POLSKI RYNEK UBEZPIECZEN
W PRZEDEDNIU INTEGRACJI Z UNIA EUROPEJSKA

RENATA PRZYGODZKA
UNIWERSYTET W BIALYMSTOKU

1. WSTEP

Dazenie Polski do integracji z Unig Europejska pociaga za soba koniecznosé
dostosowywania wielu dziatéw gospodarki do standardow okreslonych przez
Unig. Przeksztalcenia takie dotycza rowniez rynku finansowego, w tym ubez-
pieczeniowego, stanowiacego jego czg$¢ integralna. Procesy liberalizacyjne
rynku ubezpieczen w UE zostaty daleko posunigte dzigki wprowadzeniu w zycie
tzw. Dyrektyw Trzeciej Generacji'. Realizacja uktadu stowarzyszeniowego
oznacza dla polskiego rynku ubezpieczen otwarcie dla zagranicznych zakladéw
ubezpieczeniowych. Niewatpliwie nastgpstwem tego faktu moze byé wiele
szans rozwojowych analizowanego rynku, ale prawdopodobnie i zagrozen.

2. STRUKTURA RYNKU UBEZPIECZEN W POLSCE

Rynek ubezpieczen, tj. ogdt konsumentow ochrony ubezpieczeniowej i sprze-
dajacych ubezpieczenia, ktérych wzajemne oddziatywanie ksztaltuje popyt i podaz
ustug ubezpieczeniowych oraz ich ceng [5, s. 344]. Podstawe prawng wspotcze-
snego rynku ubezpieczen w Polsce stanowi ustawa z 28 lipca 1990 r. o dziatalno-
ici ubezpieczeniowej (z pozniejszymi zmianami)’. Zniosta ona monopol ubezpie-
czeniowy panstwa i jednoczesnie dopuscita mozliwo$¢ tworzenia prywatnych
zaktadow ubezpieczen na bazie kapitalu krajowego lub zagranicznego. Fakt ten
zdynamizowat podazowa stron¢ rynku, czego efektem byl szybki wzrost liczby
zakfadéw ubezpieczeniowych. W 1989 r. bylo ich zaledwie 4, w 1992 — 23,
w 1993 — 38, w 1994 — 36, w 1995 — 40, a w 1998 - 55.

Kolejnym rozwigzaniem przyjetym przez ustawodawce byt podziat ubezpie-
czen na dwie grupy, mianowicie dziat I obejmujacy ubezpieczenia na zycie oraz
dziat I — pozostale ubezpieczenia osobowe i majatkowe. Zaktad ubezpiecze-
niowy nie moze prowadzi¢ jednoczesnie ustug ubezpieczeniowych w obu dzia-

! Szerszej na ten temat w dalszej czesci niniejszego opracowania.
2 Dz.U. 1990 r. Nr 59, poz. 344 z pézniejszymi zmianami, nowelizacja z 8 czerwca 1995 r.
Dz.U. Nr 95 poz. 478, nowelizacja z 10 grudnia 1998r. Dz.U. Nr 155 poz. 1015.
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fach i koncesjg¢ otrzymuje na dany obszar dziafania. Ponadto ustawa okresla zasa-
dy wydawania licencji na prowadzenie ustug ubezpieczeniowych, okresla wyma-
gania kapitatlowe, mozliwosci lokacyjne itp. Jako mierniki prawidtowej gospodar-
ki finansowej ubezpieczycieli wprowadzita takie pojecia, jak kapitat gwarancyjny
i margines wyptacalnosci. Dziatalnos¢ ubezpieczeniowa moze by¢ prowadzona
w Polsce przez zaklady ubezpieczeniowe zorganizowane w formie spotki akcyjnej
badz tez towarzystwa ubezpieczen wzajemnych (TUW). Jak dotychczas dominu-
jaca forma organizacyjno-prawng sg spotki akcyjne (w 1998 r. bylo zaledwie pieé
TUW, jedno w dziale ubezpieczen na zycie, a cztery w dziale ubezpieczen pozo-
statych osobowych i majatkowych) [8, s. 3-4].
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Rys. 1. Struktura organizacyjna rynku ubezpieczen w Polsce

Zrédto: [6, s. 5].

