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Zarzadzanie ryzykiem zaktadu ubezpieczen 27.03.2018r.

Zadanie 1.

Wymien podstawowe cele funkcji aktuarialnej oraz obszary jakie, co najmniej powinien

obejmowac system zarzadzania ryzykiem w zaktadzie ubezpieczen i reasekuracji.

Rozwiazanie:

Do podstawowych celow funkcji aktuarialnej w zaktadzie ubezpieczen i reasekuracji zaliczamy:

1. Koordynacja ustalania warto$ci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celéw
wyptacalnosci;

2. Zapewnienie adekwatno$ci metodyki stosowanych modeli, jak réwniez zalozen przyjetych do
ustalania wartosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych;

3. Ocena, czy dane wykorzystane do ustalenia warto$ci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych
dla celdow wyptacalnosci sg wystarczajace i czy sa odpowiedniej jakosci;

4. Pordéwnanie najlepszych oszacowan z danymi wynikajagcymi ze zgromadzonych doswiadczen,

5. Informowanie zarzadu i rady nadzorczej zaktadu ubezpieczen i reasekuracji o wiarygodnosci i
adekwatnosci ustalania wartos$ci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celow
wyptacalnosci;

6. Nadzorowanie ustalania wartosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celow
wyptacalnosci w przypadkach stosowania przyblizen, w tym podejscia indywidualnego;

7. Wyrazanie opinii na temat og6lnej polityki przyjmowania ryzyka do ubezpieczenia;

Wyrazanie opinii na temat adekwatnosci rozwigzan w zakresie reasekuracji;

®

9. Wspdlpracowanie przy efektywnym wdrazaniu systemu zarzadzania ryzykiem, w
szczegblnosci w nastgpujacym zakresie:
a) modelowania ryzyka stanowigcego podstawe obliczen kapitatowego wymogu
wyptacalno$ci i minimalnego wymogu kapitatowego,
b) wlasnej oceny ryzyka i wyptacalno$ci zaktadu ubezpieczen i zaktadu reasekuracji;
10. Ustalanie wartosci rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celéw rachunkowosci

System zarzadzania ryzykiem obejmuje ryzyka, ktore nalezy uwzgledni¢ w obliczeniach
kapitatowego wymogu wyplacalnos$ci, oraz ryzyka, ktore sg uwzgledniane jedynie czgSciowo
lub sa w tych obliczeniach pomijane. System ten obejmuje co najmniej: ocen¢ ryzyka
przyjmowanego do ubezpieczenia i tworzenie rezerw techniczno-ubezpieczeniowych dla celow
wyplacalnosci; zarzadzanie aktywami i zobowigzaniami; lokaty, w szczegdlnosci w
instrumenty pochodne; zarzadzanie ptynnoscia i ryzykiem koncentracji; zarzadzanie ryzykiem
operacyjnym; reasekuracj¢ i1 inne techniki przenoszenia ryzyka. Jednocze$nie zaktad
ubezpieczen i reasekuracji opracowuje plan ptynnosci prognozujacy wplywy pieni¢zne i
wyplywy pieni¢zne zwigzane z aktywami i1 zobowigzaniami podlegajacymi  korekcie
dopasowujacej do odpowiedniej struktury stopy procentowej wolnej od ryzyka lub korekcie z
tytulu zmiennosci do odpowiedniej struktury stopy procentowej wolnej od ryzyka.
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Zadanie 2.

Wymien i dokonaj krotkiej charakterystyki ryzyk wchodzacych w sktad podstawowych

moduléw ryzyka wykorzystywanych do obliczenia podstawowego wymogu

kapitatowego wedtug formuly standardowej. Dokonaj takze opisu podstawowych trzech

filaréw systemu Solvency II.

