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Wstep

Globalny kryzys finansowy zwrécit szczegdlng uwage zaréwno teoretykow,jak
i praktykdw na zagadnienie ryzyka systemowego w sektorze finansowym ijego ma-
kroekonomiczne konsekwencje. Najwazniejsze kwestie do rozwigzania w najblizszej
przysztosci dotycza tego, jak poprawi¢ bezpieczenstwo systemu finansowego, jak
skutecznie zapobiega¢ ponownym wstrzagsom destabilizujacym system finansowy
i zaburzeniom w sferze realnej gospodarki oraz jak ograniczy¢ koszty gospodarcze
i spoteczne tych zaburzen.

W kontekscie stabilnosci finansowej i ryzyka systemowego najbardziej skupiano
sie na sektorze bankowym, poniewaz to on stwarzat bezposrednie problemy w systemie
finansowym. Bankijako pierwsze zostaty zaliczone do struktur finansowych zwanych
Global Systemically Important Financial Institutions - (G-SIFIs), ktérych ktopoty
finansowe i upadto$¢ majg powazne negatywne konsekwencje w skali miedzynaro-
dowej. Aby zwiekszy¢ zdolnos$¢ tych podmiotéw do samodzielnego absorbowania
strat, zostaty one poddane specjalnemu rezimowi nadzorczemu, natozono tez na nie
bardziej restrykcyjne wymogi kapitatowe.
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Za systemowo wazne instytucje finansowe uznano takze ubezpieczycieli, z uwagi
na ich powigzania z innymi elementami systemu finansowego. W tym kontekscie
warto postawié pytanie o to, na podstawiejakich kryteriow nalezy przyznawac status
systemowo waznej instytucji ubezpieczeniowej w skali globalnej (Global - Systemi-
cally Important Insurance G-SllI) oraz czy mozna wykorzysta¢ w tym celu metodyke
opracowang do identyfikacji bankéw o znaczeniu systemowym.

OdpowiedzZ na to pytanie jest niezwykle wazna, poniewaz uznanie konkretnego
ubezpieczyciela za instytucje wazng systemowo w skali globalnej wigze sie z okre-
Slonymi konsekwencjami. Z jednej strony ma podnie$¢ stabilno$¢ catego systemu
finansowego, z drugiej za$ musi spowodowaé podwyzszenie kosztow wynikajgcych
z zaostrzonego nadzoru oraz zwiekszonych wymagan kapitatowych. Koszty te zmniej-
szg zwrot z kapitatu dla akcjonariuszy lub zostang przerzucone na ubezpieczonych
i moga sta¢ siejednym z czynnikéw ograniczajacych wzrost w sektorze ubezpiecze-
niowym. Dlatego tez wyznaczenie ubezpieczycieli o statusie G-SlIs wymaga czasu,
wyjatkowej starannosci i rozwagi.

Miedzynarodowe Stowarzyszenie Nadzoréw Ubezpieczen (IAIS) zaproponowato
wiasng metodyke identyfikacji ubezpieczycieli waznych systemowo, kt6rajest podobna
do podejscia opracowanego dla bankéw, ale uwzglednia istotne réznice w charakterze
dziatalnosci bankowej i ubezpieczeniowej. Gtdwnym celem opracowania stata sie
charakterystyka tej wtasnie metody oraz wiaczenie sie do dyskusji nad kryteriami
oceny ryzyka systemowego w sektorze ubezpieczeniowym. Opracowanie wymagato
studidw nad literaturg oraz dokumentami zrédtowymi w postaci raportéw i opracowan
instytucji miedzynarodowych.

1. Ryzyko systemowe w sektorze ubezpieczeniowym

Przed wybuchem globalnego kryzysu finansowego nie rozwazano szerzej prob-
lemu ryzyka systemowego w ubezpieczeniach. Dopiero wydarzenia zwigzane zjego
eskalacjg w Europie i na $wiecie sprowokowaly szersza dyskusje nad tym zagadnie-
niem. W publikacjach, gtéwnie angielskojezycznych, podjeto rozwazania nad tym,
czy branza ubezpieczeniowajest tylko beneficjentem ryzyka systemowego, czy row-
niezje kreuje [Radice, 2010]. W literaturze przedmiotu brakuje tezjednomyslInosci,
czy ubezpieczycieli nalezy traktowaé jako instytucje wazne systemowo, czy raczej
systemowo nieistotne - i wcigz toczy sie debata na ten temat.