Kolejne uregulowania polskiego rynku ubezpieczen wniosta ustawa z dnia 8
czerwca 1995 r. (Dz.U. Nr 96 z 22.08.1995 r.). Na jej podstawie powotano Pan-
stwowy Urzad Nadzoru Ubezpieczen (PUNU), Rzecznika Ubezpieczonych,
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Panstwowe Biuro Ubezpieczen Komunikacyjnych, a takze zmienit si¢ zakres
dziatalnosci Ubezpieczeniowego Funduszu Gwarancyjnego, ktory przejat prawa
i obowiazki Funduszu Ochrony Ubezpieczonych. Ustawa zaostrzyla takze wy-
mogi kapitalowe wobec ubezpieczycieli oraz zwigkszyta ilosé rezerw technicz-
no-ubezpieczeniowych [8, s. 5].

Na podstawie ustawy ubezpieczeniowej powotano ponadto szereg innych in-
stytucji ubezpieczeniowych, do ktdrych zaliczy¢ nalezy Polskie Biuro Ubezpie-
czen Komunikacyjnych oraz Polska Izbe Ubezpieczen. Na podkreslenie zastu-
guje takze rozbudowa instytucjonalna sfery posrednictwa ubezpieczeniowego,
np. Stowarzyszenie Polskich Brokeréw Ubezpieczeniowych i Reasekuracyj-
nych, Stowarzyszenie Agentéw i Doradcéw Ubezpieczeniowych, Polskie Sto-
warzyszenie Aktuariuszy itp. Jedynym mankamentem struktury organizacyjnej
polskiego rynku ubezpieczen jest brak reprezentacji ubezpieczonych [5, s. 352].
Strukture organizacyjna sektora ubezpieczen w Polsce przedstawia rys. 1.

3. KONDYCJA EKONOMICZNA POLSKICH UBEZPIECZYCIELI

Lata 90., to okres dynamicznego rozwoju rynku ubezpieczeniowego w Pol-
sce wedtug Europejskiego Stowarzyszenia Ubezpieczeniowcéw CEA. Aczkol-
wiek dynamika zbioru skfadki sredniorocznie sigga okoto 50%, to jednak po-
réwnanie polskiego rynku ubezpieczeniowego z rozwinigtymi rynkami zagra-
nicznymi wypada niekorzystnie. W Polsce udziat skiadki ubezpieczeniowe;
brutto w PKB za okres 1991-1998 wzrost z 1,84 do 2,82%, podczas gdy np. juz
w 1995r. wskaznik ten dla krajéw UE srednio wynosit 7,8%, przy czym wyste-
powato zréznicowanie wewnatrz Unii, od 10,33% wartosci PKB w Wielkiej
Brytanii, 8,93% w Holandii do 3,83% we Wioszech i 1,63% w Grecji’.

Do podstawowych parametrow okreslajacych kondycje ekonomiczng firm
ubezpieczeniowych naleza: sktadka przypisana brutto, koszty dziatalnosci ubez-
pieczeniowej, wynik techniczny ubezpieczen oraz wynik finansowy netto.
Giownym przychodem technicznym zaktaddéw ubezpieczeniowych jest sktadka
przypisana brutto, ktéra stanowi kwoty nalezne w trakcie okresu sprawoz-
dawczego z tytulu zawartych umow ubezpieczenia bez wzgledu na to, czy kwoty
takie moga odnosi¢ si¢ do catosci, czy czesci nastgpnego okresu sprawoz-
dawczego [2, s. 248]. Sktadka przypisana brutto wszystkich zaktadéw ubezpie-
czeniowych w 1998 r. osiagneta wartos¢ 15 585,3 mlin zt (tab. 1), przy czym
zaktady ubezpieczen na zycie zebraty 5378,4 min zl, a pozostata cz¢s$¢ (okoto 10
mlin zt) uzyskaly zaktady dziatu I1. Udziat reasekuratoréw w sktadce przypisanej
brutto stanowit 18,8%, czyli 2933,7 mlin zi.