Rozwiazanie:
Filar | - Wymogi ilosciowe

-okreslenie wartosci aktywow, pasywow, kapitatu 1 wymogéw kapitatowych SCR 1

MCR

Filar Il - Wymogi jako$ciowe

Dziatania Zarzadcze — polegaja na dokonaniu jako$ciowego przegladu proceséw

zarzadzania

Filar Il — Raportowanie

dotyczy sprawozdawczo$ci nadzorczej oraz upublicznienia przez ZU

informacji o finansowym lub innym charakterze ryzyk

Modut ryzyka aktuarialnego w pozostatych ubezpieczeniach osobowych i
ubezpieczeniach majatkowych — modut ten odzwierciedla ryzyko wynikajace ze
zobowigzan o charakterze zobowigzan wynikajacych z tytutu zawartych umow
ubezpieczenia i reasekuracji. Modul ten sktada si¢ co najmniej z nastgpujacych
podmodutéw:

a)

b)

Ryzyko sktadki 1 rezerw w pozostalych ubezpieczeniach osobowych lub
ubezpieczeniach majgtkowych — ryzyko straty lub niekorzystnej zmiany
warto$ci zobowigzan z tytutu zawartych umow ubezpieczenia wynikajace ze
zmienno$ci w zakresie wystgpowania, czestotliwosci 1 dotkliwosci zdarzen
losowych objetych ochrong ubezpieczeniowa lub umowami reasekuracji oraz ze
zmienno$ci w zakresie terminu i wysokosci wyptat odszkodowan i innych
Swiadczen,

Ryzyko katastroficzne — ryzyko straty lub niekorzystnej zmiany wartosci
zobowigzan wynikajace ze znaczacej niepewnosci zalozen dotyczacych
ustalania wysokosci skladek oraz tworzenia i1 ustalania rezerw techniczno-
ubezpieczeniowych dla celéw wyplacalnosci, zwigzanych z ekstremalnymi lub
wyjatkowym zdarzeniem losowym.

. Modut ryzyka aktuarialnego w ubezpieczeniach na zycie. Modut ten sktada si¢ z

nastepujacych ryzyk:
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a)
b)
c)
d)
€)
f)
9)

ryzyko $miertelnosci,

ryzyko dlugowiecznosci,

ryzyko niezdolnosci do pracy i zachorowalnosci,
ryzyka kosztéw w ubezpieczeniach na zycie,
ryzyko rewizji wysokosci rent,

ryzyko rezygnacji z uméw ubezpieczenia,

ryzyko katastroficzne w ubezpieczeniach na zycie.

Modut ryzyka aktuarialnego w ubezpieczeniach zdrowotnych w ramach,

ktorego wymieniamy:

a)

b)
c)

V.
a)
b)
c)
d)
e)

ryzyko sktadki i rezerw w ubezpieczeniach zdrowotnych o charakterze
pozostatych ubezpieczen osobowych oraz ubezpieczen majatkowych,
ryzyko kosztow w ubezpieczeniach zdrowotnych

ryzyko pandemii.

Modul ryzyka rynkowego w ramach, ktérego wyroznia si¢:
ryzyko stopy procentowe;j

ryzyko cen akcji\ryzyko cen nieruchomosci

ryzyko spreadu kredytowego

ryzyko walutowe

ryzyko koncentracji aktywow.

V. Modut ryzyka kontrahenta - niewykonanie zobowigzan przez kontrahenta.

Opis poszczegolnych rodzajow ryzyka powinien odpowiadaé opisowi podanemu
W Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 23 grudnia 2015 r. w sprawie
szczegblowego sposobu  obliczania podstawowego kapitalowego wymogu
wyptacalno$ci wedlug formutly standardowe;.
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Zadanie 3.

Towarzystwo reasekuracji RE3 S.A. ocenia swoj niezbedny kapital ekonomiczny za
pomoca metody VaR skalibrowanej na poziomie ufnosci (a) rownym 95% rocznych
strat.

Podczas pierwszego roku dziatalno$ci Towarzystwo to zawarlo pie¢ kontraktow
reasekuracyjnych nadwyzki szkody (excess of loss treaties). Kontrakty te
charakteryzujg si¢ nastgpujacym prawdopodobienstwem nie wystgpienia szkod ponizej
ustalonego limitu.

Tablica 3.1 Charakterystyka kontraktow reasekuracyjnych.

