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Wstep

Postawy gospodarstw domowych wobec decyzji o zawarciu umowy ubez-
pieczenia jako dodatkowej formy gromadzenia oszczednosci wynikaja z wielu
przyczyn. Mimo ze sg one konsekwencjg indywidualnych postaw odno$nie do
traktowania ubezpieczenia, zmieniajaca si¢ w ostatnich latach struktura rynku
ubezpieczen na zycie wskazuje na coraz czgstsze traktowanie produktéw ubezpie-
czeniowych nie tylko jako instrumentu transferu ryzyka, ale przede wszystkim jako
formy alternatywnego inwestowania srodkow na wsparcie finansowe okreslonych
grup osob.

Podstawowa idea funkcjonowania ubezpieczen posagowych oparta jest na za-
lozeniu regularnego gromadzenia $Srodkow finansowych w celu zaopatrzenia dzieci.
Gromadzenie kapitatu stuzy finansowemu zabezpieczeniu przyszlodci finansowe;j
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uposazonego dziecka i zwigkszeniu jego mozliwos$ci latwiejszego wejscia w doro-

stos¢ poprzez finansowanie potrzeb zwiazanych z usamodzielnieniem sig.

Celem gldéwnym opracowania jest ukazanie roli i znaczenia ubezpieczen za-
opatrzenia dzieci w gromadzeniu oszczgdnosci przez gospodarstwa domowe. Dla
jego realizacji zaprezentowano podstawowe teorie oraz determinanty gromadzenia
oszczgdnosci ze szczegdlnym uwzglednieniem ubezpieczen na zycie, w tym o cha-
rakterze posagowym. Zaprezentowano i omowiono ponadto istote i formy ubezpie-
czen zaopatrzenia dzieci, stan oraz tendencje zmian na polskim rynku ubezpieczen
posagowych, a takze ich udziat w strukturze oszczednosci gospodarstw domowych
w Polsce, wykorzystujac do tego metodg opisowa oraz analizy i syntezy danych

wtornych publikowanych przez NBP oraz KNF.

1. Wybrane teorie gromadzenia oszczednoSci przez gospodarstwa domowe

Wigkszo$¢ koncepcji oszczedzania zaktada, ze poszczegolne jednostki, kie-
rujac si¢ racjonalizmem, zawsze zmierzaja do zwigkszenia osigganych korzysci,
podejmujac swoje decyzje w oparciu o warto$¢ ekonomiczng. Jest to koncepcja
do$¢ modelowa, poniewaz cztowiek, dokonujac wyboréw, bardzo czgsto kieruje

sie¢ emocjami [Wach, 2010, s. 96].

Teorie neoklasyczne dotyczace motywdw oszczedzania bazujg w gtdownej mierze
na modelach, ktore zostaly zaczerpnigte z teorii konsumpcji oraz nurtu zwigzanego
z cyklem zycia. Wptyw na podj¢cie decyzji o utworzeniu oszczgdnosci ma wysokos¢
biezacych dochodow, a takze mozliwos¢ ich przewidywania i rozdysponowania
w przysztosci, z reguty do konca zycia. Ma to zwigzek z tzw. hipoteza cyklu zycia,
zakladajaca wystepowanie transferu cze$ci dochodu z okresu aktywnosci zawo-
dowej na okres staros$ci [Modigliani, 1957, s. 99-124]. Yaari [1965, s. 137-150]
uzupehnit model, zaktadajac, iz planowanie wydatkow obejmuje dochody nie tylko
w blizszej przysztosci, ale tez w skali calego zycia, uwzgledniajac zmieniajacy sig

W czasie status spoteczny.

Teorie psychologiczno-socjologiczne gromadzenia oszczednosci zakladaja, ze
jednostki nie kierujg si¢ trwalymi preferencjami, a oszczedzanie moze stanowic
wypadkowa zdolnosci i checi gromadzenia srodkéw wynikajacych z potrzeb jed-

nostki [Katon, 1975].

W teoriach behawioralnych przyjmuje si¢, ze jednostka nie zawsze zachowuje
si¢ racjonalnie, co moze wynikaé np. z okreslonych postaw skierowanych na osig-

gniecie dlugookresowych korzysci [Mulle, Tietzel, 2001].

