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Bior c pod uwag  ewolucj  i konglomeryzacj  rynków finansowych i ubezpieczeniowych, w ramach 

koncepcji Solvency II wprowadzane jest nowe podej cie do percepcji ryzyka w dzia alno ci zak adów 

ubezpiecze  i reasekuracji. Celem opracowania jest analiza efektów i identyfikacja kluczowych barier 

wdra ania nowej koncepcji zarz dzania ryzykiem zak adów ubezpiecze  realizowanej w ramach Dyrektywy 

Solvency II na gruncie realiów polskiego rynku ubezpiecze . 

W publikacji zidentyfikowano profile ryzyka instytucji ubezpieczeniowych, dokonano analizy kluczowych 

aspektów testowania nowych standardów zarz dzania ryzykiem w ramach Solvency II oraz wskazano 

istotne bariery ich wdra ania na gruncie realiów rynku ubezpieczeniowego, zw aszcza bariery: (1) meto-

dologiczne, zwi zane ze z o ono ci  proponowanych formu  szacowania, trudno ci z precyzowaniem 

i stosowaniem w asnych za o e  w ocenie ryzyka oraz (2) zasobowe, tj. infrastruktura informacyjna 

(zw aszcza dotyczy to ryzyka katastroficznego i szacowania parametrów w asnych), infrastruktura infor-

matyczna, a tak e niewystarczaj ce zasoby kadrowe. 
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Risks of insurance companies in the light 
of solvency capital requirement Solvency II

Submitted: 24.03.13 | Accepted: 28.05.13

The aim of this work is to conduct the key aspects of a heated debate about effects and issues connected 

with implementing a new solution of risk management in insurance companies included in Solvency II.

Risk profiles of the insurance companies are identified in the paper. The author analyzes effects of the 

new issues of risk management in Solvency II and points out the most important barriers. The main 

barriers include: methodological issues connected with calculation formula, the problems with making 

own assumptions in risk assessment more precise; as well as difficulties with data and IT.
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1. Wprowadzenie

Obecnie, gdy du a cz  zak adów ubezpiecze  funkcjonuje w uk adzie 
mi dzynarodowych konglomeratów finansowych, w teorii i praktyce zarz -
dzania ryzykiem obserwuje si  stopniow  ewolucj  w zakresie dekompozycji 
ryzyka dzia alno ci podmiotów ubezpieczeniowych, zmierzaj c  do odej cia 
od tzw. podej cia aktuarialnego w kierunku wypracowywania jednolitej, 
kompleksowej i kompatybilnej do innych instytucji finansowych klasyfikacji 
ryzyka. Takie podej cie jest przedmiotem ywego zainteresowania organów 
nadzorczych, bowiem jednolita i spójna kategoryzacja ryzyka dzia alno ci 
instytucji finansowych umo liwia ich porównywalno , powszechn  aplika-
cj  narz dzi pomiaru oraz sprecyzowanie jednolitych wymogów w zakresie 
adekwatno ci kapita owej zarówno poszczególnych instytucji, jak i konglo-
meratów finansowych. 

Tocz ca si  na szerok  skal  dyskusja na temat kategoryzacji i pomiaru 
ryzyka w dzia alno ci instytucji ubezpieczeniowych znajduje wyraz w nowym 
podej ciu do percepcji ryzyka zaprezentowanym w Solvency II (Dyrek-
tywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 
2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia alno ci ubezpieczenio-
wej i reasekuracyjnej). Nowe podej cie do percepcji ryzyka w dzia alno ci 
zak adów ubezpiecze  i reasekuracji przejawia si  w nast puj cych zasad-
niczych aspektach:
– kompleksowe podej cie do profilu ryzyka instytucji ubezpieczeniowej 

poprzez: (1) uwzgl dnienie ryzyk poddaj cych si  kwantyfikacji ilo cio-
wej, tj. ryzyko rynkowe, kredytowe, ubezpieczeniowe, a tak e ryzyk wery-
fikowanych metodami jako ciowymi, tj. ryzyko operacyjne, oraz ryzyk 
trudno- lub niekwantyfikowalnych, tj. ryzyko prawne, oraz (2) w cze-
nie do kalkulacji dotychczas nieuwzgl dnianych w sposób bezpo redni 
rodzajów ryzyka, tj. ryzyko koncentracji;

– modu owe uj cie ryzyka – wyodr bnienie modu ów agreguj cych 
pokrewne rodzaje ryzyka i uwzgl dnienie korzy ci z tytu u zastosowa-
nia technik zarz dzania ryzykiem, np. dywersyfikacja oraz negatywnych 
efektów, np. koncentracja ryzyka;

– postrzeganie ryzyka zak adu ubezpiecze  poprzez pryzmat potencjal-
nych szoków rynkowych i strat – bezpo rednie powi zanie profilu ryzyka 
zak adu ubezpiecze  z okre lon  wymagan  wielko ci  kapita u eko-
nomicznego zabezpieczaj cego wyp acalno  przy za o onym poziomie 
ufno ci (proponowana metodologia Value at Risk);

– komparatywna dekompozycja ryzyka dzia alno ci zak adów, co uwzgl d-
nia post puj c  integracj  i konglomeryzacj  rynków finansowych i ubez-
pieczeniowych w zakresie produktów oraz struktur zarz dzania – ryzyko 
dzia alno ci ubezpieczyciela rozpatrywane jest w szerszym kontek cie, 
jako ryzyko instytucji pe ni cej funkcje po rednika finansowego, zgod-
nie z za o eniem, e niektóre ryzyka s  specyficzne dla sektora ubez-
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pieczeniowego, tj. np. ryzyko zwi zane z underwitingiem, ustalaniem 
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych, ale pozosta e s  bardzo zbli one 
(lub identyczne) do ryzyk wyst puj cych w przypadku innych instytucji 
finansowych, np. ryzyko rynkowe, stóp procentowych, ryzyko walutowe;

– ryzyko w dzia alno ci zak adów rozpatrywane jest w uj ciu procesowym, 
przyczynowo-skutkowym – niezb dne staje si  wypracowanie w asnych 
wewn trznych systemów oceny ryzyka (Own Risk and Solvency Ases-
sment, ORSA) (art. 45, Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 
2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i pro-
wadzenia dzia alno ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej), które powinny 
stanowi  integraln  cz  strategii dzia alno ci zak adu.
Celem opracowania jest analiza efektów i identyfikacja kluczowych 

barier wdra ania nowej koncepcji zarz dzania ryzykiem zak adów ubez-
piecze  realizowanej w ramach Dyrektywy Solvency II na gruncie realiów 
polskiego rynku ubezpiecze . 