Limit Prawdopodobienstwo nie
wystgpienia szkody
ponizej limitu

Towarzystwo ubezpieczen X 50 min zt. 0,995
Towarzystwo ubezpieczen Y 50 min zt 0,975
Towarzystwo ubezpieczen Z 50 min zt 0,985
Towarzystwo ubezpieczen XY 50 mln zt 0,955
Towarzystwo ubezpieczen XZ 50 mln zt 0,965

Dodatkowo zatozono, ze szkody wynikajace z umow reasekuracyjnych sa ze soba
powigzane kopulag Gumbela z parametrem o rownym 2,5. Generator kopuli Gumbela

ma postac takg jak w zadaniu 7, czyli 'l Fix)) = [-la(F(x))]"

Wiladze Towarzystwa uwazaja, ze poniewaz prawdopodobienstwo nie wystapienia
szkod we wszystkich kontraktach ubezpieczeniowych jest wyzsze niz 95%, to nie ma
potrzeby posiadania dodatkowego kapitalu ekonomicznego (narzutu kapitatowego).

Jako aktuariusz RE3, prosze zweryfikowac¢ twierdzenie wladz Towarzystwa, dotyczace
braku konieczno$ci posiadania dodatkowego kapitalu ekonomicznego. Czy
rzeczywiScie Towarzystwo nie powinno zgromadzi¢ dodatkowego kapitalu
ekonomicznego nawet w sytuacji, gdy wspomniane prawdopodobienstwo jest wyzsze

od 95%?
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Rozwiazanie:
1/a 0,4
Generator Gumbela dla kazdego kontarktu a 2,5
Prawdopodobienstwo
Limit nie wystapienia szkody | G¥a(F(x)) = [-a(F(x))] Warto$é
ponizej limitu
Towarzystwo ubezpieczen X 50 min 7 0,995 -LN(0,995)72,5 0,000002
Towarzystwo ubezpieczen Y 50 min z. 0,975 -LN(0,975)"2,5 0,000102
Towarzystwo ubezpieczen Z 50 min z 0,985 -LN(0,985)2,5 0,000028
Towarzystwo ubezpieczeﬁ XY 50 mln Z][. 0,955 -LN(0,955)"2,5 0[000455
Towarzystwo ubezpieczen XZ 50 min zt 0,965 -LN(0,965)42,5 0,000240)
0,000826
Prawdopodobienstwo 1aczne 94,3%

Towarzystwo reasekuracji RE3 S.A. powinno posiada¢ kapitat ekonomiczny powyzej
absolutnego minimalnego wymogu kapitatowego. Uzasadnieniem tego jest fakt, ze
prawdopodobienstwo nie wystapienia szkod jest nizsze niz 95%. Zarzad Towarzystwa
RE3 nie ma racji Za dodatkowym narzutem kapitatowym przemawiaja nastepujace

fakty:

- rozw0j portfela umow i1 zwigzana z tym zmiana tgcznego prawdopodobienstwa nie
wystapienia szkdd (spadek prawdopodobienstw powoduje wzrost prawdopodobienstwa
wystgpienia szkod i wowcezas oszacowana VaR nie bedzie adekwatna),

- ryzyko modelu oceny ryzyka — nie ma pewnosci, ze przyjety generator kopuli jest
adekwatny,

- ryzyko kalibracji dotyczace parametru o,

- analiza stresow uwzgledniajagca rozne wyniki kalibracji oraz inne modele moze
wykaza¢ koniecznos$¢ utrzymywania dodatkowego kapitatu,

- przeprowadzona analiza nie uwzglednia pozostatych ryzyk, takich jak ryzyko
operacyjne, czy ryzyko rynkowe.
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Zadanie 4.

Towarzystwo reasekuracji RE4 zdecydowato, ze rozpocznie dziatania zmierzajace do
ubezpieczenia ryzyka operacyjnego innych zakladow ubezpieczen pozostatych
osobowych i majatkowych. Jako pracownik tego Towarzystwa krotko zdefiniuj ryzyko
operacyjne. Kilku z obecnych klientéw towarzystwa RE4 zawnioskowato o stworzenie
takiej oferty. Kazdy z nich przestat to RE4 dane dotyczace poziomu szkod wynikajacych
z realizacji ryzyka operacyjnego z ostatnich kilku lat, tak zeby RE4 ustalito poziom
sktadki rocznej za proponowane ubezpieczenie. Szeregi czasowe rocznych wartosci
szkod zwigzanych z danym ryzykiem dla wszystkich zakladow, ktore zgtosity swoje

zainteresowanie majg nast¢pujace parametry statystyczne:

Tablica 4.1 Parametry statystyczne szeregow czasowych szkod wynikajacych z ryzyka operacyjnego
klientow RE4 (dane w z1).

