieli. Obcigzaniu stratami ubezpieczonych w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji powinno towarzyszy¢ de lege ferenda
stworzenie systemow gwarancji, aby klienci ubezpieczycieli ponosili straty jedy-
nie powyzej poziomu minimalnej ochrony. Jednoczes$nie, wydaje sie, Ze w zwigz-
ku z powyzszym celowe bytoby wprowadzenie regulacji, zgodnie z ktéra zakres
zastosowania tego instrumentu powinien by¢ dostosowany do potencjalnego za-
kresu polis, ktére bytyby objete ubezpieczeniowym systemem gwarancyjnym
(ktérego utworzenie wydaje sie konieczne w celu zapewnienia minimalnego po-
ziomu ochrony ubezpieczonych, ubezpieczajacych oraz uprawnionych, adekwatnie
do regulacji bankowych).
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Podsumowanie

Trwajace aktualnie na forum unijnym prace nad IRRD w zakresie opracowania ram
dla dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w od-
niesieniu do zakladéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji, wymaga¢ beda po
przyjeciu IRRD znacznego przebudowania przepiséw krajowych panstw cztonkow-
skich. Przepisy panstw cztonkowskich nie sg w tym zakresie jednolite.

Kierunek projektowanych przez ustawodawce polskiego podstaw regulacyjnych do
uruchamiania procesu resolution dla zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekura-
cji wyznaczany jest przez projektowane regulacje IRRD. Poczynione w artykule roz-
wazania prowadza do wniosku, Ze na tle regulacji miedzynarodowych i krajowych
konieczne jest stworzenie rozwigzan analogicznych do rozwiazan funkcjonujacych
w sektorze bankowym z uwzglednieniem specyfiki zaktadéw ubezpieczen i rease-
kuracji. Pozwoli to na unikniecie arbitrazu regulacyjnego i na zabezpieczenie inte-
resu poszkodowanych oraz ubezpieczonych, a takze na ochrone ciggtosci dziatania
zaktadow ubezpieczen w Polsce.
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Konsekwencje niewyptacalnosci
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Streszczenie

Celem autoréw artykutu byta analiza zagadnienia resolution jako nowej koncepcji ochrony
przed upadtos$cia zaktadu ubezpieczen w kontekscie konsekwencji dla jego klientow. Autorzy
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Consequences of insurance undertakings’ insolvency
for their customers - bankruptcy and resolution

Abstract

The authors of this paper aimed at the analysis of the issue of resolution as a new concept of
protection against the insolvency of an insurance company in the context of the consequen-
ces for its customers. Authors discuss selected issues related to the insolvency of insurance
companies in the light of current and planned legal regulations, both national and European.
Particular attention was paid to the currently applicable mechanisms of customer protec-
tion in the event of the insolvency of the insurance company. The issue of consistency of the
resolution regime’s assumptions with the values protected by the Polish legislator was also
discussed. The authors also attempted to compare resolution and other insurance company
insolvency scenarios, in particular from the point of view of the legitimacy of maintaining the
continuity of insurance protection.

Key words: bankruptcy of an insurance undertaking, protection of injured party, resolution,
BRRD, IRRD, insolvency of an insurance undertaking, insurer

JEL Codes: K10, G22

Wstep

Podjete prace nad projektem dyrektywy dotyczacej restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji na rynku ubezpieczeniowym (Wniosek - Dyrektywa Parlamen-
tu Europejskiego i Rady ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu
do zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji oraz zmieniajgca dyrektywy
2002/47/WE, 2004/25/WE, 2009/138/WE, (UE) 2017/1132 i rozporzadzenia
(UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012 [COM/2021/582 final], dalej: ,,Wniosek”)
zmierzajg do wprowadzenia rezimu prawnego innego niz klasyczne i stosowane
dotychczas procedury upadtosciowe. Wzorcem wyjsciowym sg w tym zaKkresie
analogiczne regulacje dotyczace rynku bankowego, czyli Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajaca ramy na
potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
zmieniajaca dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy Parlamentu Europejskie-
goiRady 2001/24/WE, 2002/47 /WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007 /36 /WE,
2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenia Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (dalej: BRRD). Na pozio-
mie krajowym sg to w szczegdlnosci Dziaty Il ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r.
o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz
przymusowej restrukturyzacji (Dz.U.z 2022 r,, poz. 2253, ze zm.) stanowigce imple-
mentacje BRRD. Uznano, ze: ,dotychczasowe rozwigzania legislacyjne nie zawsze
zapewniajg odpowiednie zachowanie ciggtosci funkcji krytycznych dla ubezpiecza-
jacych, os6b uprawnionych czy poszkodowanych, a takze dla gospodarki realnej lub
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ogo6lnej stabilnosci finansowej” (pkt. (7) Preambuty Wniosku). Wynika to ze spe-
cyfiki ustug ubezpieczeniowych jako takich: zapewniajag one ochrone wartoscio-
wych spotecznie débr na wypadek réznych ryzyk losowych, czesto ustanawiajac
beneficjentami $wiadczen podmioty pozostajace poza stosunkiem ubezpieczenia.
Dodatkowo, roszczenia z tego tytutu moga sie pojawi¢ po dosy¢ dtugim czasie od
zakonczenia obowigzywania umowy ubezpieczenia, z racji na p6Zzne ujawnienie sie
niekorzystnych skutkdw zdarzen losowych (tzw. dtugi ogon szkodowy; zob. cho¢by
Cannon Veed 1998, s. 167-190). Formalnie, do czasu wystapienia zdarzenia loso-
wego, ktore z natury rzeczy jest niepewne (zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 57 ustawy
z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnos$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Dz.U.
z 2022 1, poz. 2283, ze zm.) (dalej: ,UDUIR”) zdarzenie losowe to: ,niezalezne od
woli ubezpieczajgcego lub ubezpieczonego zdarzenie przyszte i niepewne, ktorego
wystgpienie powoduje uszczerbek w dobrach osobistych lub w dobrach majgtkowych
albo zwiekszenie potrzeb majqtkowych po stronie ubezpieczajgcego lub innej osoby
objetej ochronq ubezpieczeniowq”) i w przypadku wiekszosci uméw ubezpieczenia
sie nie zmaterializuje, ze wzgledu na prawidta statystycznego rozktadu ryzyka za-
ktad ubezpieczen nie jest finansowo dtuznikiem swoich klientéw. Jednakze, ponie-
waz $rodki pochodzace ze sktadek ubezpieczeniowych w przewazajacej mierze sg
przeznaczane na wyptaty Swiadczen, pojawit sie poglad, ze ekonomicznie zaktady
ubezpieczen zarzadzajg pieniedzmi klientow (zob. Monkiewicz 2007, s. 6). Dodat-
kowo, o ile w przypadku bankéw gromadzone depozyty stanowia z reguty pewne
nadwyzki finansowe deponentéw ponad codzienne potrzeby, to ubezpieczenia stu-
73 ochronie czesto kluczowych débr. Z tego wzgledu nalezy zgodzi¢ sie z teza, Ze:
JIstotng cecha procedury resolution jest jej pozasadowy, administracyjny charakter,
co ma przyczynic¢ sie do maksymalnego przyspieszenia przeprowadzanych dziatan
w trosce o utrzymanie stabilnosci systemu finansowego oraz ochrone ubezpiecza-
jacych, os6b uprawnionych i 0s6b wystepujgcych z roszczeniami (...)” (Dobrzanska
2022, s. 103). Trudno jednak podzieli¢ poglad Autorki, Ze: ,ramy czasowe nie sg
w przypadku ubezpieczen tak istotne jak w przypadku bankéw (zwtaszcza z punk-
tu widzenia indywidualnych intereséw klientow)” (Dobrzanska 2022). Powyzsze
sktania do rozwazenia znaczenia resolution dla ubezpieczen i spéjnosci zatozen
tego rezimu z warto$ciami chronionymi przez polskiego prawodawce.

Istotna dla przeprowadzonej analizy jest tez okoliczno$¢, ze narzedzia resolution
wskazane we Wniosku obejmujg mozliwo$¢ daleko idacej ingerencji w uprawnienia
wtlascicielskie wobec zaktadéw ubezpieczen, przewidujac mozliwos¢ ich redukgcji
lub wytaczenia, czy to w warstwie $cisle formalnej, czy tez ekonomicznej poprzez
wydzielenie z przedsiebiorstwa zaktadu ubezpieczen czesci operacji (s. 81 i n.
Whniosku, art. 26 i n. projektowanych zapiséw IRRD).
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1. Niewyptlacalnos¢ zaklad 6w ubezpieczen
- mozliwe scenariusze

Z uwagi na szczegélng role zaktadéw ubezpieczen i ich ustug w obrocie spotecz-
no-gospodarczym kwestig kluczowa jest zapewnienie, aby miaty one status wia-
rygodnych finansowo dtuznikéw i posiadaty zdolno$¢ finansowa do wywigzania
sie ze zobowigzan z uméw ubezpieczenia. Istnienie instytucjonalnych gwarancji
w tym zakresie powoduje, Ze zaktady ubezpieczen okresla sie mianem instytucji za-
ufania publicznego (zob. wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 18 kwietnia 2000 r,,
sygn. K 23/99, Dz.U. z 2000 r, Nr 31, poz. 392). Pewno$¢ wyptacalnos$ci dtuznika
z uwagi na owe gwarancje ma ponadprzecietny walor.

Jednym z fundamentalnych mechanizméw zapewnienia wyptacalnosci zaktadow
ubezpieczen jest istnienie publicznego nadzoru. Istota nadzoru jest mozliwos¢
wtadczej ingerencji w zachowania podmiotu nadzorowanego w przypadku, gdy
stanowia odstepstwo od przyjetego wzorca (zob. Wajda 2009, s. 95 i powotana tam
bibliografia), czyli gtéwnie przepiséw prawa. Mozliwos¢ ingerencji wtadzy publicz-
nej w aktywnos¢ ekonomiczng podmiotéw prawa prywatnego jest wyjatkiem od
zasady wolnosci gospodarczej. Oznacza to jednocze$nie swoisty dodatkowy kor-
don wprawdzie ograniczajacy swobode rynkowa, ale jednoczesnie wzmacniajacy
bezpieczenstwo wartosci, ktorej ochronie stuzy¢ ma instytucja nadzoru. W przy-
padku rynku ubezpieczeniowego celem tym jest ochrona interes6w ubezpieczajg-
cych, ubezpieczonych i uprawnionych z uméw ubezpieczenia (art. 3 ustawy z dnia
22 maja 2003 r. 0 nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym (t.j. Dz.U. z 2019 r.
poz. 207), ze szczeg6lnym naciskiem na obszar gospodarki finansowej (zgodnie
z art. 329 ust. 2 pkt 3) UDUIR nadzdr polega m.in. na: ,zapewnieniu przestrzegania
przez zaktad ubezpieczen i zaktad reasekuracji przepisow prawa, w szczegélnosci do-
tyczqcych gospodarki finansowej (...)").

Koncepcja nadzoru ubezpieczeniowego (sposobu urzeczywistniania wspomnia-
nego wyzej celu) zmieniata sie istotnie przez dziesieciolecia, aby ostatecznie wy-
ewoluowac do przyjecia dominujgcego rozwigzania okreslanego mianem nadzoru
ostrozno$ciowego (prudential supervision), w ramach ktorego bada sie szeroko
rozumiany obszar finanséw i organizacji oraz funkcjonowania zaktadu pod katem
przetozenia na jego stan zdolnosci do wykonywania zobowigzan (zob. Monkiewicz
2007,s.22). Nalezy podkresli¢, ze jakkolwiek prima facie wydawatoby sie, iz oznacza
to koncentracje na kwestiach sposobu zarzadzania ryzykami o naturze aktuarialnej
i finansowej, to bynajmniej nie bez znaczenia pozostaje w tym kontekscie sfera tzw.
zachowania rynkowego (market conduct) (zob. Monkiewicz 2007, s. 11) zaktadow
ubezpieczen, rozumianego jako sposob podejscia do klientow (np. w zakresie dys-
trybucji produktéw ubezpieczeniowych czy rozpatrywania roszczen z uméw ubez-
pieczenia). Przyktadowo wskazuje sie (zob. Wojno [w:] Wajda, Szczepanska 2017,
s. 1116-1117), ze nieprawidtowe rozpoznanie i podejscie zaktadéw ubezpieczen
do roszczen okreslonego rodzaju poprzez systemowa odmowe ich uznania za obje-
te ochrong ubezpieczeniowa moze okazac sie - w razie nastepnie odmiennej oceny
przez orzecznictwo sgdowe (przyktadowo wskaza¢ nalezy na zmieniajagce w sposéb
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fundamentalny praktyke rynku ubezpieczeniowego uchwaty Sadu Najwyzszego
dotyczace zasad pokrywania z ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej posiada-
cza pojazdu mechanicznego roszczen z tytutu kosztéw najmu pojazdu zastepczego
(uchwata z dnia 17 listopada 2011 r., III CZP 5/11) czy tez zado$¢uczynienia nalez-
nego osobom najblizszym poszkodowanego, ktéry doznat powaznego uszczerbku
na zdrowiu (uchwata z dnia 27 marca 2018 r, Il CZP 69/17)) - czynnikiem w istot-
nym stopniu wptywajacym na stan finanséw zaktadéw ubezpieczen. Wynika to
z konieczno$ci znalezienia $rodkéw na pokrycie roszczen, ktére uprzednio nie byty
rozpoznawane jako implikujgce powinnosci Swiadczenia przez zaktady ubezpie-
czen, a w konsekwencji nie skutkowaty tworzeniem rezerw techniczno-ubezpiecze-
niowych oraz zgromadzeniem adekwatnych aktywo6w na ich pokrycie. Jednocze$nie
oddzialywanie nadzorcze w tym obszarze nie moze oznaczac drastycznie gtebokiej
ingerencji w biezacy sposo6b dziatania zaktadu ubezpieczen, gdyz mogtoby to pro-
wadzi¢ do znacznego ograniczenia konkurencyjnosci i niemalze zdjecia odpowie-
dzialnosci z wtascicieli i zarzadzajacych zaktadem ubezpieczen za jego losy rynko-
we. Dlatego tez, przyktadowo, zastrzega sie, ze nadzdr nie moze oznacza¢ wymogu
zatwierdzania poszczegélnych produktéow ubezpieczeniowych czy taryf sktadek
(Art. 21 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 li-
stopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci ubezpiecze-
niowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ 1) (Dz. Urz. UE L 335 z 17.12.2009, s. 1,
ze zm.)). Na potrzeby dalszych rozwazan wystarczy skonkludowa¢, ze wyptacal-
nosci zaktadu ubezpieczen, jako dobru o szczegélnym znaczeniu, zagraza szerokie
spektrum ryzyk, co implikuje potrzebe holistycznego podejscia zaréwno do kwestii
zapobiegania, jak i reakcji na ewentualne praktyczne przypadki wystapienia stanu
zagrozenia stabilno$ci finansowej dostawcy ochrony ubezpieczeniowe;.

Zgodnie z art. 330 ust. 1 zdanie pierwsze UDUIR ,Nadzér nad zaktadem ubezpie-
czen i zaktadem reasekuracji opiera sie na podejsciu prospektywnym i bazujqgcym na
ocenie ryzyka”. Powyzsze definiuje metodologie nadzoru nad dziatalnoscia ubez-
pieczeniowq jako opartg na pryncypiach antycypacji: idealna sytuacja jest niwelo-
wanie ryzyka niewyptacalnosci poprzez eliminacje czynnikdw, ktére w ogdle moga
stworzy¢ jakiekolwiek zagrozenie w tym zakresie. Komisja Nadzoru Finansowego
ma w tym zakresie do dyspozycji wiele instrumentéw w obszarze pozyskiwania
niezbednej wiedzy o dziatalnos$ci zaktadéw ubezpieczen: instrumenty typu on-site
(inspekcja bezposrednio na miejscu, w siedzibie zaktadu ubezpieczen lub jego jed-
nostek terenowych) oraz off-site (pozyskiwanie informacji w trybie ,zza biurka”),
co nie wyklucza innych kanatéw dostepu do informacji, jak media, skargi klientéw,
aktywnos¢ sygnalistow ze wzgledu na konieczno$¢ zapewnienia odpowiednich da-
nych jako warunku efektywnego nadzoru (zob. Blicharz 2009, s. 162). Ten aspekt
mozna okresli¢ mianem nadzoru ustawicznego, stuzacego zabezpieczeniu przed
ryzykiem niewyptacalno$ci. W tym zakresie mieszczg sie réwniez instrumenty
nadzorcze stuzace biezacej weryfikacji stanu funkcjonowania zaktadu ubezpieczen
w niektorych obszarach (np. weryfikacja sktadu organéw zaktadu ubezpieczen pod
katem spetniania ustawowych wymogoéw (art. 48-55 UDUiR), weryfikacja znaczg-
cych akcjonariuszy zaktadu ubezpieczen pod katem ostroznego i stabilnego decy-
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dowania o kierunkach dziatalnosci (art. 82 i nastepne UDUiR), weryfikacja zmian
w statutach w wymaganym ustawowo zakresie (art. 79 ust. 2, Art. 107 UDUIR)).
Zatem, w obszarze nadzoru ustawicznego przyjmuje sie zalozenie, Ze stan niewy-
ptacalnosci moze powstac, a wrecz ryzyko takie jest wpisane w istote funkcjonowa-
nia zaktadu ubezpieczen, z racji na szeroki zakres potencjalnych czynnikéw ryzy-
ka. Nadzor ustawiczny, cho¢ jest niemalze spotecznie niedostrzegalny (z uwagi na
dziatanie ,w tle”), w istocie stanowi kluczowy scenariusz funkcjonowania zaktadu
ubezpieczen pod katem zapewnienia jego wyptacalnosci.

Funkcjonowanie nadzoru ustawicznego z wielu powodéw (np. niedoskonatos¢ zato-
zen majacych z natury rzeczy charakter antycypacji, sposoby wdrozenia tych zatozen,
btedy ludzkie, niespodziewane zewnetrzne uwarunkowania mikro- i makro-eko-
nomiczne) nie stanowi jednak narzedzia catkowicie wykluczajacego pojawienie sie
zagrozenia niewyptacalnosci zaktadu ubezpieczen. Wystgpienie takiego zagrozenia
uruchamia scenariusze, ktére mozna okresli¢ mianem nadzoru sanacyjnego, zmie-
rzajgcego do przywrocenia prawidtowych stosunkéw. Organ nadzoru ubezpiecze-
niowego powinien dopasowac swoje uprawnienia do zidentyfikowanych zagrozen,
w szczegolnosci ich rodzaju, skali oraz zaawansowania. Przyktadowo, w przypadku
wystapienia zagrozen z zakresu zarzadzania aktywami oraz niewystarczajgcych ka-
pitatow w zestawieniu z charakterem ryzyk dotykajacych zaktad ubezpieczen, organ
nadzoru dysponuje mozliwos$cig zastosowania planéw naprawczych/krétkotermi-
nowych planéw finansowych (odpowiednio art. 312 ust. 2 i art. 313 ust. 2 UDUIR),
w powigzaniu z mozliwo$ciag wprowadzenia zakazéw swobodnego rozporzadzaniu
aktywami czy wyptat z zyskow (art. 311 UDUiR). W razie natomiast zagrozen o cha-
rakterze organizacyjnym, ale rowniez w przypadku niebezpieczenstwa dla zdolnosci
do wyptat §wiadczen z uméw ubezpieczenia (art. 316 ust. 1i 2 UDUiR), organ nad-
zoru dysponuje mozliwoscig daleko idacej ingerencji w biezace funkcjonowanie za-
ktadu ubezpieczen poprzez wprowadzenie zarzadu komisarycznego, zastepujacego
wszystkie organy zaktadu ubezpieczen. Elastyczng formutg reakcji nadzorczej, dajaca
mozliwo$¢ formutowania przez organ nadzoru oczekiwan co do sposobu zachowania
przez zaktad ubezpieczen, sa zalecenia (art. 361 UDUIR). Pozostawiaja one zaktado-
wi ubezpieczen pewna swobode w doborze $rodkéw stuzacych wykonaniu oczeki-
wan nadzoru (zob. Wojno [w:] Wajda, Szczepanska 2017, s. 1191), co podlega ocenie
ze strony Komisji Nadzoru Finansowego pod katem efektywnosci i ewentualnie moze
prowadzi¢ do dalszych krokéw nadzorczych w postaci decyzji zobowiazujacej do
wykonania zalecenia (art. 361 ust. 2 UDUiR), a nastepnie, na przyktad, zastosowania
sankcji pienieznej (art. 362 ust. 1 UDUIR).

Prawne mozliwosci reakcji organu nadzoru na przypadki zagrozenia dla wyptacal-
nosci zaktadu ubezpieczen nie oznaczaja same w sobie gwarancji, ze kazda sytuacja
niepozadana w tym zakresie zostanie sanowana. Skrajne przypadki, nie poddaja-
ce sie naprawie, wymagaja adekwatnych dziatan skutkujacych wrecz eliminacja
z rynku podmiotu niedajacego rekojmi zachowania statusu wiarygodnego dtuznika
z uméw ubezpieczenia. Komisja Nadzoru Finansowego dysponuje w takim przy-
padku réwniez mozliwoscia cofniecia zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci
ubezpieczeniowej (art. 172 UDUIR).
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W przypadku cofniecia zezwolenia zaktad ubezpieczen nie moze zawiera¢ uméw ubez-
pieczenia, przedtuzac¢ zawartych umoéw ubezpieczenia, obejmowac ochrong ubezpie-
czeniowg nowych ryzyk na podstawie zawartych uméw ubezpieczenia, podwyzszac
sum ubezpieczenia w zawartych umowach ubezpieczenia, dokonywac zmian uméw
ubezpieczenia zwiekszajacych odpowiedzialnos$¢ zaktadu ubezpieczen, innych niz pod-
wyzszanie sum ubezpieczenia (art. 173 ust. 1 UDUiR), a umowy ubezpieczenia dotych-
czas zawarte na czas nieokreslony ulegaja przeksztatceniu w umowy ubezpieczenia
zawarte na czas okreslony, wynoszacy 12 miesiecy, liczac od dnia cofniecia zezwolenia,
przy czym strony umowy mogg ja rozwigzac przed uptywem tego terminu w drodze
porozumienia stron, a ubezpieczajacy moze wypowiedzie¢ umowe przed uptywem
tego terminu ze skutkiem natychmiastowym (art. 173 ust. 3 UDUiR). Zawarcie nowej
umowy ubezpieczenia czy tez operacje na umowach uprzednio zawartych prowadza-
ce do rozszerzenia (czasowego, przedmiotowego, podmiotowego) ochrony ubezpie-
czeniowej obarczone s3 sankcjg niewaznosci (szerzej zob. Wojno 2013, s. 11-16).
Oznacza to jednoczesnie, ze dotychczas zawarte umowy ubezpieczenia pozostaja
wmocy i wich ramach nadal jest Swiadczona ochrona ubezpieczeniowa, niezaleznie od
tego, na jaki okres zostaty zawarte (a zatem réowniez w przypadku umoéw wieloletnich
czy na czas nieokreslony). Tym samym, nawet w takim przypadku ustawodawca uzna-
je zabezpieczenie kontynuacji ochrony ubezpieczeniowej za istotng wartosc¢. Jednakze,
funkcjonowanie podmiotu $wiadczacego ochrone ubezpieczeniows, pozbawionego
mozliwosci rozwoju dziatalnosci i pozyskiwania nowych klientéw, jest sytuacjg anor-
malng, i dlatego typowg konsekwencja cofniecia zezwolenia powinno by¢, jak sie wy-
daje, zarzadzenie likwidacji przymusowej zaktadu ubezpieczen (art. 318 i n. UDUIR).
Powstaje wowczas kwestia mozliwosci skutecznego zakonczenia tego procesu, zwtasz-
cza biorgc pod uwage koniecznos$¢ zabezpieczenia wierzycieli zaktadu ubezpieczen
(w szczegoblnosci klientow, ktdrych umowy ubezpieczenia nadal trwajg i moga by¢ zré-
dtem roszczen o $wiadczenia w zwigzku z przysztymi zdarzeniami losowymi). Brak
jest instytucjonalnych rozwigzan pozwalajgcych na efektywne zakonczenie proceséw
likwidacyjnych przy zachowaniu ciggtosci korzystania z ochrony ubezpieczeniowej
przez klientéw. Rozwigzaniem, po ktére wowczas mozna siegnac, jest instytucja prze-
niesienia portfela ubezpieczen. Jest ona zresztg wprost wskazana przez ustawodawce
jako instrument konieczny dla ukonczenia procesu likwidacji dobrowolnej zaktadu
ubezpieczen (art. 321 UDUiR), dlatego tez per analogiam moze by¢ zastosowana tak-
ze w przypadku likwidacji przymusowej. Przeniesienie portfela skutkuje transferem
praw i obowigzkéw zwigzanych ze Swiadczong ochrong ubezpieczeniowa na inny za-
ktad ubezpieczen, nie obcigzony negatywnymi okolicznosciami finansowymi lub or-
ganizacyjnymi (szerzej zob. Wojno 2008, s. 35-42 oraz Krzyzanowski 2010, s. 69-75).
Jest to jednak rozwigzanie warunkowane pojawieniem sie podmiotu zainteresowane-
go nabyciem portfela ubezpieczen.

W praktyce, w przypadku powaznego zagrozenia dla wyptacalno$ci zaktadu ubez-
pieczen albo wrecz wystapienia stanu niewyptacalnosci, alternatywa dla eliminacji
definitywnej z rynku mogg by¢ inne rozwigzania, jak pojawienie sie nowego istot-
nego akcjonariusza, ktéry podejmie sie uzdrowienia sytuacji zaktadu ubezpieczen
(z zasady dokonujac dofinansowania, jak réwniez usprawnienia zarzadzania pod-
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miotem). De lege lata takie mechanizmy sg oparte co do zasady na operacjach stricte
rynkowych (dobrowolne inicjatywy), poddane reglamentacji nadzorczej (w formie
weryfikacji potencjalnego nabywcy znaczacego pakietu akcji/udziatow w zaktadzie
ubezpieczen), zasadniczo bez wsparcia ze strony organéw administracji publiczne;j.
Jedynie wspomniana wyzej instytucja przeniesienia portfela moze by¢ zastosowana
przy sformalizowanym wsparciu publicznoprawnym (mozliwos¢ udzielenia pozycz-
ki przez Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny na warunkach korzystniejszych od
rynkowych (art. 99 ust. 1 i 5 ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obo-
wigzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpie-
czycieli Komunikacyjnych (t.j. Dz.U. z 2022 r. poz. 2277 z p6zn. zm., dalej: ,UUQ")).

Opisane powyzej mechanizmy nadzoru ustawicznego i sanacyjnego, a w ostatecz-
nos$ci mechanizmy eliminacji podmiotu z rynku ubezpieczeniowego moga z roz-
nych przyczyn okaza¢ sie zawodne. W szczeg6lnosci, w przypadkach najbardziej
skrajnych, moze wystepowac sytuacja braku zainteresowania ze strony innych
uczestnikoéw obrotu przejecia czy to praw z akcji / udziatow zaktadu ubezpieczen,
czy to samego portfela ubezpieczen, ze wzgledu cho¢by na nieakceptowalny poziom
ryzyka zwigzanego z takg operacjg przeprowadzang na warunkach komercyjnych.
Oznacza to, w istocie, przejscie zaktadu ubezpieczenn w stan sformalizowanego bra-
ku zdolnos$ci do regulowania zobowigzan (w szczegélno$ci wynikajacych z umoéw
ubezpieczenia), czyli do procedur upadtosciowych. Nawet jednak w takim przypad-
ku zaznaczajg sie istotne odrebnosci dotyczace zaktadéw ubezpieczen.

2. Ochrona klientow w przypadku upadtosci
zakladow ubezpieczen - dostepne mechanizmy

Jedna z tych odrebnosci jest ograniczenie mozliwosci ztozenia wniosku o ogtosze-
nie upadtosci zaktadu ubezpieczen wytacznie przez dtuznika lub Komisje Nadzoru
Finansowego (art. 471 ust. 1 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadto$ciowe,
tj. Dz.U. z 2022 r.,, poz. 1520 ze zm., dalej: ,,PU”). Ta ostatnia jest zawsze uczestni-
kiem postepowania upadtosciowego (art. 471 ust. 2 PU).

Dodatkowo, niezaleznie od tego, Ze wierzyciel upadtego ma zagwarantowane przez
ustawodawce liczne uprawnienia, w zakresie roszczen wynikajgcych z uméw ubez-
pieczenia wierzyciele zostali wyposazeni w kilka dodatkowych mechanizmoéow
majacych na celu ochrone ich uprawnien. Niektére z nich maja charakter ,og6lny”,
jak chociazby koniecznos$¢ ustanowienia, w postanowieniu o ogtoszeniu upadtosci
zaktadu ubezpieczen, kuratora, ktérego zadaniem jest reprezentowanie intereséw
0s6b ubezpieczajacych, ubezpieczonych, uposazonych lub uprawnionych z umoéow
ubezpieczenia. Innym przyktadem jest art. 475 PU, ktéry zwalnia ubezpieczonych,
uposazonych lub uprawnionych z uméw ubezpieczenia z koniecznosci wnoszenia
zaliczki w sytuacji, o ktérej mowa w art. 232 PU.

Niektore z mechanizméw przewidzianych w przepisach prawa warto oméwic nieco
szerzej.
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2.1. Gwarancja przedtuzenia stosunku ubezpieczenia

Zgodnie z art. 476 PU, umowy ubezpieczenia zawarte przez upadtly zaktad ubezpie-
czen wygasaja, jezeli kurator nie zawart umowy o przeniesienie portfela.

Ustawodawca uznat jednak, Ze nalezy zapewnic ciggto$¢ ochrony ubezpieczeniowe;j,
gdyz jest ona $ci$le zwigzana z koniecznos$cig ochrony nie tylko interesu ubezpie-
czajacego, czyli podmiotu, ktdry zawiera umowe ubezpieczenia, ale gtdwnie intere-
su ubezpieczonych i poszkodowanych (ubezpieczenia obowigzkowe) oraz ubezpie-
czonych i uposazonych (ubezpieczenia na zycie). W tych szczeg6lnych przypadkach
umozliwit wiec kontynuacje ochrony ubezpieczeniowej od dnia ogtoszenia upadtosci
jeszcze przez kolejne 3 miesigce (w przypadku umdéw ubezpieczenia na zycie) i 1 mie-
sigc w przypadku pozostatych uméw ubezpieczenia. Jak wskazano wcze$niej, gwa-
rancja przedtuzenia dotyczy wytacznie sytuacji, w ktorych kurator nie zawart umowy
o przeniesienie portfela z innym zaktadem ubezpieczen (szerzej zob. np. Wojno 2008,
s. 35-42), gdyz wéwczas umowy bedg trwac nadal. W przypadku wygasniecia uméw
ubezpieczenia wierzytelnosci z nich wynikajace podlegajg zgtoszeniu w postepowa-
niu upadtosciowym na zasadach ogdlnych (Gurgul 2020).