2. Percepcja ryzyka zak adu ubezpiecze  w Solvency II 

Rozpatruj c ryzyko w dzia alno ci zak adu ubezpiecze  poprzez pryzmat 
okre lonej wymaganej wielko ci kapita u ekonomicznego, wyodr bnia si  
kilka zagregowanych zasadniczych modu ów ryzyka (tabela 1):
– ryzyko ubezpieczeniowe – w ubezpieczeniach na ycie oraz innych ni  

na ycie,
– ryzyko ubezpieczeniowe w ubezpieczeniach zdrowotnych,
– ryzyko rynkowe,
– ryzyko niewykonania zobowi zania przez kontrahenta.

Ryzyko rynkowe w dzia alno ci zak adów ubezpiecze  zwi zane jest 
z wahaniami koniunktury rynkowej, które powoduj  zmiany w warto ci 
portfela aktywów. Poziom ryzyka rynkowego instytucji ubezpieczeniowej 
odzwierciedla stopie , do którego negatywne zmiany w warto ci portfela 
aktywów – wskutek zmian cen rynkowych, stóp procentowych, kursów walu-
towych, cen akcji itd. – nie s  równowa one koresponduj cymi zmianami 
w warto ci portfela zobowi za  (International Association of Insurance 
Supervisors, 2004).

Czynniki ryzyka rynkowego cechuj  pewne zale no ci, poniewa  s  one 
zdeterminowane podstawowym zestawem parametrów rynkowych, których 
zmienno  cz sto wyst puje symultanicznie, co kreuje pewien wspólny dla 
wszystkich transakcji profil ryzyka rynkowego (zob. szerzej: Bessis, 2006, 
s. 386–395). Odzwierciedla to korelacja mi dzy stopami zwrotu z poszczegól-
nych instrumentów, b d ca efektem ich zale no ci od zespo u podstawowych 
parametrów rynku. Ryzyko rynkowe jest wysokie zw aszcza w przypadku 
produktów ubezpieczeniowych z tzw. wyp at  gwarantowan  lub gwaranto-
wan  stop  zwrotu. W tym przypadku poziom i nat enie ryzyka rynkowego 
s  kszta towane w sposób bezpo redni przez zmienno  parametrów rynku. 
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Submoduy ryzyka
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Ryzyko niewykonania zobowi zania przez kontrahenta (nazywane ryzy-
kiem kredytowym) zwi zane jest z niebezpiecze stwem nieotrzymania, otrzy-
mania tylko w cz ci lub otrzymania z opó nieniem nale nych instytucji 
ubezpieczeniowej z tytu u posiadania okre lonego kontraktu instrumentu 
finansowego, przep ywów pieni nych lub aktywów, z powodu niedotrzyma-
nia warunków umowy przez emitenta. Stopie  ekspozycji instytucji ubezpie-
czeniowej na ryzyko kredytowe ulega fluktuacji, a w analizie przyjmuje si  
z regu y, e jego poziom i nat enie zale  po cz ci od czynników ogólnogo-
spodarczych, a po cz ci s  generowane przez czynniki specyficzne, w a ciwe 
dla danego podmiotu (np. dynamik  przychodów, struktur  kapita u, kadr  
zarz dzaj c ) (Jajuga, 2002, s. 264–265).

Nowym rozwi zaniem, maj cym urealni  ocen  ryzyka zak adu ubezpie-
cze , jest sformu owanie wymogu kapita owego dla ryzyka operacyjnego. 
Wymóg kapita owy dla ryzyka operacyjnego odzwierciedla ryzyko operacyjne 
w zakresie, w jakim nie zosta o ono uwzgl dnione w innych wymienio-
nych w tabeli 1 modu ach ryzyka. Instytucje ubezpieczeniowe s  podatne 
na ryzyko operacyjne z uwagi na masowy charakter zawieranych transak-
cji, wzrost wykorzystania elektronicznych kana ów dystrybucji, post puj c  
konwergencj  produktów finansowych i ubezpieczeniowych oraz szerokie 
wykorzystywanie outsourcingu (Monkiewicz, 2003, s. 10; Tripp, Bradley, 
Devitt, Orros, Overton, Pryor i Shaw, 2004). Ryzyko w obszarze operacyjnym 
instytucji ubezpieczeniowej – zgodnie z podej ciem wypracowanym przez 
International Association of Insurance Supervisors – mo na definiowa  jako 
niebezpiecze stwo wyst pienia strat o charakterze bezpo rednim lub po red-
nim, wynikaj ce z niew a ciwych lub zawodnych procedur wewn trznych oraz 
dzia ania ludzi (International Association of Insurance Supervisors, 2004). 

Do najwa niejszych róde  ryzyka operacyjnego w dzia alno ci zak adu 
ubezpiecze  mo na zaliczy  (Basel Committee on Banking Supervision, 
2003a, 2003b):
– nadu ycia wewn trzne – straty generowane przez nieprofesjonaln  lub 

przest pcz  dzia alno  pracowników zak adu lub osób z ni  zwi zanych, 
np. agentów; 

– nadu ycia zewn trzne – straty generowane przez dzia alno  osób nie-
zwi zanych z zak adem, tj. np. w amania do systemów informatycznych 
i baz danych; 

– polityk  kadrow  i bezpiecze stwo pracy – kwestie zwi zane z nieprze-
strzeganiem wymogów prawa pracy i roszczenia pracowników z tego 
tytu u; 

– produkty, klientów oraz praktyki biznesowe – dotyczy naruszenia obo-
wi zków powierniczych, np. wykorzystywania poufnych informacji; 

– zak ócenia ci g o ci dzia alno ci oraz awarie systemów komputerowych, 
zawodno  sprz tu informatycznego i oprogramowania; 

– zarz dzanie procesami – problemy z w a ciw  obs ug  transakcji, np. 
przy rejestracji, monitorowaniu, raportowaniu.
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W odniesieniu do umów ubezpieczenia na ycie, w których ryzyko 
lokat ponosz  ubezpieczaj cy, przy obliczaniu wymogu kapita owego dla 
ryzyka operacyjnego uwzgl dnia si  kwot  rocznych kosztów poniesionych 
w odniesieniu do tych zobowi za . Natomiast w odniesieniu do czynno ci 
ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych przy obliczaniu wymogu kapita owego 
dla ryzyka operacyjnego uwzgl dnia si  wielko  tych czynno ci pod wzgl -
dem zarobionych sk adek i rezerw techniczno-ubezpieczeniowych posia-
danych w odniesieniu do tych zobowi za  – wówczas wymóg kapita owy 
dla ryzyka operacyjnego nie przekracza 30% podstawowego kapita owego 
wymogu wyp acalno ci zwi zanego z tymi czynno ciami (art. 107, Dyrek-
tywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 
2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia alno ci ubezpiecze-
niowej i reasekuracyjnej).