Klient RE5 | Srednia arytmetyczna Wariancja
TUT1S.A. 20 000,00 250 000 000,00
TUT2S.A. 20 000,00 150 000 000,00
TUT3S.A. 10 000,00 40 000 000,00
TUT4S.A. 40 000,00 600 000 000,00

W zwigzku z brakiem do$wiadczenia z ubezpieczeniem przedmiotowego ryzyka i z jego
wyceng, w celu skalkulowania sktadki rocznej za takie ubezpieczenie zaproponowano
dwa podejscia:

Podejscie I — polegajace na policzeniu sktadki z uwzglednieniem $redniej warto$ci
szkod z narzutem w wysokos$ci 40%, w zwiazku z kosztami Towarzystwa reasekuracji
RE2018 i zakladanym poziomem zysku.

Podejscie I1 — zaktada nastgpujace kroki:

a) dopasowanie rozkladu gamma za pomoca momentdw (przy zastosowanej
parametryzacji rozktadu gamma: 3.5 ) do catkowitych szkod z tytulu ryzyka
operacyjnego, zaraportowanych przez klientow RE4,

b) wyliczenie wymogu kapitalowego w ujeciu jednostkowym przy pomocy VaR z
zatozonym poziomem ufnosci réwnym 99,5%,

c) wyznaczenie skladek jako warto§¢ oczekiwanej szkoéd zaraportowanych,
powickszonych o koszt kapitatu oraz powigkszonych o 25% narzutu na pokrycie
kosztow 1 zapewnienie zakladanego poziomu zysku. Koszt kapitatu zostat okreslony

jako 6% wymogu kapitalowego w ujeciu jednostkowym.
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Jako aktuariusz Towarzystwa reasekuracji RE4 oblicz poziom sktadek w obu
podejsciach dla kazdego z klientéw RE4 wykorzystujac parametry statystyczne podane

w tablicy 4.1 oraz wartosci strat z rozkladu gamma (tablica 4.2) dla 0,995 kwantyla.

Tablica 4.2. Kwantyle rzedu 0,995 dla rozktadu gamma dla danych parametrow o i A

Lambda (A) 0,00007 0,00008 | 0,00013| 0,00025
Alpha (a)
1,60 99 422 82 852 49711 26513
2,50 125622 104 685 62 811 33499
2,67 130183 108 485 65 091 34715

Jaki bylby wymog kapitalowy dla RE4, gdyby wszyscy klienci zdecydowali si¢ na
zawarcie umowy reasekuracyjnej przy danym poziomie sktadek oraz przy zatozeniu, ze

ryzyka operacyjne poszczegolnych klientdw sg od siebie niezalezne.

Rozwigzanie:

Ryzyko operacyjne oznacza ryzyko straty wynikajace z niewtasciwych lub blednych
procesOw wewnetrznych, z dziatan personelu lub systemow oraz ze zdarzen

zewngtrznych.

Podejscie I:
Kalkulacja sktadek - sktadki obliczone zostaty w prosty sposob poprzez

przemnozenie Sredniej warto$¢ szkod wynikajacych z realizacji ryzyka operacyjnego

zaraportowanych przez klientow RE4 przez 140%.