2.2. Osobna masa upadtosci i szczegdlny tryb jej likwidacji

Art. 477 ust. 1 PU wskazuje, Ze z dniem ogtoszenia upadtosci aktywa stanowigce
pokrycie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celéw wyptacalnosci upadtego
zaktadu ubezpieczen tworza osobng mase upadtosci przeznaczona na zaspokojenie
roszczen (i) z tytutu uméw ubezpieczenia, (ii) uméw reasekuracji oraz (iii) kosztow
likwidacji tej masy:.

Zatem, aktywa, ktére na dzien ogloszenia upadtosci stanowity pokrycie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych, zgodnie z ich ustawowym celem powinny zostac¢
wykorzystane w celu zaspokojenia roszczen uprawnionych do $wiadczenia lub od-
szkodowania lub roszczen z tytutu uméow reasekuracji. Dopiero jezeli zaspokojone
nie zostang, zrodtem zaspokojenia bedzie ogélny fundusz masy upadtosci.

Wskazane wyzej rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe zaktad ubezpieczen musi, zgod-
nie z art. 224 ust. 1 UDUIR, tworzy¢ dla celéw wyptacalnosci. Maja one by¢ przeznaczo-
ne na pokrycie biezacych i przysztych zobowigzan, jakie mogg wynikna¢ z zawartych
uméw ubezpieczenia lub uméw gwarancji ubezpieczeniowych (zob. szerzej: Sliwinski
[w:] Wajda, Szczepanska 2017, s. 781 i n.) Ich warto$¢ powinna by¢ réwna biezacej
kwocie, ktora zaktad ubezpieczen zaptacitby przy natychmiastowym przeniesieniu zo-
bowigzan z tytulu zawartych umoéw ubezpieczenia na inny zaktad ubezpieczen.
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2.3. Kolejno$¢ zaspokojenia z osobnej masy upadtosci

Kolejno$¢ zaspokojenia z osobnej masy upadtosci upadtego zaktadu ubezpieczen
reguluje przepis art. 478 PU, wskazujac, Ze zaspokaja sie kolejno:

1) koszty likwidacji osobnej masy upadtosci,
2) wierzytelno$ci z umdéw ubezpieczenia,
3) wierzytelno$ci z uméw reasekuracji.

Ustawodawca, zatem, niezaleznie od wyodrebnienia szczeg6lnej masy upadtosci,
z ktorej moze zaspokoi¢ sie wierzyciel z umowy ubezpieczenia, takze postawit wie-
rzytelnos$ci z umoéw ubezpieczenia przed wierzytelno$ciami wynikajacymi z umow
reasekuracji.

2.4. Rola UFG i PBUK

Szczegolna rola po ogtoszeniu upadtosci zaktadu ubezpieczen przypadta Ubezpie-
czeniowemu Funduszowi Gwarancyjnemu (dalej: ,UFG”) i Polskiemu Biuru Ubez-
pieczycieli Komunikacyjnych (dalej: ,PBUK”), w szczeg6lnosci w odniesieniu do
wierzytelnosci wynikajacych z ubezpieczen obowigzkowych.

W przypadku ogtoszenia upadtosci zaktadu ubezpieczen wykonujgcego dziatalnos¢
ubezpieczeniowag w grupach obejmujgcych ubezpieczenia obowigzkowe, o ktérych
mowa w art. 4 pkt 11 2 UUO, UFG przejmuje od syndyka upadtosci akta szkodowe
oraz wyptaca poszkodowanym i uprawnionym $wiadczenia z umoéw ubezpieczen
obowigzkowych, o ktérych mowa w art. 4 pkt 1 i 2 UUO, po ustaleniu odpowiedzial-
nosci i wysoko$ci Swiadczenia (art. 111 UUO).

Jezeli szkoda nie zostata zgtoszona przed ogtoszeniem upadtosci zaktadu ubezpie-
czen, rolg UFG jest przyjecie takiego zgtoszenia i wyptata swiadczenia. Roszczenie
takie moze zosta¢ zgtoszone do UFG za posrednictwem ktéregokolwiek zaktadu
ubezpieczen wykonujacego dziatalno$¢ ubezpieczeniowa w grupach obejmujacych
ubezpieczenia obowigzkowe, o ktérych mowa w art. 4 pkt 11 2 UUO. Zaktad taki nie
moze odmdéwi¢ przyjecia takiego zgloszenia. Do zaspokajania roszczen wynikaja-
cych z umoéw ubezpieczenia o ktérych mowa w art. 4 ust. 3 i 4 UUO, zasady powyz-
sze stosuje sie odpowiednio (art. 113 ust. 2 UUO).

Natomiast, w przypadku ogltoszenia upadtosci zaktadu ubezpieczen wykonujacego
dziatalnos¢ ubezpieczeniowg w dziale I zatgcznika do ustawy o dziatalnosci ubez-
pieczeniowej, UFG zaspokaja roszczenia na podstawie ustalonej w postepowaniu
upadtosciowym listy wierzytelno$ci. Na zasadach podobnych jak UFG gwarantem
wyptaty $wiadczen, chociaz wytgcznie w odniesieniu do poszkodowanych i wytgcz-
nie w ograniczonym zakresie (w relacji do niektdrych szkdd z elementem transgra-
nicznym) jest takze PBUK.
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Wierzytelnos$ci zaspokajane przez UFG i PBUiK nie obejmujg wszystkich wierzytel-
nosci z tytutu ubezpieczenia obowigzkowego, ale tylko te, ktére zostaty wymienio-
ne w art. 98 ust. 1-3 UUO (zob. tez Gurgul 2020).

Nalezy takze zwr6ci¢ uwage na to, ze zadaniem UFG jest zaspokojenie wierzytel-
nosci poszkodowanych i uprawnionych z tytutu ubezpieczen obowigzkowych, kté-
re nie zostaly zaspokojone z odrebnej masy upadtosci (art. 98 ust. 2 UUO), ale nie
oznacza to przejecia od zaktadu ubezpieczen jego zobowigzan, lecz jedynie gwaran-
cje ich pokrycia.

Nalezy wskaza¢, ze gwarancja UFG obejmuje ,roszczenia oséb uprawnionych
z umow ubezpieczen” objetych gwarancja. Osoba uprawniong jest uprawniony do
zadania spetienia przez zaktad ubezpieczen $wiadczenia z tytutu umowy ubez-
pieczenia; za uprawnionego z umowy ubezpieczenia uwaza sie réwniez poszko-
dowanego w przypadku ubezpieczenn odpowiedzialnos$ci cywilnej (art. 3 ust. 1
pkt 52 UDUIR]. Nalezatoby uzna¢, ze UFG gwarantuje wyptate §wiadczen naleznych
w zwigzku z wypadkami ubezpieczeniowymi, natomiast nie gwarantuje roszczen
z tytutu np. zwrotu sktadki za niewykorzystany okres ochrony ubezpieczeniowe;j.
Tymczasem z art. 477 PU wynika, Ze z odrebnej masy upadto$ci pokrywa sie ,rosz-
czenia z uméw ubezpieczenia (art. 477 PU) vel ,wierzytelno$ci z uméw ubezpiecze-
nia” (art. 478 ust. 1 pkt 2 PU), zatem bez ograniczenia do roszczen wywodzonych
z wystapienia wypadkéw ubezpieczeniowych. Wydaje sie natomiast, Ze roszcze-
niem z umowy ubezpieczenia w takim ujeciu nie jest roszczenie z tytutu bezpod-
stawnego wzbogacenia (np. w zwigzku z rozliczeniem stron w przypadku uznania
umowy ubezpieczenia za niewazna).

2.5. Mozliwos¢ zaspokojenia wierzyciela z pozostatej masy upadtosci

Aktywa inne niz stanowigce rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe dla celéw wy-
ptacalnosci upadtego tworza pozostatg mase upadtosci, z ktorej zaspokajane sa
pozostate wierzytelnosci, w kolejnosci ustalonej w art. 342 PU i nastepnych (okre-
Slonej kategoriami wierzytelnosci, ktére maja pierwszenstwo przed pozostatymi -
zaspokojenie wierzytelnosci kategorii dalszej nie moze nastapic¢ przed zaspokoje-
niem wierzytelnosci kategorii wyzszej).

Niepokryte z odrebnej masy upadtosci wierzytelnosci z uméw ubezpieczenia trafia-
ja do kategorii pierwszej, a wiec sa traktowane na réwni z roszczeniami pracowni-
czymi i sktadkami na ubezpieczenie spoteczne naleznymi za okres ostatnich trzech
lat, natomiast maja pierwszenstwo choc¢by przed nalezno$ciami z tytutu zobowia-
zan podatkowych czy wierzytelno$ciami z umoéw innych niz umowy ubezpieczenia
(np. dostawcow ustug dla zaktadu ubezpieczen).

Nie sg pokrywane z gtdwnej masy upadtosci wierzytelnosci z uméw ubezpieczenia
objetych ustawowymi gwarancjami (taka intencja ustawodawcy wynika z zestawie-
nia art. 98 ust. 2 UUO ustanawiajacego obowigzek UFG w zakresie zaspokajania
roszczen i art. 111 ust. 5 UUO przewidujacego roszczenie zwrotne UFG z tytutu za-
spokojonych roszczen do masy upadtosci).
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3. Zalozenia rezimu resolution w kontekscie
ochrony klientéw w projekcie dyrektywy

Ustawodawca unijny uznat, ze niezaleznie od dotychczasowych regulacji doty-
czacych upadtosci zaktadéw ubezpieczen nalezy dodatkowo rozpocza¢ prace nad
projektem IRRD, ktéry miatby wypeini¢ swoista luke regulacyjna pomiedzy me-
chanizmami nadzoru ostroznos$ciowego, ktére stanowia efektywna, lecz nie dajaca
gwarancji pelnej skutecznosci linie obrony przed przypadkami niewyptacalnosci
zaktadow ubezpieczen (jak wskazano w uzasadnieniu Wniosku, ,Dyrektywa Wypta-
calnos¢ Il zmniejszyta prawdopodobieristwo upadtosci i poprawita odpornos¢ unij-
nej branzy ubezpieczen, a jej skutecznos¢ zostanie wzmocniona dzieki przeglgdowi
przyjetemu wraz z niniejszym wnioskiem”, Wniosek, s. 1), a rozwigzaniami z zakresu
upadtosci zaktadu ubezpieczen, sprowadzajacymi sie do spieniezenia dostepnych
aktywow w celu zaspokojenia wierzycieli. Te ostatnie wigza sie jednak z kosztami,
sg z reguty dlugotrwate i przy tym skutkujg jednoczes$nie utrata ochrony ubezpie-
czeniowej w krotkim czasie. Upadtos¢ zaktadu ubezpieczen oznacza nie tylko usta-
nie ochrony ubezpieczeniowej, ale takze, z zasady, niepeine pokrycie roszczen juz
znanych oraz brak mozliwosci pokrycia roszczen, ktére zostana zgtoszone juz po
zakonczeniu procedury upadto$ciowej. Tymczasem, w ubezpieczeniach zjawisko
odtozonych w czasie roszczen jest naturalne.

Jak wskazano we Wniosku ,Prowadzone przez zaktady ubezpieczen lub zaktady re-
asekuracji dziatania, operacje i Swiadczone przez nie ustugi, ktérych nie mozna tatwo
zastqpi¢ w rozsqdnych ramach czasowych lub po rozsqdnych kosztach dla ubezpiecza-
jgcych, osob uprawnionych lub poszkodowanych stron, muszq by¢ postrzegane jako
funkcje krytyczne, ktorych ciggtos¢ nalezy zapewnic. (...) Ciggtos¢ ochrony ubezpiecze-
niowej lub reasekuracyjnej jest czesto lepszym rozwiqzaniem niz likwidacja jednostki
bedgcej na progu upadtosci, poniewaz taka ciggtos¢ zapewnia najkorzystniejszy wynik
dla ubezpieczajqcych, oséb uprawnionych czy poszkodowanych stron” (s. 16 Wniosku,
pkt (3) projektowanych motywéw IRRD). Projektodawca dostrzega zatem istotng
warto$¢ w ciggtosci funkcjonowania ochrony ubezpieczeniowej i, co znamienne, nie
ogranicza jej znaczenia tylko do uméw o charakterze konsumenckim.

Przekonanie o potrzebie zagwarantowania ciagtosci ochrony ubezpieczeniowej
pozostaje zbiezne z aksjologig polskiego prawodawcy. Jak juz wcze$niej wskazano,
zgodnie z przepisami UDUIR nawet w przypadku cofniecia zezwolenia na wyko-
nywanie dziatalno$ci ubezpieczeniowej umowy ubezpieczenia uprzednio zawarte
pozostajg w mocy na czas wskazany w art. 173 ust. 3 UDUIR, chociaz mogg zosta¢
rozwigzane lub wypowiedziane na zasadach w tym przepisie okreslonych. Takze
przepisy prawa cywilnego stuzg podtrzymaniu ciggtosci ubezpieczenia. W $wie-
tle art. 814 § 3 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t.j. Dz.U. 2022,
poz. 1360, dalej: KC), w przypadku optacania sktadki w ratach brak ptatnosci jed-
nej z rat nie moze skutkowac¢ automatycznym ustaniem ochrony ubezpieczeniowej,
lecz wymagane jest dodatkowe wezwanie ze strony zaktadu ubezpieczen do zapta-
ty, z pouczeniem o skutkach braku zaptaty. Ponadto, w przypadku umoéw zawartych
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na czas okreslony, zgodnie z art. 812 § 5 KC, zaktad ubezpieczen moze jednostron-
nie wypowiedzie¢ umowe ubezpieczenia wytacznie w przypadkach wskazanych
w ustawie, a takze z waznych powodéw okres$lonych w umowie lub ogdlnych wa-
runkach ubezpieczenia. Jeszcze dalej idgce gwarancje trwatosci dotycza umow
ubezpieczenia na Zycie. Ustawodawca ogranicza prawo zaktadu ubezpieczen do
jednostronnego rozwigzania takiej umowy wytacznie do sytuacji okreslonych
w przepisach prawa, nadto w przypadku ubezpieczen na zycie wytaczona jest moz-
liwo$¢ zadania przez zaktad ubezpieczen zmiany wysokosci sktadki (a tym samym
przymuszenia ubezpieczajacego do rozwigzania umowy na skutek zazgdania przez
zaktad ubezpieczen znaczaco wyzszej sktadki) w razie ujawnienia okolicznosci,
ktora pociagga za sobg istotng zmiane prawdopodobienstwa wypadku ubezpiecze-
niowego (art. 816 KC).

Jak podkreslono we Wniosku, ,Niekontrolowana upadtos¢ ubezpieczycieli moze mie¢
zatem znaczqcy wptyw na ubezpieczajqgcych, osoby uprawnione, poszkodowane stro-
ny lub dotkniete upadtosciq przedsiebiorstwa, zwtaszcza w przypadku, gdy nie mozna
zastqpi¢ kluczowych ustug ubezpieczeniowych w rozsqdnym czasie i po rozsqdnych
kosztach” (Wniosek, s. 1). Warto w tym zakresie pamietac, ze poszczegélne sektory
rynku finansowego w wielu obszarach pozostaja naczyniami potaczonymi, i proble-
my w jednym sektorze moga implikowac¢ perturbacje w pozostatych. W tym zakre-
sie szczegoblnie widoczne jest powiazanie sektora ubezpieczeniowego i bankowego:
przyktadowo produkty ubezpieczeniowe typu non-payment moga speinia¢ wymogi
konieczne do wykorzystywania ich przez banki jako techniki ochrony kredytowej
nierzeczywistej w rozumieniu art. 4 ust. 1 punkt 59 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymo-
géw ostroznos$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmienia-
jace rozporzadzenie UE nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L Nr 176/1, ze zm.). Utrata takiej
ochrony ubezpieczeniowej skutkowataby dla banku stanem nadmiernej ekspozycji
na ryzyko kredytowe. Analogiczne powigzania wystepuja pomiedzy rynkiem ubez-
pieczeniowym a rynkiem niefinansowym, gdyz utrata ochrony ubezpieczeniowej
moze prowadzi¢, np. do braku mozliwosci odtworzenia przez przedsiebiorcow
$rodkéw produkgcji. Zjawisko rozprzestrzeniania sie probleméw finansowych jed-
nego podmiotu na inne okre$la sie mianem ,zarazenia finansowego” (financial con-
tagnion) (zob. np. Zielinski 2013, s. 129).

Osiagniecie celu resolution w postaci zapewnienia realnej ciagtosci ochrony ubez-
pieczeniowej wymaga jednak podejmowania dziatan o drastycznym przetozeniu na
interesy niektérych kategorii podmiotéw. Jak wskazano we Wniosku, ,(...) upraw-
nienie organdw ds. restrukturyzacji i uporzqdkowanej likwidacji do przeniesienia
akcji lub catosci bqdZ czesci aktywdw zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji
na rzecz prywatnego nabywcy bez zgody akcjonariuszy wptywa na prawa wtasnosci
akcjonariuszy. Ponadto uprawnienia do podejmowania decyzji dotyczqcej tego, ktére
zobowiqzania nalezy przenies¢ z jednostki bedqcej na progu upadtosci, mogq wpty-
nqg¢ na réwne traktowanie wierzycieli (...)” (s. 24 Wniosku, pkt (29) projektowanych
motywéw IRRD).
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Nalezy jednak podkresli¢, ze w gruncie rzeczy powyzej zidentyfikowana okolicz-
nos¢ nie jest niczym nadzwyczajnym. Po pierwsze, ryzyko utraty srodkéw zainwe-
stowanych w przedsiewziecie ekonomiczne (ewentualnie pozyczonych) jest na-
turalnie wpisane w obroét gospodarczy. Po drugie, nalezy pamieta¢, ze instytucja
resolution dotyczy zaktadow ubezpieczen stojacych na progu niewyptacalnosci.
W takim przypadku Komisja Nadzoru Finansowego dysponuje uprawnieniami,
ktorych zastosowanie jest zblizone co do instrumentéw resolution. Przyktadowo
wskazac tu nalezy na prawo do zarzadzenia likwidacji przymusowej albo nakazanie
zbycia akgcji (art. 98 ust. 5 UDUiR). Co wiecej, zaréwno akcjonariusze (udziatowcy),
jak i pozyczkodawcy zaktadéw ubezpieczen zdajg sobie sprawe z tego, ze angazujg
swoj kapitat w podmiot, w ktérym prymat majg interesy klientow.

Warto tez podkresli¢, Ze odmiennie niz w przypadku bankéw, ktére mogg ofero-
wac rozne ustugi finansowe (katalog czynnos$ci bankéw sensu srticte i sensu largo
(art. 5 ust. 1i 2 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U.z 2022 .,
poz. 2324, ze zm.))), dziatalno$¢ zaktadéw ubezpieczen jest ograniczona do ustug
Scisle ubezpieczeniowych (art. 4 ust. 3 UDUiR). Eliminuje to w znacznej mierze ry-
zyko istnienia kategorii wierzycieli zaktadéw ubezpieczen innych niz beneficjenci
$Swiadczen z uméw ubezpieczenia, co z kolei ogranicza potencjalne konflikty intere-
séw miedzy réznymi kategoriami wierzycieli.

Posumowanie

Nie ulega watpliwosci, Ze z punktu widzenia intereséw ubezpieczajacych, ubez-
pieczonych i uprawnionych z uméw ubezpieczenia (takze poszkodowanych) oraz
celu, w jakim umowy ubezpieczenia sg zawierane, najwazniejszym celem stosunku
ubezpieczenia jest jego trwatos$¢. Upadtosci zaktadow ubezpieczen, chociaz ostat-
nio nie wystepowaty w Polsce, to zdarzaty sie na rynku europejskim. W przypadku
upadtosci zaktadu ubezpieczen, niezaleznie od gwarantowanych przepisami prawa
uprawnien wierzycieli z uméw ubezpieczenia, brak zawarcia umowy przeniesienia
portfela ubezpieczen skutkuje ostatecznie wygasnieciem umoéw ubezpieczenia, czy-
li nie realizuje celu, dla jakiego te umowy zostaty zawarte.

Zdaniem autor6w, resolution jako mechanizm uzupelniajacy luke pomiedzy in-
strumentarium nadzorczym majacym chroni¢ przed niewyptacalnoscia zaktadow
ubezpieczen a procedurami upadto$ciowymi, pozostaje koncepcja zgodna co do
podstaw aksjologicznych oraz postulowanych narzedzi z rozwigzaniami funkcjonu-
jacymi w prawie polskim.

Nalezy zwr6ci¢ uwage na istotne wyzwanie, jakim jest resolution na rynku ubezpie-
czeniowym, w obszarze organizacyjnym i merytorycznym. Istnieja bowiem rézne
kategorie wierzycieli zaktadow ubezpieczen z tytutu umoéw ubezpieczenia (w tym
tacy, ktdrzy nie sg stronami tych umoéw - uposazeni z uméw ubezpieczenia na zy-
cie, poszkodowani w przypadku umoéw ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej).
Nadto, roszczenia z uméw ubezpieczenia ujawniajg sie wielokrotnie po znacznym
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czasie od zakonczenia okresu ochrony ubezpieczeniowe;j. Z jednej strony prowadzi
to do trudnos$ci w ocenie kosztu resolution, z drugiej, jednakze dowodzi, ze zacho-
wanie ciggtoSci uméw ubezpieczenia daje najpetniejsza mozliwos¢ zaspokojenia
roszczen klientow.

Nie mozna wreszcie pomija¢ przetozenia sprawnej obstugi klientéw zagrozonego
zaktadu ubezpieczen, mozliwej dzieki rozwigzaniom typu resolution, na postrze-
ganie zarowno konkretnego podmiotu, jak i catego rynku ubezpieczeniowego,
w kontekscie reputacyjnym. Drastyczne scenariusze w rodzaju upadtosci, na ogét
prowadzace do uzyskania jedynie cze$ci §wiadczen i do tego po uptywie znacznego
czasu, majg bez watpienia negatywne reperkusje w tym zakresie, zniechecajac spo-
teczenistwo do korzystania z ubezpieczen. To oznacza jednak czesto koniecznos¢
poniesienia we wlasnym zakresie kosztéw odtworzenia sktadnikéw majatku czy
sfinansowania innych potrzeb w przypadku wystapienia zdarzen losowych.

Bibliografia
Blicharz R. (2009), Nadzor Komisji Nadzoru Finansowego nad rynkiem kapitatowym w Polsce,
Bydgoszcz.

Cannon Veed M. (1998), Cutting the gordian knot: Long tail claims in insurance insolvencies,
,Tort and Insurance Law Journal”, Vol. 34, No 1.

Dobrzanska A. (2022), Ocena unijnej propozycji w zakresie resolution zaktadéw ubezpieczen -
czy IRRD powinna by¢ kopiq BRRD?, ,Bezpieczny Bank”, Nr 3(88).

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r.
w sprawie podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Wyptacalno$¢ IT) (Dz. Urz. UE L. 3352 17.12,20009, s. 1, ze zm.).

Gurgul S. (2020), Prawo upadtosciowe. Komentarz, Wyd. C.H. Beck, wyd. 12.

Krzyzanowski A. (2010), Praktyczne aspekty umowy przeniesienia portfela ubezpieczen, ,Wia-
domosci Ubezpieczeniowe”, Nr 1.

Monkiewicz ]. (2007), Wybrane problemy ksztattowania sie nadzoru ubezpieczeniowego
w Polsce w minionym pietnastoleciu, ,Rozprawy Ubezpieczeniowe”, Nr 1.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca
2013 r. w sprawie wymogo6w ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyj-
nych, zmieniajgce rozporzadzenie UE nr 648/2012 (Dz. Urz. UE. L Nr 176/1, ze zm.).

Uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 17 listopada 2011 r, III CZP 5/11; www.sn.pl (dostep:
9.02.2023).

Uchwata Sadu Najwyzszego z dnia 27 marca 2018 r, III CZP 69/17; www.sn.pl (dostep:
9.02.2023).

Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (Dz.U.z 2022 r,, poz. 2324, ze zm.).



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Ustawa z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym Fun-
duszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych (t.,j. Dz.U.z 2022 r,,
poz. 2277 ze zm.).

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe (t.,j. Dz.U. z 2022 r,, poz. 1520 ze zm.).

Ustawa z dnia 11 maja 2003 r. o nadzorze ubezpieczeniowym i emerytalnym (t.j. Dz.U.
z2019r, poz. 207, ze zm.).

Ustawa z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dziatalnoSci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(tj. Dz.U.z 2022 1., poz. 2283, ze zm.).

Ustawa z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwaran-
towania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji (t.j. Dz.U.z 2022 r,, poz. 2253, ze zm.).

Wajda P. (2009), Rola decyzji administracyjnej w nadzorze nad polskim systemem finansowym,
Warszawa.

Wajda P, Szczepanska M. (red.) (2017), Ustawa o dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekura-
cyjnej. Komentarz, Warszawa.

Wojno B. (2008), Prawny charakter umowy przeniesienia portfela ubezpieczeni - wybrane
aspekty, ,Wiadomosci Ubezpieczeniowe”, 3-4.

Wojno B. (2013), Wptyw braku zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci ubezpieczeniowej na
obowiqgzek Swiadczenia ubezpieczyciela, ,Acta Universitatis Lodziensis. Folia Iuridica”, 72.

Whniosek - Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajaca ramy na potrze-
by prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w odniesieniu do zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji oraz zmieniajaca dyrek-
tywy 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2009/138/WE, (UE) 2017/1132 i rozporzadzenia (UE)
nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012 (COM/2021/582 final).

Zielinski T. (2013), ,Zarazenie finansowe” Zrédtem ryzyka systemowego, ,Studia Ekonomicz-
ne” nr 173, Innowacje w bankowosci i finansach, T. 1.



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank

DOI: 10.26354/bb.4.1.90.2023

Maciej Fedyna’
mfedyna@ufg.pl

Marek Monkiewicz™
mmonkiewicz@ufg.pl

4%
Iwona Szczesna
iwona.szczesna@bfg.pl

Marcin Tarczyniski™
marcin.tarczynski@bfg.pl

Polski rynek ubezpieczeniowy

w kontekscie projektowanych przepisow

o restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
i doswiadczen Ubezpieczeniowego Funduszu
Gwarancyjnego w zakresie upadtosci
zaktadéw ubezpieczen

Streszczenie

Implementacja dyrektywy IRR, nad ktéra toczg sie obecnie prace, powinna uwzglednia¢ spe-
cyfike rynkéw ubezpieczen w krajach cztonkowskich. W szczegdlno$ci nalezy mie¢ na wzgle-
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od momentu jego powstania, ze szczegdlnym uwzglednieniem kosztéw upadtosci polskich
zaktadéw ubezpieczen, a takze dotychczasowe do$wiadczenia Bankowego Funduszu Gwa-
rancyjnego dotyczace analizy rynku ubezpieczen w kontekscie przysztych proceséw resolu-
tion w tym sektorze.

Stowa Kkluczowe: resolution, ubezpieczenia, upadtos$¢, zarzadzanie kryzysowe, fundusze
gwarancyjne

Kody JEL: G22, H12

The Polish insurance market in the context of the draft provisions
on resolution and the experience of the Insurance Guarantee Fund
in the field of bankruptcy of insurance undertakings

Abstract

The implementation of the IRR Directive, which is currently being worked on, should take
into account the specificity of insurance markets in the Member States. In particular, the
manner and scope of operation of the local guarantee fund should be taken into account, as
there is no minimum harmonization of such structures in EU countries. The aim of the article
is to assess the scope of activity of the Insurance Guarantee Fund in Poland in the context of
the implementation of the resolution mechanism for the insurance market and to identify the
factors necessary to be taken into account in further work and reforms of the financial safety
net in the context of the insurance sector. The basis for the preparation of the article was the
analysis of the activities of the Insurance Guarantee Fund since its inception, with particular
emphasis on the costs of bankruptcy of Polish insurance undertakings, as well as the previo-
us experience of the Bank Guarantee Fund regarding the analysis of the insurance market in
the context of future resolution processes in this sector.

Keywords: resolution, insurance, failure, crisis management, guarantee funds

JEL Codes: G22, H12

Wstep

W pierwszych latach po zmianach ustrojowych w Polsce zaczat sie ksztalttowac
rynek finansowy, w tym réwniez rynek ubezpieczeniowy. Przewidziano mechani-
zmy gwarancyjne zapewniajgce szczelno$¢ systemu ubezpieczen obowiazkowych,
a w szczegolnosci ubezpieczen odpowiedzialnosSci cywilnej posiadaczy pojazdow
mechanicznych, w skrécie nazywanych ,,0C ppm”. Trafnie uznano, ze cho¢ wpro-
wadzenie obowigzku posiadania ubezpieczenia OC przez posiadaczy pojazdow
mechanicznych jest dobrym sposobem na finansowe zabezpieczenie 0séb trzecich
poszkodowanych w wypadkach, to jednak mogg zdarzy¢ sie okolicznosci, w kto-
rych ten mechanizm moze okazac sie niewystarczajacy. Majac na uwadze szczelnos$¢
systemu ochrony interesé6w poszkodowanych, ustanowiono réwniez instrumenty
i instytucje pozwalajgce na kontrole spetnienia obowigzku ubezpieczeniowego
przez posiadaczy pojazdow mechanicznych i zapewniajgce zaspokajanie stusznych
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roszczen oséb poszkodowanych, w przypadku gdy pojazd sprawcy nie byt objety
ubezpieczeniem, sprawca nie zostatl zidentyfikowany lub zaktad ubezpieczen stra-
cit zdolno$¢ zaspokajania roszczen w wyniku upadtosci.