Reasumuj c, warto zwróci  uwag  na fakt, e w praktyce nast puje wza-
jemne przenikanie si  ró nych rodzajów ryzyka, a skutki ich realizacji cz sto s  
trudne do odró nienia1. St d bardzo pomocna jest agregacja rodzajów ryzyka 
raczej w aspekcie przyczyn ni  skutków, bowiem jeden czynnik ryzyka mo e 
wywo ywa  wielorakie skutki w dzia alno ci instytucji ubezpieczeniowej oraz 
kilka ró nych czynników ryzyka mo e wywo a  identyczne skutki finansowe. 
Warto zaznaczy , e funkcjonowanie instytucji ubezpieczeniowych w struk-
turach konglomeratów finansowych powoduje uaktywnianie i nasilanie si  
rodzajów ryzyka dot d niespotykanych na du  skal  w podmiotach ubezpie-
czeniowych – np. ryzyko zara enia (szerzej: Czerwi ska, 2009, s. 188–189).

3. Kapita  dla zabezpieczenia ryzyka zak adu ubezpiecze

Zgodnie z nowym standardem zarz dzania ryzykiem, sformu owanym 
w Solvency II, zak ady ubezpiecze  zobowi zane s  do zabezpieczenia podej-
mowanego ryzyka na dwóch poziomach (Dyrektywa Parlamentu Europej-
skiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podej-
mowania i prowadzenia dzia alno ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej):
– generalnym – kapita owy wymóg wyp acalno ci (Solvency Capital 

 Requirement, SCR), rozumiany jako pewna ilo  dopuszczonych rod-
ków w asnych, która – przy za o eniu kontynuacji dzia alno ci zak adu 
ubezpiecze  i reasekuracji – gwarantuje pokrycie nieoczekiwanych znacz-
nych strat; kapita owy wymóg wyp acalno ci odpowiada warto ci nara-
onej na ryzyko podstawowych rodków w asnych zak adu ubezpiecze  

lub reasekuracji na poziomie ufno ci 99,5% w okresie jednego roku;
– minimalnym – minimalny wymóg kapita owy (Minimum Capital 

 Requirement, MCR) odpowiada puli dopuszczonych podstawowych rod-
ków w asnych2, która przy za o eniu kontynuacji dzia alno ci zak adu 
ubezpiecze  i reasekuracji gwarantuje, e ubezpieczaj cy i beneficjenci nie 
b d  nara eni na niedopuszczalny poziom ryzyka; MCR ma zabezpieczy  
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wydatki na pokrycie nieoczekiwanych zdarze , których prawdopodobie -
stwo wyst pienia w ci gu roku mie ci si  w granicach 15% (EIOPA, 
2011).
Kapita owy wymóg wyp acalno ci SCR obliczany wed ug standardowej 

formu y stanowi sum  nast puj cych pozycji (art. 103, Dyrektywa Parlamentu 
Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie 
podejmowania i prowadzenia dzia alno ci ubezpieczeniowej i reasekura-
cyjnej):
– podstawowego kapita owego wymogu wyp acalno ci (SCRbasic), 
– wymogu kapita owego dla ryzyka operacyjnego, 
– korekty dostosowania z tytu u zdolno ci rezerw techniczno-ubezpie-

czeniowych i podatków odroczonych do pokrywania strat – mo liwe 
wyrównanie nieoczekiwanych strat przez równoczesne zmniejszenie 
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych lub podatków odroczonych lub 
przez po czenie obu tych metod.
Ca kowity profil ryzyka zak adu ubezpiecze  odzwierciedla podstawowy 

kapita owy wymóg wyp acalno ci (SCRbasic), który zgodnie ze standardow  
formu  szacowany jest jako (art. 104, Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 
i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania 
i prowadzenia dzia alno ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej):

 SCR SCR SCR,

,

basic i j i j

i j

$ $t= / , (1)

gdzie:
wspó czynnik ri,j podane w wierszu i oraz kolumnie j w macierzy korelacji 
(tabela 2),
SCRi, SCRj –  modu y ryzyka i, j uwzgl dniaj ce wszystkie mo liwe kom-

binacje i, j.
Za SCRi, SCRj przyjmuje si  odpowiednio:
SCR non-life –  modu  ryzyka ubezpieczeniowego w ubezpieczeniach innych 

ni  na ycie,
SCR life –  modu  ryzyka ubezpieczeniowego w ubezpieczeniach na ycie,
SCR health –  modu  ryzyka ubezpieczeniowego w ubezpieczeniach zdro-

wotnych,
SCR market –  modu  ryzyka rynkowego, 
SCR default –  modu  ryzyka niewykonania zobowi zania przez kontrahenta.

Ka dy z modu ów ryzyka jest kalibrowany przy uwzgl dnieniu miary war-
to ci nara onej na ryzyko przy za o onym poziomie ufno ci 99,5% w okresie 
jednego roku, a przy konstruowaniu ka dego modu u ryzyka uwzgl dnia si  
efekty dywersyfikacji.

W my l regulacji minimalny wymóg kapita owy MCR szacuje si  z wykorzy-
staniem funkcji liniowej zbioru podstawowych zmiennych (bez uwzgl dnienia 
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reasekuracji), tj. rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe, sk adka przypisana, 
podatki odroczone i wydatki administracyjne. Funkcja ta jest kalibrowana 
wed ug warto ci nara onej na ryzyko podstawowych rodków w asnych 
zak adu ubezpiecze  przy za o onym poziomie ufno ci 85% w okresie rocz-
nym. Przyj to, e zabezpieczenie ci g o ci funkcjonowania wymaga posiada-
nia przez zak ad ubezpiecze  minimalnego kapita u na poziomie nie ni szym 
ni  (art. 129, Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE 
z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia-
alno ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej): 

– 3,2 mln euro dla zak adów ubezpiecze  na ycie,
– 2,2 mln euro dla pozosta ych zak adów ubezpiecze  (w przypadku obj -

cia ryzyk z grup 10–15, tj. ubezpieczenia odpowiedzialno ci cywilnej, 
ubezpieczenia kredytu, próg wynosi 3,2 mln euro),

– 3,2 mln euro dla zak adów reasekuracji (minimum 1 mln euro dla zak a-
dów zale nych),

– 5,4 mln euro dla zak adów ubezpiecze , które prowadz  dzia alno  
zarówno w zakresie ubezpiecze  na ycie, jak i w zakresie ubezpiecze  
maj tkowych i innych.

j

i

Ryzyko 
rynkowe

Ryzyko 
niewykona-

nia zobowi -
zania

Ryzyko 
w ub. 

na ycie

Ryzyko w ub. 
zdrowotnych

Ryzyko 
w ub. 

innych ni  
na ycie

Ryzyko rynkowe 1,00 0,25 0,25 0,25 0,25

Ryzyko 
niewykonania 
zobowi zania

0,25 1,00 0,25 0,25 0,50

Ryzyko w ub. 
na ycie

0,25 0,25 1,00 0,25 0,00

Ryzyko w ub. 
zdrowotnych

0,25 0,25 0,25 1,00 0,00

Ryzyko w ub. 
innych ni  na ycie

0,25 0,50 0,00 0,00 1,00

Tab. 2. Wspó czynniki korelacji. ród o: Za cznik IV do Dyrektywy Parlamentu Europejskiego 
i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia 
dzia alno ci ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. Dz.U. UE z 17/12/2009.