Wspotczesne teorie bazuja na wigkszej ilosci zmiennych. Uwzgledniaja takie
wielkosci, jak nieprzewidywalnos$¢ konsumpcji i dtugosci zycia czy zmienno$¢ stop
procentowych. Badajac ich wptyw na stope oszczedzania, nalezy wzig¢ pod uwage

rowniez motyw przezorno$ciowy.
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Tylko uwzglednienie wielosci czynnikéw powoduje trafniejsze wyjasnienie
uwarunkowan tworzenia oszczgdno$ci. Wazne miejsce zajmuje poza tym teoria
racjonalno$ci dokonywanych wyborow przez gospodarstwa domowe, ktore czgsto
podejmuja decyzje w wyniku wptywu dziatan marketingowych, co podwaza shusz-
nos$¢ pewnych decyzji oszczednosciowych [Roszkiewicz, 2008, s. 26].

2. Motywy gromadzenia oszczednosci w formie ubezpieczen zaopatrzenia dzieci

Sklonno$¢ do oszczedzania determinujg czynniki o réznym charakterze. Jest ona
powiazana ze stanem gospodarki. W czasie trwania kryzysu wielko$¢ oszczgdnosci
wzrasta, aby w trakcie depresji osiggna¢ poziom apogeum, co wynika z niepewne;j
sytuacji na rynku finansowym oraz zabezpieczania si¢ okreslonych jednostek na
wypadek gorszych czasow. W fazie rozkwitu poziom oszczednos$ci z reguly osigga
najnizszy poziom, gdyz zdecydowanie bardziej optacalne staje si¢ inwestowanie
w rozne instrumenty finansowe [Mazurek-Krasodomska (red.), 2008, s. 67].

W zwiazku z kryzysem na $§wiatowym rynku finansowym rowniez w Polsce
nastgpito wycofanie §rodkow z form oszczedzania charakteryzujacych si¢ zwigk-
szonym ryzykiem, zwigzane z ich przesunigciem m.in. do zaktadow ubezpieczen.
Niezadowalajace efekty z tradycyjnych form inwestycji spowodowaly zaintereso-
wanie wykorzystaniem produktow ubezpieczeniowych w ramach tzw. dodatkowych
oszczgdnosci, mimo ze gldwng funkcja ubezpieczen jest ochrona, a podstawowym
czynnikiem determinujacym decyzje na rynku ubezpieczen sa potrzeby zwigzane
z dazeniem do zaspokojenia ekonomicznego bezpieczenstwa.

Z punktu widzenia decyzji zakupu ubezpieczen o charakterze oszczednoscio-
wym wyjasnienie motywacji w zakresie zaspokajania potrzeb bezpieczenstwa jest
przejawem motywu przezornosciowego w decyzjach o oszczednosciach [Kolasa,
Premik, Tyrowicz, 2017, s. 15].

Realizacja potrzeby bezpieczenstwa finansowego ubezpieczonego oraz jego
bliskich i zabezpieczenia przysztosci dzieci moze przyjmowac roézne formy. De-
terminanty decyzji w zakresie oszczg¢dzania z przeznaczeniem na zabezpieczenie
przysztosci finansowej mogg wynika¢ przede wszystkim ze stanu koniunktury, na-
strojow spolecznych, prowadzonej polityki, rozwoju instytucji finansowych, a takze
wysokosci dochodow czy standardu zycia. Decyzje oszczedno$ciowe w postaci
ubezpieczen mogg stanowi¢ wypadkowa determinant o charakterze fiskalnym, po-
ziomu edukacji finansowej i ubezpieczeniowej, strategii marketingowych zaktadow
ubezpieczen czy stosowanych zachgt z tytulu posiadania polis, ktére charakteryzuja
sie przewaga elementu oszczedno$ciowego nad ochronnym w ramach tzw. doubez-
pieczenia, ktore jest dodatkowa ochrona, stosowang w zarzadzaniu ryzykiem, czyli
metodg ubezpieczenia w gospodarstwach domowych [Szumlicz, 2010, s. 42-43].