} Swiss Re, World Insurance in 1995, premium exceeds USD 2000 billion for the first time.
Sigma no 4/1997. Za: [8, s. 8].
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Tabela 1. Podstawowe dane sektora ubezpieczen w 1998 r.
Zaktady ubezpie-
Wyszczegdlnienic Zak’rac’iy ul?ezple- Zak’lafiy ut?ezple- czen pozostalliych
czen ogdtem czen na zycie osobowych i ma-
jatkowych
Sktadka przypisana brutto 15585,3 5378,4 10206,9
Sktadka zarobiona 11802,8 5243,0 6559,8
na udziale wiasnym
Fundusz ubezpieczeniowy 15337,5 8281,4 7056,1
Lokaty 16 897,9 9614,2 7283,7
Przychody z lokat 2707,3 1483,7 1223,6
Ods;kodowama i $wiad- 7558.3 1832,5 5725.8
czenia brutto
Odszkodowania i $wiad- 6795.7 1897,2 4898,5
czenia na udziale wlasnym
Koszty dziatalnosci 32327 1376.,6 1856,1
ubezpieczeniowej
Wynik techniczny ~ 3212 166,0 — 4872
ubezpieczen
Wynik finansowy netto 351,5 202,7 148,8

Zrédto: [1].

Cecha charakterystyczng struktury przedmiotowej sektora ubezpieczen w ostat-
nich latach jest dominacja ubezpieczen samochodowych grupy 3 (ubezpieczenia
casco pojazdow ladowych) i grupy 10 (ubezpieczenia OC, wynikajacej z posiadania
i uzytkowania pojazdow ladowych) oraz ubezpieczen na zycie (tab. 2). Co dziesiata
zlotowka skiadki przypisanej brutto zwiazana byta z ubezpieczeniami majatkowymi
grupy 8 (ubezpieczenia szkdd spowodowanych zywiotami) i grupy 9, obejmujacej

ubezpieczenia pozostalych szkdd rzeczowych.

Tabela 2. Struktura przedmiotowa wybranych rodzajéw ubezpieczen w 1997 i 1998 r.

Rodzaj ubezpieczenia

Udzial w ogélnej sktadce brutto (w %)

1997 1998

Ubezpieczenia na zycie (dziat I) 32,97 34,51
Ubezpieczenia samochodowe (gr. 3 i 10) 46,42 45,59
Ubezpieczenia majatkowe (gr. 8 i 9) 11,39 11,00
Ubezpieczenia OC (wszystkie ubezpieczenia

. . o 1,77 1,83
dobrowolne i obowiazkowe rolnikow)
Ubezpieczenia finansowe (gr. 14, 151 16) 1,20 1,34
Ubezpieczenia wypadkowe i chorobowe (gr. 112) 3,30 3,18
Ubezpieczenia pozostale i reasekuracja czynna 2,95 2,55

Zrédto: [7].
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Ponad 90% kosztéw zaktadow ubezpieczeniowych stanowig koszty tech-
niczne, wsrod ktorych czolowa pozycje zajmuja odszkodowania i §wiadczenia
[2, s. 252]. Laczna wartos¢ odszkodowan i swiadczen brutto w 1998 r. wyniosta
7558,3 min zt. Po uwzglednieniu zmiany stanu rezerw w wysokosci 1559,7 min
zt analizowane koszty wyniosty ostatecznie okoto 9 min zt. Nalezy zaznaczyc¢,
ze najwiekszy wzrost odszkodowan i §wiadczen odnotowano w grupach 3 i 10,
ktdére obejmuja ubezpieczenia AC i OC posiadaczy pojazdéw mechanicznych.

Ogdlny wskaznik szkodowosci brutto, bedacy stosunkiem sumy wyptaco-
nych odszkodowan i §wiadczen (z uwzglednieniem kosztéw likwidacji szkod
oraz zmiany stanu rezerw na niewyplacalne odszkodowania i §wiadczenia) do
sktadki zarobionej wyniost w 1998 r. 62,43%. Oznacza to, ze taka wiasnie czgs¢
sktadek zostata przeznaczona na wyptat¢ odszkodowan i swiadczen w danym
okresie sprawozdawczym [9, s. 144].

Jednym z istotnych czynnikéw majacych wplyw na wzrost ogélnych kosztéw
dziatalnosci ubezpieczeniowej byl przyrost kosztéw administracyjnych, ktore
w 1998 r. stanowily 13,95% sktadki przypisanej brutto ogotu zaktaddéw ubezpie-
czeniowych. Tak wysoki udzial kosztow administracyjnych byl konsekwencja
wejscia na rynek nowych firm ubezpieczeniowych na przestrzeni kilku ostatnich lat.