Z jednej strony uwaza sie, ze tradycyjna dziatalno$¢ ubezpieczeniowajest mato
ryzykowna z punktu widzenia stabilnosci catego systemu finansowego i sfery realnej
gospodarki [Systemie..., 2010; Insurance..., 2011]. W kontekscie kanatéw rozprze-
strzeniania sie zaburzen, ubezpieczyciele, podobniejak fundusze emerytalne, zostali
zaliczeni do kategorii duzych i ztozonych instytucji finansowych, ale nieistotnych
systemowo, poniewaz - co do zasady - nie sg podmiotami wysoko lewarowanymi
[Brunnermeier i inni 2009, s. 24]. Oczywiscie zaktocenia w dziatalnosci ubezpie-
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czycieli z powodu zaburzeA wewnetrznych lub zewnetrznych badz ich upadtosé
niosg negatywne konsekwencje ekonomiczne dla gospodarki, ale bardziej w ujeciu
krajowym lub regionalnym niz globalnym (systemowym).

Z drugiej jednak strony twierdzi sie, ze z uwagi na ztozong strukture rynkow
finansowych ,w kryzysie wszystkie instytucje finansowe sa systemowo wazne -
niezaleznie od ich wielkosci” [Jurkowska 2011, s. 80]. Powstaje zatem konieczno$é
identyfikacji wszystkich zrédet i procesow ryzyka systemowego, w tym instytucji
finansowych, zaré6wno bankowych, jak i niebankowych. W ustawie Dodda-Franka
z 2010 r. za instytucje wazng systemowo, bedgcg w stanie zachwia¢ stabilnoscig
systemu finansowego Stanéw Zjednoczonych, uznano kazdy bank oraz niebankowg
instytucje finansowa, ktérych skonsolidowane aktywa przekraczajg warto$¢ 50 mld
USD [Dodd-Frank..., 2009-2010]. Z kolei powotana przez G-20 Rada Stabilnosci
Finansowej (FSB) zdefiniowata G-SIFIsjako ,instytucje, ktorych ktopoty finansowe
lub upadtosé, z powodu wielkosci, waznosci rynkowej lub wzajemnych globalnych
powigzan, moga wywota¢ powazne reperkusje w $wiatowym systemie finansowym
i negatywnie oddziatywac na sfere realng gospodarek w wielu krajach” [Guidance...,
2009, s. 2]. FSB traktuje ubezpieczycielijako instytucje finansowe wazne systemowo
w skali globalnej.

2. Metody identyfikacji instytucji finansowych waznych systemowo

W ramach globalnej inicjatywy opartej na wspdtpracy miedzynarodowej i wy-
mianie informacji miedzy regulatorami rynku finansowego dokonano identyfikacji
bankéw o systemowym znaczeniu na poziomie globalnym (G-SIBs). Pod uwage
wzieto takie czynniki jak wielko$¢ grupy bankowej, powigzania z innymi instytu-
cjami finansowymi, ztozono$¢ prowadzonej dziatalnosci i posiadanych instrumentéw
finansowych (w tym pochodnych), zastepowalnos$¢ oferowanych ustug oraz globalny
zasieg dziatalnosci. Wszystkie kryteria otrzymaty jednakowe wagi - po 20% [Global...,
2011]. W listopadzie 2011 r. FSB opublikowata wstepna liste 28 bankéw spetniajacych
kryteria G-SIB1 Zgodnie z postanowieniami Bazylei Ill kazdy bank o statusie G-SIB
musi utrzymywac podwyzszone kapitaty wiasne oraz spetnia¢ okreslone i bardziej
rygorystyczne normy nadzorcze [Raport..., 2012].

W celu identyfikacji ubezpieczycieli o systemowym znaczeniu w skali global-
nej (G-Slis) 1AIS zaproponowata wiasng metodyke, ktéra opiera sie na zatozeniu,
ze ubezpieczyciele w znacznie mniejszym stopniu niz banki przyczyniajg sie do
kreowania ryzyka systemowego, co wynika zaréwno z analizy teoretycznej modeli