Od poczatku lat 90. w Polsce obserwowano wzrost wskaznika skolaryzacji, co
oznacza réwniez wzrost oszczgdzania na potrzeby edukacyjne dzieci [Wildowicz,
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2006, s. 69]. Oszczgdnosciowy charakter ubezpieczen posagowych umozliwia
akumulacje kapitatu. Wyzszo$¢ takich polis nad innymi formami gromadzenia
oszczednosci przez rodzicow dla ich dzieci polega na tym, ze oszczedzanie po
$mierci rodzica, przed uzyskaniem dorostosci przez dziecko si¢ nie konczy, gdyz
optacanie sktadek jest kontynuowane przez ubezpieczyciela przyjmujacego transfer

ryzyka $mierci rodzica [Wigckowska, 2010, s. 134].

Przeglad badan dotyczacych motywdéw oszczedzania oraz trendow w zakresie
zachowan gospodarstw domowych wskazuje, iz dla wielu, zwlaszcza mtodych
1 wyksztalconych, os6b gromadzenie srodkéw na zabezpieczenie dzieci, ich po-
ziomu zycia czy edukacji staje si¢ coraz bardziej istotne, rowniez w kontek$cie
zabezpieczenia na okres staroséci. Inwestowanie w dzieci plasuje si¢ bowiem dos$¢
wysoko w hierarchii dotyczacej sposobow zabezpieczenia [Olejnik, Bialowss,
2016, s. 95-107]. Analiza motywdw oszczedzania w Polsce wykazata, ze gtdéwnym
motywem oszczgdzania, oprocz odktadania srodkdéw na tzw. czarng godzing, jest
che¢ zabezpieczenia przysztosci dzieci [Zmudzinska, 2016, s. 115-116]. Ponadto
gospodarstwa domowe ludzi mtodych, o wyzszym wyksztatceniu, cechuje pozy-
tywna korelacja liczby dzieci z oszczedzaniem, a wydatki na wychowanie dzieci
wplywaja na ich stope oszczedzania [Liberda, 2016, s. 25-40]. Podobnie badania
rynkow swiatowych wykazuja, iz gldownym czynnikiem zakupu ubezpieczenia na
zycie jest mozliwo$¢ wykorzystania polisy na pokrycie kosztow edukacji dzieci

[Insurance Barometer Study 2015, s. 13].

3. Konstrukeja i podstawowe cele ubezpieczen posagowych

Ubezpieczenia posagowe sa typowymi produktami oszczgdnosciowymi, ktdrych
celem jest zapewnienie dziecku srodkéw finansowych po osiggnieciu przez nie do-
rostos$ci, rozumianej najczgsciej jako osiagnigcie dojrzatego wieku, i wigzacymi sie
z tym kosztami na pokrycie roznych wydatkow, zwigzanych z podjeciem studiow,
rozpoczgciem samodzielnego zycia czy zalozeniem rodziny. Jednak podstawowym
celem ubezpieczen dla dzieci od poczatku ich istnienia byto ubezpieczenie ich
zycia oraz zapewnienie zrodta dochodu na czas nauki. Najpopularniejszymi tego
typu produktami w Polsce jeszcze w latach 90. byly tradycyjne polisy, z ktorych
korzystato blisko 1,5 mIn oséb, w ktorych zaktadano wyplate $wiadczenia w mo-
mencie rozpoczgcia studiow przez dziecko. Z czasem ta tradycyjna forma polisy
stracita na popularno$ci. Przede wszystkim, ze wzgledu na stosunkowo niskie sumy
ubezpieczenia oraz bardzo niskie kwoty wykupu, ubezpieczenia te nie stanowily
znaczacej pomocy osobom wchodzacym w doroste zycie. Ponadto znaczenie tych
ubezpieczen w ogromnym stopniu zostato zdeprecjonowane przez wysoka inflacje
w latach 1989-1990, gdyz ich konstrukcja nie zawierata mechanizméw antyin-
flacyjnych. Byt to wazny czynnik, ktory zdecydowat na wiele lat o negatywnym