Analiza danych zawartych w tab. 1 wskazuje, iz wynik techniczny ubezpie-
czen byl w 1998 r. wielkoscia ujemna i wyniost — 321,2 min zt. Na jego wartosé
miat wpltyw wynik uzyskany w dziale ubezpieczen pozostatych osobowych
i majatkowych, ktéry wyniost — 487,2 mln zi, podczas gdy zaklady dziatu I wy-
pracowaly wynik techniczny w wysokosci 166,0 min zt.

O ile wynik techniczny ogétu firm ubezpieczeniowych byt ujemny, o tyle wy-
nik finansowy netto wypracowany przez te zaktady zamknat si¢ zyskiem w wyso-
kosci 351,5 min zt (w 1997 r. — strata rowna 285,9 min zl). Na zysk ten ztozyly
si¢ zyski 29 zaktadéw w wysokosci 667,6 min zt oraz straty finansowe netto 25
zaktadow, wynoszace 316,1 mln zt. [9, s. 147].

Mozliwosci rozwojowe sektora ubezpieczen zaleza w znacznym stopniu od
wielkosci kapitatow wiasnych. Ich stan z roku na rok systematycznie si¢ podno-
si, np. w 1998 r. kapitaty wlasne byty réwne 2148,4 mln zt i wzrosty nominalnie
w stosunku do poprzedniego roku o 94,5%, czyli praktycznie ulegty podwojeniu
[7]. Tak duzy wzrost byl konsekwencja wypracowanego w 1998 r. przez dziat
ubezpieczen pozostalych osobowych i majatkowych dodatniego wyniku finan-
sowego, a takze znacznego wzrostu kapitatéw podstawowych (o 40,6%) oraz
wzrostu kapitatu zapasowego (0 47,7%).

Na systematyczne zwigkszanie wielkosci kapitatow wiasnych ogdtu firm
ubezpieczeniowych duzy wplyw ma podnoszenie wartosci kapitatow podsta-
wowych (akcyjnych/zaktadowych). Wyniosty one pod koniec 1998 r. 1643,9
mln zt, czyli o 57,4% wigcej niz pod koniec 1997 r. Przecigtna warto$¢ kapitatu
podstawowego na zaktad ubezpieczeniowy wyniosta okoto 30 mln zt, przy czym
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najwyzszy kapital podstawowy wynidst 295 min zt (PZUnZycie S.A.), a najniz-
szy — 0,92 min zt (REJENT LIFE).

Nastepstwem czgSciowego otwarcia polskiego rynku dla kapitatu zagranicz-
nego byl w ostatnich latach wzrost tego kapitatu w kapitatach podstawowych
sektora ubezpieczen. I tak, na koniec 1995 r. jego udziat wynidst 15%, w koncu
1996 r. — 18,1%, a w 1998 r. wzrost do 32,6% (tab. 3). Znakomita czgs¢ kapitatu
zagranicznego pochodzi z Niemiec (okoto 40% wartosci catego kapitatu zagra-
nicznego) oraz Wielkiej Brytanii (17,8%), przy czym kapital niemiecki domi-
nuje na rynku ubezpieczen pozostalych osobowych i majatkowych, a brytyjski —
w dziale ubezpieczen na zycie. Z uwagi na potrzeb¢ dokapitalizowania, wigk-
szo$¢ polskich ubezpieczycieli jest zainteresowana pozyskiwaniem zagranicz-
nych inwestorow strategicznych. Ich kapitaty pozwolg na ubezpieczanie tzw.
duzych ryzyk na udziale wiasnym, bez koniecznosci reasekuracji, co niewatpli-
wie jest zjawiskiem korzystniejszym dla firmy.

Tabela 3. Kapitaly zagraniczne w polskim sektorze ubezpieczen w 1998 r.

Udziatowcy zagraniczni | Warto$¢ w tys. zt Ud21a.{ W kapitale Udzna'{ W kapitale
zagranicznym w % ogdtem w %

Niemcy 221 509,1 41,21 13,47
Wielka Brytania 96 000,0 17,86 5,84
Francja 46 518,0 8,66 2,83
Szwajcaria 44 973,8 8,37 2,74
USA 32 359,6 6,02 1,97
Holandia 26 000,0 4,84 1,58
Belgia 17 450,0 3,25 1,06
Szwecja 14 894,0 2,717 0,91
Austria 12204,5 2,27 0,74
EBOR 9125,0 1,70 0,56
Wiochy 83349 1,55 0,51
Luksemburg 8088,6 1,50 0,49
RAZEM 573 457,5 100,00 32,69
Liczba zaktadéw z przewa- 25
g4 kapitatu zagranicznego

Zrodto: jak wtab. 2.