1 Sato Citigroup, HSBC, Deutsche Bank, JP Morgan Chase, Barclays BNP Paribas, Bank of America,
Mitsubishi UFJ FG, Bank of New York Mellon, Morgan Stanley, Credit Suisse, Royal Bank of Scotland,
Goldman Sachs, UBS, Bank of China, Santander, BBVA, Société Générale, Group BPCE, Standard Chartered,
Group Crédit Agricole, State Street, ING Bank, Sumitomo Mitsui FG, Mizuho FG, Unicredit Group, Nordea,
Wells Fargo.
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biznesowych ubezpieczycieli i bankéw,jak i z analiz empirycznych2 W metodologii
IAIS oddzielnie analizuje sie i ocenia tradycyjna dziatalno$¢ ubezpieczeniowg oraz
dziatalno$¢ quasi-bankowa, wykonywang w ramach grup i konglomeratéw finan-
sowych. W kontek$cie kreowania ryzyka systemowego IAIS zidentyfikowato trzy
gtéwne obszary dziatalno$ci ubezpieczycieli: dziatalno$¢ tradycyjna, nietradycyjna

oraz nieubezpieczeniowg (por. tabela 1).

Tabela 1 Obszary dziatalno$ci ubezpieczycieli w ramach grup ubezpieczeniowych

i konglomeratéw finansowych

Dziatalnos¢ tradycyjna
{Traditional)

Przejmowanie

ryzyka ubez-
pieczeniowego
{Under-writting)

Ubezpie-
czenia
{Insurance)

Dziatalno$¢
inwestycyjna
i finansowa
(Investments
andfunding)

Dziatalnos$¢ ubezpiecze-
niowa i reasekuracyjna
- klasyczne ubezpiecze-
nia zyciowe i majatkowe
{Most life and
(reinsurance business
lines)

a) Zarzadzanie ak-
tywami i pasywami
{Proprietary investment
function — ass
tymatching
b) Operacje zabezpie-
czajace w ramach ALM
{Hedgingfor
purposes)
c) Finansowanie ze zré-
det wiasnych i obcych,
w tym sekurytyzacja
{Funding through equity
and debt issues; also
securitties ending)

Dziatalno$¢ posrednia
(Semi-traditional)

a) Ubezpieczenia na
zycie, w tym zmienne
renty zyciowe z gwa-
rancjami (life insur-
ance and variable an-
nuities with additional
guarantees)

b) Ubezpieczenia kre-
dytow hipotecznych
(Mortage guarantee
insurance)

c) Ubezpieczenia
kredytéw handlo-
wych (Trade credit
insurance)

a) Obrét instrumen-
tami pochodnymi

w celach spekulacyj-
nych (Proprietary and
derivatives trading
non-ALM)

b) Zarzadzanie akty-
wami inwestycyjnymi
(Property management
related to investment
portfolio)

Dziatalno$¢
nietradycyjna
(Non-traditional)

a) Alternatywny
transfer ryzyka (ART),
w tym ubezpieczenio-
we papiery wartoscio-
we (ILS) (Alternative
risk transfer, incl.
insurance-linked secu-
rities ILS)

b) Gwarancje finan-
sowe (Financial gua-
rantee insurance)

c) Reasekuracja
finansowa (Finite
reinsurance)

a) Hybrydowe portfele
inwestycyjne (Purely
synthetic investment
portfolios)

b) Pozyczki sekuryty-
zowane i operacje repo
(Cascades ofrepos
and securities lending)
c) Zakres i skala dzia-
tan wykraczajacych
poza kompetencje
ubezpieczen (Scope
and scale ofactivi-
ties beyond insurance
remit)

2 Analiza empiryczna polegata na ilosciowym poréwnaniu ubezpieczycieli i bankéw z wykorzystaniem
poréwnywalnych kryteriow [por. Cross..., 2012].
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*CDS/CDO (CDS/CDO underwriting)

Dziatalno$¢ . - o . . .

- . Obrot papierami warto$ciowymi (Capital market business)
nieubezpie- X L - . . 4 .

. Dziatalno$¢ bankowa, w tym bankowos¢ inwestycyjna oraz dziatalno$¢ hedgingowa (Ban-

czeniowa T . . S

Noni king, incl. investment banking and hedgefund activities)
(Nonin- Zarzadzanie aktywami innych firm (Third-party asset management)
surance)

Dziatalno$¢ przemystowa (Industrial activities)

Zrédto: Global Systemicallylmportantinsurers:ProposedAssessmentMethodology, 1AIS, May 2012, s. 10.

Oto najwazniejsze argumenty przemawiajgce za takim podziatem. Po pierwsze
- ryzyko ubezpieczeniowe jest w duzej mierze niezalezne od cyklu gospodarczego,
podczas gdy ryzyko bankowe charakteryzuje sie wysoka korelacjg z cyklem gospo-
darczym.