Jednocze nie przyj to, e kontynuacja dzia alno ci nie jest zagro ona, 
je li minimalny wymóg kapita owy nie spadnie poni ej 25% ani nie przekro-
czy 45% kapita owego wymogu wyp acalno ci (SCR) zak adu ubezpiecze . 
S  to dodatkowe, oprócz kwotowych, nieprzekraczalne dolne progi poziomu 
minimalnego wymogu kapita owego, który ma by  szacowany i raportowany 
organowi nadzoru z cz stotliwo ci  co najmniej kwartaln .
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4. Empiryczna weryfikacja profilu ryzyka zak adu ubezpiecze  

Profil ryzyka zdeterminowany jest specyfik  przedmiotu dzia alno ci, dla-
tego wykazuje on znaczne zró nicowanie dla poszczególnych grup instytucji 
ubezpieczeniowych. Profil ryzyka zak adów ubezpiecze  na ycie zdomino-
wany jest przez ryzyko rynkowe zwi zane przede wszystkim z dzia alno ci  
inwestycyjn , natomiast w przypadku zak adów ubezpiecze  maj tkowych 
– przez ryzyko stricte ubezpieczeniowe (rysunek 1). 

dz. I dz. II
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Rys. 1. Profil ryzyka zak adów ubezpiecze  prowadz cych dzia alno  w Polsce. ród o: 
opracowanie na podstawie KNF. (2011). Podsumowanie wyników badania QIS5 w Polsce. 
Warszawa: KNF.

Wyra aj c problem ryzyka w dzia alno ci zak adu ubezpiecze  przez 
pryzmat wymaganej wielko ci kapita u ekonomicznego, definiowanego jako 
zasób rodków zabezpieczaj cy wyp acalno  przy za o onym poziomie ufno-
ci, szacuje si , e na wysoko  wymaganego kapita u SCR w zak adach 

ubezpiecze  na ycie najwi kszy wp yw ma ryzyko rynkowe, które stanowi 
66% ca kowitych wymogów kapita owych (SCR) oraz ryzyko aktuarialne 
zwi zane z umowami ubezpiecze  na ycie (49% ca kowitych wymogów 
kapita owych SCR), a w zak adach ubezpiecze  dzia u II ryzyko stricte 
ubezpieczeniowe, które stanowi 79% SCR oraz ryzyko rynkowe (47% ca -
kowitych wymogów kapita owych SCR). Uwag  zwraca znacz ca ró nica 
w poziomie ryzyka operacyjnego w obu dzia ach ubezpiecze . W zak adach 
ubezpiecze  na ycie ryzyko operacyjne stanowi ponad dwukrotnie wi kszy 
udzia  w SCR ni  w zak adach dzia u II (rysunek 2). 
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Rys. 2. Struktura wymogu kapita owego SCR dla zak adów ubezpiecze  prowadz cych 
dzia alno  w Polsce (w %). ród o: opracowanie na podstawie KNF. (2011). Podsumowanie 
wyników badania QIS5 w Polsce. Warszawa: KNF.

Jak wykazuj  badania, ryzyko aktuarialne zwi zane z umowami ubez-
pieczenia na ycie stanowi o najwi kszy modu  dla 9 z 24 analizowanych 
zak adów dzia u I, a do najbardziej istotnych sk adowych nale a y pod-
modu y: ryzyko rezygnacji z umów (5 zak adów), ryzyko miertelno ci 
(2 zak ady) oraz ryzyko katastroficzne i ryzyko zmiany kosztów (1 zak ad) 
(KNF, 2011). W najwa niejszym module ryzyka dla zak adów ubezpiecze  
dzia u II, module ryzyka ubezpiecze  maj tkowo-osobowych (24 z 26 ana-
lizowanych zak adów), najwi kszy udzia  mia y podmodu y: ryzyko sk adki 
i rezerw (16 zak adów) oraz ryzyko katastroficzne (8 zak adów).

Uwag  zwraca istotne zró nicowanie struktury ryzyka rynkowego 
w zak adach ubezpiecze  obu dzia ów (rysunek 3). Ryzyko rynkowe zwi zane 
z dzia alno ci  inwestycyjn  zak adu ubezpiecze  jest pochodn  struktury 
portfela lokat. Ryzyko rynkowe stanowi 66% SCR – to najwi kszy modu  
dla 13 z 24 badanych zak adów na ycie prowadz cych dzia alno  w Polsce. 
W tym najbardziej istotne s : ryzyko koncentracji (6 zak adów), ryzyko stopy 
procentowej (5 zak adów) oraz ryzyko zmienno ci cen akcji (2 zak ady) 
(KNF, 2011). Znaczne ryzyko koncentracji w zak adach ubezpiecze  na ycie 
zwi zane jest ze znacznym zaanga owaniem tych zak adów w lokaty ban-
kowe. Natomiast w zak adach dzia u II ryzyko rynkowe stanowi o najwi kszy 
modu  dla 1 z 26 zak adów maj tkowych, w tym najwi ksze podmodu y 
to: ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko zmienno ci cen akcji (1 zak ad). 

Ze wzgl du na znaczny udzia  instrumentów d u nych w portfelu lokat 
szczególne znaczenie dla zak adów ubezpiecze  ma ryzyko stóp procento-
wych, bowiem zmiany stóp procentowych powoduj  z jednej strony: ryzyko 
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nieuzyskania oczekiwanej stopy zwrotu wskutek obni enia stóp procentowych, 
z drugiej za  ryzyko zmniejszenia warto ci portfela instrumentów o sta ej stopie 
dochodu, gdy  ceny instrumentów d u nych zale nych od stóp procentowych 
zmieniaj  si  w przeciwnym kierunku do zmian stóp procentowych. 

dz. I
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Rys. 3. Struktura ryzyka rynkowego w zak adach ubezpiecze  prowadz cych dzia alno  
w Polsce. ród o: opracowanie na podstawie KNF. (2011). Podsumowanie wyników badania 
QIS5 w Polsce. Warszawa: KNF.