stosunku wigkszosci Polakow do ubezpieczen posagowych.
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Obecnie coraz czg$ciej ubezpieczenia dla dzieci maja forme terminowych kon-
traktow, ktore w okreslonym wieku dziecka moga zosta¢ zamienione na bezter-
minowe ubezpieczenie na zycie z systematycznie rosngcg suma ubezpieczenia.
Niestety, polisy posagowe sa czgsto nabywane bez zrozumienia celu ich dziatania.
Rodzice ubezpieczaja zycie dziecka, a sami nie maja polisy na zycie, aby zabezpie-
czy¢ interes majatkowy rodziny, stad ubezpieczenia te powinny mie¢ wbudowane
rowniez $wiadczenia na wypadek Smierci zywiciela rodziny [Vaughan, Vaughan,
2008, s. 294-295]. Zdecydowana wigkszo$¢ ubezpieczen posagowych konstruk-
cyjnie przypomina inne klasyczne polisy na zycie i dozycie, w ktorych zaktada si¢
okreslony wiek dziecka jako moment uprawnienia do $wiadczenia. Wiele produktow
posiada rozwigzanie, ze jezeli dziecko wczesniej wkroczy w dorostos¢ (np. zawrze
zwigzek malzenski czy uzyska prawo wlasnosci do mieszkania), otrzyma $wiad-
czenie szybciej. Zauwazono jednak, Zze opcja ta znacznie zwigkszata szkodowos¢,
gdyz dzieci, ktére posiadaty takie ubezpieczenie, sktonne byly szybciej braé §lub,

czesto w bardzo mtodym wieku [Koller, 2011, s. 198-199].

W Polsce dominujg produkty, w ktoérych rodzic lub opieckun prawny dziecka,
bedacy ubezpieczajacym, jest z reguty ubezpieczonym. Dziecko pozostaje uposa-
zonym, a po uptywie okresu, na jaki zawarto umowg, gdy zaistnieje potrzeba wy-
korzystania srodkéw finansowych, wyptacane jest Swiadczenie ubezpieczeniowe,
najczesciej w wysoko$ci gwarantowanej sumy ubezpieczenia, cho¢ istnieje takze
mozliwo$¢ jej zwigkszenia (np. w wyniku udzialu w zysku ubezpieczyciela). Jezeli
ubezpieczenie jest powigzane z UFK, suma zmienia si¢ w zalezno$ci od wypraco-
wanych przez ubezpieczyciela wynikéw finansowych z inwestowania [Bielecki,

2012, s. 38—40].

Ubezpieczenia posagowe sg oferowane jako ubezpieczenia zaopatrzenia dzieci
bez renty oraz jako ubezpieczenia zaopatrzenia dzieci z rentg [Stroinski, 2003,
s. 145-150]. Tego typu umowy zapewniaja §wiadczenia po osiggnieciu przez dziec-
ko okreslonego w umowie wieku, zabezpieczajac dodatkowo je na wypadek $mierci
rodzica (opiekuna). W opcjach z rentg moga by¢ wyptacone dodatkowo: renta dla
dziecka w wysokosci % sumy ubezpieczenia w razie $§mierci ubezpieczonego, platna
do konca okresu ubezpieczenia, a takze przedtuzenie platnosci renty do konca zycia,
jesli dziecko na skutek wypadku zostato niezdolne do samodzielnej egzystencji lub

doznato trwatego uszczerbku na zdrowiu.

Innymi mozliwosciami produktowymi sa: ubezpieczenia zaopatrzenia dzieci
,»ha dwa zycia”, tj. wspotubezpieczonych rodzicoéw, z opcja, ze dziecko otrzymuje
rent¢ w razie Smierci ktoregokolwiek z rodzicow oraz podwyzszong rente w razie
$mierci obojga rodzicow, a takze ubezpieczenia mlodziezowe i tzw. ubezpieczenie
stypendialne, ktorych celem jest zapewnienie dziecku $rodkow finansowych tylko

na czas nauki.
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4. Stan rynku ubezpieczen posagowych oraz ich miejsce w strukturze oszczednosci
gospodarstw domowych w Polsce

Uwzgledniajac zachowania gospodarstw domowych na polskim rynku w aspek-
cie ich powiazan z sektorem ubezpieczeniowym, nalezy podkresli¢, iz w ciagu
ostatnich kilku lat nastapily wyrazne zmiany struktury oszczednosci. Wedtug stanu
na koniec III kwartatu 2016 r. taczna warto$¢ wszystkich aktywow finansowych
gospodarstw domowych wyniosta 1825,3 mld zl, co oznacza, ze w ciagu niespetna
dekady wzrosty one prawie dwukrotnie (tab. 1).