Funkcje zapewnienia ochrony poszkodowanych w wypadkach spowodowanych
przez nieubezpieczonych lub niezidentyfikowanych sprawcéw sprawuje Ubezpie-
czeniowy Fundusz Gwarancyjny (dalej: UFG), ktoéry zostat powotany do zycia na
mocy ustawy z dnia 28 lipca 1990 roku o dziatalno$ci ubezpieczeniowej (Dz.U.
z 1996 1. Nr 11, poz. 62 z pézn. zm.). Poczatkowo funkcje ochrony poszkodowanych
przez klientéw niewyptacalnych zaktadéw ubezpieczen peinit Fundusz Ochrony
Ubezpieczonych (FOU). Kilka lat pdzniej zadania FOU zostaty przejete przez UFG,
ktory z powodzeniem pelni te role do dzi$. Poczatki funkcjonowania rynku ubez-
pieczen w Polsce w okresie po transformacji byty do$¢ burzliwe. Stosunkowo szyb-
ko, bo juz w 1993 roku, doszto do upadtosci dwoch zaktadéw ubezpieczen: Westa
i Westa-Life. Kolejne upadtosci wystapity w 1996 roku (Gryf i Hestja) i 1997 roku
(Fenix), a po trzech latach, na poczatku 2000 roku upadty dwa kolejne zaktady ubez-
pieczen: Polisa oraz Gwarant. Kolejne lata przyniosty stabilizacje sytuacji. 0d wielu
lat krajowe zaktady ubezpieczen, pomimo nawracajacej presji cenowej w ubezpie-
czeniach komunikacyjnych, zmian regulacji, rewolucji technologicznej i pojawiania
sie innych okolicznosci, zachowuja stabilno$¢ i bezpieczenstwo, a polski rynek cie-
szy sie zainteresowaniem inwestoréow (KNF 2022).

Zagadnienie ryzyka niewyptacalnos$ci podmiotéw rynku ubezpieczeniowego nalezy
rozpatrywac¢ w szerszym kontekscie, nie tylko ze wzgledu na upadio$¢ kolejnego
zaktadu ubezpieczen, do ktérej doszto w czerwcu 2021 roku (Gefion). Dla nakre-
$lenia szerokiej perspektywy kwestii bezpieczenistwa sektora ubezpieczeniowego
w dalszej cze$ci opracowania odniesiono sie do nastepujacych zagadnien zwigza-
nych z upadto$ciami zaktadéw ubezpieczen:

¢ horyzont czasowy zaspokajania roszczen;

* nadchodzaca czeSciowa harmonizacja w UE systemu gwarantowania wyptat od-
szkodowan i $wiadczen z OC ppm na wypadek niewyptacalnosci zaktadu ubez-
pieczen;

e stan prac nad resolution na rynku ubezpieczeniowym (restrukturyzacja i upo-
rzadkowana likwidacja zaktadéw ubezpieczen).

Analiza tych trzech obszaréw utatwia takze identyfikacje czynnikéw, ktére powin-
ny zosta¢ uwzglednione w sposo6b szczegélny w dalszych pracach i reformach sie-
ci bezpieczenstwa finansowego w zakresie sektora ubezpieczeniowego w Polsce.
W szczegoélnosci, zidentyfikowane aspekty powinny znalez¢ swoje odzwierciedle-
nie w projektowanych rozwiazaniach z zakresu zarzadzania kryzysowego w sekto-
rze ubezpieczeniowym.
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1. Horyzont czasowy zaspokajania roszczen

Przy rozwazaniu przyczyn i konsekwencji upadtosci instytucji finansowych i roli
systemu gwarancji na wypadek takiego zdarzenia, zwykle pierwsze mysli kieruja
sie do sektora bankowego. Z badann Narodowego Banku Polskiego wynika, Ze jedy-
nie 26 proc. badanych Polakéw ma §wiadomo$¢, jaki jest poziom gwarancji depozy-
tow przez BFG (NBP 2020). Wiadomo jednak, Ze w przypadku instytucji bankowej
$rodki zgromadzone na rachunkach do wysoko$ci limitu zostang w trybie pilnym
przekazane ich posiadaczom (Zaleska 2018).

W przypadku upadtosci zaktadu ubezpieczen jest zupetnie inaczej. Czynnikéw roz-
nicujacych sytuacje konkretnego klienta zaktadu (ubezpieczonego, ubezpieczajace-
go czy poszkodowanego) jest wiele. Pierwszym z nich jest zakres gwarantowanych
Swiadczen, ktory jest przedstawiony w art. 98 ust. 2 ustawy o ubezpieczeniach obo-
wiagzkowych, Ubezpieczeniowym Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubez-
pieczycieli Komunikacyjnych (Dz.U. z 2022 r. poz. 2277).

Ramka 1. Zakres gwarantowania $§wiadczen ubezpieczeniowych w Polsce

Zgodnie z art. 98 ust. 2 ustawy o ubezpieczeniach obowiazkowych w przypadku ogtoszenia
upadtosci zaktadu ubezpieczen lub spetienia innych przestanek wskazanych w tym przepisie
do zadan Funduszu nalezy réwniez zaspokajanie roszczen oséb uprawnionych z:

1) obowigzkowych ubezpieczen OC ppm, OC rolnikow i budynkow rolniczych za szkody powsta-
fe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (w wartosci poniesionej szkody do wysokosci sumy
gwarancyjnej / sumy ubezpieczenia),

2) pozostatych ubezpieczen obowiazkowych i ubezpieczen na zycie — 50% wierzytelnosci, do kwo-
ty nie wigkszej niz rownowarto$¢ w ztotych 30 tys. euro.

Dodatkowo granice odpowiedzialno$ci Funduszu okre$la tre$¢ art. 106 (m.in. zasada subsy-

diarno$ci i brak odpowiedzialnosci za szkody wyrzadzone ,samemu sobie”) oraz art. 107 usta-

wy o ubezpieczeniach obowigzkowych.

Nie podlegaja ochronie gwarancyjnej ubezpieczenia dobrowolne Dziatu II (czyli inne niz ubez-

pieczenia na zycie).

Wynika z niego, ze w przypadku upadto$ci zaktadu ubezpieczen oferujacego ubez-
pieczenia obowigzkowe gwarancjg objeta jest wyptata naleznego $wiadczenia be-
dacego nastepstwem poniesienia szkody. Czynnik ten powoduje, ze zobowigzania
objete gwarancjami w niewielkim stopniu sg natychmiast wymagalne, a zasadnicza
kwestig jest obstuga i rozpatrywanie roszczen oséb uprawnionych. Konsekwencja
jest réwniez znaczne rozciggniecie w czasie wyptat gwarantowanych $wiadczen.
Doswiadczenie pokazuje, Ze jest to okres liczony w latach, a nie miesigcach.

Z zakresu do$wiadczen rynku polskiego warto wskazac, ze w latach 1993-2000
w Polsce odnotowano 7 upadtosci firm ubezpieczeniowych. W dalszych analizach
pominieto ostatnig upadto$¢ z potowy 2021 r. (Gefion) ze wzgledu na zbyt krotki
okres, by dokonywac dtugoterminowych obserwacji (w szczegdlnosci uwzglednia-
jac specyfike dziatania zaktadu ubezpieczen, ktdra zostata zasygnalizowana wyzej).
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Rysunek 1. Upadlosci zakladéw ubezpieczen na polskim rynku ubezpieczeniowym

0Od poczatku dziatalnosci UFG upadto 8 zaktadow ubezpieczen

1993 1996 1997 2000 2021
ZU Westa, PTU Gryf, TU Feniks TUiR Polisa Gefion
Westa Life ZU Hestia TUIR Gwarant Insurance A/S

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych UFG (2023a, 2023b).

Ubezpieczeniowy Fundusz Gwarancyjny wyptacit dotychczas tacznie 353 min zt
w zwigzku z upadtos$ciami zlat 1990-2000. Patrzac z perspektywy konica 2022 roku,
mozna wycigga¢ pewne wnioski dotyczace horyzontu czasowego wyptat odszkodo-
wan i §wiadczen z upadtosci.

Na rysunku 2 zaprezentowano warto$¢ wyptat dokonywanych przez UFG w po-
szczegOlnych latach w zwiazku z zaspokajaniem roszczen os6b uprawnionych po
upadtosciach poszczegélnych zaktadéw, w tym sze$ciu zaktadéw ubezpieczen ma-
jatkowych (prowadzacych dziatalno$¢ w Dziale Il ubezpieczen ,Pozostate ubezpie-
czenia osobowe i majatkowe”) i jednego zaktadu ubezpieczen na zycie.

Rysunek 2. Wyptaty dokonywane przez UFG w latach 1994-2022
w zwiazKku z upadlos$ciami zakltadéw sprzed 2000 roku
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych UFG (2023a, 2023b).

Odmienna charakterystyka roszczen z ubezpieczen na zycie i z ubezpieczen odpo-
wiedzialno$ci cywilnej w sposéb widoczny przektada sie na rozktad wyptat w cza-
sie. Przypadek upadtosci Westa-Life pokazuje co prawda, Ze wyptaty dokonywane
byly w okresie 1994-2000 (7 lat), ale 98% (tj. 18,2 mln z1) tacznej kwoty wyptat
zrealizowano w dwdch pierwszych latach. W pozostatych latach wyptacane kwoty
byty stosunkowo niewielkie i facznie osiagnety warto$¢ ok. 280 tys. zt.

Inaczej wyglada rozktad w czasie wyptat z ubezpieczen obowigzkowych, gtéwnie
OC ppm. Duze wahania kwot wyptacanych w latach 1994-2001 s3 efektem kolej-
nych upadtosci. Wida¢ jednak wyraznie, ze pomimo uptywu 21 lat sumy wyptacane
osobom uprawnionym sg wcigz znaczace.



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

Na kolejnym rysunku 3 przedstawiono dane ustrukturyzowane w taki sposéb, aby
uptyw lat liczy¢ od pierwszego roku dokonywania wyptat w odniesieniu do danej
upadtosci, a nie wedtug lat kalendarzowych. Pozwala to unikng¢ wahan w czasie
zwigzanych z momentem wystgpienia upadtosci i skupi¢ sie na rozwoju sytuacji
poczawszy od momentu pierwszej wyptaty. Okres analizy skrécono do 23 lat, by
w poszczeg6lnych badanych okresach zawsze uwzgledniac te sama liczbe upadtych
zaktadow (ilustracyjnie: poziom wyptat dla najstarszych upadto$ci mozna zapre-
zentowac nawet dla 29 lat, natomiast upadtosci z 2000 roku mozna analizowac tyl-
ko z perspektywy 23 lat. Do analizy wybrano zatem 23 okresy, w ktérych mozna
obserwowac tacznie wszystkie portfele). W ubezpieczeniach majgtkowych dodat-
kowo wyodrebniono wyptaty rentowe i pozostate.

Rysunek 3. Odszkodowania i §wiadczenia wyptacane przez UFG w kolejnych latach od upadtosci
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych UFG (2023a, 2023b).

W tym ujeciu wida¢ réznice w poszczegélnych komponentach kwot wyptacanych
z upadtosci. Wyodrebnienie rent pozwala zwrdci¢ uwage na kolejne zagadnienia. Po
pierwsze, wyraznie obserwowalna jest zmiana udziatu wyptat rentowych w miare
uplywu czasu. Ta obserwacja prowadzi do konkluzji, ze proces obstugi upadtosci zakta-
du ubezpieczen bedzie trwat tak dtugo, jak dtugo konieczne bedzie wyptacanie Swiad-
czen rentowych?. Efektywny proces kapitalizacji rent, czyli zawierania uméw z od-
biorcami rent (lub ich pelnomocnikami) dotyczacych okreslenia kwoty jednorazowej
wyptaty zamiast ptatnosci okresowych roztozonych w czasie, moze redukowac liczbe
spraw rentowych i de facto skraca¢ horyzont wygasniecia zobowigzan (a raczej istotnej
czesci zobowigzan). W takiej sytuacji liczba obstugiwanych rent sukcesywnie maleje
z biegiem lat - szybciej niz wynikatoby to z przyczyn demograficznych, wyczerpania
sumy gwarancyjnej czy zakonczenia rent terminowych. Warto wspomnie¢, ze na koniec
roku 2022 UFG obstuguje 145 rent z analizowanych upadtosci (dane wtasne, UFG).

1 Sprawia to, ze ramy czasowe interwencji sieci bezpieczenstwa finansowego w sektorze ubezpiecze-
niowym s3 zupetnie odmienne od tych, ktére wystepuja w sektorze bankowym, w ktérym wyptaty
- co do zasady - dokonywane sg w ciggu 7 dni roboczych (Kozinska, Jura 2022, s. 77-83).
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Po drugie, wida¢ réwniez, ze renty nie sg jedynym komponentem powodujacym
wieloletnie wyptaty z upadtosci w przypadku portfeli OC ppm. Réwniez w przypad-
ku $wiadczen innych niz rentowe, kwoty pozostajace do wyptaty moga by¢ wcigz
dos¢ znaczace (por. rysunek 4).

Rysunek 4. Wyptaty UFG w kolejnych latach po upadtlosci z uwzglednieniem i wylaczeniem rent

Renty Bezrent

Miliony zt

Miliony zt
o = NN W A U OV

o =N WU

w
w

13 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 7 9 11 13 15 17 19 21 23

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych UFG (2023a, 2023b).

Na szczegdlng uwage zastuguje podwyzszony poziom wyptat odszkodowan i §wiad-
czen nierentowych po uptywie wiecej niz 10 lat od upadtosci. Przyczyn tego stanu
rzeczy nalezy sie doszukiwac w trzech odrebnych kwestiach:

a) dtugotrwatos¢ proceséw sadowych w Polsce - na koniec roku 2022 sprawy sa-
dowe w toku dotycza 22 szkdd z upadtosci z lat 1993-2000 (dane wiasne UFG).
Sprawy te sa zwykle bardzo skomplikowane od strony procesu obstugowego;

b) okres przedawnienia - w przypadku powazniejszych wypadkdéw, gdy dochodzi do
znacznych obrazen ciata lub zgonu regulacje polskie daja osobom uprawnionym
prawo zgtaszania roszczen z OC ppm w dtugim okresie. W wiekszosci takich przy-
padkéw bedzie to 20 lat od zdarzenia ubezpieczeniowego. Czynnik ten cze$ciowo
ttumaczy zwiekszenie wyptat w okresie po 14. roku od upadtosci (por. rysunek 4).
Nie mozna tu jednak poming¢ innego aspektu, bez ktérego zjawisko to miatoby
zapewne mniejsza skale, tj. zmian w otoczeniu i praktyce rynkowej, ktére same
w sobie zastuguja na wskazanie jako nastepna, osobna kwestia;

c) zmiany regulacji, orzecznictwa, otoczenia, praktyki rynkowej - w okresie po-
miedzy wystapieniem upadtosci w latach 90. lub roku 2000, a okresem po
2010 roku (trwajacym do dzi$) nastapity znaczace zmiany dotyczace likwida-
cji szkdd, okreslania zakresu odpowiedzialno$ci, wysokos$ci $§wiadczen, czesto
tytutu prawnego, aktywnosci firm odszkodowawczych itp. Dla prezentowanej
analizy nie ma znaczenia, czy zmiany takie nalezy traktowa¢ jako zmiany oto-
czenia prawnego czy nie. Faktem jest, Ze katalog Swiadczen pokrywanych aktu-
alnie z OC ppm i mechanizmy ich wyceny sa znacznie szersze niz w koricu lat 90.
W obliczu zmian przepiséw, orzecznictwa, dziatalnosci petnomocnikéw i wie-
lu innych czynnikéw zmianie ulegta praktyka rynkowa. Naturalnie wiec cze$¢
0s6b uprawnionych moze wystapic¢ z roszczeniami dodatkowymi, badZ uzupet-
niajacymi, jezeli okres przedawnienia jeszcze nie minat. Tak sie dzieje w portfe-
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lach zaktadéw ubezpieczen (o czym dalej). Takie zjawisko zaobserwowat réw-
niez UFG w przypadku szkéd z upadtosci - jest to widoczne na rysunku 4 jako
zwiekszenie wyptat nierentowych w okresie 15-18 lat od upadtosci. Cho¢ nowo
zglaszane roszczenia wynikajace ze zmiany praktyki rynkowej dotyczyty poten-
cjalnie wszystkich upadtosci, to ze wzgledu na okres przedawnienia najbardziej
widoczne byty w przypadku szkéd z portfeli TUIR Polisa i TUiR Gwarant, a wiec
tych relatywnie najmtodszych.

Podobne obserwacje mozna poczyni¢ patrzac na informacje publikowane w Biule-
tynie Informacyjnym przez O$rodek Informacji Ubezpieczeniowego Funduszu Gwa-
rancyjnego. Dzieki przywro6ceniu w polskim prawie instytucji zado$¢uczynienia za
$mier¢ osoby bliskiej, od dnia 3 sierpnia 2008 r. najblizsi cztonkowie rodziny moga
wystapi¢ o odpowiednig sume tytutem zados$¢uczynienia pienieznego za doznang
krzywde. Przepis art. 446 § 4 Kodeksu cywilnego?, dajgcy bliskim zmartego moz-
liwos¢ dochodzenia zado$¢uczynienia, zostat wprowadzony ustawg z dnia 30 maja
2008 r. o zmianie ustawy - Kodeks cywilny oraz niektorych ustaw (Dz.U. nr 116,
poz. 731), ktéra weszta w zycie wtasnie 3 sierpnia 2008 r. i ma zastosowanie do zda-
rzen prawnych zaistniatych po dniu 3 sierpnia 2008 r. Sad Najwyzszy - aby nie po-
zbawi¢ mozliwosci dochodzenia roszczenia o zado$¢uczynienie bliskich zmartych
w zdarzeniach sprzed tej daty - uznat, ze w takich przypadkach mozliwe jest do-
chodzenie zado$c¢uczynienia pienieznego na podstawie art. 448 k.c. w zw. z art. 24
§ 1 k.c. (uchwata SN z dnia 22 pazdziernika 2010 r,, sygn. akt [II CZP 76/10, uchwata
SN z dnia 13 lipca 2011 r, IIl CZP 32/11).

Analizujac udziat procentowy wyptat z tytutu szkéd zaistniatych przed 3 sierpnia
2008 r. w wyptatach za szkody osobowe ogdtem rynku ubezpieczeniowego w po-
szczegOlnych latach, mozna dostrzec wzrost wartosci takich wyptat w latach 2014-
2018 (por. rysunek 5).

Rysunek 5. Wyptaty z tytutu szkéd zaistniatych przed 3 sierpnia 2008 r.
jako procent ogotu wyptat osobowych
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych UFG (2023a, 2023b).

2 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2022 r. poz. 1360 z p6Zn. zm.).
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Nie mozna rowniez pominac faktu, ze w 2022 r. udziat wyptat z tytutu szkéd zaist-
niatych przed 3 sierpnia 2008 r. nadal wynosi 12,5%. Wskazuje to, ze tzw. portfele
szkodowe (nawet tych szkdd uwazanych za zamkniete) narazone sg na ewentualng
aktualizacje w wyniku zmian w przepisach, orzecznictwie i, szerzej, ewolucji prak-
tyki rynkowe;j. Z natury rzeczy taka aktualizacja szkdd juz zamknietych moze nasta-
pic¢ tylko w jednym kierunku - doptaty odszkodowania i Swiadczenia.

Patrzac w przysztos¢, zjawisko to wydaje sie wystarczajaco rozpoznane. Realnym
wyzwaniem jest jednak oszacowanie, ile podobnych zmian i w jakiej skali moze
jeszcze w przysztosci dotyczy¢ portfeli juz zaistniatych szkéd z ubezpieczen obo-
wigzkowych przed uptywem okresu przedawnienia. Historia pokazata, Ze jest to
czynnik o potencjalnie duzym znaczeniu finansowym, a jednoczes$nie wyjatkowo
trudny do przewidzenia.

Podsumowujac ten aspekt polskich doswiadczen z systemem gwarancyjnym na wy-
padek upadtosci zaktadéw ubezpieczen, mozna stwierdzi¢, ze upadtos¢ jest wyzwa-
niem dtugookresowym. W rezultacie niepewno$¢ zwigzana z okre$leniem ostatecznej
wartos$ci przysztych wyptat z portfela upadtego zaktadu ubezpieczen dotyka syste-
mu gwarancyjnego w podobnym stopniu, jak zaktadéw ubezpieczenn w ich biezacej
dziatalnos$ci. W czasie gdy zakres $wiadczen i praktyka ustalania ich warto$ci wciaz
ewoluuja, specyficznym wyzwaniem dla szeroko rozumianego ubezpieczeniowego
systemu gwarancyjnego pozostaje nie tylko zapewnienie srodkéw na pokrycie bie-
zacych wyptat, ale réwniez adekwatne okreslenie ekspozycji na wypadek upadtosci
uwzgledniajacej nie tylko to co juz jest znane, ale réwniez aspekt ryzyka.

2. CzeSciowa harmonizacja systemu gwarantowania
wyplat odszkodowan i $wiadczen z OC ppm
na wypadek niewyptacalnosci zakladu ubezpieczen w UE

Jednolity rynek finansowy UE funkcjonuje formalnie od 1 lipca 1994 r. Umozliwia
on m.in. prowadzenie dziatalno$ci ubezpieczeniowej za posrednictwem oddziatow
(freedom of establishment, FoE) lub w ramach swobody $wiadczenia ustug (freedom
of services, FoS) przez zaktady ubezpieczen w réznych panstwach cztonkowskich
innych niz panstwo macierzyste (tj. panstwo siedziby) danego zaktadu. Jak do-
tad nie wypracowano jednak wspolnych zasad w zakresie ochrony uprawnionych
(przede wszystkim ubezpieczonych i poszkodowanych) w sytuacji niewyptacalno-
$ci zaktaddéw ubezpieczen w dziale I (ubezpieczenia na zycie) i w dziale II (pozosta-
te ubezpieczenia majatkowe i osobowe) (Di Girolamo, Nan, Petracco-Giudici 2021,
s. 4; EIOPA 2017, s. 88). Prace nad dyrektywa w sprawie funduszy ochrony ubez-
pieczonych (dalej: dyrektywa w sprawie fou) tocza sie od ponad 20 lat, co wynika
przede wszystkim z:

a) duzych rozbieznosci miedzy poszczegdlnymi panstwami cztonkowskimi doty-
czacych zakresu ochrony (produkty objete systemem gwarancyjnym i limity
kwotowe);
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b) braku harmonizacji prawa upadtosciowego w krajach UE;

c) watpliwosci co do celowosci prac nad dyrektywa w sprawie fou, w obliczu in-
nych regulacji na poziomie UE (np. Wyptacalnos¢ I, restrukturyzacja i uporzad-
kowana likwidacja);

d) ,przejecia” przez dyrektywe komunikacyjng zagadnienia niewyptacalnosci
ubezpieczycieli w zakresie OC ppm (wiecej na ten temat w dalszej czesci artyku-
tu), co harmonizuje znaczng cze$¢ ewentualnych roszczen po upadtosci. Ubez-
pieczenia OC ppm sg bowiem najbardziej powszechnym produktem ubezpiecze-
niowym w UE.

W efekcie, fundusze ochrony ubezpieczonych chronigce rézne linie produktéw
ubezpieczeniowych istniejg w okoto potowie panstw UE, opierajac sie na regula-
cjach krajowych (Monkiewicz 2016, s. 302-307).

W ubezpieczeniach OC komunikacyjnych obserwowana jest odmiennos$¢ regula-
cji. Ze wzgledu na masowo$¢ pojazdéw na drogach oraz specyfike tego ubezpie-
czenia ustawodawcy krajowi niemal wszystkich panstw cztonkowskich przyznali
krajowym instytucjom gwarancyjnym kompetencje w zakresie upadtosci zaktad 6w
ubezpieczen w odniesieniu do odszkodowan i $wiadczen z OC ppm. Ochrona ta byta
przez nie gwarantowana najczesciej dla krajowych zaktadéw ubezpieczen z tytutu
zdarzen zaistniatych na terenie ich danego panstwa. Poza sferg ich dziatania zna-
lazty sie zdarzenia spowodowane przez sprawcéw ubezpieczonych w niewypta-
calnych zaktadach z innych panstw cztonkowskich lub, gdy poszkodowanym w ich
kraju byta osoba majaca state miejsce zamieszkania w innym panstwie cztonkow-
skim. Réwniez upadtosci typu FoE/FoS pozostawaty najczesciej poza zakresem ich
pokrycia.

Aby uregulowac ztozone rozliczenia w przypadku szkéd transgranicznych, czes¢
funduszy gwarancyjnych z panstw UE zawarta tzw. Umowe z 1995 (Paris agre-
ement..., 1995). Ponad dekade poézniej podpisano kolejne porozumienie - tzw.
Umowe Rzymskag (Rome agreement..., 2008). Podstawowym mankamentem tych
porozumien jest ich dobrowolny charakter, co sprawia, ze nie wszystkie panstwa
UE w nich uczestnicza, jak rowniez nie obejmujg wszystkiego rodzaju okolicznosci
zdarzen z niewyptacalnym zaktadem OC.

Dobre wyobrazenie o skali dziatalno$ci transgranicznej przynosza badania Rady Biur.
Wedtug jej raportu nt. niewyptacalnosci ubezpieczycieli OC ppm w kontekscie FoS/FoE
(CoB Study, 2018) - udziat rynkowy ubezpieczycieli FoE/FoS w sktadce w skali catej
UE w 2016 r. ksztaltowat sie na poziomie ok. 4,5%-5%. Sytuacja byta jednak moc-
no zréznicowana w poszczeg6lnych krajach. Przyktadowo, udziat FoE/FoS w 9 pan-
stwach UE nie dochodzit nawet do 1%, podczas gdy w 5 panstwach battyckich i skan-
dynawskich przekraczat 20% (CoB, Study 2018, s. 3-419-11).

W latach 2007-2016 niewyptacalnosci ubezpieczycieli oferujacych OC ppm dotkne-
ty 17 panstw EOG i dotyczyly 29 unikalnych zaktadéw: 20 z nich to ubezpieczyciele
wylacznie krajowi, zas 9 przypadkéw to zaktady prowadzace dziatalnos¢ w cha-
rakterze FoE/FoS. Oznacza to, ze zaklady prowadzace FoE/FoS stanowity blisko
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1/3 wszystkich upadtosci w EOG w ciagu 10 lat objetych badaniem. Zwtaszcza te
ostatnie informacje wzmocnily przekonanie decydentéw unijnych, ze niewyptacal-
nosci ubezpieczycieli OC ppm powinny zostac objete w UE zharmonizowang ochrona.

24 listopada 2021 r. ogloszono dyrektywe 2021/2118 zmieniajacg dyrektywe
2009/103/WE w sprawie ubezpieczenia OC ppm3. Znacznym modyfikacjom ule-
gly m.in. mechanizmy zaspokajania roszczen os6b uprawnionych na wypadek
niewyptacalnos$ci zaktadu ubezpieczen. Dyrektywa stanowi, ze poszkodowani lub
uprawnieni do odszkodowania mogg zgtosi¢ roszczenie w przypadku: (a) wszcze-
cia postepowania o ogtoszenie upadtosci zaktadu ubezpieczen, (b) wszczecia poste-
powania o zarzadzenie likwidacji przymusowej zaktadu ubezpieczen lub (c) wsz-
czecia postepowania o zarzadzenie likwidacji dobrowolnej zaktadu ubezpieczen.
Stanowi to fundamentalng zmiane w dotychczasowej praktyce funduszy ochrony
poszkodowanych, ktére do tej pory stosowaty regulacje krajowe. Z reguty poszko-
dowani mogli do nich zgtaszac¢ roszczenia dopiero na etapie ogtoszenia upadtosci
(czasem nawet dopiero po finalnej decyzji wtasciwego sadu) lub zarzadzeniu likwi-
dacji przymusowe;.

Ochrone poszkodowanych w sytuacji niewyptacalnosci ubezpieczyciela OC spraw-
cy zdarzenia gwarantowaé majq dedykowane organy powotane do zZycia we wszyst-
kich krajach UE. Ich celem ma by¢ zaspokajanie roszczen oséb uprawnionych we
wszystkich przypadkach, zaréwno krajowych, jak i transgranicznych (rozumianych
szeroko jako przypadki FoE/FoS, ale tez przypadki krajowych ubezpieczycieli gdy
do zdarzen dochodzi takze w innych panstwach cztonkowskich lub nawet w pan-
stwie cztonkowskim sprawcy lecz poszkodowanym jest rezydent innego panstwa
cztonkowskiego). Warto zwrdéci¢ uwage, ze w przypadku OC ppm mieszkancy da-
nego kraju UE moga zosta¢ poszkodowani w wypadku w dowolnym innym kraju
UE, a dodatkowo wystawca polisy OC ppm moze by¢ zaktad ubezpieczenr majacy
swoja siedzibe w jeszcze innym kraju. Mozliwych scenariuszy i interakgcji jest zatem
bardzo wiele, a osoby poszkodowane mogtyby mie¢ duze trudno$ci w odszukaniu
wtasciwej Sciezki postepowania.

Dyrektywa rozréznia zatem jedynie dwa przypadki z perspektywy oséb poszkodowa-
nych: gdy zdarzenie (wypadek) miato miejsce w kraju cztonkowskim zamieszkania/
siedziby osoby poszkodowanej oraz, gdy do zdarzenia doszto w innym kraju UE.

Pierwszy z tych przypadkéw zostat uregulowany w art. 10a dyrektywy - takimi
przypadkami zajmowat sie bedzie tzw. Organ 10a. Drugi przypadek to zadanie dla
tzw. Organu 25a. Z perspektywy os6b poszkodowanych/uprawnionych kraj siedzi-
by niewyptacalnego zaktadu ubezpieczen lub forma prowadzenia dziatalnosci (S.A.,
TUW, FoS, FoE) nie ma Zadnego znaczenia, bowiem osoba poszkodowana zawsze
zgtasza roszczenia do Organu 10a lub Organu 25a w swoim kraju zamieszkania.

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2021/2118 z dnia 24 listopada 2021 r. zmieniajaca

dyrektywe 2009/103/WE w sprawie ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej za szkody
powstate w zwigzku z ruchem pojazdéw mechanicznych i egzekwowania obowiazku ubezpieczania
od takiej odpowiedzialno$ci (Dz.U. UE, L 430 z dnia 2.12.2021, s. 1-23).
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Ma to jednak fundamentalne znaczenie dla zrddet finansowania kosztow takiej upa-
dtosci. Dyrektywa potwierdza jedno z kluczowych zatozen wspélnego rynku - zasade
panstwa macierzystego. Konsekwencja dziatalnos$ci FoS lub FoE jest obowigzek rekom-
pensaty ewentualnych strat w wyniku upadtosci przez kraj macierzysty, tj. kraj siedziby
zaktadu ubezpieczen. Wzajemne rozliczenia z tego tytutu nie s jednak w sferze zain-
teresowania os6b poszkodowanych - bedzie to domena Organéw 10a i 25a w kraju
zamieszkania poszkodowanego i Organdéw 10a/25a w kraju macierzystym niewypta-
calnego zaktadu ubezpieczen. Analogicznie zreszta wyglada odpowiedzialno$¢ i me-
chanizm kompensacyjno-regresowy organéw 10a/25a, w przypadku niewyptacalnos$ci
krajowych ubezpieczycieli, jesli skutki zdarzen dotycza zagranicznych poszkodowanych.