5. Kluczowe problemy wdra ania 
nowych standardów zarz dzania ryzykiem 

Niew tpliwie wdro enie nowych standardów zarz dzania ryzykiem 
w zak adach ubezpiecze  jest procesem wieloletnim, wymagaj cym nie 
tylko projektowania (jak i doprecyzowywania) rozwi za  legislacyjnych, 
ale równie  (a mo e przede wszystkim) wypracowania i kalibracji narz dzi 
zarz dzania na poziomie zak adów ubezpiecze . 

Przede wszystkim, zwracaj c uwag  na gotowo  zak adów ubezpie-
cze  do zarz dzania ryzykiem wed ug wymogów stawianych w Dyrektywie 
Solvency II, mo na zaobserwowa  znaczne zró nicowanie zarówno mi dzy 
rynkami, jak i w obr bie samych rynków, bior c pod uwag  rozmiary pro-
wadzonej dzia alno ci. Zaledwie po owa badanych europejskich zak adów 
ubezpiecze  (52%) deklaruje spe nienie najwa niejszych wymogów w zakre-
sie zarz dzania ryzykiem w 2013 r., natomiast 43% badanych zak adów 
przewiduje, e wymogi te b d  spe nia  w 2014 r. (32%) lub pó niej (11%) 
(Ernst & Young, 2012). 
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Zak adaj c, e szacunki zak adów ubezpiecze  s  trafne (co do tego 
mo na mie  zastrze enia), oznacza to, e za o ona przez Komisj  Europejsk  
perspektywa wdro enia nowych wymogów do stycznia 2015 r. jest zbyt opty-
mistyczna, zw aszcza bior c pod uwag , e najwi ksze problemy w zakresie 
wdra ania nowych wymogów zarz dzania ryzykiem pojawiaj  si  w zakre-
sie raportowania, stworzenia ca ej infrastruktury zwi zanej z zarz dzaniem 
informacj  (system IT, ilo  i jako  oraz czas przep ywu informacji) oraz 
kalibracji modeli wewn trznych w zak adach ubezpiecze . Obszary te wyma-
gaj  znacznych nak adów nie tylko kapita owych, ale przede wszystkim zmian 
w zakresie infrastruktury organizacyjnej i – co wydaje si  du o wi kszym 
wyzwaniem – redefiniowania procesów zarz dzania ryzykiem w zak adach 
ubezpiecze . Bior c pod uwag  te problemy, wdro enie nowych wymogów 
zarz dzania ryzykiem sformu owanych w Dyrektywie Solvency II dopiero 
w 2015 r. lub pó niej deklaruje a  34% badanych zak adów ubezpiecze  
na jednym z najbardziej rozwini tych europejskich rynków, jakim jest rynek 
niemiecki, oraz 17% zak adów na rynku w oskim (Ernst & Young, 2012).

Jednocze nie nale y zauwa y  du  dysproporcj  w post pach wdra ania 
zasadniczych wymogów (tzw. filarów koncepcji Solvency II) na poszczegól-
nych rynkach (Sadek i Ramotowski, 2012, s. 12–13) (rysunek 4). Jak wykazuj  
badania, najbardziej zaawansowane (wed ug opinii zak adów ubezpiecze ) 
s  post py we wdra aniu wymogów sformu owanych w tzw. I filarze, czyli 
zwi zanych z kwantyfikacj  poszczególnych rodzajów ryzyka. Wdro enie 
wymogów stanowi cych tzw. filar II, czyli uwzgl dnienie cech jako cio-
wych w zarz dzaniu ryzykiem oraz wypracowanie skutecznych wewn trz-
nych narz dzi monitorowania i kontroli ryzyka zak adu ubezpiecze , jest 
jeszcze na bardzo wst pnym etapie. Zak ady ubezpiecze  na najbardziej 
rozwini tych rynkach europejskich, tj. niemieckim, brytyjskim, holenderskim, 
deklaruj  spe nienie wi kszo ci wymaga , natomiast w pozosta ych krajach 
spe niono jedynie niewielk  cz  wymaga  stawianych w ramach nowej 
koncepcji zarz dzania ryzykiem (rysunek 4). Natomiast co do wdra ania 
tzw. III filara, który obejmuje obowi zki informacyjne oraz wypracowanie 
adekwatnych standardów rachunkowo ci, wi kszo  zak adów ubezpiecze  
nie spe nia nawet cz ci wymaga . 

Uwag  zwraca fakt, e w Polsce stopie  zaawansowania wdro enia 
nowych standardów w zakresie zarz dzania ryzykiem zawartych w poszcze-
gólnych filarach jest najni szy. Nawet wdro enie wymogów tzw. filara I, 
które jest w innych krajach europejskich na do  wyrównanym, bardzo 
zaawansowanym poziomie, pozostawia w Polsce wiele do yczenia. St d 
powstaje uzasadniona w tpliwo  co do deklaracji zak adów prowadz cych 
dzia alno  w Polsce, e przewiduj  one zako czenie prac nad wdra aniem 
Solvency II do ko ca 2014 r.

Jak wykazuj  badania, percepcja kosztów i korzy ci wdra ania nowych 
standardów zarz dzania ryzykiem przez zak ady ubezpiecze  koncentruje 
si  przede wszystkim na trzech kluczowych aspektach:
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– potrzebie dokapitalizowania zak adów w celu spe nienia kapita owych 
wymogów wyp acalno ci,

– redefiniowaniu podej cia do zarz dzania ryzykiem w zak adzie 
ubezpiecze , wypracowaniu modeli samoreguluj cych,

– dodatkowych obci eniach formalno-administracyjnych zak adów ubez-
piecze , zwi zanych z raportowaniem i kreowaniem dodatkowej doku-
mentacji, które obecnie i tak s  ju  do  rozbudowane. 

I filar
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Legenda:
1 – wymagania nie s  spe nione
2 – niektóre wymagania s  spe nione 
3 – wi kszo  wymaga  spe niono
4 – wszystkie wymagania s  spe nione

Rys. 4. Stopie  zaawansowania wdro enia nowych standardów zarz dzania ryzykiem 
w zak adach ubezpiecze  w ramach koncepcji Solvency II w wybranych krajach UE. 

ród o: opracowanie na podstawie Ernst & Young. (2012). European Solvency II Survey. 
Ernst & Young. 