Po drugie - ubezpieczyciele realizujg tzw. odwrécony cykl produkcyjny, ktéry
zapewnia im finansowanie ex ante - najpierw przychody ze skladek ubezpieczenio-
wych, ap6zniej wyptata odszkodowan. Ubezpieczyciele sg zobligowani do tworzenia
rezerw techniczno-ubezpieczeniowych pod przyszte wyptaty, ktérych réwnowarto$é
inwestujg stosunkowo bezpiecznie.

Po trzecie - ubezpieczyciele, poprzez wiasciwe dopasowywanie aktywow i pa-
sywow (Asset Liability Management), s mniej niz banki narazeni na ryzyko ptyn-
nosci wynikajace z transformacji terminéw zapadalnosci aktywow inwestycyjnych
i zobowiazan. Ponadto roszczenia odszkodowawcze majg tendencje do rozktadania
sie w dtuzszym okresie, co réwniez zmniejsza presje na ryzyko utraty ptynnosci.

Po czwarte - ubezpieczyciele relatywnie rzadko zaciggajg klasyczny diug, co ma
wptyw na niski poziom rzeczywistego lewarowania. W duzo mniejszym stopniu niz
banki korzystajg z finansowania za pomoca krotkoterminowych papierow dtuznych,
co $wiadczy o tym, ze sg znacznie mniej niz banki powigzani z systemem finan-
sowym. Ubezpieczyciele wykazujg tez znacznie nizsze niz banki zaangazowanie
w instrumenty pochodne. Przecietny bank w 2010 r. sprzedat zabezpieczenia z tytutu
swapéw kredytowych o wartosci 158 razy wiekszej niz przecietny ubezpieczyciel.
Najnizej znajdujacy sie w rankingu bank wystawit srednio 12,5 razy wiecej CDS-6w
niz statystyczny ubezpieczyciel [Cross..., 2012].

Po pigte - pod wzgledem kapitatowym ubezpieczyciele sg duzo mniejsi niz banki.
Aktywa przecietnego banku sg prawie 4 razy wieksze niz aktywa statystycznego
ubezpieczyciela, a aktywa najwiekszego ubezpieczyciela globalnego sg rowne akty-
wom banku, ktéry zajmuje dopiero 22. pozycje w rankingu najwiekszych bankéw
Swiata [Cross..., 2012].

Po szbste - ubezpieczyciele w pewnym stopniu podlegaja procesowi kontrolowanej
upadtosci, gdyzjest mozliwos¢ przeniesienia portfela umoéw ubezpieczeniowych oraz
ochrona ubezpieczonych w ramach ubezpieczeniowych funduszy gwarancyjnych.
Rynek ubezpieczeniowy wykazuje sie wysokim stopniem substytucyjnosci ustug
oraz relatywng fatwoscig wejscia nowych firm ubezpieczeniowych.
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Zupetnie inaczej wyglada ryzyko zwigzane z prowadzeniem ubezpieczen nie-
tradycyjnych i dziatalnosci nieubezpieczeniowej (NTNU). Firmy ubezpieczeniowe
na $wiecie, poszukujac nowych zrédet zysku, rozszerzajg zakres swojej aktywnosci
inwestycyjnej. Angazuja sie w kredytowanie nieruchomosci, udzielanie kredytow
dla przedsiebiorstw oraz kredytow na realizacje przedsiewzie¢ infrastrukturalnych
[Dunge, Luciani, Veredas, 2013]. Pozyczajg tez bankom pienigdze w formie swapow
ptynnosciowych badz innych transakcji, np. transakcji odkupu papieréw wartosciowych
typu repo, lub pozyczaja papiery wartosciowe (securities lending). W tych obszarach
zachodzg coraz SciSlejsze powigzania ubezpieczycieli z rynkiem kapitatowym, ktd-
ry jest przez nich wykorzystywany do transferowania ryzyka ubezpieczeniowego,
przy réwnoczesnej wiekszej aktywnos$ci ubezpieczycieli w przejmowaniu ryzyka
finansowego (gtdéwnie kredytowego) z rynku kapitatowego. Wymienione przyktady
nowoczesnych transakcji, odmiennych od tradycyjnych ustug ubezpieczeniowych,
$wiadczg o tym, Ze grupy ubezpieczeniowe dziataja podobnie jak podmioty z tzw.
bankowosci cienia (shadow banking). Jest to dziatalno$¢ mato przejrzysta, nienad-
zorowana przez publiczne instytucje nadzorcze, uwaza sie, ze kreuje ona powazne
zagrozenia systemowe.