Tab. 1. Aktywa finansowe gospodarstw domowych w Polsce (w mld zt)

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Aktywa finansowe 9343 (10753 |1211,9 |1243,6 | 1418,6 |1547,1 | 1640,6 [1738,9 | 18253
ogotem*

Gotowka i depozyty

) 430,6 | 480,0| 5194 | 599.8| 662,3| 7048 | 773,2| 852,5| 9082
ogbtem

Akcje i inne udziaty 2364 | 2867 | 332,1| 2812 3558| 406,5| 421,0| 4450 4714
kapitatowe

Systemy

ubezpieczeniowe 2286 2713 | 321,8| 3232 379,1| 413,9| 2699 | 2639 2712
i emerytalno-rentowe

Pozostate kwoty** 296 | 31,1 31,6| 312| 213] 218 1765] 1775| 1745

* stan na koniec I'V kwartatu wedtug bilansu zamknigcia (z wyjatkiem 2016 r. — stan na koniec III kwartatu)
** w tym kredyty handlowe i zaliczki, pozostate kwoty do otrzymania/zaptacenia

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych NBP.

Udzial aktywow z systemow ubezpieczeniowych oraz emerytalno-rentowych na
koniec III kwartatu 2016 r. stanowit niespetna 15% wszystkich aktywow, a w cig-
gu badanego okresu ich wartos¢ przyrosta zaledwie o 42,6 mld zt. Wptyw na to
miato przesunigcie aktywow finansowych w lutym 2014 r., zwigzane z transferem
czegsci oszezednosci emerytalnych zgromadzonych w OFE do ZUS w wysoko$ci
153,2 mld zt, co znacznie zmniejszyto udzial srodkéw zgromadzonych w systemach
ubezpieczeniowych i emerytalno-rentowych. Nalezy jednak podkresli¢, ze roczne
tempo zmian aktywow w ramach uprawnien do $wiadczen z tytutu ubezpieczen na
zycie wyniosto w tym czasie 2,5%.

Analizujac wielkosci sktadek ubezpieczeniowych, nalezy wskazaé, iz zaktady
ubezpieczen na zycie po III kwartale 2016 r. osiggnety sktadke przypisang brutto
z tytulu wszystkich ubezpieczen indywidualnych rowna 11,68 mld zt. Jednak wartos¢
sktadki z ubezpieczen posagowych w tym samym okresie wyniosta 125 994 tys. zt
(tab. 2), co stanowito zaledwie 1,08% wszystkich aktywow ulokowanych w polisach
indywidualnych.
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Tab. 2. Warto$¢ i dynamika sktadki przypisanej brutto ubezpieczen posagowych
2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016*
Wartose 131593 | 125870 | 119903 | 112776 | 116 746 | 113458 | 114609 | 117259 | 125994
(w tys. zt)
E;’f};:;“ika 9559 | 9565 | 9526 | 94,06 | 103,52 | 97,18 | 101,01 | 102,31 | 10745

* stan po I kwartale 2016 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KNF.

W latach 2008-2011 zaktady ubezpieczen odnotowywaty malejaca tendencje
przypisu sktadki z ubezpieczen posagowych. W latach 2013-2016 zauwazalny byt
natomiast trend wzrostowy, przy czym na szczeg6lng uwage zashuguje zwigkszenie
przypisu sktadki o 8,73 mln zi, tj. prawie o 7,5% w skali ostatniego roku. Mimo ze
warto$¢ 1 dynamika sktadki przypisanej brutto ubezpieczen posagowych w ostatnich
latach rosna, to ich skala w poréwnaniu do wszystkich oszczgdnosci oraz ubezpieczen

na zycie ogotem (tab. 3) wciaz pozostaje niewielka.

Tab. 3. Struktura sktadki przypisanej brutto (w %) wedtug grup ubezpieczen w dziale 1

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Grupa 1 72,8 63,5 59,70 52,94 53,35 42,06 37,08 32,17 33,14
Grupa 2 0,3 0,4 0,38 0,35 0,32 0,36 0,40 0,43 0,54
Grupa 3 16,1 21,3 25,84 32,36 33,15 41,78 43,98 47,25 42,70
Grupa 4 0,2 0,2 0,27 0,31 0,27 0,34 0,40 0,48 0,57
Grupa 5 10,5 14,4 13,59 13,95 12,91 15,46 18,14 19,68 23,05

* stan po III kwartale 2016 .