Dyrektywa obliguje panstwa cztonkowskie do wdrozenia rozwigzan zapewniaja-
cych organom 10a i 25a wystarczajace $srodki na realizacje zadan. Ustalenie me-
chanizméw osiggniecia wystarczajacych srodkéw pozostawiono w gestii prawa
krajowego, przy czym dziatalno$¢ organéw w danym kraju ma by¢ finansowana
wylgcznie przez zaktady z siedzibg w tym kraju (wraz z ich ewentualnymi FoE/FoS
operujacymi w innych panstwach cztonkowskich).

Podsumowujac, warto odnotowa¢ harmonizacje systemu ochrony os6b poszkodowa-
nych i uprawnionych z OC ppm na wypadek niewyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen.
Nie mozna jednak pomina¢ faktu, Ze uregulowanie obszaru OC ppm nie adresuje ca-
to$ciowo ubezpieczeniowych systeméw gwarancyjnych. Unijne prace w tym zakresie
trwaja od ponad 20 lat i nie naleZy sie spodziewac¢ ich szybkiego zakoniczenia. Ostat-
nie rozwazania na temat harmonizacji systeméw gwarancyjnych zostaty zaprezento-
wane przez EIOPA w ramach przegladu przepiséw Solvency II (EIOPA 2020). Laczac
konsekwencje dtugoterminowego charakteru obstugi zobowigzan po upadtosci oraz
objecie systemem gwarancyjnym w ubezpieczeniach jedynie cze$ci portfeli zaktadow
ubezpieczeniowych (ubezpieczenia obowigzkowe oraz w ograniczonym zakresie
ubezpieczenia na Zycie), mozna sformutowa¢ wniosek, Ze w interesie poszkodowa-
nych lezy przede wszystkim przeciwdziatanie upadto$ciom.

3. Stan prac nad resolution, czyli restrukturyzacja
i uporzadkowana likwidacja zaklad6w ubezpieczen

0Od wrze$nia 2021 roku trwaja prace nad nowa dyrektywa IRR (Insurance Reco-
very and Resolution Directive, IRRD)* Ustanawia ona ramy prowadzenia dziatan
naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzagdkowanej likwidacji w odniesieniu do
zaktadow ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji. Wprowadza metody i narzedzia
zarzadzania kryzysowego w sektorze ubezpieczen. Celem utworzenia systemu re-
strukturyzacji i uporzadkowanej likwidaciji jest:

4 Wniosek Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia

dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do zaktadéw
ubezpieczen i zakltadéw reasekuracji oraz zmieniajaca dyrektywy 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2009/138/WE, (UE) 2017/1132 i rozporzadzenia (UE) nr 1094/2010 i (UE) nr 648/2012.
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¢ ochrona ubezpieczajacych, ubezpieczonych i oséb uprawnionych z umoéw ubez-
pieczenia;

e utrzymywanie stabilnos$ci finansowej, w szczegodlnosci przez zapobieganie efek-
towi domina oraz przez utrzymanie dyscypliny rynkowej;

* zapewnienie ciggtosci funkgcji krytycznych;

e ochrona finanséw publicznych przez ograniczenie do minimum konieczno$ci
korzystania z nadzwyczajnego publicznego wsparcia finansowego.

Ciagtos¢ ochrony ubezpieczeniowej ubezpieczajacych, ubezpieczonych i os6b
uprawnionych z uméw ubezpieczenia, to cel nadrzedny projektowanych rozwigzan.
Celem dodatkowym jest umozliwienie przenoszenia w stosownych przypadkach
rentownej dziatalnosci i portfeli zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji do
innych podmiotéw rynkowych lub publicznych oraz podziat strat w sposéb spra-
wiedliwy i przewidywalny.

Z uwagi na prowadzone réwnolegle prace nad rewizja dyrektywy Solvency II, har-
monogram prac nad IRRD charakteryzuje sie duza zmiennoscia. 20 grudnia 2022 r.
Rada UE (Coreper) przyjeta ,0gélne podejscie”, czyli swoje stanowisko do projektu
IRRD i udzielita prezydencji mandatu negocjacyjnego na trilogi. Zaktadajac, ze tri-
logi potrwaja do konica 2023 r,, to bioragc pod uwage czas na implementacje, IRRD
wejdzie w Zycie najwcze$niej w 2025 .

Dyrektywa IRR jest dyrektywa minimalnej harmonizacji. Ramowe rozwigzania
IRRD obejmuja dziatania zapobiegawcze, prewencyjne planowanie naprawy oraz
restrukturyzacje i uporzadkowang likwidacje zaktadu ubezpieczen. Dziatania te
beda miaty zastosowanie do wszystkich zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw rease-
kuracji majacych siedzibe w UE i podlegajgcych ramom Wyptacalnos¢ II. Niemniej
jednak obowigzkiem sporzadzania prewencyjnych planéw naprawczych zostang
objeci ubezpieczyciele i reasekuratorzy (grupy i firmy solo) reprezentujace 80%
rynku, natomiast planami resolution podmioty stanowigce 70% rynku (patrzac na
rynek ubezpieczen na zycie wg rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, a na rynek
ubezpieczen majatkowych i reasekuracji wg sktadki w kazdym panstwie cztonkow-
skim. Spétki zalezne objete planem grupowym wliczaja sie do objetego udziatu
w rynku w przyjmujacym panstwie cztonkowskim).

Dyrektywa obejmuje takie obszary, jak:

¢ ustanowienie organéw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji;
e wramach przygotowania do przeprowadzania restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji:
- uproszczone obowigzki dla zaktadoéw niskiego ryzyka;
- prewencyjne planowanie naprawy;
planowanie i ocena mozliwosci przeprowadzenia skutecznej restrukturyza-
cji i uporzadkowanej likwidacji;
- wspdlne decyzje organdéw resolution;
e wramach zasad przeprowadzania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji:
- warunki restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji;
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- instrumenty restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji i uprawnienia
w zakresie restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji;

- przepisy pomocnicze dotyczace restrukturyzacji i uporzadkowanej likwida-
cji, w tym wyceny, zabezpieczen, wymogoéw proceduralnych oraz prawa do
odwotania i wytgczenia innych dziatan;

¢ restrukturyzacja i uporzadkowana likwidacja grup transgranicznych;

* stosunKi z paristwami trzecimi;

e Kkary;

« zmiany w dyrektywie Wyptacalnosc¢ 11, dyrektywach dotyczacych prawa spotek

i rozporzadzeniu w sprawie EIOPA.

Dyrektywa IRR zobowigzuje panstwa czionkowskie do ustanowienia organéw
ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w sektorze ubezpieczen. Orga-
ny te majg by¢ wyposazone w minimalny zharmonizowany zestaw uprawnien do
podejmowania wszelkich istotnych dziatan przygotowawczych i dziatan w ramach
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Dyrektywa reguluje takze obszar ko-
ordynacji sSrodkéw przygotowawczych i naprawczych miedzy organami krajowymi
w celu zapewnienia optymalnych rozwigzan na poziomie grupy, w tym wspdtprace
w ramach kolegiow ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, a takze role
Europejskiego Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych
(EIOPA).

W ramach planowania restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji dyrektywa
wychodzi z podejs$cia grupowego. Podmioty nalezace do grup ubezpieczeniowych,
objete grupowymi prewencyjnymi planami naprawy, nie beda mialy obowigzku
sporzadzania takich planéw na poziomie solo. Niemniej jednak krajowy organ reso-
lution w stosownych przypadkach bedzie mo6gt zazadac sporzadzenia takiego planu.

Zaktad ubezpieczen lub reasekurator powinien zosta¢ objety przymusowa re-
strukturyzacja, gdy jest na progu upadtosci lub jest zagrozony upadtoscig i nie ma
perspektyw lub srodkéw nadzorczych, stuzacych zapobiezeniu upadtosci lub nie
istniejg mozliwosci wsparcia ze strony sektora prywatnego w ramach proceséow
biznesowych.

Warunkiem przeprowadzenia resolution jest zaobserwowane lub spodziewane
w najblizszej przysztosci:

* zagrozenie podmiotu upadtos$cia i brak przestanek wskazujgcych, ze mozliwe do
podjecia dziatania nadzorcze lub dziatania tego podmiotu pozwolg we wtasci-
wym czasie usungc to zagrozenie;

e naruszenie minimalnego wymogu wyptacalnosci - MCR;

e naruszenie warunkow zezwolenia;

¢ brak mozliwosci sptaty zadtuzenia lub innych zobowigzan;

e potrzeba nadzwyczajnego publicznego wsparcia finansowego.

Jednoczesnie konieczne jest zapewnienie, aby przymusowe srodki stosowane przez
organ resolution byty uruchamiane tylko w sytuacji, gdy ingerencja w prawa inte-
resariuszy jest uzasadniona, a dziatania w ramach przymusowej restrukturyzacji
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leza w interesie publicznym. Interes publiczny jest w takim przypadku specyficznie
zdefiniowany, tj. przez odniesienie go do celéw resolution i poréwnania go do sytu-
acji, w jakiej roszczenia klientéw i pozostatych wierzycieli zostatyby zaspokojone
w klasycznym postepowaniu upadto$ciowym.

Wsrdd narzedzi resolution dyrektywa wymienia:

e odpisy (umorzenia) lub konwersja zobowigzan - polega na umorzeniu zobowia-
zan w celu pokrycia strat lub zamianie zobowigzan na instrumenty kapitatowe.
Narzedzie stosowane tgcznie w celu utatwienia korzystania z innych narzedzi
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, takich jak run-off lub transfer
portfela. Roszczenia ubezpieczeniowe nie podlegaja zamianie. Uprawnienia po-
zwalaja jednak na restrukturyzacje lub redukcje roszczen ubezpieczeniowych;

* wycofanie uprawnien do zawierania nowych uméw ubezpieczenia (reasekura-
cji) w celu ograniczenia dziatalno$ci zaktadu do wytacznego administrowania
istniejacym portfelem (ang. run-off), maksymalizujac w ten spos6b pokrycie
roszczen ubezpieczeniowych przez istniejace aktywa;

* sprzedaz przedsiebiorstwa (transfer portfela) - w catosci lub w cze$ci na wa-
runkach handlowych, bez koniecznosci spetniania wymogéw proceduralnych,
ktére w innym przypadku miatyby zastosowanie;

e przedsiebiorstwo pomostowe (instytucja pomostowa) - podmiot, ktérego jedy-
nym akcjonariuszem lub podmiotem dominujgcym jest organ resolution, utwo-
rzony w celu tymczasowego przeniesienia na ten podmiot praw udziatowych
podmiotu w restrukturyzacji, jego przedsiebiorstwa albo praw majatkowych
lub zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji w celu kontynuowania w catosci
lub cze$ci dziatalno$ci prowadzonej przez podmiot w restrukturyzacji;

* wydzielenie aktywdéw i pasywéw - aktywa lub pasywa o obnizonej wartosci
lub problematyczne moga zosta¢ przeniesione do podmiotu zarzadzajacego
aktywami. Jest to podmiot, ktérego jedynym akcjonariuszem lub podmiotem
dominujacym jest organ resolution, utworzony w celu przeniesienia praw ma-
jatkowych i powigzanych z nimi zobowigzan podmiotu w restrukturyzacji lub
instytucji pomostowej w celu zarzadzania tymi prawami, w tym ich zbycia lub
likwidacji. Wydzielenie praw majatkowych moze by¢ zastosowane tylko tgcznie
z innym instrumentem przymusowej restrukturyzacji.

Dyrektywa przenosi wiele kwestii regulacyjnych i wykonawczych standardow tech-
nicznych opracowanych (6 i 1 standard odpowiednio) przez EIOPA do przyjecia
przez Komisje Europejska, a takze do wytycznych EIOPA (6 wytycznych). Zakres
delegacji do poziomu drugiego i trzeciego regulacji jest nadal dyskutowany w pra-
cach Rady i Parlamentu Europejskiego.

Planowane jest objecie standardami technicznymi: informacji, ktére nalezy uja¢
w prewencyjnych planach naprawy, tre$¢ planéw restrukturyzacji i uporzadkowa-
nej likwidacji oraz tresci grupowych planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej
likwidacji, kwestie podlegajace ocenie mozliwosci przeprowadzenia skutecznej
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji i kryteriow takiej oceny, elementy
wyceny, w tym metodyki obliczania bufora z tytutu dodatkowych strat, ktéry na-
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lezy uwzgledni¢ w wycenach wstepnych, oraz metodyk przeprowadzania wyceny
réznicy w sposobie traktowania, tresci warunku umownego, ktéry ma by¢ zawarty
w umowie finansowej podlegajacej prawu panstwa trzeciego, sposobu funkcjono-
wania kolegidw ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, procedury, tresci
i minimalnego zestawu standardowych formularzy i wzoréw na potrzeby przedsta-
wiania informacji do celéw planéw restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
oraz wspotpracy ze strony zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji.

Ponadto zgodnie z dyrektywa, EIOPA powinna opracowa¢ wytyczne dotyczace
w szczegoblnosci: stosowania uproszczonych obowigzkéw w odniesieniu do niekto-
rych jednostek, metod stosowanych przy okreslaniu udziatéw w rynku oraz kry-
teria zakresu prewencyjnego planowania naprawy, minimalnego wykazu wskazni-
kéw jakos$ciowych i iloSciowych oraz zbiér scenariuszy dotyczacych prewencyjnych
plan6éw naprawy, kryteriow identyfikacji funkcji krytycznych, szczegétowych infor-
macji na temat sSrodkdw majacych na celu ograniczenie lub usuniecie przeszkéod dla
mozliwos$ci przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji i uporzadkowanej likwi-
dacji oraz okolicznosci, w jakich mozna zastosowac poszczego6lne srodki, sposobu
udostepniania informacji w formie skrétowej lub zbiorczej na potrzeby wymogoéw
w zakresie poufnosci.

Podsumowanie

W pracach nad rozwijaniem systemu bezpieczenstwa na polskim rynku ubezpie-
czeniowym nalezy wzig¢ pod uwage ksztatt i zakres dziatania krajowego funduszu
gwarancyjnego, a takze perspektywe tworzenia mechanizmu resolution. W szcze-
gblnosci trzeba zwréci¢ uwage na:

» Stopien rozwoju rynku ubezpieczeniowego w Polsce;

e Strukture rynku ubezpieczeniowego, w tym postepujaca konsolidacje, a takze
rosnace znaczenie poszczego6lnych zaktadéw jako dostarczycieli ustug ubezpie-
czeniowych;

¢ Kluczowe podmioty wykonujace funkcje krytyczne dla polskich obywateli i go-
spodarki polskiej (w tym TUW-y ubezpieczajace podmioty ze strategicznych
podmiotéw gospodarczych);

e Strukture kapitalowa/wtasnosciowq (szczegdlnie w zakresie planéw resolution
solo i grupowych);

¢ Ramy nadzoru wyznaczone przez Wyptacalno$¢ I (tzw. drabine nadzorczg - ko-
rytarz pomiedzy SCR a MCR), wraz z okre$leniem, co dzieje sie w przypadku ich
przekroczenia i w jakich terminach;

* Gotowos$¢ BFG do odgrywania roli organu resolution dla rynku ubezpieczenio-
wego, biorac pod uwage:

- Doswiadczenie BFG w przeprowadzaniu resolution w sektorze bankowym;
- Przygotowanie operacyjne BFG do odgrywania roli organu resolution na ryn-
ku ubezpieczeniowym (zaplecze IT, zaplecze administracyjne).
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nr 1094/20101 (UE) nr 648/2012.

Zaleska M. (2018), System gwarantowania depozytéw, [w:] M. Zaleska (red.), Swiat bankowo-
$ci, Difin, Warszawa.
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Teoria ruiny w ubezpieczeniach oraz poréwnanie
metod aproksymacji prawdopodobienstwa ruiny
w nieskonczonym horyzoncie czasowym

Streszczenie

Artykut przedstawia podstawy teoretyczne teorii ruiny oraz opis klasycznego modelu procesu
nadwyzki. Przedstawiono analityczne obliczenia prawdopodobienstwa ruiny w szczegélnych
przypadkach rozktadu wysokosci pojedynczej szkody (wyktadniczy, gamma, mieszanina roz-
ktadéw wyktadniczych). Gtéwnga czescig pracy jest analiza dostepnych metod aproksymacji
prawdopodobienstwa ruiny w horyzoncie nieskonczonym w modelu z czasem ciagtym. Jako$¢
aproksymacji jest badana poprzez poréwnanie oszacowanego prawdopodobienstwa ruiny
z prawdopodobienstwem wyznaczonym analitycznie (tam, gdzie to mozliwe) lub przyblizo-
nym numerycznie za pomoca formuty Pollaczka-Chinczyna. Btedy aproksymacji (w ujeciu bez-
wzglednym i wzglednym) przedstawiono dla wybranych rozktadéw lekkoogonowych (mie-
szanina rozktadéw wyktadniczych, rozktad gamma) i rozktadéw gruboogonowych (Pareto,
lognormalny, Weibulla i Burra). Celem pracy jest ocena mozliwosci wykorzystania metod
aproksymacji prawdopodobienstwa ruiny w dziatalnosci zaktadéw ubezpieczen, z uwzgled-
nieniem takich obszaréw, jak taryfikacja czy wyptacalno$¢ zaktadéw ubezpieczen, zwlasz-
cza w kontekscie rezimu Wyptacalnos¢ II. Przeprowadzone analizy pozwalaja zauwazy¢, ze
w wiekszosci przypadkéw wyniki aproksymacji mozna uznac za do$¢ satysfakcjonujace (btad
wzgledny nieprzekraczajacy 5%), przy czym najmniejsze btedy uzyskano dla aproksymacji
Cramera-Lundberga i de Vyldera w przypadku rozktadéw lekkoogonowych oraz dla aproksy-
macji Beekmana-Bowersa i de Vyldera w przypadku rozktadéw gruboogonowych. Jakos$¢ do-
pasowania, mierzona btedem wzglednym, generalnie maleje wraz ze spadkiem zaktadanego
prawdopodobienstwa ruiny, szczegélnie dla rozktadéw gruboogonowych.

Arkadiusz Filip - doktor nauk ekonomicznych, asystent w Instytucie Ekonometrii, Szkota Gtéwna
Handlowa w Warszawie; Dyrektor w zespole European Actuarial Services w EY Consulting.
Sebastian Zielinski - absolwent kierunku Metody Ilo$ciowe w Ekonomii i Systemy Informacyjne,
Szkota Gtéwna Handlowa.
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Ruin theory in insurance and the comparison of methods
for approximation of the ruin probability in infinite time horizon

Abstract

The article presents theoretical background of ruin theory and the description of the clas-
sical model for the insurer’s surplus. Analytical calculation of the ruin probability are pre-
sented for special cases of the single loss distribution (exponential, gamma and mixture of
exponential distributions). The main focus is on the analysis of available methods for ap-
proximation of the ruin probability in infinite horizon in continuous-time model. The qu-
ality of approximation is tested by comparing the approximated ruin probability with the
probability determined analytically (if possible) or estimated numerically with use of Polla-
czek-Khinchin formula. The approximation errors (in both absolute and relative terms) are
shown for selected light-tailed distributions (mixture of exponential distributions, gamma)
and heavy-tailed distributions (Pareto, lognormal, Weibull and Burr). The goal of the article
is the assessment of the possibilities to use the approximation methods for ruin probability
by insurance companies, including areas such as pricing or solvency, especially in the context
of Solvency Il regime. The analyses performed show that in most cases approximation results
are quite satisfying (relative error not exceeding 5%) and the lowest errors are observed for
Cramer-Lundberg and de Vylder approximations in case of light-tailed distributions and
for Beekman-Bowers and de Vylder approximations in case of heavy-tailed distributions. The
approximation quality in general deteriorates in line with the decreasing assumed ruin pro-
bability, especially for heavy-tailed distributions.

Key words: ruin theory, surplus process, ruin probability, approximation, light-tailed distri-
butions, heavy-tailed distributions

JEL Codes: C13, C46, G22

Wstep

Dziatalno$¢ instytucji finansowych, takich jak zaktady ubezpieczen czy banki, wia-
ze sie nieodzownie z ryzykiem, ktére moze przybierac¢ rézne formy. W przypadku
banku jest to gtéwnie ryzyko finansowe i kredytowe, w przypadku zaktadu ubez-
pieczen istotng role odgrywa ryzyko ubezpieczeniowe, zwigzane z przebiegiem
szkodowosci wsrdod ubezpieczonych. Kluczowa w zarzadzaniu zaktadem ubezpie-
czen jest kwantyfikacja ryzyka i utrzymywanie go na odpowiednim poziomie, zgod-
nym z tzw. apetytem na ryzyko. Realizacja ryzyka ubezpieczeniowego moze nie$¢
ze sobg powazne konsekwencje, prowadzac nawet do bankructwa zaktadu. Z tego
powodu organy nadzoru w wielu krajach wydaja wiele regulacji, jakie maja na celu
minimalizacje ryzyka upadto$ci, w tym konieczno$¢ naliczania tzw. wymogdéw wy-
ptacalnosci. W Unii Europejskiej kwestie wyptacalnosci reguluje dyrektywa unijna
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Wyptacalnos¢ 11, ktdra weszta w zycie 1 stycznia 2016 roku. Zgodnie z tg dyrek-
tywa zaktady musza obliczy¢ Kapitatowy Wymdg Wyptacalnosci (SCR - Solvency
Capital Requirement) oraz Minimalny Wymog Kapitatowy (MCR - Minimum Capital
Requirement). Wysoko$¢ SCR odpowiada wartosci narazonej na ryzyko podstawo-
wych $rodkéw witasnych zaktadu ubezpieczen na poziomie ufnosci 99,5% w ciggu
jednego roku, a liczona jest z uwzglednieniem szesSciu modutéw ryzyka (rynkowe,
niewykonania zobowigzania przez kontrahenta, w ubezpieczeniach zdrowotnych,
w ubezpieczeniach na zycie, w ubezpieczeniach innych niz na Zycie, wartos$ci nie-
materialnych i prawnych), ryzyka operacyjnego oraz korekty z tytutu zdolnosci
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych i odroczonych podatkéw dochodowych do
pokrywania strat.

Oprocz kalkulacji wymogu wyptacalnosci w celu spelnienia wymagan regulacyj-
nych, zaktady ubezpieczen postuguja sie réwniez innymi miarami, ktére moga po-
moc w zarzadzaniu ryzykiem. Jedna z takich miar jest prawdopodobienstwo ruiny,
ktére moze by¢ obliczane dla konkretnego portfela uméw ubezpieczenia i mowi
o tym, ile wynosi prawdopodobienistwo, ze w okreslonym horyzoncie czasu (skon-
czonym lub nieskonczonym) taczna warto$¢ szkéd przekroczy tgczng wartosé
sktadek powiekszong o tzw. nadwyzke poczatkows, czyli dojdzie do ruiny zakta-
du ubezpieczen. Teoria ruiny dostarcza przydatnych narzedzi matematycznych do
kwantyfikacji ryzyka, na jakie narazony jest zaktad. W wielu przypadkach doktad-
ne obliczenie prawdopodobienistwa ruiny jest jednak trudne lub wrecz niemozli-
we i konieczne sg aproksymacje. Ocena mozliwos$ci wykorzystania réznych metod
aproksymacji jest gtéwnym celem niniejszego artykutu. Podzielony jest on na dwie
czesci: w pierwszej przedstawiono wprowadzenie do teorii ruiny, jej wybrane wta-
snoéci, a takze ograniczenia i trudnosci. Finalnie wyprowadzono tzw. model kla-
syczny wraz z jego aplikacja dla kilku rozktadéw prawdopodobienstwa wysokosci
szkdéd z jawnymi analitycznymi wzorami. W drugiej cze$ci dokonano przegladu
wybranych metod aproksymacji w modelu z ciggta kontrolg wyptacalno$ci w nie-
skoniczonym horyzoncie czasowym oraz ich empirycznych rezultatéw na wybra-
nych przyktadach. W podsumowaniu dokonano oceny mozliwo$ci wykorzystania
teorii ruiny oraz metod aproksymacji prawdopodobienstwa ruiny w dziatalnosci
zaktadow ubezpieczen, z uwzglednieniem taryfikacji, zarzadzania ryzykiem oraz
kontekstu wymogéw rezimu Wyptacalnos$¢ I1.

1. Teoria ruiny - zagadnienia ogdlne
1.1. Podstawowe pojecia. Model ciggty nadwyzki ubezpieczyciela

W literaturze teoria ruiny (ruin theory) jest podstawowym narzedziem stuzgcym
systematycznemu monitorowaniu dtugookresowej dziatalnosci zaktadu ubezpie-
czen. Jej analize nalezy rozpoczac¢ od zdefiniowania poje¢ stanowigcych podstawe
dalszych rozwazan. Teoria koncepcyjnie koncentruje swoja uwage na fakcie, ze
zaktady ubezpieczen w podstawowym zakresie swojej dziatalnosci doswiadczaja
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przeptywow pienieznych w dwdéch kierunkach. Wptywami sg dochody z zebranych
sktadek (premiums), z kolei zZrodtem kosztow sg wysokosci wyptacanych odszkodo-
wan i $wiadczen (claims). Pomijana jest aktywnos¢ zaktadow ubezpieczeniowych
na wszelkich innych ptaszczyznach (np. inwestycyjnej, lokacyjnej), jak i inne zrédta
kosztow (administracyjne, akwizycji, pozostate operacyjne itd.). R6znica miedzy
zebranymi sktadkami, a wyptaconymi odszkodowaniami w danej jednostce czasu
nazywana jest nadwyzka (surplus) - ujemna nadwyzke rozumiemy jako deficyt.
Zaktadamy ponadto, ze zaktad ubezpieczen dysponuje na starcie pewnym kapita-
tem poczatkowym (initial surplus), umozliwiajacym rozpoczecie Swiadczenia ustug.
W tak zdefiniowanym modelu koncentrujemy sie wytgcznie na przeptywach zwia-
zanych z dziatalnos$cia techniczng, skupiajac swojg uwage na wystepowaniu efektu
dywersyfikacji! ryzyk w wymiarze czasowym. Matematyczng reprezentacjg powyz-
szego opisu jest dtugoterminowy proces nadwyzki (wysokos¢ srodkéw wtasnych)
zaktadu ubezpieczen, bedacy nastepujaca funkcjg czasu:

U() = u +ct - S(t), (1)

w ktorym:

t> 0 - zmienna wyrazajaca kolejne jednostki czasu,

u > 0 - kapitat poczatkowy zaktadu ubezpieczen w chwili ¢ = 0,

¢ >0 - sktadka zebrana za jednostkowy okres czasu,

U(t) - warto$¢ procesu w chwili ¢,

S(t) = vaz(? Y: - faczna wartos¢ odszkodowan za szkody zaistniate w okresie (0, t),
Y, - wartos¢ wyptaty odszkodowania z pojedynczej szkody,

N(t) - liczba szkéd zaistniata w okresie (0, £).

W modelu zaktadamy, ze wszystkie szkody Y; pochodzg z tego samego rozktadu
prawdopodobienistwa oraz sg miedzy soba wzajemnie niezalezne. Z kolei proces
pojawiania sie szkdd N(t) jest niezalezny od ich wysoko$ci, zalezy natomiast od licz-
by ubezpieczanych ryzyk. Nalezy zauwazy¢, ze model cechuje sie podwdjna losowo-
$cig, tzn. mamy do czynienia z losowq liczbg szkéd: N(t) - o losowych wysokosciach
odszkodowania: Y.

Ruine ubezpieczyciela (zdarzenie polegajace na utracie wyptacalnosci) definiuje sie
jako pierwszy moment czasu, w ktdrym zaprezentowany w rownaniu (1) proces
nadwyzki przyjmuje warto$¢ mniejszg od zera (Otto 2008):

T = inf (t>0: U(£) < 0). (2)

1 Efekt dywersyfikacji to jedno z kluczowych poje¢ w branzy ubezpieczeniowej. Za definicjg ustawows,
jest to: ,ograniczenie ekspozycji na ryzyko zaktadéw ubezpieczen i zaktadéw reasekuracji oraz grup
zwiazane z dywersyfikacja ich dziatalnosci, wynikajace z faktu, ze strata z tytutu realizacji jednego
rodzaju ryzyka moze zosta¢ skompensowana brakiem realizacji lub niepeing realizacja innego
rodzaju ryzyka, w przypadku gdy ryzyka te nie sa w petni skorelowane”; W teorii ruiny efekt dywer-
syfikacji mozna rozumie¢ jako zdolnos¢ do kompensacji w przysztych okresach strat poniesionych
w jednym z okreséw sprawozdawczych.
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Wéwczas przy skonczonym t méwimy o prawdopodobienstwie ruiny w skon-
czonym horyzoncie czasowym (konkretnie na odcinku czasowym dtugosci (0, t)),
definiujac je nastepujaco (Otto 2008):

Y, t)=P(T <t). 3)

Z kolei przy czasie zbiegajacym do nieskonczonos$ci méwimy o prawdopodobien-
stwie ruiny w nieskonczonym horyzoncie czasowym, zdefiniowanym ponizej
(Otto 2008):

() = lim P(u,t) = P(T < o), @

Przedstawione wzory prezentujg tak zwany model ciagly nadwyzki ubezpie-
czyciela, ktory zaktada, ze ubezpieczyciel poddawany jest kontroli wyptacalnosci
w kazdej chwili trwania procesu, a ruine zaktadu jednoznacznie wyznacza pierwszy
moment, w ktérym warto$¢ procesu spadnie ponizej zera. Na rysunku 1 przedsta-
wiono przyktadowy przebieg procesu nadwyzki w modelu z ciaggta kontrolg wypta-
calnosci.

Rysunek 1. Przykladowy przebieg procesu nadwyzki ubezpieczyciela U(t)
w modelu z ciagla kontrola wyptacalnosci

20-

time

Zr6dto: opracowanie wihasne.