3. Kryteria oceny systemowego znaczenia ubezpieczycieli wedtug IAIS

Opracowana przez IAIS metoda zostata opublikowana w maju 2012 r. i poddana
szerszej dyskusji spotecznej. Do analizy wybrano 48 najwiekszych grup ubezpiecze-
niowych dziatajacych w 13 krajach. Metodama umozliwi¢ kwantyfikacje znaczenia
systemowego ubezpieczycieli pod wzgledem wptywu, jaki ich kiopoty finansowe
lub upadto$¢ mogtyby mie¢ na globalny system finansowy i cata gospodarke, a nie
w kategoriach prawdopodobienstwa ,,awarii” samych ubezpieczycieli.

Metoda IA1Sjest zasadniczo podobna do tej opracowanej przez Komitet Bazylejski.
Uwzgledniajednak kilkaroznic, ktére odzwierciedlajg odrebny charakter dziatalno-
$ci ubezpieczeniowej, co znalazto wyraz zar6wno w doborze wskaznikéw, jak i ich
wag. Wskazniki oceny w metodzie 1AIS zgrupowano w pieciu kategoriach: wielko$¢
ubezpieczyciela, jego globalna aktywnos¢, powigzania wewnatrzsystemowe, zakres
dziatalnosci nietradycyjnej i nieubezpieczeniowej oraz zastepowalno$¢ Swiadczonych
ustug (por. tabela 2). Ztozono$¢ prowadzonej dziatalnoSci w podejsciu Komitetu
Bazylejskiego jest osobnym kryterium. W metodzie IAIS zostato ono wigczone do
kategorii ,powigzania z instytucjami finansowymi”.

Przyjete kryteria, a w ich ramach wskazniki szczegétowe (tacznie 18) majg sta-
nowi¢ pierwszg wskazédwke oceny bezwzglednego znaczenia systemowego danego
ubezpieczyciela. Oprocz tego przewidziano dodatkowe wskazniki: wysoko$¢ obrotu
instrumentami pochodnymi niezwigzanego z operacjami zabezpieczajagcymi oraz
ptynnos¢ zobowigzar ubezpieczeniowych - aby ustalié, ktére z tych grup zobowigzan
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sa wymagalne na zadanie lub w krotkim okresie. Wskazniki te powinny dostarczy¢
uzytecznych informacji o zakresie dziatalnosci spekulacyjnej ubezpieczyciela.

Tabela 2. Kryteria oraz wskazniki szczegétowe oceny znaczenia systemowego ubezpieczycieli

Kategoria

Wielko$¢ ubezpieczyciela
(Size)

Globalna aktywnos$¢ (

bal,  ai¥)

Wzajemne powigzania

z innymi instytucjami
finansowymi (Interconnec-
tedness)

Zakres dziatalnosci
nietradycyjnej i nieubezpie-
czeniowej (Non-traditional
insurance and non-insuran-
ce activities)

Zastgpowalno$¢
(Substitutability)

Wagi
(w %)

5-10

5-10

30-40

40-50

5-10

Wskazniki szczegétowe

Aktywa ogétem (Total assets)
Przychody og6tem (Total revenues)

Przychody uzyskane poza granicami kraju (Re-ve-
nues derived outside ofhome country)
Liczba krajow (Number o f Countries)

Aktywa finansowe (Intra-financial assets)
Zobowigzania finansowe (Intra-financial Liabi-
lities)

Reasekuracja Instrumenty pochodne

Duza ekspozycja na ryzyko (Large exposures)
Obroty (Turnover)

Poziom ptynnosci trzeciego stopnia (Level 3
assets)

Przychody i zobowigzania z dziatalno$ci nieubez-
pieczeniowej (Non-policy holder liabilities and
non-insurance revenues)

Obro6t instrumentami pochodnymi (Derivatives
Trading)

Finansowanie krétkoterminowe (Short term
funding)

Gwarancje finansowe (Financial guarantees)
Zmienne renty zyciowe (Variable annuities)
Zobowigzania wewnatrz grupy (Intra-group
commitments)

Sktadki z poszczegélnych linii biznesowych
(Premiumsfor specific business Une)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Global

IAIS, May 2012, s. 19.