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych KNF.

Nalezy podkresli¢, iz pomimo rosnacej dynamiki sktadki na koniec 111 kwartatu
2016 r. udziat ubezpieczen posagowych (grupa 2) wciaz byt nieznaczny i wynosit
0,54% sktadki przypisanej brutto dzialu I. Obserwowany od kilku lat wzrost zain-
teresowania ubezpieczeniami posagowymi, mimo wcigz niewielkiego ich udziatu
w rynku polis zyciowych, moze wskazywaé na pewien przetom i przekonanie si¢
Polakow — po wielu latach niechgci — do zakupu ubezpieczen posagowych jako

formy oszczedzania stuzacej zaopatrzeniu ich dzieci.

Podsumowanie

Przeglad teorii oraz prowadzonych badan, a takze analiza struktury oszczgdnosci Po-
lakéw wskazuja, ze ich decyzje oszczednosciowe w zakresie zabezpieczenia przysztosci
finansowej najblizszych (w tym w formie ubezpieczen) stanowia pochodng czynnikdéw
ksztattujacych ich nastroje oraz $wiadomos$¢ konieczno$ci gromadzenia kapitatu.
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Rynek ubezpieczen posagowych w ostatnich latach podlegal pewnym zmianom,
na ktore wplyw miat: rozwdj instytucji finansowych i ubezpieczeniowych, wzrost
aktywow finansowych oraz wzrost swiadomosci co do konieczno$ci zabezpiecze-
nia przysztosci najblizszych. Z cata pewnos$cig na rynku ubezpieczen posagowych
pozostaje w dalszym ciggu pewna luka, wynikajaca z trwajacej od lat 90. niechgci
do ubezpieczen posagowych, zwigzana z deprecjacja Swiadczen z ubezpieczen po-
sagowych na zycie oraz stosunkowo niewielkiej oferty produktowej. Jednak wzrost
udzialu ubezpieczen posagowych w rynku ubezpieczen na zycie wskazuje na od-
wrocenie tej tendencji 1 zwigkszenie znaczenia tych ubezpieczen jako dodatkowe;j

formy oszczedzania przez Polakow w przysztosci.
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The Importance of Dowry Insurance in the Accumulation of Household Savings

The article deals with life insurance of a dowry type treated by households as an alternative form of
savings. The article points out and discusses motives and economic determinants of households’ propensity
to save. The theories and theoretical models underlying the collection of financial resources by households
have been taken into account, highlighting the importance of life insurance as a form of financial protection
for the future of children, through the possibility of their supply in the form of a dowry policy. The essence
and types of dowry products have also been discussed, taking into account the different types and structures
of products. The condition and trends of changes in the Polish insurance market, including insurers, size
and dynamics of gross premiums, have been presented, indicating the role of insurance for the supply of
children in shaping the savings structure of households in Poland.

Znaczenie ubezpieczen posagowych w gromadzeniu oszczednos$ci gospodarstw domowych

Artykut dotyczy ubezpieczen na Zycie o charakterze posagowym, traktowanych przez gospodarstwa
domowe jako alternatywne formy gromadzenia oszczgdnosci. W opracowaniu wskazano oraz oméwiono
motywy i ekonomiczne determinanty sktonnosci gospodarstw domowych do oszczgdzania. Uwzglgdniono
teorie i modele teoretyczne stanowigce podstawy gromadzenia srodkow finansowych przez gospodarstwa
domowe, z podkresleniem znaczenia ubezpieczen na zycie bedacych forma zabezpieczenia finansowej
przysztosci dzieci przez mozliwos¢ ich zaopatrzenia w formie polisy posagowej. Oméwiono ponadto
istote 1 rodzaje produktow posagowych z uwzglednieniem roznej konstrukcji i przebiegu produktow. Za-
prezentowano stan oraz tendencje zmian na polskim rynku ubezpieczen posagowych, z uwzglednieniem
ubezpieczycieli, wielkosci i dynamiki sktadki przypisanej brutto, wskazujac rolg ubezpieczen zaopatrzenia
dzieci w ksztattowaniu struktury oszczgdnos$ci gromadzonych przez gospodarstwa domowe w Polsce.


http://www.tcpdf.org