4. POLSKI RYNEK UBEZPIECZEN A PROCESY LIBERALIZACJI SEKTORA
UBEZPIECZENIOWEGO W UE

Uktad Europejski, ktory wszedt w zycie 1 stycznia 1994 r., ustanowit stowarzy-
szenie migdzy Polska a Wspdlnotami Europejskimi i ich panstwami cztonkowskimi.
Zasadniczym celem tego uktadu jest m.in. popieranie rozwoju handlu i harmonij-
nych stosunkow gospodarczych migdzy stronami, a przez to — dazenie do dynamicz-
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nego rozwoju gospodarczego i dobrobytu w Polsce. Istotnym $rodkiem ufatwiajacym
dochodzenie Polski do cztonkostwa we Wspdlnocie jest realizowanie procesu har-
monizacji polskich przepisdéw prawnych, w tym — w dziedzinie ustug ubezpiecze-
niowych. Wytyczne dla tego procesu zostaly zawarte w tzw. Bialej Ksiedze przed-
stawionej przez Komisj¢ Europejska w 1995 r. [5, s. 326-327].

Stowarzyszenie Polski ze Wspdlnotami Europejskimi oznacza dla sektora
ubezpieczen koniecznos$¢ dostosowania si¢ do zatozen funkcjonowania jednoli-
tego rynku ubezpieczen w UE. Rynek ten jest oparty na realizacji trzech gene-
ralnych zasad przyjetych przez Traktat Rzymski, czyli swobody tworzenia pod-
miotéw gospodarczych, swobody $wiadczenia ustug oraz swobody przeptywu
kapitatu migdzy krajami.

W rozwoju unijnego ustawodawstwa ubezpieczeniowego kluczowa rol¢ ode-
graly dyrektywy Rady Europejskiej, wsrod ktorych zasadnicze znaczenie miaty
ich trzy generacje:

— dotyczace swobody osiedlania si¢ (z 24 lipca 1973 r. i 5 marca 1979 r.);

— dotyczace $wiadczenia ustug (z 22 czerwca 1988 r. i 8 listopada 1990 r.);

— dotyczace jednolitej licencji na prowadzenie dzialalnosci ubezpieczenio-
wej (z 18 czerwea 1992 r. 1 10 listopada 1992 r.) [4, s. 21].

Akty te wyznaczaja fundamentalne zatozenia funkcjonowania jednolitego

rynku ubezpieczen w UE, takie jak:

— zakfady ubezpieczen z siedziba w jakimkolwiek panstwie cztonkowskim
powinny mie¢ prawo do rozpoczgcia dziatalnosci w kazdym z pozostatych
panstw cztonkowskich, a takze prawo sprzedazy swoich produktow ubez-
pieczeniowych, bez koniecznosci zaktadania oddziatéw lub innych form
organizacyjnych;

— firmy ubezpieczeniowe powinny podlega¢ tym samym zasadom nadzoru,
czyli stosowanym przez wladze krajowe danego panstwa cztonkowskiego;

— nabywca polisy ubezpieczeniowej powinien mie¢ mozliwos¢ zakupienia
jej w dowolnym miejscu we Wspdlnotach;

— musi istnie¢ kontrola nad metodami sprzedazy oraz rodzajami produktow
ubezpieczeniowych;

— posrednicy ubezpieczeniowi powinni dziata¢ na jednakowych zasadach
w obregbie catego rynku;

— prawo o zobowiazaniach nie musi by¢ jednolite na terenie Wspolnoty,
lecz musza istnie¢ zasady stuzace ochronie konsumenta;

— nie mogg istnie¢ ograniczenia przeptywu Srodkéw migdzy stronami trans-
akcji [5, s. 324].