Wskaznik
wazenia (w %)

2.5-5
2.5-5

2.5-5

2.5-5

4.3-5,7
4.3-5,7

4.3-5,7
4.3-5,7
4.3-5,7
4.3-5,7
4.3-5,7

6.7-8,3

6.7-8,3
6.7-8,3
6.7-8,3

6.7-8,3
6.7-8,3

Systemicatty |

Poréwnujac metode IAIS z metodg Komitetu Bazylejskiego dotyczaca bankow
oraz metoda zaproponowang przez Rade Nadzoru Stabilnosci Finansowej {Financial
Stability Oversight Consil - FSOC), nalezy podkresli¢ réznice dotyczace zaréwno
kryteriéw, jak i proponowanych wag ryzyka dla poszczeg6lnych kryteriéw. 1AIS
uwaza, iz samawielkosc¢ instytucji ubezpieczeniowej nie moze by¢ czynnikiem decy-
dujacym o zakwalifikowaniujej jako G-SII. Wielko$¢ ubezpieczyciela wykonujacego
tradycyjna dziatalno$¢ ubezpieczeniowa przemawia na jego korzys¢, poniewaz jest
ona warunkiem skutecznego tgczenia i dywersyfikacji ryzyka. Zgodnie z prawem
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wielkich liczb Bernoullego3 korzys$ci z dywersyfikacji ryzyka sg tym wyzsze, im
wieksza jest skala tradycyjnej dziatalno$ci ubezpieczeniowej i mozliwo$é rozprze-
strzenienie ryzyka w skali globalnej. W zwigzku z tym w metodzie IAIS czynni-
kowi wielko$ci ubezpieczyciela przypisuje sie wage tylko od 5% do 10%, podczas
gdy najwiekszy nacisk ktadzie sie na udziat dziatalnosci finansowej w ramach grup
ubezpieczeniowych oraz zakres wzajemnych powigzarn wewnatrzsystemowych. Sato
obszary, ktére wedtug 1AIS stwarzaja silne zaleznosci miedzy sektorem ubezpiecze-
niowym, bankami i rynkami kapitatowymi. Dlatego wskaznikom w tych kategoriach
przypisano wagi najwieksze - od 30% do 50%. W odr6znieniu od podejscia FSOC
metoda IAIS uwzglednia kryterium miedzynarodowej dziatalnosci ubezpieczycieli.

Tabela 3. Podziat portfela biznesowego ubezpieczycieli oraz uwzgledniane wagi ryzyka

Tradycyjna Posrednia Nietradycyjna
(Traditional)  (Semi-traditional) (Non-traditional)

Dziatalno$¢ ubezpieczeniowa oraz inwestycyjna
z nig zwigzana (Insurance Underwriting and 2,5% 12,5% 22,5%
supporting in

Finansowa dziatalno$¢ nieubezpieczeniowa

- - ; I 100%
(Non-insurancefinancial activities) ’

Przemystowa dziatalno$¢ nieubezpieczeniowa

. . o 0%
(Non-insurance Industrial activities)

Zrédto: opracowaniewtasne napodstawie Globa., s. 27.

W celu potwierdzenia wynikéw podejscia opartego na wskaznikach, w me-
todzie opracowanej przez IAIS przewiduje sie wykonanie dodatkowej analizy na
podstawie podziatu portfela biznesowego ubezpieczycieli (por. tabela 3). Najwyzsze
oceny przypisuje sie nietradycyjnej dziatalnosci ubezpieczeniowej oraz dziatalnosci
finansowej. Wyniki tego procesu sg nastepnie poréwnywane z wynikami podejscia
opartego na wskaznikach i ustalanajest proponowana lista G-Slls, ktérg ostatecznie
zatwierdza FSB.