0s odcietych reprezentuje uptyw czasu, za$ o$ rzednych kapitat poczatkowy. W pre-
zentowanym przyktadzie proces rozpoczyna sie z nadwyzka poczatkowa u = 10.
Warto zauwazyc¢ stalg intensywno$¢ naptywania sktadek, co na wykresie przedsta-
wia staty kat nachylenia funkcji w przedziatach, gdy jest ona rosnaca (pomiedzy
poszczego6lnymi szkodami). Skokowy spadek wartosci funkcji prezentuje momenty
wyptaty poszczegélnych szkdd. Chwila T = 38 (czas w tym modelu jest zmienng
ciagla o nieskonczonej podzielnosci) jest momentem ruiny, gdyz nastepuje w niej
pierwszy spadek ponizej zera. Samo zaistnienie ruiny nie musi oznacza¢ automa-
tycznie bankructwa zaktadu ubezpieczen. Ruina odzwierciedla jedynie ujemny wy-
nik na czystej dziatalnosci technicznej, z pominieciem wszelkich innych aktywnosci
ekonomicznych zaktadu ubezpieczen (kosztow i zyskow).
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1.2. Model klasyczny. Wspo6tczynnik dopasowania. Nier6wno$¢ Lundberga

Model klasyczny w teorii ruiny konstytuowany jest przez dalsze zatozZenie o wy-
ktadniczym rozktadzie odstepéw czasu pomiedzy kolejnymi szkodami. Wychodzac
z tego zatozZenia, da sie udowodni¢, ze liczba szkéd w jednostce czasu opisana jest
rozktadem Poissona. Wéwczas proces pojawiania sie szkdéd N(t) speinia zatozenia
procesu Poissona (o niezaleznych i stacjonarnych przyrostach), a sktadnik S(t)
wystepujacy w rownaniu (1), reprezentujacy taczna wartos¢ odszkodowan w za-
danym okresie, dany jest ztozonym rozktadem Poissona o parametrach (At, F)),
tj.: S(t) = =0 Y; ~ CPoisson(At, Fy), gdzie F), to dystrybuanta rozktadu wartosci po-
jedynczej szkody (Niemiro 2013). W mocy niezmiennie pozostaja zatoZenia o wza-
jemnej niezalezno$ci wysokosci poszczegdlnych szkéd Y; oraz ich niezaleznosci od
zmiennej N(t).

Modyfikujac forme zapisu klasycznego procesu nadwyzki ubezpieczyciela, mozna
wysnu¢ elementarne wnioski odnosnie do sktadki w modelu klasycznym. Pierw-
szym krokiem jest podziat procesu na poszczegdlne odcinki do momentu wystgpie-
nia kolejnej z k szkod:

U(Tk) =u-+ (CWl_Yl) + (CWZ —Yz) ++(CWk _Yk)' (5)
gdzie:

W,=T,-T,_, ~Exp(A) - odstep czasu pomiedzy kolejnymi szkodami dany jest roz-
ktadem wyktadniczym,

1
E(Wk) =3
T,=0,
E(Y,)=u.

Woweczas proces reprezentowany jest przez: niezmieniong nadwyzke poczatkows (u),
za$ kazdy z cztonéw (cW, - Y,) przedstawia nadwyzke miedzy sktadkq uzyskanq od
momentu k-1 szkody, do momentu wystgpienia kolejnej, k-tej szkody, a wysokosciq
k-tej szkody. Dodatkowo wiemy, Ze wszystkie szkody maja jednakowy rozktad. Za-
tem warto$¢ oczekiwana nadwyzki sktadki nad pojedynczq szkodq wynosi:

E(cWi = %) = cEW) = E(%) = cEW) = E(Y) = = — . (6)

Mozna zauwazy¢, ze jesli nadwyzka ta jest ujemna (zebrane sktadki sa nizsze niz
oczekiwana warto$¢ odszkodowarn), ruina zachodzi z prawdopodobienstwem réw-
nym 1 - wynika to z mocnego prawa wielkich liczb (Szekli 2012).

n
Jezeli E(cW, —Y;,) <0, to P (lim Z(ch -Y) = —oo> =1. (7)
=1
Warunek ten formalnie determinuje zatem intuicyjnie oczywista wtasno$¢, jaka
musi spetnia¢ sktadka - musi ona przewyzsza¢ oczekiwang warto$¢ wyptaconych
odszkodowan.
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c >l (8)

Czesto sktadke zapisuje sie rowniez z zastosowaniem dodatkowego czynnika repre-
zentujgcego tzw. wspodtczynnik bezpieczenstwa (safety loading). Wowczas sktadke
wyznacza sie jako oczekiwang wyptate odszkodowan przeskalowana przez wspo-
mniany wspotczynnik bezpieczenistwa 6 > 0.

c=(1+6)uA, 6>0. 9)

Dodatni znak wspotczynnika 6 jest warunkiem koniecznym do unikniecia ruiny.
W praktyce zakltadom ubezpieczen zalezy na tym, by prawdopodobienstwo ruiny
byto niskie i oscylowato w (tolerowanych) granicach zera.

Dla wyznaczenia prawdopodobienistwa ruiny i/lub jego aproksymacji zasadnicze
znaczenie ma tzw. wspotczynnik dopasowania (adjustment coefficient). Poprzez
wprowadzenie wspoétczynnika bezpieczenstwa mozemy zdefiniowaé wspoétczynnik
dopasowania jako dodatni pierwiastek rownania (Kaas et al. 2009):

1+ +0)u-r=M/(r), (10)
gdzie M, (r) - funkcja generujgca momenty rozktadu szkdd (dalej w skrocie: FGM).

Wspotczynnik wymusza istnienie funkcji generujacej momenty rozktadu szkody
oraz powiela zatozenie o sktadce przewyzszajacej warto$¢ oczekiwana wysokosci
szkody (w przeciwnym razie nie istnieje dodatnie rozwigzanie réwnania). Przy tych
zatozeniach wiemy, ze wspétczynnik dopasowania jest jednoznacznie okreslony, co
znajduje swojg elegancka, graficzng interpretacje (rysunek 2). Lewa strona réwna-
nia (10) jest funkcja liniowa zmiennej r ze wspo6tczynnikiem kierunkowym (1 + 6)u
i wyrazem wolnym 1. Z kolei prawa strona nier6wnosci - M, (r) jest funkcja wypukta
na przedziale (0, ) - warunkuje to znak drugiej pochodnej - M'/(r) = E(X?¢™) > 0.
Ponadto pierwsza pochodna FGM w zerze jest mniejsza od wspotczynnika kierun-
kowego lewej strony réwnosci, M,(0) < (1 + 8)u. Oznacza to, ze wykresy obu stron
réwnosci musza przecigc sie doktadnie w jednym punkcie na pétosi dodatniej, jed-
noznacznie wyznaczajac wspoétczynnik dopasowania.

Rysunek 2. Jednoznacznos¢ istnienia wspoétczynnika dopasowania

1+(1+8)y,r

Zrédto: Kaas et al. 2009, s. 92.
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Dysponujac wspétczynnikiem R, mozemy ostatecznie poda¢ wzor na prawdopodo-
bienstwo ruiny w modelu klasycznym (Grandell 1991):

e—Ru

w(u)zE(e-RU(T)|T<oo)’u20' (11)

Niestety jego praktyczne wykorzystanie bywa problematyczne. Szczegélnych trud-
nosci nastrecza mianownik prawej strony réwnania, w ktérym nalezy obliczy¢ wa-
runkowg warto$¢ oczekiwang pewnej funkcji nadwyzki procesu pod warunkiem, ze
do ruiny faktycznie dojdzie. W istocie jest to funkcja generujaca momenty rozktadu
wysokosci deficytu w momencie zajscia szkody, ktory explicite nie jest znany. Obli-
czenie tego wyrazenia w ogolnosci jest trudne, czesto wymaga rozwigzywania row-
nan rézniczkowo-catkowych lub wykorzystania transformaty Laplace’a (Shortle et
al. 2003). Wobec tego powszechng praktyka jest stosowanie rozsadnych aproksy-
macji/ograniczen. Nierownos$¢ Lundberga jest jednym z najbardziej popularnych
i narzucajacych sie oszacowan gérnych prawdopodobienstwa ruiny. Jej prawdzi-
wos$¢ mozna uzasadni¢ bardzo prostg obserwacja: jesli do ruiny dojdzie, to z defini-
cji proces nadwyzki osigga woéwczas warto$¢ ujemng (w przeciwnym razie nie ma
zjawiska ruiny). Wobec tego warto$¢ wyrazenia z mianownika wzoru na prawdopo-
dobienstwo ruiny jest wieksza lub réowna 1:

E(e VDT < 00) > 1, (12)
co prowadzi do wniosku:
Y (W) < e R, (13)

Jest to wiec w istocie rzeczy pominiecie mianownika réwnania (przyjecie dla nie-
go skrajnej warto$ci réwnej 1), ktéry musi by¢ wiekszy lub réwny 1. Oczywistym
jest, ze w praktyce takie oszacowanie moze prowadzi¢ do istotnego przeszacowania
prawdopodobienstwa ruiny, jesli rzeczywista warto$¢ mianownika jest zauwazal-
nie wieksza od jednoSci.

1.3. Model klasyczny z rozktadami wysokosci szkéd:
wyktadniczy, n-wyktadniczy, gamma

Model klasyczny narzuca $ciste zatozenia zwigzane z czasem pojawiania sie szkod.
Swobodny pozostaje natomiast sam rozktad wysokos$ci szkody. Ze wzoréw doty-
czacych wspoétczynnika dopasowania wiemy, ze aby on istnial, momenty rozktadu
powinny by¢ skonczone, tzn. FGM musi by¢ okreslona. O ile w ogélnym przypad-
ku zaaplikowanie doktadnego wzoru jest trudne, o tyle w przypadku konkretnych
rozktadéw (np. dwupunktowy, wyktadniczy, gamma) mozna uzyska¢ doktadne
analityczne wzory na prawdopodobienstwo ruiny. W dalszej czesci artykutu przed-
stawiono tabelaryczne poréwnanie, jak modyfikowanie poszczegélnych parame-
tréow wejsciowych (tj. parametru(éw) rozktadu(éw) szkody, wspoétczynnika bez-
pieczenstwa oraz kapitatu poczatkowego) wptywa na prawdopodobienstwo ruiny
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dla trzech lekkoogonowych rozktadéw?: wyktadniczego, mieszaniny rozktadéw
wyktadniczych oraz gamma.

Przyjmujac, ze wysokos¢ pojedynczej szkody ma rozktad wyktadniczy, mozemy
skorzystac z jego wlasnosci tzw. ,braku pamieci”, ktéra sprawia, ze rozktad deficy-
tu w momencie ruiny réwniez jest wyktadniczy (Otto 2008). Wéwczas mianownik
wzoru (11) mozna zapisa¢ jako funkcje tworzaca momenty rozktadu wyktadni-
czego, a nastepnie uprosci¢ wzér na prawdopodobienistwo ruiny. Dalej, obliczajac
wspotczynnik dopasowania dla rozktadu wyktadniczego, otrzymujemy jawny wzoér
na prawdopodobienstwo ruiny w modelu klasycznym w nieskoniczonym horyzon-
cie czasowym z wyktadniczym rozktadem szkody o parametrze f (Otto 2008):

1

¥ @ = e

—6p ”). (14)

1+6

Dla powyzszego zestawu zatozen parametrami wptywajgcymi na prawdopodobien-
stwo ruiny sg u, 6 oraz f3, czyli odpowiednio kapitat poczatkowy, narzut bezpieczen-
stwa oraz parametr rozktadu wyktadniczego. W tabeli 1 przedstawiono prawdopo-
dobienstwa ruiny dla przyktadowych warto$ci powyzszych zmiennych.

Tabela 1. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy i wspétczynnik bezpie-
czenstwa dla rozkladu wykladniczego z parametrem g = 0,001

u=0 u=1000 | u=5000 u=10000  u=25000 u=50000 u=100000
=u =5u =10u =25u =50u =100u
6=0,05|0,9524 | 09081 0,7506 0,5916 0,2896 0,0881 0,0081
6=0,10|0,9091 | 0,8301 0,5770 0,3663 0,0937 0,0097 1,02-107*
6=0,15|0,8696 | 0,7632 0,4530 0,2360 0,0334 0,0013 1,88 -10°°
6=0,20|0,8333 | 0,7054 0,3622 0,1574 0,0129 2-10™* 4,81-10°8
6=0,25|0,8000 | 0,6550 0,2943 0,1083 0,0054 3,63-10° | 1,65-107°
6=0,30|0,7692 | 0,6107 0,2426 0,0765 0,0024 7,5-10"% | 7,31-1071

Zrédto: opracowanie wtasne.

Dla rozktadu wyktadniczego o parametrze = 0,001, a wiec wartosSci oczekiwane;j
wysokosci przecietnej szkody rownej 1000, w uszeregowaniu kolumnowym moz-
na zaobserwowac, jak zwiekszanie kapitatu poczatkowego wptywa na obnizanie
prawdopodobienstwa ruiny. Przyktadowo, dla wartosci 6 = 0,10 kapitat poczatko-
wy w wysokosSci warto$ci oczekiwanej szkody daje ruine z prawdopodobienstwem

2 Rozklad F, (x) jest rozktadem lekkoogonowym, jezeli istniejg dodatnie state a i b takie, ze dla kazdego
x 2 0 zachodzi: 1 - F,(x) < ae ™, Rozktady z ciezkimi ogonami sa to rozktady, ktérych ogony nie sa
ograniczone wyktadniczo, tzn. majg grubsze ogony niz rozktad wyktadniczy (Rolski 2010).
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ok. 83%. Posiadanie odpowiednio: 5, 10, 25, 50-krotnosci kapitatu startowego
w relacji do wartos$ci oczekiwanej wysokosci szkody sukcesywnie obniza ryzyko
ruiny do wartos$ci ponizej 1%. Wierszowo mozna przesledzi¢ ten efekt (dla usta-
lonego kapitatu poczatkowego) w odniesieniu do narzutu bezpieczenstwa (marzy
zaktadu ubezpieczen). Oczywiste jest, Zze podnoszenie wspoétczynnika bezpieczen-
stwa zmniejsza ryzyko ruiny poprzez zwiekszong intensywnos¢ naptywu sktadek,
tj. wyzszy kat nachylenia procesu na wykresie pomiedzy kolejnymi szkodami, na
odcinkach wzrostowych.

Dla mieszaniny dwdch rozktadéw wyktadniczych z parametrami a, 5 i odpowiednio
wagami g, 1 - ¢ mozna uzyska¢ jawny wzor analityczny przy uzyciu transformaty
Laplace’a (Burnecki, Mista, Weron 2005a).

1
Y ) = m{(f) —1)eCTW + (r, — p)eCT2W}, gdzie:
o+ 0(a+ )~ [{p+6(a+ B — 4apo(l + O)J2
n= 2(1+6) ’
p+ (et B)+[p+0(a+ Y - 4apo(l + 0)]2
2= 2(1+6)

qa™?

Tqa T A p

P p=a(l—p)+pp. (15)

Tabela 2. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy
i wspotczynnik bezpieczenstwa dla mieszaniny rozktadéw wyktadniczych
z parametrami a = 0,001, = 0,000001 oraz wagami: 0,75; 0,25

u=10* u=10° u=10° u=107 u=108
6=0,05 0,9518 0,9477 0,9078 0,5907 0,0080
6=0,10 0,9080 0,9006 0,8297 0,3653 9,91-107°
6=0,15 0,8681 0,8579 0,7627 0,2351 1,82-10°°
6=0,20 0,8315 0,8191 0,7048 0,1567 4,62-1078
6=0,25 0,7979 0,7836 0,6543 0,1077 1,57 -107°
6=0,30 0,7669 0,7511 0,6070 0,0761 6,93 1011

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Parametry rozktadow wyktadniczych uzytych w tabeli 2 zostaly wybrane w powy?z-
szym przyktadzie w sposob arbitralny. Mieszanina rozktadéw wyktadniczych po-
zwala na znacznie wiekszg elastycznos¢ w kreowaniu rozktadéw, wymaga jednak
szacowania wiekszej liczby parametréw (w przypadku dwuwymiarowym bedg to
dwa parametry rozktadow oraz ich wagi). Dla mieszaniny n > 2 rozktadéw wyktad-
niczych rowniez mozna przedstawi¢ doktadne analityczne wzory na prawdopodo-
bienstwo ruiny (w ogélnosci jest to wykonalne dla rozktadéw typu fazowego). Nie
bedg one tutaj jednak dalej przedstawiane ze wzgledu na postepujaca ztozonos¢
wzorow oraz relatywnie niewielkie praktyczne zastosowanie ze wzgledu na rosna-
cg liczbe parametrow.

Grandell i Segerdahl udowodnili, ze dla szkéd z rozktadu gamma z parametrami
a < 11 $rednig ré6wng 1 jawny wzoér na prawdopodobienstwo ruiny przyjmuje na-
stepujaca postac (Grandell, Segerdahl 1971):

o (1 - g) exp (—[:’xRu) N a8 sin(am)

Yu) = -1, gdzie:
1+(1+9)R—(1+9)(1—§) n
- r x%exp{—(x + 1)Bu} i
h E!- [x*{1 + a(1+ 6)(x + 1)} — cos(am)]? + sin?(an) x (16)

Powyzsza catka obliczana jest w sposdb numeryczny. Ponadto z wtasnosci rozktadu
gamma jesteSmy w stanie dostosowac¢ wzor dla dowolnej Sredniej, a wiec zliberali-
zowac zatozenie rGwnosci obu parametréow (Burnecki, Mista, Weron 2005a):

Uy (W) = Yy /1), Vep W) = Ygaa(Bu/a). (17)

Modyfikacje obu parametréw pozwalaja na uzyskanie catej gamy rozktadéw o réz-
nych ksztattach i wartos$ciach oczekiwanych. Ponizej zaprezentowano prawdopo-
dobienstwa ruiny dla przyktadowych wartosci:

Warto$ci parametrow w tabeli 3 zostaty dobrane tak, by warto$¢ oczekiwana wyso-
kosci szkody wynosita 1000 - w ten sposéb mozna je poréwnac z samym rozktadem
wyktadniczym przedstawionym w tabeli 1. Oczywistym faktem wynikajacym z de-
finicji wartosci oczekiwanej w rozktadzie gamma jest obserwacja, ze jednoczesne
zwiekszanie parametru a oraz zmniejszanie parametru § bedzie prowadzi¢ do ge-
nerowania mozliwie wysokich szkéd osiggalnych w tej klasie rozktadéw. W tabeli 4
pokazano przyktad liczbowy przedstawiajacy graniczny przypadek dla parametru
ksztattu a = 1, dla parametru skali # = 1077 - co daje warto$¢ oczekiwang wysoko$ci
szkody rowng 1 000 000.
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Tabela 3. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapitat poczatkowy
i wspoétczynnik bezpieczenstwa dla rozkladu gamma z parametrami a = 0,5, = 0,0005

u=0 | u=10® | u=5-103 | u=10* (u=2,5-10* u=5-10* | u=10°
6=0,05 | 09524 | 09191 0,8088 0,6907 0,4301 0,1953 0,0403
6=0,10 | 0,9091 | 0,8495 0,6662 0,4935 0,2008 0,0448 0,0022
6=0,15 | 0,8695 | 0,7890 0,5575 0,3632 0,1006 0,0118 0,00016
6=0,20 | 0,8333 | 0,7361 0,4730 0,2743 0,0536 0,0035 0,00001
6=0,25 | 08000 | 0,6894 0,4062 0,2119 0,0301 0,0012 0,000002
6=030 | 0,7692 | 0,6480 0,3527 0,1669 0,0177 0,0004 <

Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 4. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapitat poczatkowy
i wspélczynnik bezpieczenstwa dla rozkladu gamma z parametrami a = 1, § = 107

u=0 u=105 | u=10% | u=5-10°  u=107 | u=2-107 | u=5-107

6=0,05 | 09524 | 09479 | 0,9081 0,7506 0,5916 0,3674 0,0881

6=0,10 0,9091 0,9009 0,8301 0,5770 0,3663 0,1476 0,00965

6=0,15 0,8695 0,8583 0,7632 0,4530 0,2360 0,0640 0,00127

6=0,20 0,8333 0,8196 0,7054 0,3622 0,1574 0,0297 0,0002

6=0,25 0,8000 0,7842 0,6550 0,2943 0,1083 0,0147 0,00003

6=0,30 | 0,7692 0,7517 | 0,6107 0,2426 0,0765 0,0076 0,000007

Zrédto: opracowanie wtasne.

2. Porownanie réznych metod aproksymaciji

Przeglad wybranych metod aproksymacji zostat przedstawiony w tabeli 5. Porow-
nanie ich jakosci w nieskonczonym horyzoncie czasowym moze by¢ ktopotliwe ze
wzgledu na brak wiarygodnego punktu odniesienia. Wzory explicite na doktadne
prawdopodobienstwo znane s3 tylko w konkretnych przypadkach, we wszystkich
pozostatych rzetelna ocena wynikéw danej aproksymaciji jest utrudniona, poniewaz
nie znamy rzeczywistych prawdopodobienstw ruiny. Jedng z mozliwosci poradzenia
sobie z tym problemem jest przyjecie bardzo dtugiego horyzontu czasowego T, imito-
wanie w ten sposob nieskoriczonosci i bazowanie na wynikach symulacji Monte Carlo,
jednak wciaz bedzie to rozwigzanie obarczone btedami, ponadto zuzywajace bardzo
duzo mocy obliczeniowej. Inng, lepsza alternatywa jest zastosowanie twierdzenia
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Pollaczka-Chinczyna, ktdre wykorzystuje pojecie straty sumarycznej, umozliwiajac
numeryczne wyznaczenie prawdopodobienstwa ruiny (Grandell 2000). W dalszej
czesci zaprezentowane zostang wyniki poszczegélnych metod aproksymacji dla roz-
nych rozktadéw wysokosci szkody (w podziale na lekko- oraz gruboogonowe) wraz
z oméwieniem i poréwnaniem na tle metody Pollaczka-Chinczyna. We wszystkich
omawianych przypadkach zastosowano staty wspoétczynnik bezpieczenstwa réwny

0,25. Przeglad zastosowanych rozktadéw znajduje sie w tabeli 6.

Tabela 5. Przeglad wybranych metod aproksymacji prawdopodobienstwa ruiny

Aproksy- . :
T Wzor Opis
yp macja P
S & En S Ogolne zastosowanie,
? g 2 2 VoL () = ou o-Fu szczegblnie dobre wyniki dla
g g E E MR- (1 +6)u ogromnych warto$ci kapitatu
= C Ay poczatkowego
g
= = g 1 Metoda naiwna, rowno$¢ wy-
— -
S @ o Po(w) = ——<e nikéw dla zerowego kapitatu
T 2 b} 1+6)
i 5 N poczatkowego
=
= 2 _— .
25 Istnienie trzech pierwszych
g 3 S momentow zwyktych: p,
[
'_g = E 2000 — u@ u®, 4 rozktadu wysoko-
5 = Yep(u) =exp| —1- T4+ | |$ciszkody, brak oparcia na
‘é = @2+ (g) 0up® /| wspétezynniku dopasowa-
] = nia - mozliwo$¢ aplikacji do
a rozktadéw gruboogonowych
> Istnienie trzech pierwszych
-‘g momentow zwyktych:
E « u, u®, u® rozktadu wysoko-
B g 1 (i-F } $ci szkody, brak oparcia na
3 z @ Yes(w) = A+t Gammate) (W) wspétczynniku dopasowa-
< Mm M T
%- qg % i e\, nia molzllwosc aplikacji do
S = g E 3(u@Y’ 200 rozktadow gruboogonowych.
g g E I (1+6) ’ - [u(2)+(4 w;(j)_u(z))e] Duzy btad w przypadku nie-
2
$ 2 g " istnienia czwartego momen-
£ g tu (cho¢ formalnie nie jest on
§ %’ wymagany do zastosowania
g5 metody)
8
s Uproszczona wersja aprok-
§, 5 1 2600 symacji B-B, istnienie trzech
L ol ,
—é g Yr(wW) T+ @09 plerwszycl'; mor3nentow Zwy-
= ktych: u, u®, u®® rozktadu
wysokosci szkody
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Tabela 5 - cd.
Aproksy- . .
T . Wzor Opis
yp macja P
Istnienie trzech pierwszych

. _6pu momentéw zwyktych: ,

E Ypy(w) = rlée(m), gdzie u®3, 4B rozktadu wysoko-

T>>2 o 3u® 91#(2)3 _ 2uu®e $ci szkody, brak oparcia na

= A= 0= . .
g b u® 2u®? 3u@? w_spoiczyn.mklll,dopfasov.\{a-
nia - mozliwo$¢ aplikacji do
= rozktadéw gruboogonowych
i
3 (1-Hesn (E)
= Yu) = — — T
5 1+(1+0)R-(1+0)(1-%)
Q
S JOPN
3. + a9sin(@m) mz(an) -1, gdzie
=
2 - MY ()P
E, g A= W@ Z2(u®)2)(2u@p® — 3(u)2) Istnienie czterech pierw-
a !; szych momentéw zwyktych:
S > S~ Ou2(u®)? — p@u®] 1, 1@, 4B, 4™ rozktadu wy-
3 2 o= (HPp®)z R .
= 2 R soko$ci szkody, brak oparcia
E‘ g 3™y —2u®p® na wspétczynniku dopasowa-
g g@ HEu® nia - mozliwo$¢ aplikacji do
< <+ = B@u® —2(u®)2)2u@u® — 3(u®)?) rozktadéw gruboogonowych
[PRM)E

x%exp{—(x + 1)fu}

I= Df e(1 5 a(1 + 0)x + D) — cos@m]” + sin(am)

oraz
2 .
ip= __K -
u® —p2

Q==
u® —p2

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie: Grandell 2000; Tura 2015; Burnecki, Mista, Weron 2005a.
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Tabela 6. Przeglad wybranych rozkladoéw prawdopodobienstwa

Typ . -
rozkladu Rozktad Parametry Funkcja gestosci
Wyktadniczy p>0 fx(x) = Bexp (=Bx)
>
% n n
S Mieszanina rozkta-
& >0, =1 = B .y
S | dow wyktadmenych fi>0.) @ i) = ) faibiexp (=)
] i=1 i=1
i)
4
3]
. Gamma a>0,5>0 fr(x) = - x*texp (—px)
1] X F(a)
P 0,>0 fer) = )"
areto a>0,p> = B x
>
§ Lognormaln R,0>0 fx(x) = ! ex {_(lnx—u)z}
S ognormalny HeR, o0 X = ox p 202
(=]
=]
S Weibulla f>0,0<t<1 fx(x) = prx*~texp (=Bx7)
S
atA%x"t
Burra a>0,0>0,7>1 fx(x)=m

7r6dto: Burnecki, Teurle, Wilkowska 2019.

2.1. Rozktady lekkoogonowe - mieszanina rozktadéw wyktadniczych,

rozktad gamma

Tabela 7. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy i metode aproksymacji

dla mieszaniny rozkltadéw wykladniczych z parametrami a =5 - 1071, =7,5-1079,

odpowiednio wagami: 0,1; 0,9

u=0 u=10° | u=5-10° | u=10° |u=2-100 u=5-101

Wynik doktadny 0,8000 0,6313 0,3605 0,1791 0,0442 6,64 -107*
Cramer - Lundberg 0,7257 0,6309 0,3604 0,1791 0,0442 6,64 -107*
Zerowa 0,8000 0,6955 0,3974 0,1974 0,0487 7,32-107%
Wyktadnicza 0,7849 0,6784 0,3788 0,1828 0,0426 5,38-10*
Beekman - Bowers 0,8000 0,6560 0,3540 0,1738 0,0442 8,17 -107*
Renyi 0,8000 0,6859 0,3707 0,1718 0,0369 3,65-107*
(fngﬁ(:j;) 0,7434 0,6364 0,3604 0,1789 0,0442 6,65-107*

Zrédto: opracowanie wihasne.
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Tabela 8. Blad wzgledny dla danych z tabeli 7 (w %)

u=0 | u=10°  u=5-10° |u=10"° | u=2-10"° | u=5-101°

Wynik doktadny 0 0 0 0 0 0
Cramer - Lundberg -9,29 -0,06 -0,02 <-0,01 <-0,01 <-0,01
Zerowa 0 10,18 10,24 10,24 10,24 10,24
Wyktadnicza -1,89 7,47 5,07 2,07 -3,68 -19,06
Beekman - Bowers 0 3,92 -1,81 -2,94 -1,68 22,96
Renyi 0 8,66 2,83 -4,08 -16,55 -45,04
(f})—eg?rlrll(rirf;] 707 | 082 -0,02 008 | <001 -0,02

Zrédto: opracowanie wiasne.

Dla podanych parametréw warto$¢ oczekiwana rozktadu wynosi:

0,10 0,90

EY=—101 * 75100

=3,2-108

Zakres kapitatu poczatkowego odpowiada zatem przedziatowi okoto: 3-150-krotno-
$ci wysokosci pojedynczej szkody z arbitralnymi punktami reprezentujacymi kapitat
zaktadu ubezpieczen, w ktérych sukcesywnie odnotowywany jest zauwazalny spadek
kolejnych prawdopodobienstw ruiny. Subiektywna pozostaje analiza dopuszczalnego
btedu wzglednego dla réznych poziomoéw kapitatu poczatkowego - jego wrazliwosé jest
zmienna i uzalezniona od wynikéw bezwzglednego prawdopodobienstwa ruiny - gdy
jest ono niewielkie (ponizej 1%), wowczas bardzo tatwo o relatywnie duze odchylenia.
Analizujac tabele 7 i 8, mozna wysnu¢ kilka wnioskdw: poza zerowym kapitatem po-
czatkowym aproksymacje Cramera-Lundberga oraz 4-gamma De Vyldera daty swietne
rezultaty, o btedzie wzglednym nieprzekraczajacym w obie strony 1%. W przypadku
aproksymacji C-L wiadomo ponadto, Ze zbiega ona monotonicznie z lewej strony w gra-
nicy do doktadnego wyniku, a zatem zawsze bedzie ona minimalnie zaniza¢ rzeczywiste
wyniki, co moze pozwoli¢ na stosowanie czynnika skalujacego (szczegodlnie dla niskich
wartosci kapitatu poczatkowego), by jeszcze bardziej zblizac¢ sie do realnego prawdo-
podobienstwa. Dla duzych wartosci kapitatu poczatkowego metoda ta jest zdecydowa-
nie bezkonkurencyjna w przypadku mieszaniny rozktadéw wyktadniczych dla zastoso-
wanych parametréw. Z metod opartych na warunkowym rozktadzie catkowitej straty
maksymalnej, aproksymacja Beekmana-Bowersa réwniez daje bardzo zadowalajace
rezultaty, w kazdym przypadku pokonujac swoja uproszczong wersje — aproksymacje
Renyi. Metoda zerowa, w przeciwienstwie do aproksymacji Lundberga, daje doktadny
wynik przy zerowym kapitale poczatkowym, z systematycznym wzrostem btedu, ktory
zdaje sie by¢ zbiezny do konkretnej wartosci. Mozliwo$¢ oszacowania maksymalnego
mozliwego btedu danej techniki réwniez jest przydatna informacjg, a zatem metoda ta -
pomimo relatywnie duzych odchylen — moze stanowic ciekawy punkt odniesienia przy
innych warto$ciach parametrow.
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Tabela 9. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapitat poczatkowy
i metode aproksymacji dla rozktadu gamma z parametrami « = 0,25, = 0,000003

u=0 u=10% | u=2-10% | u=3-10° | u=4-10% | u=5-10°

Wynik doktadny 0,8 0,3038 0,1212 0,0484 0,0193 7,71-1073

Cramer - Lundberg | 0,7602 | 0,3035 0,1212 0,0484 0,0193 7,71-1073
Zerowa 0,8 0,3194 0,1275 0,0509 0,0203 8,12-1073
Wyktadnicza 0,8110 | 0,3141 0,1216 0,0471 0,0182 7,06-1073

Beekman - Bowers 0,8 0,3018 0,1200 0,0483 0,0195 7,91-1073

Renyi 0,8 03063 | 0,1173 0,0449 00172 | 6,58-10-3
De Vylder 0,8 03038 | 0,1212 0,0484 00193 | 7,71-10-3
(4-gamma)

Zrédto: opracowanie whasne.