Bior c pod uwag , e nowe podej cie do zarz dzania ryzykiem sfor-
mu owane w ramach Solvency II bazuje na cis ym uzale nieniu wysoko-
ci kapita ów zak adu od rozmiarów ryzyka przez niego podejmowanego, 

wi kszo  zw aszcza ma ych zak adów ubezpiecze  obawia si  konieczno ci 
dokapitalizowania. Testowanie nowych wymogów kapita owych (w ramach 
tzw. QIS – Quantitative Impact Study) wykaza o, e oszacowane wed ug 
nowych standardów wymogi kapita owe s  znacznie wy sze od obecnie 
obowi zuj cych. W wi kszo ci krajów europejskich oko o 10% zak adów 
ubezpiecze  nie posiada zabezpieczenia SCR (rysunek 5), zw aszcza zak ady 
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ma e, wysoce specjalistyczne. W Polsce na 50 zak adów ubezpiecze  bio-
r cych udzia  w badaniu 33 zak ady posiada y dopuszczone rodki w asne 
na pokrycie zarówno SCR, jak i MCR, natomiast ponad 1/3 (34%) bada-
nych zak adów nie posiada a dopuszczonych rodków w asnych na pokrycie 
SCR (13 zak adów) lub MCR (1 zak ad), lub te  obu wymogów cznie 
(3 zak ady) (KNF, 2011). 
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Rys. 5. Poziom pokrycia wymogu kapita owego (SCR) i MCR rodkami w asnymi zak adów 
ubezpiecze  prowadz cych dzia alno  w Polsce i krajach UE. ród o: opracowanie w asne 
na podstawie EIOPA. (2011). Report on the fifth Quantitative Impact Study (QIS5) for 
Solvency II, EIOPA-TFQIS5-11/001. Pozyskano z: https://eiopa.europa.eu. oraz KNF. (2011). 
Podsumowanie wyników badania QIS5 w Polsce. Warszawa: KNF.

Analiza wyników przeprowadzonych dotychczas testów dotycz cych 
nowych standardów zarz dzania ryzykiem zak adów ubezpiecze  wskazuje 
na znacz cy wzrost wymogu kapita owego wed ug nowych standardów: prze-
ci tnie o 188% (nieznacznie – o 127% w dziale I oraz o 253% w dziale 
II) (KNF, 2011), co oznacza konieczno  dokapitalizowania znacznej cz -
ci zak adów ubezpiecze  dzia aj cych na polskim rynku. Powodów tak 

znacznego wzrostu wymogu kapita owego oszacowanego zgodnie z nowym 
podej ciem jest kilka. Przede wszystkim wzrost ten spowodowa o uwzgl d-
nienie w kalkulacji dodatkowych kategorii ryzyka: rynkowego, kredytowego 
i operacyjnego, co dotychczas nie by o praktykowane. Ponadto nale y mie  
na uwadze wysokie wymogi kapita owe dla ubezpiecze  odpowiedzialno ci 
cywilnej oraz komunikacyjnych, a tak e ryzyk katastroficznych – np. dla 12% 
badanych zak adów (6 zak adów) wymóg MCR wy szy od wymogu SCR. 
Dodatkowo, badania wykaza y, e cz ciowe przeniesienie bufora bezpie-
cze stwa z rezerw techniczno-ubezpieczeniowych do wymogu kapita owego 
przyczynia si  do wzrostu wymogu kapita owego (KNF, 2011). Brak pokrycia 
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wymogów kapita owych CSR wi e si  równie  z ryzykiem koncentracji 
i ryzykiem niewywi zania si  ze zobowi za  przez kontrahenta w zwi zku 
z wysokim udzia em w sumie bilansowej lokat terminowych i rodków pie-
ni nych w bankach w zak adach dzia u I (Szyma ski, 2011).

Nowe standardy zarz dzania ryzykiem zawarte w Solvency II b d  
mia y znacz cy wp yw na kondycje finansow  zak adów, co przyczyni si  
do zmian strukturalnych na rynku ubezpiecze . Cz  zak adów ubezpiecze  
nale cych do zagranicznych grup kapita owych nie powinna mie  raczej 
wi kszych problemów z pozyskaniem rodków na wymagane dokapitalizo-
wanie, dokona si  po prostu realokacja rodków i ryzyka w ramach grupy 
kapita owej. Natomiast pozosta e, zw aszcza ma e, krajowe zak ady stan  
wobec konieczno ci procesu konsolidacji, pozyskiwania inwestora. Zatem 
wprowadzanie nowych rozwi za  mo e prowadzi  do „asymetrycznej pola-
ryzacji operatorów rynkowych” (Monkiewicz, 2003, s. 165).

Pomimo niew tpliwych zalet nowych standardów zarz dzania ryzykiem 
zak adów ubezpiecze , nale y zaznaczy , e proces ich wdra ania jest bardzo 
kosztowny, a narzucone tempo zmian jest do  szybkie. I cho  pojawiaj  si  
opinie, e percepcja kosztów wdra ania nowych wymogów kapita owych jest 
znacznie przesadzona przez zak ady ubezpiecze  (Pusz, 2012, s. 17–18), to 
nale y wskaza  na trudno ci obiektywne sygnalizowane organowi nadzoru, 
które pojawiaj  si  ju  na etapie ich testowania i kalibracji3:
1. Bariery metodologiczne – zwi zane ze z o ono ci  proponowanych 

formu  szacowania, brakiem praktycznych przyk adów w specyfikacji 
technicznej prowadzonych testów oraz trudno ciami z precyzowaniem 
i stosowaniem w asnych za o e  w ocenie ryzyka.

2. Bariery zasobowe: 
– infrastruktura informacyjna – brak lub niewystarczaj ca ilo  i jako  

szeregów danych historycznych (zw aszcza dotyczy to ryzyka kata-
stroficznego i szacowania parametrów w asnych), wysoki koszt pozy-
skania danych zewn trznych, ponad po owa zak adów planuje kom-
pletowa  system baz danych w ci gu 2013 r., natomiast 70% zak adów 
ma dopiero w planach zdefiniowanie zasad zarz dzania infrastruktur  
informacyjn  (KPMG, 2012);

– infrastruktura informatyczna – nak adoch onny proces tworzenia 
i adaptacji systemów informatycznych, narz dzi systemowych i kal-
kulacyjnych (zw aszcza w zakresie nowych wymogów raportowania) 
– obecnie blisko 69% zak adów ubezpiecze  nie spe nia adnych (lub 
spe nia jedynie niewielk  cz ) wymogów w zakresie zarz dzania 
zasobami informacji i integracji systemów IT stawianych przez 
Solvency II, co stawia pod znakiem zapytania efektywne wdro enie 
nowych rozwi za  (Ernst & Young, 2012). 