Wstepna lista ubezpieczycieli waznych systemowo zostata opublikowana 18 lipca
2013 r. Na podstawie danych finansowych za 2011 r. zidentyfikowano ostatecznie
9 najwiekszych grup ubezpieczeniowych o globalnym znaczeniu systemowym, wsrod
ktorych znalazty sie Allianz SE; American International Group, Inc; Assicurazioni
Generali SpA; Aviva ple; Axa SA; MetLife, Inc; Ping An Insurance (Group) Company
of China, Ltd.; Prudential Financial, Inc; Prudential pic. (Global..., 2013). O tym, ktory
podmiot z branzy ubezpieczeniowej znalazt sie na tej liscie, zadecydowaly ostatecznie

3 Prawo to méwi, ze z prawdopodobienstwem bliskim 1mozna sie spodziewaé, iz przy dostatecznie wielkiej
liczbie préb czesto$¢ danego zdarzenia losowego bedzie sie dowolnie mato réznita odjego prawdopodobieristwa.
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istotno$¢ w jego dziatalnosci transakcji odmiennych od ustug ubezpieczeniowych,
znaczenie ubezpieczyciela dla systemu finansowego oraz jego wielko$é. Lista ta
bedzie aktualizowana co roku w listopadzie, poczagwszy od roku 2014.

Zakonczenie

Doswiadczenia obecnego kryzysu finansowego pokazujg, ze w okresie silnych
zaburzen na rynkach finansowych wptyw upadtos$ci instytucji finansowych o znaczeniu
systemowym na stabilno$¢ systemu finansowego i catej gospodarki jest niezwykle
istotny. Wazne zatem, aby prawidtowo zidentyfikowac te instytucje, a nastepnie pod-
ja¢ wiasciwe dziatania regulacyjne i ograniczy¢ ryzyko zwigzane z mozliwoscig ich
upadku, gtéwnie poprzez zaostrzony nadzor oraz natozenie obowigzku utrzymywania
podwyzszonych rozmiaréw kapitatu wiasnego.

Na podstawie przeprowadzonych rozwazan nalezy stwierdzi¢, ze tradycyjna
dziatalno$¢ ubezpieczeniowa, sama w sobie, stwarza mniejsze zagrozenie dla catego
systemu finansowego niz dziatalno$¢ bankowa i nie ma charakteru systemowego.
Pomimo ze ubezpieczyciele moga ponie$¢ duze straty wskutek wyptaty szczegoélnie
wysokich odszkodowan, to jednak prawdopodobienstwo, ze doswiadczg probleméw
finansowych podobnych do paniki bankowej jest znikome. Dopiero kiedy dziatal-
no$¢ ubezpieczycieli odbiega od tradycyjnego modelu biznesowego, a zwtaszcza gdy
angazuja sie oni w ubezpieczenia nietradycyjne oraz w dziatalno$¢ quasi-bankowa,
stajg sie niebezpieczni systemowo.

Rada Stabilnosci Finansowej stusznie zajeta sie ubezpieczycielami, podejrzewajac,
ze réwniez oni moga by¢ podmiotami waznymi dla bezpieczenstwa globalnego sy-
stemu finansowego. Dzi$, kiedyjuz znamy liste ubezpieczycieli waznych systemowo
w skali globalnej, najpowazniejszg sprawg w dziedzinie regulacji jest wzmocniony
nadzdr nad nimi. Uwaga instytucji nadzorczych powinna skupic¢ sie przede wszystkim
na wasciwym wytyczeniu granic miedzy tradycyjng i nietradycyjna dziatalnoscia
ubezpieczycieli oraz na ocenie ich angazowania si¢ w nieregulowany, pozagietdowy
obrot instrumentami pochodnymi i hybrydowymi, zwtaszcza zabezpieczajacymi ry-
zyko kredytowe. Z punktu widzenia zachowania stabilnosci finansowej i kreowania
ryzyka systemowego sektor ubezpieczeniowy nie powinien nadmiernie angazowaé
sie w oferowanie ustug finansowych, ktére nie sa bezposrednio konieczne do efek-
tywnego zarzgdzania inwestycjami sci$le zwigzanymi z tradycyjng dziatalnoscia
ubezpieczeniowa, co moze byc¢jednak sprzeczne z interesami ekonomicznymi samych
zainteresowanych.
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The identification of systemically important insurers

The global financial crisis has forced the need for rapid identification of global systemically im-
portant financial institutions (G-SIFIs) and to take the necessary measures to reduce the risk of distress
or failure. In these institutions are included the insurers.

This paper describes of the methodology of identification of global systemically important insurers
(G-SlIs) developed by the 1AIS. The assessment methodology is based broadly on that used to identify
globally systemically important banks (G-SIBs) but tailored to the insurance industry. The methodology
IAIS to suggest that traditional insurance business does not generates or does not amplifies systemic
risk. Accordingly, in determining whether an insurer is a G-Slls, more emphasis is placed on those
insurers who participate in non-traditional and non-insurance activities, such as derivatives trading
without hedging purposes.
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