Tabela 10. Blad wzgledny dla danych w tabeli 9 (w %)

u=0 u=10° | u=2-10° | u=3-10° | u=4-10° | u=5-10°
Wynik doktadny 0 0 0 0 0 0
Cramer - Lundberg -4,98 -0,08 <-0,01 <-0,01 <-0,01 <-0,01
Zerowa 0 515 523 523 5,24 5,24
Wyktadnicza 1,38 3,40 0,37 -2,65 -5,57 -8,41
Beekman - Bowers 0 -0,64 -0,95 -0,24 1,00 2,59
Renyi 0 0,84 -3,22 -7,18 -10,98 -14,76
(f_eg?;i‘if;) 0 0 0 0 0 0

Zrédto: opracowanie wtasne.

Dla rozktadu gamma z zastosowanymi w tabelach 9 i 10 parametrami warto$¢ ocze-
kiwana wysoko$ci szkody wynosi:

0,25

EY=—"10%

=83 333, (3),

co przy zastosowanych wartosciach kapitatu poczatkowego daje zakres: 12-60-krot-
nos$ci wartosci pojedynczej szkody. Bezkonkurencyjng metodg jest w tym przypadku
aproksymacja 4-gamma De Vyldera, poniewaz przy wysokosci szkéd danych rozkta-
dem gamma otrzymujemy doktadnie te same warto$ci - nowy proces aproksymowany
rozkltadem gamma jest w istocie od poczatku rozktadem gamma, wobec czego oczywi-
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stym (i oczekiwanym) wnioskiem jest uzyskanie rownosci. Pozostate aproksymacje za-
chowujg sie bardzo podobnie jak w przypadku mieszaniny rozktadéw wyktadniczych
- Swietne przyblizenia daje znéw metoda C-L, prawie dwukrotnie zmniejszyt sie btad
uzyskiwany przy pomocy aproksymacji zerowej, bardzo dobrze radzi sobie réwniez
aproksymacja B-B, bedac wcigz przy kazdej wartosci kapitatu poczatkowego lepsza od
aproksymacji Renyi. Gdy rzeczywiste prawdopodobienstwo ruiny jest wieksze niz 2%,
w zasadzie wszystkie metody dajg akceptowalne wyniki, w sporadycznych przypad-
kach z btedem wzglednym przekraczajacym 5% - i to tylko w przypadku aproksyma-
cji Renyi (gdzie zalecane jest w przypadku wysokosci szkody danej rozktadem gamma
uzycie metody B-B) oraz aproksymacji zerowej, ktora jednak obcigzona jest systema-
tycznym btedem przeszacowania, mozliwym do korekty o odpowiedni czynnik skaluja-
cy w zwigzku ze zbieznoscig btedu wraz z rosngcym kapitatem poczatkowym.

2.2. Rozktady gruboogonowe - rozktad Pareto, rozktad lognormalny,
rozktad Weibulla, rozklad Burra

W przypadku rozktadéw gruboogonowych schemat prezentowania informacji pozo-
staje identyczny, zmianie ulega jednak punkt odniesienia na metode Pollaczka-Chin-
czyna, z uwagi na brak analitycznych wzoréw i niemozno$¢ wyznaczenia doktadnego
prawdopodobienistwa ruiny. Do wygenerowania wynikéw z uzyciem tej techniki za-
stosowano 50 blokéw po 50 000 symulacji (tagcznie 2 500 000 symulacji) w kazdym
z omawianych rozktadéw wysoko$ci szkody. Ponizej przedstawione zostang wyniki
aproksymacji oraz btedy wzgledne dla wysoko$ci szkéd danych rozktadami: Pareto,
lognormalnym, Weibulla oraz Burra. W kazdym przypadku wymagane sa dodatko-
we zaloZenia co do parametréw wyzej wymienionych rozktadéw, ktére beda gwa-
rantowac istnienie momentu odpowiedniego rzedu, by méc zastosowa¢ odpowiednie
aproksymacje i/lub spetienie definicji grubego ogona. Niestety, metody oparte na
wspotczynniku dopasowania nie sg mozliwe do uzycia dla jakiegokolwiek rozktadu
z grubym ogonem, wobec czego ilo§¢ poréwnanych sposobéw aproksymacji ulega
naturalnej redukcji o aproksymacje C-L oraz aproksymacje zerowa.

Tabela 11. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy i metode aproksyma-
¢ji dla rozktadu Pareto z parametrami «a = 4,2, = 10°

u=0 u=10° | u=2-10° | u=5-10° | u=10° | u=2-101°

Pollaczek - Chinczyn 0,8 0,4805 0,3115 0,095 0,0158 8,34-107*
Wyktadnicza 0,7575 0,5092 0,3422 0,1039 0,0142 2,68-10™*
Beekman - Bowers 0,8 0,4694 0,3104 0,1000 0,0168 5,36 - 107*
Renyi 0,8 0,5152 0,3318 0,0886 0,0010 1,21-107*

De Vylder (4-gamma) | 0,721 0,4680 0,3192 0,1036 0,0160 | 3,83-10™*

Zrédto: opracowanie wihasne.
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Tabela 12. Blad wzgledny dla danych w tabeli 11 (w %)

u=0 | u=10° | u=2-10° | u=5-10°  u=10° | u=2-10'°
Pollaczek - Chinczyn 0 0 0 0 0 0
Wyktadnicza -5,31 5,98 9,88 9,38 -9,75 -67,80
Beekman - Bowers <0,01 -2,30 -0,33 5,20 6,56 -35,68
Renyi <0,01 7,24 6,53 -6,71 -37,83 -85,53
De Vylder (4-gamma) -9,87 -2,60 2,48 9,06 1,35 -54,09

Zrédto: opracowanie whasne.

Tabele 11 i 12 analizuja przyktad rozktadu Pareto z warto$ciami parametrow:
a =42, B =107 warto$¢ oczekiwana wysoko$ci szkody wyniosta
42 10° _ 9

EY—W =1,31-10°.
Metoda C-L oraz aproksymacja zerowa nie sg mozliwe do uzycia z uwagi na fakt nie-
istnienia FGM; 4-gamma De Vylder wymaga z kolei skonczonego czwartego momen-
tu, stad przyjecie warto$ci powyzej 4 dla parametru ksztattu. Najlepiej wygladajaca
aproksymacja jest B-B, ktory dla jednocyfrowych wartos$ci prawdopodobienstwa ru-
iny niewiele przekraczal 5%-owa tolerancje btedu. Zadowalajgco radzi sobie réwniez
metoda 4-gamma De Vyldera. W analizie poréwnawczej z rozktadami lekkoogonowy-
mi btad wzgledny przy niskich prawdopodobiefistwach ruiny wzrasta bardzo wyraz-
nie, co wiecej ze wzgledu na niedostepno$¢ metody C-L nie dysponujemy narzedziami
pozwalajacymi pozby¢ sie (przynajmniej asymptotycznie) btedu szacunku. Z tego tez
wzgledu przy konieczno$ci badania ruiny na bardzo wysokim kwantylu prawdopo-
dobienistwa (np. dla dyrektywy Solvency 11 99,5%) dla wysoko$ci szkody danej roz-
ktadem Pareto jedynym rzetelnym wskaznikiem jest metoda Pollaczka-Chinczyna,
a w dalszej kolejnosci (najprawdopodobniej) aproksymacja B-B.

Tabela 13. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy
i metode aproksymacji dla rozkladu lognormalnego z parametrami u = 19, ¢ = 1,03

u=0 | u=10° u=2-10° | u=5-10° |u=10 | u=2-101

Pollaczek - Chinczyn | 0,7995 | 0,4631 0,2979 0,0907 0,0154 | 8,59-10*
Wyktadnicza 0,7511 | 0,4998 0,3327 0,0980 0,0128 | 2,18-10*
Beekman - Bowers 0,8 0,4576 0,2994 0,0944 0,0155 | 4,72-10*
Renyi 0,8 0,5068 0,3211 0,0817 0,0083 | 8,69-10*

De Vylder (4-gamma) | 0,7119 | 0,4568 0,3090 0,0980 0,0146 | 3,24-10*

Zr6dto: opracowanie wihasne.
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Tabela 14. Blad wzgledny dla danych w tabeli 13 (w %)

u=0 | u=10° u=2-10° | u=5-10° |u=10" | u=2-101
Pollaczek - Chinczyn 0 0 0 0 0 0
Wyktadnicza -6,06 8,32 11,67 8,11 -16,74 -74,57
Beekman - Bowers 0,06 -1,19 0,52 4,03 0,68 -44.94
Renyi 0,06 9,44 7,80 -9,97 -45,79 -89,88
De Vylder (4-gamma) -10,95 -1,36 3,72 8,07 -5,11 -62,28

Zrédto: opracowanie whasne.

W analizowanym przyktadzie rozktadu lognormalnego parametry wynosza:
u =19, 0 =1,03, co daje wartos¢ oczekiwang w rozktadzie r6wng w przyblizeniu:
EY =~ 3 - 108. Poréwnanie wynikéw w tabelach 13 i 14 generalnie prowadzi do po-
dobnych wnioskéw co dla rozktadu Pareto. Najlepszg metoda zdaje sie by¢ wcigz
aproksymacja B-B, ktéra na przedziale prawdopodobienstwa ruiny w zakresie:
2-80% daje bardzo stabilne i zadowalajace rezultaty, o btedzie wzglednym nie-
przekraczajacym 5%. Nieco stabiej, aczkolwiek wciaz satysfakcjonujaco, radzi sobie
rowniez czteromomentowa metoda gamma De Vyldera - cho¢ po raz kolejny wida¢,
ze niedoszacowuje ona prawdopodobienstwa na poczatku przedziatu zmiennosci
kapitatu poczatkowego. Nie jest to jednak wada dyskwalifikujgca z uwagi na fakt,
ze w $cistym centrum zainteresowania sg niskie wartos$ci prawdopodobienstwa ru-
iny - i wyznaczenie poziomu sktadki dopuszczajacego wystapienie bankructwa na
bardzo niskim, ale realnym i akceptowalnym poziomie. Aproksymacja wyktadnicza
oraz Renyi zdajg sie przynosi¢ podobne rezultaty, z kilkukrotnie wiekszym btedem
od najlepszych metod w danym przyktadzie (B-B oraz 4-gamma De Vyldera). Po-
dobnie jak w przypadku rozktadu Pareto, w samym ogonie rozktadu, dla prawdo-
podobienstw ruiny rzedu czwartego miejsca po przecinku, wszystkie metody odno-
towujg istotny btad wzgledny, konsekwentnie zanizajac realne ryzyko bankructwa.
Z ostroznosciowego punktu widzenia nie powinny one by¢ zatem alternatywa dla
wskazan uzyskanych metodg Pollaczka-Chinczyna, a ewentualnie stanowi¢ dodat-
kowa informacje.
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Tabela 15. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy
i metode aproksymacji dla rozkladu Weibulla z parametrami =1, = 0,5

u=0 u=5 u=10 u=25 u=50 u=100

Pollaczek - Chinczyn 0,8001 | 0,4854 | 0,2945 | 0,0658 | 0,0054 | 3,68-1075

Wyktadnicza 0,8323 | 0,4997 | 0,3000 | 0,0649 | 0,0050 | 3,07-10
Beekman - Bowers 08 | 04852 | 02943 | 0,0657 | 0,0054 | 3,63-10°5
Renyi 08 | 04852 | 02943 | 0,0657 | 0,0054 | 3,63-10°

De Vylder (4-gamma) 08 | 04852 | 02943 | 0,0657 | 0,0054 | 3,63-10°

Zrédto: opracowanie wihasne.

Tabela 16. Blad wzgledny dla danych w tabeli 15 (w %)

u=0 u=>5 u=10 | u=25 | u=50 u=100
Pollaczek - Chinczyn 0 0 0 0 0 0
Wyktadnicza 4,03 2,93 1,85 -1,33 -5,59 -16,46
Beekman - Bowers -0,01 -0,04 -0,06 -0,15 0,59 -1,32
Renyi -0,01 -0,04 -0,06 -0,15 0,59 -1,32
De Vylder (4-gamma) -0,01 -0,04 -0,06 -0,15 0,59 -1,32

Zrédto: opracowanie wihasne.

Rozktad Weibulla posiada ciezki ogon, gdy parametr ksztattu miesci sie w prze-
dziale (0,1). W rozwazanym przyktadzie parametry rozktadu wynosza odpowied-
nio: f =1 oraz 7 = 0,5, co determinuje warto$¢ oczekiwang réwna 2. Zestawienie
wynikéw w tabelach 15 i 16 silnie sugeruje, ze w zasadzie wszystkie oméwione
aproksymacje sg akceptowalne do zastosowania. Metody B-B, Renyi oraz De Vylde-
ra dajg niemal doktadne wyniki, btad wzgledny w ich przypadku jest w zasadzie mi-
nimalny, co wiecej, nie widac¢ istotnych réznic miedzy zadna z wyzej wymienionych
technik. Aproksymacja wyktadnicza réwniez bardzo dobrze estymuje prawdopo-
dobienstwo na tle wynikéw wedtug algorytmu Pollaczka-Chinczyna, dopiero przy
prawdopodobienstwach ruiny rzedu trzeciego miejsca po przecinku btad wzgledny
wzrasta powyzej arbitralnie przyjetego progu 5%. Wszystkie z zaprezentowanych
metod poradzily sobie duzo lepiej niz w przypadku rozktadéw lekkoogonowych,
co rodzi pytanie o ewentualng przyczyne takiego zjawiska. Odpowiedzig moze by¢
podobienistwo miedzy rozktadem Weibulla, a rozktadem wyktadniczym przy za-
stosowanych w tabeli parametrach. Rozktad Weibulla, w zaleznosci od przyjetego
parametru ksztattu A, pozwala na uzyskanie szerokiej gamy rozktadéw: zblizonych
do normalnego (dla duzych 1), w przypadku A = 1 sprowadza sie on do rozktadu
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wyktadniczego, natomiast gdy A < 1, uzyskujemy grubszy ogon niz w wyktadniczym
przypadku, jednak dalej ogdlny ksztatt i zachowanie rozktadu jest silnie zwigza-
ne z rozktadem wyktadniczym. Wszystkie metody aproksymacji w mniejszym/
wiekszym stopniu daza do upodobnienia rozktadu wysokosci szkody do rozktadu
wyktadniczego lub dopasowania odpowiedniej liczby momentéw, wobec czego in-
tuicyjnie rosngce podobienstwo sugeruje lepsze wyniki aproksymacji. Wart odno-
towania jest fakt, ze zauwazalne réznice wystepuja nawet pomimo tego, ze formal-
nie rozktad Weibulla z parametrem k = 0,5 jest rozktadem gruboogonowym, ktoéry
wydawac by sie mogto z natury rzeczy powinien by¢ trudniejszy do oszacowania
niz jakikolwiek rozktad o lekkim ogonie.

Ostatnim omoéwionym rozktadem bedzie rozktad Burra z parametrami: @ > 0, 0 > 0,
7> 0. Rodzina rozktadéw Burra stanowi elastyczna grupe rozktadéw o grubych ogo-
nach. Do zastosowania metod opartych na trzecim i czwartym momencie konieczne
jest, by iloczyn parametréw a - o byt wiekszy niz 4. W analizowanym przyktadzie
wartos$ci wynosza odpowiednio: a = 2,5; 0 = 1,65; T = 8.

Tabela 17. Prawdopodobienstwa ruiny ze wzgledu na kapital poczatkowy
i metode aproksymacji dla rozkladu Burra z parametrami a = 2,5, 6 =1,65, 7= 8

u=0 u=5 u=10 u=25 u=50 u=100

Pollaczek - Chinczyn 0,8000 | 0,4785 | 0,2933 | 0,0725 | 8,03-1073 | 2,08-10*

Wyktadnicza 0,8014 | 0,4984 | 0,3100 | 0,0746 | 6,94-1073 | 6,02-107
Beekman - Bowers 0,8000 | 0,4740 | 0,2951 | 0,0748 | 7,99-1073 | 9,59-107°
Renyi 0,8000 | 0,4911 | 0,3015 | 0,0670 | 6,08-1073 | 4,62 107

De Vylder (4-gamma) | 0,7616 | 04757 | 0,3001 | 0,0756 | 7,58-1073 | 7,64 -10-5

Zrédto: opracowanie wihasne.

Tabela 18. Blad wzgledny dla danych w tabeli 17 (w %)

u=0 u=>5 u=10 u=25 u=>50 u=100

Pollaczek - Chinczyn 0 0 0 0 0 0
Wyktadnicza 0,17 4,17 571 2,95 -13,51 -71,02
Beekman - Bowers <-0,01 -0,93 0,64 3,27 -0,51 -53,80
Renyi <-0,01 2,64 2,81 -3,73 -24,24 -77,73
De Vylder (4-gamma) -4,81 -0,59 2,34 4,27 -5,53 -63,19

Zrédto: opracowanie wihasne.
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Wyniki przedstawione w tabelach 17 oraz 18 zdajg sie by¢ zbiezne z dotychczas
otrzymywanymi rezultatami. Nie sa one tak spektakularne jak w przypadku roz-
ktadu Weibulla, jednak wcigz mieszcza sie w akceptowalnych ramach tolerancji,
a ponadto wykazuja lepsze wtasciwosci niz w przypadku np. rozktadu Pareto czy
lognormalnego. Po raz kolejny najblizsze rzeczywistosci wyniki daje aproksymacja
B-B, co potwierdza, dlaczego obiegowo jest ona uznawana za ,najlepsze z najprost-
szych” przyblizen prawdopodobienstwa ruiny. Poza bardzo zadowalajgcymi rezul-
tatami jej zastosowanie nie ogranicza sie tylko do rozktadéw lekkoogonowych, wiec
niejako przechodzac do zbiorczego wyciagania wnioskéw na podstawie wszystkich
przeanalizowanych rozktadow, wydaje sie, Ze jest to metoda polecana do uzycia
w pierwszej kolejnosci (jesli jest to tylko mozliwe ze wzgledu na skonczony trzeci
moment). Nieco nizej w rekomendacji plasujg sie aproksymacje De Vyldera oraz Re-
nyi, z numeryczng przewaga tej pierwszej z wymienionych, cho¢ nalezy pamietac,
ze w stosunku do Renyi wymaga ona istnienia kolejnych dwdch momentéw (trze-
ciego i czwartego), a zatem jej uzycie obwarowane jest dodatkowymi warunkami na
rozktad wysokosci szkody:.

Dla konkretnych zastosowan, w szczego6lnosci lekkoogonowego rozktadu i wyso-
kiego kapitatu poczatkowego (w poréwnaniu do warto$ci oczekiwanej pojedynczej
szkody), bezkonkurencyjna jest aproksymacja C-L. Dodatkowym atutem jest tutaj
takze deterministyczna znajomos¢ kierunku popetnianego btedu. O ile w praktyce
wysoki kapitat poczatkowy jest zatozeniem bardzo czesto spelnionym, o tyle brak
mozliwosci aplikacji dla gruboogonowych rozktadéw stanowi do$¢ powazny man-
kament tej aproksymacji. Doda¢ jednak nalezy, Ze (poza nielicznymi wyjatkami)
wiekszo$¢ metod dawata przyzwoite rezultaty, przynajmniej w dos¢ rozsadnych
granicach zmienno$ci rzeczywistego prawdopodobienstwa ruiny, nieprzekraczaja-
cego 2-5%. Z punktu widzenia sprawozdawczosci jest to jednak zbyt niski poziom
ufnosci i wgtebianie sie w coraz dalsze kwantyle nieuchronnie zmniejsza mozliwo-
$ci kontroli btedu wzglednego przy niemal wszystkich aproksymacjach.

Warto tez na koniec odnies$¢ sie do wynikéw podobnych analiz jako$ci metod aprok-
symacji prawdopodobieistwa ruiny (Grandel, Segerdahl 1971; Grandell 2000;
Burnecki, Mista, Weron 2005a). Analizy wskazuja na relatywnie wysoka jakos$¢ do-
pasowania aproksymacji de Vyldera i Beekmana-Bowersa, co jest spdjne z wnio-
skami wyciagnietymi w niniejszym artykule. Wiecej uwagi aproksymacji de Vyldera
poswiecono réwniez w (Burnecki, Mista, Weron 2005b), przedstawiajac metode
aproksymacji oparta na pierwszych czterech momentach, jako udoskonalenie tra-
dycyjnej wersji. Wersja oparta na czterech momentach zostata réwniez wykorzy-
stana w niniejszym artykule. Szerokiego poréwnania metod aproksymacji dokona-
no réwniez w (Burnecki, Mista, Weron 2005c), gdzie zastosowanie aproksymacji
de Vyldera (w tym wersji opartej na czterech momentach), obok miedzy innymi
aproksymacji Beekmana-Boewersa prowadzito do relatywnie najmniejszych bte-
dow. W tym kontekscie wyniki otrzymane w niniejszym artykule pozostaja spdjne
z wynikami otrzymanymi wcze$niej przez innych badaczy.
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2.3. Ocena mozliwo$ci wykorzystania ré6znych metod aproksymac;ji

W artykule zaprezentowano rézne metody aproksymacji prawdopodobienstwa
ruiny oraz przeprowadzono analize jakos$ci tych aproksymacji. Odrebna kwestia
pozostaje mozliwo$¢ ich wykorzystania przez zaktady ubezpieczen w swojej dzia-
falnosci. Jednym z obszaréw zastosowania jest taryfikacja, gdzie sktadka ubez-
pieczeniowa jest definiowana w taki sposéb, zeby prawdopodobienstwo ruiny
nie przekraczato ustalonego poziomu. Dysponujac zatozeniami na temat procesu
pojawiania sie szkéd (zaréwno rozktad liczby szkéd w okresie czasu, jak i rozktad
wielko$ci pojedynczej szkody), zaktad ubezpieczen moze wykorzysta¢ zapropo-
nowane metody aproksymacji tak, aby mozliwie najbardziej precyzyjnie ustali¢
sktadke powigzang z ustalonym prawdopodobienstwem ruiny. Jako$¢ dopasowa-
nia odgrywa tu kluczowa role, gdyz niedoszacowanie prawdopodobienistwa ruiny
moze prowadzi¢ do sytuacji braku wyptacalnos$ci zaktadu, przeszacowanie z kolei
zmniejsza przewage konkurencyjna. Oczywiscie ze wzgledu na mnogo$¢ produk-
tow ubezpieczeniowych, zmienno$¢é warunkéw ekonomicznych, zachowania klien-
tow, ograniczen regulacyjnych i wielu innych czynnikéw, mozliwosci zastosowania
teorii ruiny moga by¢ ograniczone. Niemniej jednak praktyczna przydatnos¢ tego
rodzaju analiz moze pojawi¢ sie przy analizach poréwnawczych, np. na pewnych
etapach rozwoju oferty ubezpieczeniowej, przy poré6wnywaniu réznych wariantéow
potencjalnej oferty. Drugim obszarem zastosowania metod aproksymacji jest osza-
cowanie prawdopodobienstwa ruiny dla istniejagcego portfela uméw ubezpiecze-
nia. Wysoka warto$¢ tego prawdopodobiefistwa moze oznacza¢, Ze zaktad narazony
jest na nadmierne ryzyko ubezpieczeniowe i moze rozwazac podjecie dziatan, ktére
pozwola to ryzyko zmniejszy¢ (np. reasekuracja). Zastosowanie teorii ruiny oraz
aproksymacji de Vyldera w modelu dwuwymiarowym (z uwzglednieniem reaseku-
racji) omawiaja szerzej K. Burnecki, M. Teurle, A. Wilkowska (Burnecki, Teuerle,
Wilkowska 2019). Teorie ruiny mozna réwniez wykorzysta¢ w celu optymalizacji
polityki wyptacania dywidend oraz osadzi¢ szerzej w kontek$cie wymagan rezimu
Wyptacalnos¢ 11 (Loisel, Gerber 2012). W tym konteks$cie mozna przedefiniowaé
model tak, aby ruina zachodzita w momencie, gdy wskaZnik pokrycia SCR (stosu-
nek $rodkéw wiasnych do kapitalowego wymogu wyptacalnosci) spada ponizej
100%. Mimo, iz nie oznacza to bankructwa zaktadu ubezpieczen, to jest to sytu-
acja niekorzystna, poniewaz zaktad nie ma wystarczajacych srodkéw, aby zapewnié
utrzymanie prawdopodobienistwa niewyptacalnosci w horyzoncie jednego roku na
poziomie ponizej 0,5%.

Niezaleznie od celu zaktadu ubezpieczen doktadne wyznaczenie prawdopodobien-
stwa ruiny moze nie by¢ mozliwe i dlatego niezbedne jest wykorzystanie aprok-
symacji. W przypadku rozktadéw lekkoogonowych dobrg jako$¢ dopasowania dla
niskich wartos$ci prawdopodobienstwa ruiny otrzymujemy w przypadku zastosowa-
nia aproksymacji Cramera-Lundberga lub aproksymacji de Vyldera. Dla rozktadow
gruboogonowych lepsza okazuje sie aproksymacja Beekmana-Bowersa. Decyzja
zaktadu o wyborze odpowiedniej metody bedzie wiec zalezata od tego, czy w przy-
padku konkretnej umowy ubezpieczenia spodziewa sie on rozktadu lekko- czy
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gruboogonowego. Parametry niezbedne do zastosowania aproksymacji, w szcze-
gblnosci momenty rozktadu wielkosci pojedynczej szkody, mozna oszacowac na
podstawie danych historycznych. Wazna kwestig pozostaje tez ustalenie graniczne-
go prawdopodobienstwa ruiny. Do$¢ naturalnym wyborem moze by¢ poziom 0,5%,
gdyz odpowiada on metodzie wyliczenia kapitalowego wymogu wyptacalnosci
(SCR) wg dyrektywy Wyptacalnos¢ II. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze wymag ten
odpowiada wartosSci narazonej na ryzyko dla catego zaktadu w horyzoncie jednego
roku, co nie jest spojne z oszacowaniem prawdopodobienstwa ruiny dla konkretnej
grupy umow ubezpieczenia w horyzoncie nieskoniczonym. Mozna jednak rozwazy¢
zastosowanie aproksymacji w celu oszacowania prawdopodobienstwa ruiny w ho-
ryzoncie skoniczonym, np. w perspektywie jednego roku. Mozna réwniez, jak zazna-
czono wcze$niej, wykorzysta¢ model, w ktérym ruine oznacza spadek wskaznika
pokrycia SCR $rodkami wiasnymi ponizej 100%, co pozwoli zaktadowi ubezpieczen
na pewnego rodzaju projekcje wymagan rezimu Wyptacalnos¢ Il na przysztosc¢i od-
powiedz na pytanie, jakie jest ryzyko niespetnienia wymogu pokrycia SCR $srodkami
wtasnymi w dtugim horyzoncie czasowym.

Podsumowanie

W artykule zaprezentowano podstawy teoretyczne teorii ruiny, przedstawiono mo-
del klasyczny i doktadne wyniki dla wybranych rozktadéw prawdopodobienistwa
wysokosci pojedynczej szkody (tam, gdzie prawdopodobienistwo ruiny moze zosta¢
obliczone doktadnie w sposéb analityczny) oraz przeanalizowano jako$¢ dostep-
nych metod aproksymacji dla wybranych rozktadéw (zaréwno lekko- jak i grubo-
ogonowych), w zalezno$ci od warto$ci parametréw opisujacych proces nadwyzki.

Na jako$¢ aproksymacji wptyw ma wiele czynnikéw, sposréd ktérych jednym z klu-
czowych, pozostajacych pod kontrolg zaktadu ubezpieczen, jest poziom nadwyzki
poczatkowej. W zaleznosci od tego poziomu rézna moze by¢ jako$¢ metod aprok-
symacji, mierzona jako réznica pomiedzy oszacowanym, a rzeczywistym prawdo-
podobienstwem ruiny (wraz ze wzrostem wysokosci nadwyzki poczatkowej abso-
lutne btedy aproksymacji maleja, co wiaze sie ze spadkiem prawdopodobienstwa
ruiny, btedy wzgledne ulegajg jednak zwykle wzrostowi). W przypadku rozktadow
lekkoogonowych najnizsze wzgledne btedy szacunku zaobserwowano dla aproksy-
macji Cramera-Lundberga (ktéra na tle innych rozwazanych metod mozna uznaé
za stosunkowo uproszczong) oraz aproksymacji de Vyldera (ktéra ma najbardziej
ztozong postac sposrdd analizowanych metod aproksymacji). W przypadku rozkta-
dow gruboogonowych przewage ma aproksymacja Beekmana-Bowersa, chociaz
wzglednie niskie btedy zaobserwowano rowniez dla aproksymacji de Vyldera. Me-
tody te stanowig ogolnie dos¢ dobre przyblizenie rzeczywistego prawdopodobien-
stwa ruiny i z powodzeniem mogg by¢ wykorzystywane w obliczeniach zaktadu
ubezpieczen.
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Mimo, Ze teoria ruiny jest przede wszystkim konceptem teoretycznym utatwiajg-
cym zrozumienie ryzyka na jakie narazony jest zaktad ubezpieczen, daje sie ona
zastosowac do kwantyfikacji ryzyka na potrzeby zarzadzania ryzykiem, moze réw-
niez stuzy¢ jako narzedzie wspomagajace w kalkulacji sktadek ubezpieczeniowych
(wéweczas celem jest ustalenie sktadki na takim poziomie, aby prawdopodobienstwo
ruiny nie przekroczyto ustalonej wartosci krytycznej). Nie sposdb rowniez poming¢
swoistych interakcji pomiedzy teorig ruiny a wymaganiami rezimu Wyptacalnos¢ I1.
Przy zdefiniowaniu ruiny jako sytuacji, w ktérej wskaznik pokrycia SCR srodkami
wlasnymi spada ponizej 100%, zaktad ubezpieczen otrzymuje ciekawe narzedzie
do analizy wyptacalnos$ci w dtugim horyzoncie czasowym (wychodzac poza ramy
jednego roku zdefiniowane przy wyliczaniu kapitatowego wymogu wyptacalnosci).
We wszystkich tych obszarach doktadne obliczenie prawdopodobienstwa ruiny
moze okazac sie niewykonalne i konieczne sg aproksymacje. Teoria ta moze tez by¢
stosowana w takich obszarach pozaubezpieczeniowych, jak np. wycena opcji (Ger-
ber, Shiu 1999). Zrozumienie metod aproksymacji ruiny, ich jako$ci oraz ograniczen
pozwala efektywniej wykorzystac teorie ruiny do analizy rzeczywistych procesow
szkodowych w zaktadzie ubezpieczen i w innych obszarach, w jakich teoria ta ma
zastosowanie.
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Streszczenie

W artykule oméwiono zastosowanie obligacji kapitalowych RT1, Tier 2 i Tier 3 jako narzedzi
absorpcji strat zaktadéw ubezpieczen. Wtasciwosci RT1 CoCos (contingent convertibles) w za-
kresie pochtaniania strat emitenta r6znig sie na gruncie Solvency II oraz projektu dyrektywy
IRRD. Wyznaczono point of non-viability (PONV) i poréwnano go z kontraktowym poziomem
zdarzenia inicjujacego przymusowe umorzenie/zamiane na akcje obligacji kapitatowych RT1
CoCos w roznych scenariuszach przekroczenia wymogu kapitatowego wyptacalnosci. Okazu-
je sie, ze kontraktowy mechanizm absorpcji strat aktywuje sie zanim zaktad osigga PONV, co
Swiadczy ze RT1 CoCos pochtaniajg straty w trakcie prowadzenia dziatalnosci zaktadu.
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Loss absorption by capital instruments RT1 CoCos, Tier 2 and Tier 3
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Abstract

The paper treats on loss absorbing capacity of issuers’ RT1, Tier 2 and Tier 3 subordinated
debt. The Solvency II loss absorbing capacity of RT1 CoCos (contingent convertibles) varies
from that of IRRD proposal. The main objective was to set the insurer’s point of non-viability
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(PONV) and then compare it to RT’s contractual trigger event in various scenarios of bre-
aching Solvency Il capital requirements. It turns out that contractual trigger is activated prior
to reaching the PONV, so one may conclude that RT1s absorb losses on a going concern basis.