– niewystarczaj ce zasoby kadrowe – wed ug szacunków zak adów samo 
wdro enie nowych standardów wymaga znacznego dodatkowego zaan-
ga owania kadry zarówno wewn trznej (przeci tnie 9 dodatkowych 



26 DOI 10.7172/1644-9584.42.1

Teresa Czerwi ska

pe noetatowych pracowników, w tym po dwóch w aktuariacie i IT), 
jak i skorzystania z doradców zewn trznych (ekwiwalent 6,5 pe no-
etatowych pracowników), natomiast przestrzeganie nowych wymogów 
ju  po zako czeniu procesu wdro enia w bie cej dzia alno ci zak adu 
wymaga dodatkowo przeci tnie 7,9 etatu (w tym 1,9 etatu w aktu-
ariacie i 1,6 w dzia ach zarz dzania ryzykiem) oraz zaanga owania 
zewn trznego personelu na poziomie ekwiwalentu 5,4 pe noetatowych 
pracowników (KPMG, 2012). 

Wdra anie nowych standardów zarz dzania ryzykiem w zak adach ubez-
piecze  wi e si  ze znacznymi kosztami. Jest to istotna bariera kapita owa, 
zw aszcza dla ma ych zak adów, tym bardziej, e jak wykazuj  badania, 
blisko 70% ma ych zak adów ubezpiecze  nie posiada adnego bud etu na 
potrzeby wdro enia nowych wymogów kapita owych (rysunek 6). 
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Rys. 6. Wysoko  bud etu zak adów ubezpiecze  na wdro enie wymogów Solvency II. 
ród o: KPMG. (2012). Solvency II Readiness Survey in Central and Eastern Europe. KPMG.

Wymienione kluczowe problemy wdra ania nowego standardu zarz dza-
nia ryzykiem w ramach Solvency II powoduj , e zdecydowana wi kszo  
zak adów ubezpiecze  deklaruje poprzestanie na szacowaniu SCR wed ug 
formu y standardowej (81%) (KPMG, 2012). W porównaniu z 2010 r., 
kiedy to 40% zak adów deklarowa o ch  szacowania SCR wed ug modelu 
wewn trznego (KPMG, 2010). Jednocze nie, co powinno da  impuls do 
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dodatkowych prac nad standardami, wi kszo  zak adów deklaruje, e 
standardowa formu a szacowania SCR jest nieadekwatna do profilu ryzyka 
zarz dzanego zak adu (KPMG, 2012). Jest to powa ny mankament wypraco-
wanych rozwi za , który nale y koniecznie rozwa y  przy kalibracji nowych 
wymogów kapita owych. Zw aszcza dotyczy to ryzyka underwritingu w ubez-
pieczeniach non life, gdzie ponad 70% zak adów wskazuje, e standardowa 
formu a kalkulacji wymogu kapita owego na pokrycie tego ryzyka w rela-
cji do indywidualnych wylicze  wewn trznych prowadzi do zawy enia SCR 
(rysunek 7). Bardziej adekwatna formu a standardowa, jak si  wydaje, jest 
do szacowania ekspozycji na ryzyko operacyjne oraz ryzyko kredytowe. 
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Rys. 7. Ocena standardowej formu y szacowania SCR w relacji do wewn trznej w asnej 
kalkulacji ryzyka w zak adach ubezpiecze  (% wskaza ). ród o: opracowanie na podstawie 
Ernst & Young. (2012). European Solvency II Survey. Ernst & Young.

Wiele firm zda o sobie spraw  z trudno ci w budowie w asnego modelu 
wewn trznego. Jedynie najwi ksze europejskie zak ady ubezpiecze  dekla-
ruj  konstruowanie w asnego wewn trznego modelu oceny ryzyka. Jednocze-
nie mo na odnie  wra enie, e trudno ci i tempo wdra ania nowych roz-

wi za  powoduj , e zak ady ubezpiecze  koncentruj  si  przede wszystkim 
na spe nieniu wymogów formalnych, a nie na samej istocie nowej koncepcji 
zarz dzania ryzykiem zawartej w Solvency II. 56% zak adów ubezpiecze  
deklaruje, e zamierza szacowa  SCR nie cz ciej, ni  wymagaj  tego mini-
malne regulacje zawarte w dyrektywie, czyli tylko raz do roku (KPMG, 
2012). Jest to zdecydowanie niewystarczaj ce, je li chodzi o za o enie, e 
fluktuacja warunków rynkowych ma mie  prze o enie na bie ce zarz dzanie 
ryzykiem zak adu oraz kszta towanie wymogu kapita owego. 
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Ponad 40% zak adów ubezpiecze  przyznaje, e nie b dzie w stanie 
kalkulowa  SCR szybciej ni  2 miesi ce po zako czeniu okresu obrachun-
kowego raportowania. Natomiast 14-tygodniowemu re imowi raportowania 
SCR organowi nadzoru przewiduje sprosta  jedynie 6% zak adów (KPMG, 
2012). Wyniki te wskazuj  wyra nie dysonans oczekiwa  legislatora i rzeczy-
wistych post pów w zakresie wdra ania nowych wymogów. Niezb dne staje 
si  poniesienie znacznych nak adów na usprawnienie procesów zarz dzania 
oraz systemów IT w zak adach ubezpiecze , co wymaga nie tylko rodków, 
ale te  czasu. Bardzo znacz ce w tym wzgl dzie s  deklaracje zak adów 
co do wypracowania ORSA, bowiem 28% zak adów deklaruje, e planuje 
testowanie w asnych systemów zarz dzania ryzykiem dopiero w 2014 r. lub 
na razie nie ma takich planów wcale (w tej grupie przewa aj  ma e zak ady 
ubezpiecze  non life) (KPMG, 2012). 

6. Posumowanie

Niew tpliwie wdro enie nowych standardów zarz dzania ryzykiem 
w zak adach ubezpiecze  jest procesem wieloletnim, wymagaj cym nie tylko 
projektowania (jak i doprecyzowywania) rozwi za  legislacyjnych, ale tak e 
(a mo e przede wszystkim) wypracowania i kalibracji narz dzi zarz dzania 
na poziomie zak adów ubezpiecze . Zaledwie po owa europejskich zak adów 
ubezpiecze  (52%) deklaruje spe nienie najwa niejszych wymogów w zakre-
sie zarz dzania ryzykiem w 2013 r., natomiast 43% badanych zak adów 
przewiduje, e wymogi te b d  spe nia  dopiero w 2014 r. (32%) lub pó niej 
(11%) (KPMG, 2012). 