Niewatpliwie daleko posunigte procesy liberalizacji dziatalnosci ubezpiecze-
niowej w UE sa czynnikiem dynamizujacym rozwdj tego rynku. Kraje UE od lat
stanowig jeden z najwazniejszych rynkow ubezpieczeniowych na swiecie. W 1996
r. przypadato na nie 29,4% S$wiatowej sktadki ubezpieczeniowej, co dawato im
drugie miejsce na $wiecie (po Stanach Zjednoczonych — 31% sktadki) [3, s. 392].
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Jednak cecha charakterystyczna tego rynku jest daleko posunigty w ostatnich
latach proces koncentracji kapitatu, ktory moze prowadzi¢ do umacniania prak-
tyk monopolistycznych (w wiekszosci krajow cztonkowskich kilka czotowych
firm zbiera zasadnicza czgs$¢ sktadki i obejmuje duza czes$é kapitatu podstawo-
wego calego rynku).

Tendencje powyzsze sg istotnym zagrozeniem dla polskich ubezpieczycieli,
zwlaszcza ze na mocy ustawy z 10 grudnia 1998 r. (Dz.U. z 1998 r., nr 155, poz.
1015) z dniem 1 stycznia 1999 r. zniesiono ograniczenia w zakladaniu przed-
stawicielstw zagranicznych firm ubezpieczeniowych oraz dotyczacych prowa-
dzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej przez jednostki z wigkszosciowym lub
catkowitym kapitatem obcym. Znowelizowana ustawa zréwnata podmioty za-
graniczne z podmiotami krajowymi w zakresie administracyjnych wymogéw
podejmowania i prowadzenia dziatalnosci ubezpieczeniowej w Polsce. Do 2004 r.
stosowane bedg jeszcze formy ochronne polskiego rynku, wyrazajace si¢ m.in.
nadzorem sprawowanym przez PUNU, jednakze od momentu uzyskania przez
Polske statusu cztonka UE, wejda w zycie dyrektywy trzeciej generacji, doty-
czace jednolitej licencji na prowadzenie dziatalnosci ubezpieczeniowej. Ozna-
cza to petne otwarcie i mozliwos¢ swobodnej penetracji polskiego rynku ubez-
pieczen przez unijne zaktady ubezpieczeniowe.

5. UWAGI KONCOWE

Zaprezentowana w niniejszym opracowaniu analiza kluczowych aspektéw
funkcjonowania polskiego rynku ubezpieczen jednoznacznie wskazuje, ze po-
tencjal rozwojowy tego rynku zaréwno ilosciowy, jak i jakosciowy jest znaczny.
Do czynnikéw, ktore maja na to wplyw, zaliczyé mozna: uwarunkowania ma-
kroekonomiczne (wzrost PKB, spadek inflacji itp.), procesy integracyjne z Unia
Europejska, rosnaca $wiadomos$¢ ubezpieczeniowa, reforma systemu ubezpie-
czen spotecznych zwigkszajaca popyt na ubezpieczenia zyciowe itp. [5, s. 356].

Niewatpliwie otwarcie polskiego sektora ubezpieczen i doptyw kapitatu zagra-
nicznego moze przynies¢ wiele korzysci, np. przyspieszenie zmian rozwojowych
analizowanego sektora, wzrost wartosci kapitalow podstawowych ubezpieczycieli,
wigksza innowacyjnosé produktow ubezpieczeniowych, poprawe jakosci ustug,
nowoczesne formy i metody sprzedazy polis itp. Jednakze relatywnie niska konku-
rencyjnos¢ polskich ubezpieczycieli w poréwnaniu z zagranicznymi, wynikajaca
z niedokapitalizowania tych podmiotéw, moze doprowadzi¢ do koniecznosci
przechodzenia polskich firm do tzw. nisz rynkowych [8, s. 21].

Zagrozenie powyzsze powinno mobilizowac krajowe zaktady ubezpieczeniowe
do podnoszenia swojej konkurencyjnosci przede wszystkim poprzez podniesienie
wartosci kapitatdéw whasnych. Najprostsza metoda moze by¢ tu fuzja, zwigkszenie
kapitatu akcyjnego lub zaktadowego np. w drodze emis;ji akcji w obrocie publicz-
nym albo tez poszukiwania inwestora strategicznego. Wigksza role niz dotychczas
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powinny odgrywaé tzw. sojusze bankowo-ubezpieczeniowe. Taka konsolidacja
glownych segmentdow rynku finansowego pomoze stawi¢ czota ewentualnej kon-
kurencji wynikajacej z otwarcia polskiego rynku ubezpieczeniowego.

—_—
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