Key words: IRRD, resolution, Solvency I, capital instruments, CoCos, Restricted Tier 1, RT1

JEL Codes: G22, G28

Wstep

9 marca 2023 r. Sejm uchwalit nowelizacje ustawy o obligacjach, umozliwiajaca
emisje tzw. obligacji kapitatowych przez krajowe zaktady ubezpieczen i reaseku-
racji. Niedtugo bedg one mogty emitowac na prawie polskim hybrydowe papiery
contingent convertibles (CoCos) zaliczane do srodkéw wtasnych kategorii pierwszej
RT1 (Restricted Tier 1), tak jak od niedawna ich odpowiedniki w Europie Zachod-
niej. O poczatku rynku RT1 CoCos mozna méwi¢ w 2016 r,, kiedy Gjensidige Forsi-
kring wyemitowat jako pierwszy europejski zaktad ubezpieczen RT1 denominowa-
ne w koronach norweskich. Zaraz potem w jego $lady poszty RSA i holenderski ASR
z pierwsza emisjg RT1 w euro. Papiery te zawieraja unikalny w warunkach polskich
mechanizm absorpcji strat na zasadzie going concern, tj. w trakcie normalnego
funkcjonowania emitenta, bez konieczno$ci wszczecia postepowania restruktury-
zacyjnego czy upadio$ciowego. W przypadku wystapienia zdarzenia inicjujacego
w postaci naruszenia wymogdéw kapitatowych Solvency II (Wyptacalnos¢ II), obli-
gacje podlegajg obligatoryjnej konwersji na akcje emitenta (contingent conversion)
lub umorzeniu w cze$ci lub catosci ich wartosci nominalnej (temporary/partial
i full/permanent write-down). Ponadto, te instrumenty sg gteboko podporzadkowa-
nel, wieczyste (cho¢ wyposazone w opcje call), z mozliwo$cig przetozenia ptatnosci
kuponowej i resetu kuponu.

W tym samym czasie, w Unii Europejskiej trwaja zaawansowane prace nad dy-
rektywa ustanawiajaca ramy na potrzeby prowadzenia dziatann naprawczych oraz
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do zaktadéw ubezpie-
czen i zaktadow reasekuracji, zwang IRRD (insurance and reinsurance undertakings
recovery and resolution directive). Dyrektywa ta przewiduje znane w przypadku
resolution bankéw uprawnienie organu ds. przymusowej restrukturyzacji do umo-
rzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych, w tym RT1 CoCos, ktéry organ
ds. przymusowej restrukturyzacji powinien zastosowac w sytuacji ,utraty rentow-
nosci” instytucji, a wiec w punkcie, ktéry okresla sie mianem point of non-viability
(PONV). W ten sposéb nachodzg sie na siebie dwa porzadki: istniejacy Solvency II,
ale dopiero teraz dopelniany w Polsce ze wzgledu na finalizowanie prac umozli-
wiajacych krajowym zaktadom emisje CoCos, z nadchodzacym porzadkiem IRRD.
Niniejszy artykul pokazuje, jak te dwa porzadki sie przenikaja, jezeli chodzi o in-
strumenty i zasady absorpcji strat na zasadzie going concern. W szczeg6lnosci, sta-

1 Tzn.sa podporzadkowane wzgledem wszelkich zobowigzan emitenta - por. pkt 3.1.1. opisujacy wias-

ciwos$ci RT1.
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ramy sie odpowiedzie¢ na pytanie czy taka absorpcja w pierwszej kolejnosci odbe-
dzie sie na zasadach Solvency II, czy IRRD. Celem artykutu jest okreslenie poziomu
srodkéw wiasnych zaktadu réwnoznacznych z osiggnieciem PONV na gruncie IRRD
i por6wnanie go z poziomem $rodkow witasnych okreslajgcych wystapienie zdarze-
nia inicjujacego umorzenie/zamiane na akcje papieréw RT1 CoCos na podstawie
przepiséw Solvency Il (tzw. ,kontraktowym” poziomem, bo musi zosta¢ ujawnio-
ny w warunkach emisji instrumentu). W szczegélnosci, chcemy okresli¢ na grun-
cie obowigzujacych przepiséw Solvency II i planowanych IRRD, ktéry mechanizm
absorpcji strat wiaczy sie jako pierwszy: kontraktowy RT1 CoCos czy ten w postaci
decyzji organu ds. przymusowej restrukturyzacji, kiedy osiggniety zostanie PONV.
Stawiamy teze, ze kontraktowy poziom zdarzenia inicjujgcego usytuowany jest po-
wyzej PONV, bo RT1 CoCos zgodnie z intencjg Solvency Il maja by¢ instrumentem
going concern, a wiec umozliwiajagcym automatyczna rekapitalizacje emitenta, bez
ingerencji organu ds. resolution.

1. Problematyka badawcza i przeglad literatury

Miara jakos$ci poszczeg6lnych kategorii srodkéw wtasnych ma by¢ zdolnos$¢ do
absorbowania strat ponoszonych przez ubezpieczyciela zaréwno w trakcie jego
dziatalnosci, jak i w razie ogtoszenia upadtosci. W pierwszym przypadku pochta-
nianie strat jest osiggane przede wszystkim w wyniku niewyptacenia dywidendy.
W przypadku obligacji hybrydowych taki sam efekt absorpcji osiaga sie poprzez
anulowanie wyptaty kuponu (non-cumulative coupon deferral). Innym narzedziem
absorpcji strat jest konwersja obligacji hybrydowych na akcje zwykte lub cze$ciowe
(a nawet catkowite) umorzenie ich warto$ci nominalnej. Taka ich wtasciwosc¢ jest
warunkiem koniecznym do zakwalifikowania dopuszczonych $rodkéw wiasnych do
kategorii 1. Réwniez w razie ogltoszenia upadtosci akcje zwykte wykazujq najwiek-
sza zdolnos$¢ do absorbowania strat, gdyz roszczenia akcjonariuszy z tytutu podzia-
tu masy majatkowej likwidowanej spo6tki zaspokajane sa dopiero po zaspokojeniu
roszczen wszystkich pozostatych wierzycieli, w tym posiadaczy obligacji. Podobnie
rzecz ma sie z obligacjami podporzadkowanymi (subordinated bonds), ktére zaspo-
kajane sa dopiero po sptacie wszelkich innych zobowiazan.

W przypadku instrumentéw CoCos kluczowe zagadnienie stanowi okreslenie rodza-
ju zdarzenia inicjujacego caty opisany mechanizm absorpcji strat oraz wyznaczenie
odpowiednich pozioméw kapitatu regulacyjnego emitenta (podmiotu regulowane-
go - banku lub ubezpieczyciela), ktérych przekroczenie traktuje sie jako zdarzenie
inicjujace (trigger event) (Jaworski, Liberadzki 2017). CoCos pojawity sie jako pierw-
sze w $wiecie bankowosci w 2014 r. w zwigzku z przyjeciem rozporzadzenia CRR
(Capital Requirements Regulation)?, ktore jest tym z punktu widzenia ksztattowa-

2 CRR - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 .
w sprawie wymogow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajg-
cego rozporzadzenie (UE) nr 648/2012.
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nia wymogéw kapitatowych bankéw w UE, czym Rozporzadzenie 2015/35 jest dla
zaktadow ubezpieczen i zaktadow reasekuracji®. Zgodnie z przepisem art. 92 CRR
instytucje kredytowe mogg wypetnic¢ za pomoca instrumentéw CoCos tzw. dodatko-
wy kapitat klasy 1 (Additional Tier 1, AT1). Odpowiednikiem AT1 CoCos w Swiecie
regulacji kapitatowych ubezpieczycieli sa RT1 (Restricted Tier 1) CoCos, ktore wy-
kazuja bardzo wiele podobienstw do papieréow AT1 (Liberadzki, Liberadzki 2016a).
Ze wzgledu na fakt, ze badania dotyczace papieréw wartosciowych RT1 CoCos pre-
zentowane w istniejgcej literaturze sa ograniczone, podjeliSmy sie ich analizy jako
pierwsi autorzy w Polsce (Liberadzki, Liberadzki 2016a, 2019). Charakterystyka
tych instrumentdw, a takze obligacji Tier 2 i Tier 3 ubezpieczycieli, dokonana w ni-
niejszym artykule, stanowi dalsze uzupetnienie istotnej luki badawczej. Noweliza-
cja ustawy o obligacjach umozliwi emisje RT1 CoCos przez ubezpieczycieli, cho¢ juz
w 2016 r. postawiliSmy teze, Ze wowczas obowigzujace przepisy krajowe zawieraty
zreby unormowan dopuszczajacych konstrukcje obligacji typu CoCo, przynajmniej
jesli chodzi o emitentéw bankowych (Liberadzki, Liberadzki 2016b).

W 2015 r. weszta w zycie dyrektywa BRRD (Banks’ Recovery and Resolution Direc-
tive)*, na ktérej w bardzo istotnym stopniu wzoruje sie projekt IRRD (Dobrzariska
2022). IRRD ma dokonac¢ tego, co dokonat BRRD od 2015 r. w $wiecie bankowosci,
mianowicie wprowadzi¢ catkowicie nowy pokryzysowy (mowa tu o kryzysie finan-
sowym 2007-2009) porzadek przymusowej restrukturyzacji i uporzadkowanej li-
kwidacji, tzw. resolution (w Polsce okreslanej jako przymusowa restrukturyzacja).
Rezim BRRD naktada sie na CRR m.in. w tym aspekcie, Ze przymusowa konwersja
lub umorzenie instrumentéw kapitatowych banku, w tym AT1 CoCos, moze nasta-
pi¢ niezaleznie od wystapienia zdarzenia inicjujgcego okreslonego w warunkach
emisji takiego instrumentu (a wiec tzw. kontraktowego), lecz na samej tylko pod-
stawie decyzji organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w sytuacji
Jutraty rentownosci” instytucji, a wiec w punkcie, ktéry okresla sie mianem point
of non-viability (PONV). Poniewaz taka decyzje organu ds. resolution wywotuje wie-
le przestanek okreslonych w BRRD, to wyzwanie stanowi wyznaczenie pozioméw
kapitatu regulacyjnego banku, dla ktérych zajda odpowiednie dziatania nadzorcze
i organu ds. resolution. Skoro dualizm CRR / BRRD zostanie niebawem odwzoro-
wany w postaci tandemu: pakiet Solvency II / IRRD, warto siegna¢ do dorobku ba-
dawczego w obszarze doswiadczen sektora bankowego w tym zakresie. Badania
podazaty w kierunku wyznaczania poziomu PONV, opartego na licznych doswiad-
czeniach procesow resolution bankéw w UE i na podstawie analizy przepiséw (Ja-
worski et. al. 2019; Liberadzki, Liberadzki 2019) oraz préby implikowania PONV na
podstawie rynkowych kwotowan cen i zmienno$ci bankowych instrumentéw pod-
legajacych absorpcji strat (de Spiegeleer et al. 2017; Marquet 2017). Okazuje sie, ze
poziom funduszy wtasnych banku, po osiagnieciu ktérego aktywuje sie kontrakto-

W zasadzie, pojedyncze emisje CoCos przez banki miaty miejsce od 2009 r,, ale o powstaniu prawdzi-
wego rynku tych papieréw mozna méwic¢ od 2014 r. po przyjeciu CRR.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014 /59 /UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgaca ramy
na potrzeby prowadzenia dziatain naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych.
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wy mechanizm inicjujgcy umorzenie/zamiane AT1 CoCos, ma niewielkie znaczenie
praktyczne, gdyz znajduje sie ponizej PONV (Jaworski et al. 2019; Liberadzki, Libe-
radzki 2019; de Spiegeleer et al. 2017). Mozna sformutowac zarzut, Ze instrumenty
AT1 znajda zastosowanie dopiero w przypadku trudnej sytuacji finansowej banku,
zamiast stuzy¢ absorpcji strat w trakcie normalnego funkcjonowania (Deutsche
Bundesbank 2018). Co wiecej, w przeprowadzonych dotychczas postepowaniach
resolution bankéw, administracyjne umorzenie lub konwersja bankowych instru-
mentdéw kapitatowych obejmowato wszystkie sktadniki kapitatéw bankéw, a wiec
takze nadrzedne wobec AT1 obligacje Tier 2, stawiajgc ich walor prawnego uprzy-
wilejowania pod znakiem zapytania (Liberadzki, Liberadzki 2019). Okazuje sie tez,
ze w praktyce dotychczasowych bankowych postepowan resolution, instrument
umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych nie byt stosowany samo-
dzielnie, ale towarzyszyto mu zastosowanie co najmniej jednego z narzedzi w ra-
mach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (Liberadzki, Liberadzki 2019;
Kowalski 2018).

Wyzej zarysowang problematyke przenosimy na grunt sektora ubezpieczeniowego,
tj. badamy, jak ksztattuje sie kontraktowy trigger papieréw RT1 CoCos, wzgledem
PONV na gruncie IRRD, w szczeg6lnosci chcemy okresli¢ na gruncie obowigzuja-
cych przepiséw Solvency II i planowanych IRRD, ktéry mechanizm absorpcji strat
zostanie uruchomiony jako pierwszy: kontraktowy RT1 CoCos (co bytoby pozada-
ne) czy ten w postaci decyzji organu ds. resolution, kiedy osiggniety zostanie PONV.

Rozwazania dokonane w niniejszej publikacji sa unikatowe i wedtug naszej najlep-
szej wiedzy, jeszcze w literaturze nie podejmowane. Co prawda, w swoim artykule
opublikowanym w czasopi$mie ,Bezpieczny Bank” Dobrzaniska (2022) poréwnu-
je IRRD z BRRD w zakresie celéw i warunkéw wszczecia resolution, jego narzedzi
i finansowaniu, ale podejmowana przez nas analize PONV i zestawienie mechani-
zmoOw absorpcji strat w Solvency II i IRRD nalezy traktowac jako komplementarna,
bo podnoszaca zagadnienia nie opisywane we wspomnianej publikacji.

W pracy korzystamy z wersji propozycji IRRD z dnia 22 wrze$nia 2021 r. (COM(2021)
582 final 2021/0296(COD)).

2. Struktura kapitalowa zakltadow wedlug dyrektywy
Solvency II (Wyptacalnos¢ II)

Dyrektywa Solvency II° (dalej: ,Dyrektywa”) naktada na zaktady ubezpieczen i za-
ktady reasekuracji obowigzek utrzymywania odpowiednich wartosci dopuszczo-
nych srodkéw wiasnych podstawowych i uzupetniajacych podzielonych na trzy
kategorie (tiers): Tier 1 (T1), Tier 2 (T2) oraz Tier 3 (T3). Zgodnie z art. 93 ust. 1

5 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podej-
mowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej (Wyptacalnos¢ II) w brzmieniu
ustalonym Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/51/UE z dnia 16 kwietnia 2014 r.
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Dyrektywy klasyfikacja ,zalezy od tego, czy nalezg one do podstawowych srodkéw
wtasnych, czy do uzupetniajgcych srodkéw wiasnych, a takze od tego, w jakim za-
kresie charakteryzuja sie (i) stalg dostepnoscia® i (ii) podporzadkowaniem’. Gtow-
ne kryteria klasyfikacji sSrodkdw wtasnych pomiedzy poszczegdlne kategorie nie sa
ostre, gdyz zaleza od tego, czy cechy jako$ciowe s3 spetnione ,w znacznym stopniu”
(art. 94 ust. 1 Dyrektywy).

Na podstawie art. 82 Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2015/352 do-
puszczone $rodki wlasne Tier 1 beda musiaty by¢ réwne co najmniej 50% wymo-
géw kapitatowych SCR (Solvency Capital Requirements). Akcje i rezerwy musza two-
rzy¢ 80% s$rodkéw wilasnych T1, co oznacza, ze instrumenty hybrydowe T1 moga
wypehi¢ nie wiecej niz 20% S$rodkéw wiasnych tej kategorii. Z uwagi na te ,re-
strykcje” instrumenty hybrydowe zaliczane do Tier 1 okresla sie mianem Restricted
Tier 1 (RT1). Jezeli ubezpieczyciel dokonat emisji obligacji hybrydowych kwalifiko-
wanych do T1 w wyzszej warto$ci, to nadwyzka ta jest zaliczana do uzupeiniajacych
pozycji T2 (Ancillary T2). Pozostate 50% SCR moze sktadac¢ sie z kwalifikowalnych
instrumentéw T2 i T3, przy czym dlug podporzadkowany kwalifikowany jako T3
moze stanowi¢ nie wiecej niz 15% SCR.

Ponadto, w Dyrektywie stosuje sie pojecie minimalnych wymogéw kapitatowych
(Minimal Capital Requirements - MCR), ktére w 80% musza zosta¢ pokryte za po-
moca akcji zwyktych i rezerw, w pozostatym za$ zakresie — instrumentami hybry-
dowymi T1 oraz srodkami T2. Nie jest mozliwe natomiast pokrywanie MCR z uzy-
ciem instrumentéw T3.

Wysokosci dopuszczonych srodkdw wiasnych zaktadu ubezpieczen i zaktadu rease-
kuracji poszczegoélnych kategorii srodkéw wtasnych na pokrycie wymogéw kapita-
towych SCR i MCR przedstawia rysunek 1.

Trzy kategorie Srodkéw wtasnych ksztattuja parametry trzech typdw obligacji: RT1,
T2 i T3, ktére zostang przedstawione szerzej w kolejnych punktach.

6 Stala dostepno$¢” oznacza, ze pozycja jest dostepna lub mozna wezwaé do jej optacenia w celu

petnego pokrycia strat w przypadku kontynuowania dziatalnosci oraz likwidacji.

7 ,Podporzadkowanie” oznacza, ze w przypadku likwidacji catkowita kwota pozycji moze stuzy¢
do pokrycia strat, a ponadto odmawia sie sptaty pozycji jej posiadaczowi do czasu wypetnienia
wszystkich innych zobowigzan, w tym zobowigzan ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych wobec
ubezpieczajacych i beneficjentéw uméw ubezpieczenia i uméw reasekuracji.

8 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2015/35 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. uzupetniajace dy-
rektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE w sprawie podejmowania i prowadzenia
dziatalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjne;j.
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Rysunek 1. Pokrycie SCR i MCR dopuszczonymi sSrodkami wiasnymi

Unrestricted Tier 1
Kapitat zaktadowy Minimum 50% SCR
rezerwy
Value In Force Minimum 80% MCR

Restricted Tier1l
RT1 CoCos
<20% Tier 1

Tier 3
dtug <15% SCR
podporzadkowany 0% MCR

Zrédto: Liberadzki i Liberadzki (2019).

3. Mechanizm absorpcji strat na gruncie Solvency II
3.1. Instrumenty RT1 CoCos (Restricted Tier 1 CoCos)
3.1.1. Kontraktowy mechanizm absorpcji strat

Art. 82 ust. 3 Rozporzadzenia 2015/35 stanowi, ze do 20% wartosci $rodkow wta-
snych (basic own funds) kategorii pierwszej, tj. Tier 1 mogg stanowi¢ optacone zo-
bowigzania podporzadkowane (paid-in subordinated liabilities), o ile majg wszyst-
kie cechy wymienione w art. 71 Rozporzadzenia 2015/35. Instrumenty hybrydowe,
ktére mozna zakwalifikowa¢ do T1, musza by¢ w petni dostepne i optacone, wie-
czyste, podporzadkowane wzgledem wszelkich zobowigzan emitenta oraz pozba-
wione jakichkolwiek klauzul stanowiacych zachete do ich wcze$niejszego wykupu
(w szczegblnosci mechanizmu coupon step-up). Przedterminowy wykup nie moze
nastgpi¢ wczesniej niz po uptywie pieciu lat od emisji i wytgcznie po wczesniejszej
zgodzie nadzorcy. Zgody takiej wymaga réwniez wcze$niejsze umorzenie obligacji,
ktore jest dodatkowo niemozliwe w razie naruszenia przez emitenta wymogéw ka-
pitatowych, jak rowniez w przypadku, gdyby dopiero wczesniejsze umorzenie obli-
gacji skutkowato takim naruszeniem.

Emitent zachowuje przez caty czas peing uznaniowos$¢ w zakresie wstrzymywania
wyptlat przez nieograniczony czas oraz na zasadzie niekumulatywnej (non-cumu-
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lative deferral), moze bez ograniczen wykorzystywac srodki z wstrzymanych ptat-
nosci do zaspokajania swoich wymagalnych zobowigzan, za§ sama wyptata moze
zosta¢ dokonana jedynie ze srodkow kwalifikowanych na potrzeby wyptaty dywi-
dendy. Natomiast, w odr6znieniu od AT1 CoCos emitentéw bankowych, brak jest
ograniczen wyptaty w postaci kalkulacji maksymalnych kwot podlegajacych po-
dziatowi (tzw. MDA®). Naruszenie przez emitenta wymogéw kapitatowych ozna-
cza obligatoryjne anulowanie wyptaty danego kuponu. Niedozwolone sg rowniez
mechanizmy typu dividend pusher i dividend stopper, przez co wyptata dywidendy
akcjonariuszom (lub jej brak) nie pociaga za sobg zadnych konsekwencji w zakresie
wyptaty kuponu posiadaczom instrumentow RT1.

3.1.2. Zdarzenia inicjujace uruchomienie mechanizmu absorpcji strat

Kwota nominalna lub kwota gtéwna pozycji podstawowych srodkéw wtasnych
(basic own funds) pokrywa straty w przypadku wystapienia zdarzenia inicjujace-
go, stanowigcego ,istotng niezgodno$¢ z kapitatowym wymogiem wyptacalnosci”.
Zdolnosci do pokrycia strat wynikajacej z wstrzymania lub zmniejszenia wyptat
nie nalezy uwaza¢ za wystarczajaca do uznania za gtéwny mechanizm pokrywa-
nia strat'®, W przypadku wystgpienia zdarzenia inicjujgcego w postaci naruszenia
wymogdéw kapitalowych Solvency II obligacje podlegaja obligatoryjnej konwersji
na akcje emitenta (contingent conversion) lub tymczasowemu umorzeniu czesci lub
permanentnemu cato$ci ich warto$ci nominalnej (temporary/partial i full/perma-
nent write-down). Tej wiasciwo$ci zawdzieczajq przyporzadkowanie do nowej kate-
gorii instrumentdéw, zwanych contingent convertibles (CoCos).

Kiedy zdarzenie inicjujace stanowi istotng niezgodno$¢ z kapitalowym wymogiem
wyptacalnosci? Na podstawie art. 71 lit. p) Rozporzadzenia 2015/35 niezgodno$¢
z kapitalowym wymogiem wyptacalnosci (SCR) uwaza sie za istotng, jesli zostat
spetniony dowolny z nastepujacych warunkéw:

- kwota pozycji srodkéw wtasnych dopuszczonych (eligible own funds) na pokry-
cie SCR jest réwna 75% SCR lub nizsza,

- kwota pozycji srodkéw wtasnych dopuszczonych na pokrycie minimalnego wy-
mogu kapitatowego (MCR) jest réwna wartosci MCR lub nizsza,

- zgodno$¢ z SCR nie zostanie przywrdcona w ciggu trzech miesiecy, liczac od daty
stwierdzenia po raz pierwszy niezgodno$ci z kapitatowym wymogiem wypta-
calno$ci. W praktyce, w warunkach emisji RT1 przyjmuje sie, Ze zdarzenie ini-
cjujace zachodzi, kiedy w ciggu trzech miesiecy $srodki wtasne w stosunku do
SCR zawierajq sie w przedziale (75; 100).

Maximum Distributable Amount - maksymalna kwota mozliwa do wyptaty akcjonariuszom i posiada-
czom instrumentéw AT1 zgodnie z przepisem art. 141 CRD IV, Dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) nr 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie warunkéw dopuszczenia instytucji
kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostroznosciowego nad instytucjami kredytowymi i firma-
mi inwestycyjnymi.

10 Art. 71 lit. 0) Rozporzadzenia 2015/35.
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3.2. Instrumenty hybrydowe Tier 2

Obligacje kwalifikowane do T2 musza by¢ podporzadkowane wzgledem pozostatych
zobowiazan emitenta, w tym - co szczeg6lnie istotne - wobec zobowigzan z tytutu polis
ubezpieczeniowych. Kolejng konsekwencja tej okolicznosci jest najistotniejsza réznica
pomiedzy instrumentami T2 a opisywanymi wcze$niej instrumentami T1: obligacje te
nie musza by¢ wieczyste, wystarczy, aby ich zapadalno$¢ byta ,,wystarczajaca”. Kryte-
rium to jest spelnione wtedy, kiedy okres zapadalnosci jest odpowiednio dtuzszy niz
$rednia dtugo$¢ zobowiazan wynikajacych z zawartych uméw ubezpieczenia lub re-
asekuracji. Przepis art. 93(2) Dyrektywy stosuje w tym wypadku pojecie ,zapadalno$ci
wzglednej” (relative duration). Czynnik taki odrdznia te instrumenty réwniez od instru-
ment6éw klasyfikowanych jako Tier 2 na potrzeby Rozporzadzenia CRR. Minimalna za-
padalno$¢ obligacji hybrydowych nie moze by¢ jednak krétsza niz 10 lat'.

Podobnie jak w przypadku instrumentéw T1, opcja call moze zosta¢ wykonana naj-
wczesniej po uptywie 5 lat od emisji obligacji i jedynie po uprzednim uzyskaniu od-
powiedniej zgody nadzorcy. Zgody takiej wymaga rowniez wczesniejsze umorzenie
obligacji, ktore jest niemozliwe w przypadku naruszenia wymogéw kapitatowych
Solvency II. W pozostatym zakresie wymagania stawiane instrumentom T2 sg bar-
dziej liberalne: po 10 latach od emisji mozliwe jest podwyzszenie wartos$ci kuponu
(step-up) o 100 bp, a naruszenie wymogdw kapitatowych nie powoduje automa-
tycznej konwersji czy umorzenia obligacji. Wyraznie korzystniejsze dla inwestorow
sa rowniez wymogi zwigzane z wyptatg kuponu: emitentowi nie przystuguje juz
bezwzglednie dyskrecjonalne uprawnienie do anulowania wyptaty kuponu, ktéry
moze by¢ skonstruowany jedynie jako mozliwy do opdznienia (cash-cumulative de-
ferral). Ponadto mozliwe jest wprowadzenie mechanizméw typu dividend pusher
i dividend stopper, co zwieksza atrakcyjno$¢ instrumentu dla inwestoréw. Co wiecej,
naruszenie przez emitenta wymogu SCR nie powoduje anulowania wyptaty kupo-
nu, lecz jedynie jej op6znienie. To odréznia T2 ubezpieczycieli od T2 bankow, w kté-
rych nie ma mozliwosci przektadania ptatnosci kuponowych przez emitenta.

Jak wskazano w pkt. 2, T2 moze réwniez zosta¢ pokryty za pomoca nadwyzki obli-
gacji hybrydowych kwalifikowanych do T1. Instrumenty te traktowane sa wéwczas
jako dodatkowe $rodki wiasne Tier 2 (Ancillary Tier 2)'2.

3.3. Instrumenty hybrydowe Tier 3
W odroéznieniu od Rozporzadzenia CRR, Solvency Il wprowadza pozycje Tier 3,

ktére moga wypetni¢ do 15% SCR zaktadu, przy czym T2 i T3 nie mogg tgcznie
przekroczy¢ 50% SCR zaktadu (por. rys. 1). Na $rodki wtasne T3 maja sktadac¢ sie

11 Art. 73 ust. 4 Rozporzadzenia 2015/35.

12 Takie dodatkowe $rodki moga réwniez sktada¢ sie z wskazanych powyzej dodatkowych $wiadczen
cztonkéw towarzystwa ubezpieczen wzajemnych, akredytyw i gwarancji, pod warunkiem ze cechuja
sie one zdolnoscia do absorbowania strat.
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pozostate instrumenty finansowe, tj. te, ktoére nie spetniaja kryteriow zaliczenia
do T1 ani T2'3. Instrumenty T3 mogg by¢ podporzagdkowane wobec T2 lub z nimi
rownorzedne. Zapadalno$¢ takich instrumentéw nie moze by¢ krétsza niz 5 lat,
a wczesniejszy wykup przez emitenta jest mozliwy wytacznie po uzyskaniu zgody
nadzorcy. Ponadto, w przypadku naruszenia przez emitenta wymogéw MCR (a nie
- jak w przypadku instrumentéw T2 - SCR) ma doj$¢ do przymusowego op6znienia
wyptaty kuponu.

Jakkolwiek w przypadku wymogdéw kapitatowych bankéw nie wystepuja instru-
menty Tier 3, to w jakim$ sensie obligacje Tier 3 moga by¢ poréwnywane do ban-
kowych obligacji nadrzednych nieuprzywilejowanych, tzw. senior non-preferreds,
bedacych ,produktem” Dyrektywy BRRD.