Mo na odnie  wra enie, e trudno ci i tempo wdra ania nowych rozwi -
za  powoduj , e zak ady ubezpiecze  koncentruj  si  bardziej na spe nieniu 
wymogów formalnych ni  na samej istocie nowej koncepcji zarz dzania 
ryzykiem zawartej w Solvency II. Dodatkowo pojawiaj  si  powa ne zastrze-
enia zak adów co do adekwatno ci formu y standardowej kalkulacji wymogu 

kapita owego SCR. Powstaje zatem pytanie, czy tak trudny i nakadoch onny 
proces wdra ania nowych standardów rzeczywi cie w wystarczaj cym stopniu 
ugruntuje wprowadzane zmiany w sektorze ubezpiecze . 

rodowisko zak adów ubezpiecze  w Europie rodkowej i Wschodniej 
deklaruje, e wdro enie Solvency II przyczyni si  do kreowania warto ci doda-
nej zak adu (81% badanych zak adów), jednak e nie potrafi  one bli ej okre-
li  na czym polega by ten pozytywny wp yw na kreowanie warto ci zak adu 

(KPMG, 2012). Natomiast prawie 1/5 badanych zak adów uwa a, e koszty 
wdro enia nowego zintegrowanego podej cia do zarz dzania ryzykiem b d  
niewspó mierne do osi ganych efektów w postaci warto ci dodanej. Korzy ci 
z wdra ania Solvency II b d  odnosi  przede wszystkim du e koncerny ubez-
pieczeniowo-finansowe, natomiast ma e, lokalne zak ady ubezpiecze  oraz 
towarzystwa ubezpiecze  wzajemnych nie maj  realnych mo liwo ci organi-
zacyjnych, kapita owych do czerpania korzy ci z efektów nowych rozwi za . 
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Powstaje te  obawa, e nowe rozwi zania niepoparte autentycznym 
zaanga owaniem zarz dzaj cych i w a cicieli zak adów – wskazuje na to 
chocia by fakt, jak ju  wspomniano, e nie potrafi  oni bli ej okre li , na 
czym polega by pozytywny wp yw nowych standardów zarz dzania ryzykiem 
na kreowanie warto ci zak adu – b d  jedynie rozwi zaniem fasadowym, 
maj cym na celu wy cznie spe nienie minimum wymogów formalnych 
organów nadzoru. Brakuje równie  w sektorze ubezpiecze  dodatkowej 
motywacji do wprowadzania zmian – na kszta t tych zmian, które dokona y 
si  w sektorze bankowym na fali kryzysu finansowego i z ej kondycji ban-
ków. St d pojawia si  krytyka potrzeby dokapitalizowania cz ci zak adów 
ubezpiecze  dzia aj cych na polskim rynku, na co wskazuj  testy nowych 
wymogów kapita owych, które s  znacznie wy sze od obecnie obowi zuj -
cych (zw aszcza w dziale II).  

Przypisy
1 Jak podkre la si  w dokumencie Sound Practices for the Management and Supervision 

of Operational Risk, wypracowanym przez Basel Committee on Banking Supervision, 
deregulacja i globalizacja rynków us ug finansowych w po czeniu z dynamicznym 
wzrostem wykorzystywania technologii powoduj  powstawanie w dzia alno ci insty-
tucji finansowych nowych rodzajów ryzyka, co w konsekwencji prowadzi do wzrostu 
z o ono ci oraz dynamizacji profilu ryzyka instytucji finansowych.

2 Zgodnie z Dyrektyw  Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listo-
pada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia dzia alno ci ubezpieczeniowej 
i reasekuracyjnej (Wyp acalno  II) rodki w asne zak adu ubezpiecze  stanowi  
sum  podstawowych i uzupe niaj cych rodków w asnych. Na podstawowe rodki 
w asne sk adaj  si : nadwy ka aktywów nad zobowi zaniami, pomniejszona o warto  
w asnych akcji, oraz zobowi zania podporz dkowane. Do uzupe niaj cych rodków 
w asnych zak adu mo na zalicza : nieop acony kapita  zak adowy lub za o ycielski, do 
którego op acenia nie wezwano, akredytywy i gwarancje oraz wszelkie inne prawnie 
wi ce zobowi zania otrzymane przez zak ad ubezpiecze  i reasekuracji (art. 87–89). 

rodki te podlegaj  kategoryzacji do trzech grup (art. 96): (1) nadwy ki rodków; 
(2) akredytywy i gwarancje zarz dzane powierniczo na zlecenie wierzycieli ubezpie-
czeniowych przez niezale nego powiernika i wystawione przez instytucje kredytowe 
oraz wszelkie przysz e nale no ci, jakie towarzystwa ubezpiecze  wzajemnych mog  
otrzyma  od swoich cz onków w formie dodatkowego wk adu w ci gu kolejnych 
12 miesi cy; (3) wszelkie pozosta e pozycje podstawowych i uzupe niaj cych rodków 
w asnych, które posiadaj  niskie cechy jako ciowe, np. nisk  dost pno . Jednocze nie 
w odniesieniu do zgodno ci z kapita owym wymogiem wyp acalno ci dopuszczone 
kwoty pozycji kategorii 2. i 3. podlegaj  limitom (art. 98):

 –  dopuszczone rodki w asne nale ce do kategorii 1. stanowi  ponad 1/3 cznej 
kwoty dopuszczonych rodków w asnych,

 –  dopuszczona kwota pozycji z kategorii 3. stanowi mniej ni  1/3 cznej kwoty 
dopuszczalnych rodków w asnych.

 Ponadto kwota pozycji podstawowych rodków w asnych dopuszczonych na pokrycie 
MCR, które zosta y zaklasyfikowane do kategorii 2., podlega limitom, tj. pozycje 
dopuszczonych podstawowych rodków w asnych nale ce do kategorii 1. stanowi  
minimum ponad 50% cznej kwoty dopuszczonych podstawowych rodków w a-
snych. Kwota rodków w asnych dopuszczona na pokrycie kapita owego wymogu 
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wyp acalno ci odpowiada sumie kwoty kategorii 1., dopuszczonej kwoty kategorii 2. 
i dopuszczonej kwoty kategorii 3. Kwota podstawowych rodków w asnych dopusz-
czona na pokrycie MCR odpowiada sumie kwoty kategorii 1. i dopuszczonej kwoty 
pozycji podstawowych rodków w asnych zaklasyfikowanych do kategorii 2.

3 Opracowanie w asne na podstawie zg aszanych do KNF uwag zak adów ubezpiecze  
w: KNF. (2011). Podsumowanie wyników badania QIS5 w Polsce. Warszawa: KNF.
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