4. Mechanizm absorpcji strat w IRRD
4.1. Umorzenie lub konwersja odpowiednich instrumentéw kapitatowych

Instrumenty T1 (zaréwno unrestricted, jak i restricted) maja pokrywac straty za-
ktadu na zasadzie going concern, tj. przed likwidacja lub wszczeciem procesu re-
strukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji (resolution), umozliwiajac ubezpieczy-
cielowi kontynuacje dziatalnoséci'*. Instrumenty T2 i T3, pozbawione mechanizmu
warunkowego umorzenia/ zamiany na akcje oraz (co do zasady) coupon deferral,
stuza absorpcji strat na zasadzie gone concern, tj. po wszczeciu postepowania upa-
dtosciowego lub resolution.

Instrumenty T1, T2 i T3 w porzadku IRRD to ,odpowiednie instrumenty kapitato-
we”15, ktére powinny ,w petni” pokrywac straty az do catkowitego umorzenia tych
instrumentéw lub ich zamiany na instrumenty w T1 ,w momencie utraty rentow-
nodci i przed podjeciem wszelkich dziatan w ramach restrukturyzacji i uporzad-
kowanej likwidacji” (motyw 51 Preambuty IRRD), a wiec majg absorbowac straty
emitenta na zasadzie going concern. W tym miejscu zbiegaja sie dwa porzadki: So-
lvency Il oraz IRRD, wzajemnie oddziatujac na siebie. Odno$nie instrumentéw RT1,
automatyczna (tzw. ,kontraktowa”, bo ksztattowana przez warunki emisji obligacji)
rekapitalizacja przewidziana w Rozporzadzeniu 2015/35, w IRRD zostaje zastapio-
na decyzja organu ds. restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji, ktéry w swym
dziataniu nie jest bynajmniej zwigzany warunkami emisji instrumentu. Moze zda-
rzy¢ sie tak, ze papier RT1 z kontraktowym mechanizmem zamiany na akcje zosta-
nie umorzony na mocy decyzji organu ds. resolution. Moment ,utraty rentownosci”
nalezy rozumie¢ jako moment, w ktérym organ ds. restrukturyzacji i uporzadko-
wanej likwidacji stwierdza, ze zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji spetnia
warunki uruchomienia procedury resolution, albo moment, w ktérym organ ds. re-

13 Art. 94 ust. 3 Dyrektywy 2009/138/WE.
14 Por. motyw 29 Rozporzadzenia 2015/35.
15 Art. 2 pkt 55 IRRD.



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

y3

solution podejmuje decyzje, ze zaktad utraciltby ,rentownos¢” (is no longer viable)*®,
gdyby te instrumenty kapitatowe nie zostaly umorzone lub nie ulegty konwersji'”.

Art. 19 IRRD przewiduje wszczecie procedury resolution, jezeli spetnione sg tacznie
trzy warunki:

a) organ nadzoru lub organ ds. resolution stwierdza, ze zaktad ubezpieczen lub za-
ktad reasekuracji znajduje sie na progu upadtosci lub jest zagrozony upadtoscia
(failing or likely to fail, FOLTF);

b) nie istnieje rozsadne prawdopodobienistwo, by jakiekolwiek alternatywne $rodki
sektora prywatnego lub dziatania nadzorcze, w tym $rodki zapobiegawcze i na-
prawcze (tzw. recovery), mogly w rozsadnym czasie zapobiec upadtosci zaktadu;

c) dziatanie w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji jest konieczne
z punktu widzenia interesu publicznego.

Projekt IRRD precyzuje pierwsza przestanke wszczecia resolution, wskazujac cztery
sytuacje, w ktorych ubezpieczyciel moze by¢ uznany, ze znajduje sie na progu upa-
dtosci lub jest zagrozony upadtoscig (FOLTF):

a) zaktad narusza MCR lub istnieje prawdopodobienstwo naruszenia tego wymogu
i nie ma uzasadnionych perspektyw przywrécenia zgodno$ci;

b) zaktad przestat spetnia¢ warunki uzyskania zezwolenia lub powaznie narusza
swoje zobowigzania wynikajgce z przepiséw ustawowych i wykonawczych, kté-
rym podlega, lub istnieja obiektywne przestanki na poparcie stwierdzenia, ze
w niedalekiej przysztosci zaktad powaznie naruszy swoje zobowigzania w spo-
s6b uzasadniajacy cofniecie zezwolenia;

c) zaktad nie jest w stanie sptaci¢ swoich dtugéw lub wywigzac sie z innych zobowig-
zan, w tym wymaganych ptatnosci na rzecz ubezpieczajacych lub os6b uprawnio-
nych w terminie wymagalnosci, lub istnieja obiektywne przestanki na poparcie
stwierdzenia, ze w najblizszej przysztosci zaktad ten znajdzie sie w takiej sytuacji;

d) konieczne jest nadzwyczajne publiczne wsparcie finansowe.

Zapisy motywu 51 Preambuty IRRD zostajg skonkretyzowane w art. 26 ust. 2 IRRD,
ktdry stanowi, ze na wypadek gdyby resolution spowodowataby poniesienie strat
przez wierzycieli, w szczegdélnosSci ubezpieczajacych, lub skutkowatoby restruktu-
ryzacja lub konwersja ich roszczen, organ ds. resolution wykonuje uprawnienie do
umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych i zobowigzan kwalifikowal-
nych bezposrednio przed zastosowaniem instrumentu resolution lub jednocze$nie
z jego zastosowaniem. Takie sformutowanie wskazuje, Ze uprawnienie do umo-
rzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych i zobowigzan kwalifikowalnych,
o ktorym mowa w art. 26 ust. 2 IRRD, znajduje sie poza katalogiem instrumentow
resolution z art. 26 ust. 3 IRRD, za$ zycie stowa ,bezposrednio” implikuje, Ze jest to
ostatnie narzedzie do zastosowania przed resolution, a wiec stosowane juz po wy-
czerpaniu narzedzi recovery.

16 Nasze zastrzezenia do terminu polskojezycznego zostaly szerzej oméwione w pkt. 4.1. akapit ostatni.
17" Por. motyw 51 IRRD.
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Kolejna ciekawa rzecz jest taka, ze art. 26 ust. 2 wychodzi poza motyw 51 Pream-
buty obejmujac tym narzedziem takze ,zobowigzania kwalifikowalne”, a wiec te,
ktére bytyby objete dziataniem instrumentu umorzenia lub konwersji'® - jednego
z instrumentow resolution. Jednak w odréznieniu do wymogu MREL'® z BRRD, pro-
jekt IRRD nie wprowadza minimalnego wymogu posiadania takich instrumentow
w bilansie emitentow, ktére stanowityby swoistg bariere ochronng przede wszyst-
kim dla posiadaczy polis, tak jak MREL chroni w pierwszym rzedzie deponentéw.

Biorgc pod uwage wysoki stopient wzorowania sie IRRD na BRRD, zwtaszcza, ze za-
pis motywu 51 Preambuty IRRD jest w zasadzie przepisany z motywu 81 Pream-
buty BRRD, to wykorzystujgc dorobek pi$mienniczy dotyczacy BRRD, mozna przy-
ja¢, ze umorzenia lub konwersji instrumentéw kapitatowych dokonuje sie, jezeli
instytucja spetnia warunki wszczecia resolution, ktére obejmowatoby instrument
umorzenia lub konwersji (art. 26 ust. 3 lit e), bez konieczno$ci zaistnienia interesu
publicznego (por. Schillig 2016). Co ciekawe, art. 26 ust. 2 IRRD nie czerpie wprost
sformutowania ,utraty rentownosci” z motywu 51 Preambuty jako przestanki pod-
jecia takiego dziatania, lecz postuguje sie sformutowaniem: , organ ds. restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji postanawia zastosowac instrument restruktury-
zacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do zaktadu”. Takie sformutowanie
oznacza, ze spelnione sa przestanki wszczecia resolution, a wiec nastapita ,utrata
rentownosci”?°.

W polskiej wersji jezykowej projektu dyrektywy IRRD stosuje sie pojecie ,utraty
rentowno$ci” dla okreslenia przestanki umorzenia lub konwersji instrumentéw ka-
pitatowych?!. Zdaniem autoréw jednak, na podstawie wyktadni jezykowej i funk-
cjonalnej, wtasciwsze jest sformutowanie ,utraty mozliwosci funkcjonowania”.
Na takie stwierdzenie wskazuje warunek zaj$cia ,utraty rentownos$ci” w postaci
FOLTF. Zreszta sama utrata rentowno$ci to za mato, zeby uruchamia¢ caty me-
chanizm IRRD, ktéry nalezy traktowac jako Srodek ostateczny. Musiataby to by¢
utrata rentownosci (albo strata) ,kwalifikowana”, czyli naruszajaca wymog kapita-
towy - ale wtedy wtasnie pojawia sie podstawa utraty mozliwosci ,dalszego funk-
cjonowania”. Anglojezyczny termin to ‘at the point of non-viability’, franc. ‘au point
de non-viabilité’, niem. ‘Nichttragfihigkeit. Te terminy maja glebsze znaczenie niz
,utrata rentownos$ci”. Z uwagi na te zastrzezenia, i wykorzystujac dorobek z nauki
i praktyki bankowosci, zajscie przestanki ,utraty rentownosci” z IRRD, bedziemy
okresla¢ mianem PONV (point of non-viability).

18 Na podstawie art. 34 ust. 5i 6 IRRD.

19 Minimum Requirements on Own Funds and Eligible Liabilities - minimalny wymég dotyczgcy funduszy
wiasnych i zobowigzan kwalifikowalnych w rozumieniu art. 45 BRRD.

20 Por. motyw 51 Preambuty IRRD.

21 Por. motyw 51 Preambuty IRRD.
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4.2. Parametryzacja PONV

Resolution obejmuje w istocie dwa obszary: (i) przymusowej restrukturyzacji oraz
(ii) uporzadkowanej likwidacji. W IRRD, tak jak w systemie resolution bankéw, pod-
kresla sie wyprzedzajaca i prewencyjna funkcje przymusowej restrukturyzacji, aby
w pore zarzadza¢ pogorszeniem sytuacji finansowej zaktadéw i zapobiec ich upa-
dtosci. Dopiero w przypadku gdy upadtos¢ jest nieunikniona, dziatania w ramach
uporzadkowanej likwidacji pozwola zminimalizowa¢ negatywne skutki dzieki za-
chowaniu ciggtosci funkcji krytycznych, rozumianych przede wszystkim w postaci
zachowania ochrony ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej oraz dzieki zachowaniu
stabilno$ci finansowe;j?2.

Niewatpliwie, umorzenie lub konwersja UT1, RT1, T2 i T3 wpisuje sie w zapobie-
gawcze dzialania w ramach przymusowej restrukturyzacji, dlatego tak wazne jest
terminowe rozpoczecie przez organ ds. resolution odpowiednich dziatan, zanim za-
ktad stanie sie niewyptacalny w zakresie bilansu lub przeptywu $rodkéw pieniez-
nych, zostanie catkowicie utracony lub nie bedzie w stanie spetni¢ swoich zobowig-
zan platniczych w terminie ich wymagalnosci?®. Kluczowe staje sie wychwycenie
momentu, w ktérym ubezpieczyciel jest ,na progu upadiosci lub jest zagrozony
upadtoscig” (FOLTF), a wiec zanim spelnig sie przestanki wystapienia upadtosci.
O czym byta mowa w 4.1, art. 19 IRRD parametryzuje ten préog w postaci naru-
szenia MCR lub prawdopodobienstwa jego naruszenia. To by wskazywato, Ze po-
przeczke PONV wyznacza poziom MCR lub jest tuz nad nim (wspomniane dziatania
wyprzedzajace w funkcji prewencyjnej).

Jednak w naszej ocenie, poprzeczka PONV moze znajdowac sie znacznie wyzZej.
Przede wszystkim, IRRD wprowadza ,prewencyjne plany naprawy” jednak nie
parametryzujac (poki co) poprzeczki, naruszenie ktérej spowodowatoby urucho-
mienie takiego planu. W motywie 18 Preambuty IRRD jest jedynie mowa o tym, ze
zaktady ,powinny okresli¢ zestaw wskaznikéw ilosciowych i jako$ciowych, ktore
powodowatyby uruchomienie dziatan naprawczych przewidzianych w takich pre-
wencyjnych planach naprawy. Takie wskaZniki powinny poméc zakltadom w po-
dejmowaniu dziatan naprawczych w najlepszym interesie ubezpieczajacych i nie
powinny prowadzi¢ do ustanowienia nowych regulacyjnych wymogéw ostrozno-
Sciowych”. A zatem prég uruchomiania prewencyjnych planéw naprawy nie powi-
nien znajdowac¢ sie powyzej SCR plus narzut nadzorczy, o ktérym mowa w art. 38
Dyrektywy. Co ciekawe, IRRD przewiduje, ze prewencyjne plany naprawy beda
,pozostawac bez uszczerbku dla opracowania i przedtozenia realistycznego” planu
naprawczego, o ktérym mowa w art. 138 ust. 2 Dyrektywy.

Na podstawie art. 138 ust. 1 Dyrektywy, zaktady informuja niezwtocznie organ nad-
zoru, jezeli stwierdza, ze nie spetniajg SCR, lub jezeli istnieje niebezpieczenstwo
wystapienia takiej niezgodnosci w ciggu najblizszych trzech miesiecy?*. W terminie

22 Por. motywy 2-4 Preambuty IRRD.
23 Por. motyw 28 Preambuty IRRD.
24 Zaktady zobowigzane sg do wyznaczania wskaznikéw wyptacalnosci SCR i MCR.
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dwoch miesiecy od stwierdzenia niezgodnosci z SCR zaktad przedktada do zatwier-
dzenia przez nadzor ,realistyczny plan naprawczy” (art. 138 ust. 2 Dyrektywy).
Ogodlnie rzecz biorac, Dyrektywa wyznacza sze$ciomiesieczne ramy czasowe od
stwierdzenia niezgodnosci z SCR do przywrdcenia poziomu dopuszczalnych $rod-
kow wtasnych pokrywajgcych SCR lub obnizenia profilu ryzyka w celu zapewnienia
zgodnosci z kapitatowym wymogiem wyptacalno$ci?®. Nadzorca moze w ,uzasad-
nionych” przypadkach przedtuzy¢ termin szeSciomiesieczny do 9 miesiecy. W miare
dalszego pogarszania sie sytuacji kapitatowej (braku poprawy) pakiet Solvency II
przewiduje eskalacje sSrodkdw nadzorczych, ktére powinny zostaé wyczerpane
w ciggu 6 (9) miesiecy, do ktérych naleza: ograniczenie lub zakazanie rozporzadza-
nia wskazanymi aktywami zaktadu, ustanowienie kuratora, zarzadu komisarycz-
nego. Rowniez zaktad podejmuje dziatania majace na celu przywrdcenie adekwat-
nosci kapitatowej, wtacznie ze zwotaniem walnego zgromadzenia w celu podjecia
uchwaly o pokryciu straty i jej wykonaniem. Nie zrealizowanie w terminie planu
naprawczego i nieprzywrocenie zgodnosci z SCR pomimo wyczerpania $rodkow
nadzorczych i podjetych dziatan przez zaktad, skutkuje przymusowg likwidacjg?®.

Pogorszenie sie sytuacji finansowej zaktadu moze prowadzi¢ do naruszenia MCR.
Na podstawie art. 139 ust. 1 Dyrektywy zaktad niezwtocznie informuje organ nad-
zoru o niespetnianiu MCR lub niebezpieczenstwie wystgpienia takiej niezgodnosci
w ciaggu kolejnych trzech miesiecy. W terminie jednego miesigca od stwierdzenia
niezgodno$ci z MCR zaktad przedktada do zatwierdzenia przez organ nadzoru krot-
kookresowy realistyczny plan finansowy majacy na celu przywroécenie - w termi-
nie trzech miesiecy od tego stwierdzenia - dopuszczonych podstawowych srod-
kéw wiasnych co najmniej do poziomu MCR lub obnizenie profilu ryzyka w celu
zapewnienia zgodnos$ci z MCR (art. 139 ust. 2 Dyrektywy). Jezeli nadz6r uwaza
przedstawiony plan finansowy za ,wyraznie niewystarczajgcy” lub zaktad, ktérego
to dotyczy, nie zrealizuje zatwierdzonego planu w przepisanym terminie, nastepuje
cofniecie zezwolenia (art. 144 ust. 1 Dyrektywy), co koniczy sie postepowaniem li-
kwidacyjnym (art. 279 i n. Dyrektywy).

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania i wracajac do przestanek resolution
z art. 19 IRRD, uruchomienie instrumentu umorzenia lub konwersji T1, T2 i T3 po-
winno nastgpi¢ w sytuacji, w ktérej pomimo wdrozenia dziatan nadzorczych i, $rod-
kéw sektora prywatnego” brak jest perspektyw na unikniecie upadtosci zaktadu
w rozsadnym czasie”. Innymi stowy, po bezowocnym etapie recovery nalezy umorzy¢
lub skonwertowa¢ odpowiednie instrumenty kapitatowe, oparte na przestankach
uruchomienia resolution (z wytaczeniem przestanki interesu publicznego), ale przed
podjeciem dziatann w ramach restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Przyje-
cie takiego nastepstwa wynosi PONV na poziom wyzszy niz MCR. O jakie tu relacje
wzgledem SCR chodzi, zostanie przedstawione w kolejnym punkcie.

25 Por. art. 138 ust. 3 Dyrektywy.
26 Por. art. 322 Ustawy z dnia 11 wrze$nia 2015 r. o dzialalno$ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej
(Dz.U.2019.381).
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5. Mechanizm absorpcji strat ‘going concern’ w Solvency II
i IRRD - zestawienie

O czym byta juz mowa wyzej, absorpcja strat przez RT1 CoCos w toku dziatalnos$ci
emitenta, a wiec przed wszczeciem resolution lub likwidacji, to obszar regulowany
zaréwno przez Solvency I, jak i IRRD. W niniejszym punkcie zbadamy, czy taki a nie
inny poziom wyznaczenia zdarzenia inicjujgcego przymusowa zamiane / umorze-
nie RT1 CoCo, gwarantuje bycie instrumentem going concern, a wiec umozliwia-
jacym automatyczng rekapitalizacje emitenta, bez ingerencji organu resolution, co
jest stanem pozgdanym i zgodnym z intencjg Solvency 11 7.

Na rysunkach ponizej badamy kolejno$¢ wystepowania zdarzen inicjujacych w sytu-
acji niezachowania poziomu (tzw. ,uderzenia poprzeczki”) SCR lub SCR z uwzgled-
nieniem ustanowionego przez nadzér narzutu kapitatowego (tzw. add-on) w ,wy-
jatkowych okolicznosciach” o ktérych mowa w art. 38 Dyrektywy (rys. 2 i 3) oraz
w wariancie uderzenia od goéry poprzeczki MCR (rys. 4). W pierwszym scenariuszu
(zobrazowanym na rys. 2), spadek dopuszczonych srodkéw wtasnych do poziomu
75% SCR lub mniej (ale powyzej MCR) oznacza wystapienie zdarzenia inicjujace-
go warunkowe umorzenie lub zamiane RT1 CoCos na podstawie warunkéw emisji.
W takiej sytuacji, niezaleznie od zgtoszenia planu naprawczego i zastosowania pre-
wencyjnych planéw naprawy przewidzianych w IRRD, dochodzi do umorzenia RT1
CoCos w catosci lub czesci, badz do ich konwersji na akcje, ewentualnie dochodzi
zawieszenie sptaty lub brak wykupu (por. pkt. 3.1.1.). Jezeli dojdzie do przymuso-
wego umorzenia, to zachodzi paradoks ,odwréconego uprzywilejowania”, opisany
juz w przypadku AT1 CoCos emitentéw bankowych (Liberadzki, Liberadzki 2019),
polegajacy na tym, ze posiadacze RT1 CoCos majgcy nominalnie pierwszenstwo
w hierarchii zaspokajania roszczen przed akcjonariuszami, pierwsi poniosg strate,
a sytuacja akcjonariuszy wrecz ulegnie poprawie (odpisowi bowiem ulegng zobo-
wigzania zaktadu)?®. Konkludujac, w wariancie pierwszym RT1 CoCo sprawdza sie
w funkcji absorpcji strat going concern.

W drugim wariancie, SCR spada, ale nie nastepuje naruszenie poprzeczki 75% SCR
(rys. 3). Jezeli zgodnos¢ z SCR nie zostanie przywrdécona w ciagu trzech miesiecy, li-
czac od daty stwierdzenia po raz pierwszy niezgodnosci z kapitatowym wymogiem
wyptacalnosci, to rdwniez nastepuje zdarzenie inicjujace konwersje / umorzenie
RT1 CoCo (por. 3.1.2.). Okres trzech miesiecy wyznacza rowniez konwencjonalne
ramy czasowe do zatwierdzenia lub odmowy zatwierdzenia przez nadzér planu na-
prawczego podmiotu. W naszej ocenie, nie mozna zaktadag, ze do tego czasu organ
ds. resolution podejmie decyzje o konwersji / umorzeniu RT1, nie czekajac na wy-
czerpanie srodkow recovery. A zatem, w tym wariacie kontraktowe zdarzenie ini-
cjujace zadziata zanim PONV zostanie osiggniety. Zaktadamy, ze dopiero po uptywie
szeSciu miesiecy (lub w szczegdlnych przypadkach - dziewieciu) pogarszania sie

27 Por.pkt.2,3.1.14.1.
28 Ten paradoks uwidocznil sie w przypadku umorzenia AT1 CoCos banku Credit Suisse 19 marca
2023 r, ktoérego nie poprzedzito umorzenie akcji.



Nr 1(90) 2023 Bezpieczny Bank Problemy i poglady

sytuacji kapitalowej pomimo podjetych srodkéw nadzorczych i dziatan podmiotu,
organ ds. resolution ,pociagnie za spust” i zarzadzi umorzenie instrumentéw UT1,
nastepnie umorzenie lub zamiane na sktadniki UT1 instrumentéw RT1, T2 i T3, az
do catkowitego pokrycia straty. W takim wariancie PONV moze zawierac sie w prze-
dziale dwustronnie otwartym (MCR; SCR + add-on).

Rysunek 2. Wariant 1. RT1 trigger event: kwalifikowalne Srodki wlasne mniejsze
lub réwne 75% SCR

addon — — — — — — — e — . trigger recovery + add-on
100% SCR trigger recovery
/—{ (1) RT1 trigger event (75% SCR)
75% SCR - - - trigger RT1 CoCos (75% SCR)

MCR trigger resolution

max 45% SCR (max 45%; min 25%SCR)
(MCR)
. MCR trigger resolution
NN 250 SCR 5t s 75 5t Srommivsrs 3 P T S S S Y3 = AN
(MCR) (max 45%; min 25%SCR)
1 2 3 4 5 6 7 8

Zrédto: opracowanie wihasne.

Rysunek 3. Wariant 2. RT1 trigger event: utrzymujaca sie trzy miesiace niezgodnos¢ z SCR.
Srodki wtasne w przedziale (75% SCR; 100% SCR)

add-on —— — — — — — — — — niepowodzenie naprawy: | . . .  trigger recovery + add-on
M~ PONV dla (SCR+add--on; MCR) .
100% SCR trigger recovery
RT1trigger event gdy srodki wtasne
‘ w przedziale (75% SCR; 100% SCR)
przez 3 miesiace .
75% SCR - - - trigger RT1 CoCos (75% SCR)
\ (2) RT1 trigger
event
MCR trigger resolution
max 45% SCR (max 45%; min 25%SCR)
(MCR)

) MCR trigger resolution
MR 2506 SCR 5 755 i1 5 i S e e S S s ST 37 (max 45%; min 25%SCR)

(MCR) Ztozenie planu Zatwierdzenie
planu naprawy

naprawy
1 2 3 4 5 6 7 8 °

Czas (I. miesiecy)

Zrédto: opracowanie wtasne.

W wariancie 3 poziom $rodkéw wtasnych spada ponizej MCR. I znowu, oznacza to
aktywacje kontraktowej poprzeczki RT1 CoCos. Na podstawie przepiséw Dyrekty-
wy, MCR nie moze by¢ nizszy niz 25% SCR i nie moze przekracza¢ 45% SCR, przy
jednoczesnym dolnym progu kwotowym MCR. Wariant 3 obrazuje rysunek 4.
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Rysunek 4. Wariant 3. RT1 trigger event: kwalifikowalne Srodki wlasne mniejsze
lub réwne 75% SCR

addon —— — — - —_——— trigger recovery + add-on
100% SCR trigger recovery
event
75% SCR trigger RT1 CoCos (75% SCR)
Albo: niepowodzenie naprawy:
= . - PONV (umorz./konwersja UT1,T2i T3
7 - resolution/likwidacja (FOLTF) MCR trigger resolution
max 45% SCR (max 45%; min 25%SCR)
(MCR)
112506 SCR — -+ e s e MCR trigger resolution
min25%SCR = T T T T T (max 45%; min 25%SCR)
(MCR) Ztozenie krétkoterminowego
planu finansowego Czas (. miesiecy)
1 2 3 4 5 6 7 8 ?

Zrédto: opracowanie wihasne.

W takim wypadku instrumenty RT1 réwniez absorbuja strate w pierwszej kolej-
nosci, na zasadzie going concern. Jezeli umorzenie / konwersja, brak ptatnosci
kuponowej lub wykupu instrumentu nie podniosa srodkéw witasnych powyzej po-
ziomu MCR i nie dokona tego krétkookresowy plan finansowy w terminie najp6z-
niej trzech miesiecy od stwierdzenia naruszenia, wtedy zaktad osigga PONV. Jezeli
pomimo umorzenia instrumentéw UT1, nastepnie umorzenia lub zamiany na T1
instrumentéw T2 i T3, w dalszym ciggu sytuacja kapitatowa nie ulegnie poprawie,
waéwczas pozostaje przeprowadzenie resolution lub likwidacji podmiotu.

Podsumowanie

AT1 i RT1 CoCos s3 do siebie bardzo podobne. Majg identyczne wtasciwosci, jak:
(i) wieczystos¢, (ii) minimalng (,,syntetyczng”) zapadalno$c¢ 5 lat, (iii) zakaz klauzul
step-up i dividend pusher/stopper, a przede wszystkim (iv) zamiane na akcje lub
umorzenie warto$ci nominalnej, jako gtdwny mechanizm pochtaniania strat. Dla
ubezpieczycieli zdarzenie inicjujgce takie umorzenie / konwersje ustawione jest na
poziomie 75% SCR, 100 % MCR lub niespetnianie SCR przez trzy miesigce.

Projekt IRRD w zakresie absorpcji strat i rekapitalizacji zawiera rozwigzania wzo-
rowane na BRRD. Badajac wtasciwosci instrumentéw hybrydowych RT1 w funk-
cji absorpcji strat going concern oraz okreslajac PONV zaktadéw, mozna w duzym
stopniu opierac sie na doSwiadczeniach sektora bankowego, ktéry ma za sobg prze-
prowadzone procesy restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji. Naszym zda-
niem, RT1 CoCos majg lepsza parametryzacje niz ich bankowe odpowiedniki, przy-
najmniej z punktu widzenia mozliwosci wystapienia kontraktowej absorbcji strat
na zasadzie going concern, a wiec przed osiggnieciem PONV i tym bardziej przed
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wejsciem na Sciezke resolution. Tej wiasciwosci nie majg AT1 CoCos - w zadnym
przypadku w Europie resolution nie byto poprzedzone uruchomieniem kontrakto-
wego mechanizmu absorpcji strat instrumentéw AT1 parametryzowanego na pod-
stawie rozporzadzenia CRR, za$ umorzenie / konwersja bankowych instrumentow
kapitatowych obejmowaty od razu wszystkie sktadniki CET12% AT1i T2 i w kazdym
przypadku nastepowaty razem z resolution, a nie je poprzedzaty, a wiec o zapobie-
ganiu temu ostatecznemu, obok likwidacji podmiotu, rozwigzaniu nie byto mowy.
Oczywiscie, powyzsze stwierdzenia nie pretenduja do cato$ciowej oceny jakosci pa-
rametrow hybryd RT1 i ich zdolnosci do absorpcji strat, taka wymaga pogtebionych
studiéow uwzgledniajacych specyfike ubezpieczycieli, jakos$ci i grubosci warstw ich
kapitatéw regulacyjnych oraz zmiennosci. Na praktyczne zastosowanie IRRD przyj-
dzie jeszcze poczekad, zas prawdopodobienstwo wystgpienia zdarzenia inicjujace-
go umorzenie / zamiane RT1 CoCos jest dos¢ niskie z uwagi na to, ze obecnie wiek-
szo$¢ ubezpieczycieli wykazuje wysokie poziomy SCR i MCR.

Analogicznie, obligacje Tier 2 bankéw i ubezpieczycieli prezentuja podobne cha-
rakterystyki: obligatoryjne ptatnosci kuponowe, piecioletni minimalny okres do
przedterminowego wykupu przez emitenta i podporzadkowanie dtugowi typu se-
nior, cho¢ s3 tez réznice polegajace na dopuszczeniu coupon step-up w przypadku
ubezpieczycieli. Co ciekawe, instrumenty T2 i T3, ktére na gruncie Solvency II ab-
sorbuja strate na zasadzie gone concern, a wiec na podstawie podporzadkowania
w kolejnos$ci zaspokajania roszczen wierzycieli w przypadku upadtosci / resolution
wzgledem roszczen nadrzednych, na gruncie IRRD nabierajg wtasciwosci instru-
mentdw going concern, o ile ich umorzenie/konwersja nastgpi przed wszczeciem
resolution albo wrecz mu zapobiegnie.

Instrumenty T3 ubezpieczycieli nie maja swojego bankowego odpowiednika, jezeli
ograniczy¢ sie tylko do samych norm adekwatno$ci kapitatowej. Natomiast istnie-
nie tej dodatkowej w stosunku do rozwigzan bankowych warstwy kapitatu regu-
lacyjnego moze w jakims$ stopniu kompensowa¢ brak w IRRD odpowiednika mini-
malnego wymogu w zakresie funduszy wtasnych i zobowigzan kwalifikowalnych,
tzw. MREL z BRRD. Instrumenty T3 ubezpieczycieli moga bowiem chroni¢ nieza-
bezpieczonych wierzycieli (w tym najwazniejszych - posiadaczy polis) na podobnej
zasadzie, jak bankowe obligacje non-preferreds senior, zaliczane do MREL, ale z ko-
lei nie wypetniajace funduszy wtasnych banku.

29 Instrumenty w kapitale podstawowym, Common Equity Tier 1, CET1 - por. art. 28 ust. 1-4, art. 29
ust. 1-5 lub art. 31 ust. 1 Rozporzadzenia CRR.
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