Klient RE4 Srednia arytmetyczna Sktadka reasekuracyjna
TUT1SA. 20 000,00 28 000,00
TUT2S.A. 20 000,00 28 000,00
TUT3S.A 10 000,00 14 000,00
TUT4S.A. 40 000,00 56 000,00
Podejscie I1:

a) Stosujac metode momentoéw mozemy zapisac, ze parametry rozktadu gamma

(parametry: alpha i lambda) sa rowne:

EX)=a/k
V(X)=a/i2
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Po przeksztalceniach otrzymujemy: L =EX)/ V(X)
a=EXPR /VED

Wykorzystujac dane parametry statystyczne mozemy wyliczy¢ warto$¢ parametrow
rozktadu gamma:

Klient RE4 Alpha(a) Lambda (A)

TUTLSA. 1,600 0,00008
TUT2S.A. 2,667 0,00013
TUT3S.A. 2,500 0,00025
TUT4S.A. 2,667 0,00007

b) Na podstawie wartosci 0,995 kwantyla z tablic rozktadu gamma dla obliczonych

parametréw alpha i lambda otrzymujemy wymog kapitatlowy dla poszczegdlnych

klientow:
Klient RE4 Wymoég kapitalowy
TUTLS.A 82 852,00
TUT2S.A. 65 091,00
TUT3S.A. 33 499,00
TUT4S.A. 130 183,00

€)W celu wyznaczenia sktadek najpierw obliczamy koszt kapitatu jako 6%

wymogu kapitatowego

Klient RE4 Koszt kapitatu

TUT1S.A. 4971,12
TUT2S.A. 3905,46
TUT3S.A. 2 009,94
TUT4S.A. 7 810,98

Nastepnie wyliczamy poziom sktadek reasekuracyjnych dla kazdego

z klientow RE4 z uwzglednieniem 25% narzutu:

Klient RE4 Sktadka reasekuracyjna
TUT1SA 31213,90
TUT2S.A. 29 881,83
TUT3S.A. 15 012,43
TUT4S.A. 59 763,73

Wymog kapitalowy w przypadku ubezpieczenia wszystkich klientéw przez RE4
WYynosi: 170 795,46
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Zadanie 5.

Towarzystwo ubezpieczen ZY S.A. ocenia zalezno$¢ pomig¢dzy wartoscig szkod
zaistniatych w dwoch klasach ubezpieczenia: Klasa A 1 Klasa B. Historyczne wartosci

szkdd dla danych klas ubezpieczen sg nastepujace:

Tablica 5.1 Historyczne wartosci szkod zaistniatych w dwoch klasach ubezpieczenia dla
towarzystwa ZY S.A. (w tys. zt.).

Rok Klasa A Klasa B
2013 170 770
2014 138 465
2015 115 430
2016 220 690
2017 207 600
Razem 850 2955
Srednia arytmetyczna 170,0 591,0

Zrédlo: materiaty wewnetrzne Towarzystwa ZY S.A.

5.a) Na podstawie danych dotyczacych warto$ci szkod (tablica 5.1) oblicz

wspotczynnik korelacji rho Pearsona (r) oraz tau Kendalla (7),

5.b) Opisz znaczenie i zinterpretuj wynik dla obu wspotczynnikow. Na podstawie
otrzymanego wyniku zasugeruj, z jakimi rodzajami klas ubezpieczen mozemy mie¢
do czynienia. Odpowiedz na pytanie: czy ewentualnie poziom szkéd w danych
klasach moze by¢ determinowany ,,wspolnym” ryzykiem, czy mogg istnie¢ inne
czynniki majace wplyw na poziom szkéd w poszczegélnych klasach oddzielnie

(niezaleznie).

10
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Rozwiazanie:
Rozwigzania do punktu 5.a)

Rok Klasa A Klasa B A-MA  |B-MB  [(A-HA): |(B-MB): |(A-Ha)*(B-pB) T-1 4
2012 170 770 0,0 179,01 0,0] 32041,0 0 SA 44,5
2013] 138 465 -32,0 -126,0 1024,0] 15876,0 4032 Ss 144,7
2014 115 430 -55,0] -161,0f 3025,0] 25921,0 8855 Cov Sas 4542,5
2015] 220 690 50,0 99,0 2500,0f 9801,0 4950
2016 207 600 37,0 9,00 1369,0 81,0 333 p 0,71
Razem 850 2 955 7918,0| 83720,0 18 170,0
Srednia
arytmetyczna 170,0 591,0
Kendall's T
Rok Klasa A Klasa B v2013 v2014 v2015 v2016 T 5
2013 170 770 Pm 8
2014 138 465| m p: 2
2015 115 430 m m tas 0,60}
2016 220 690 z m m
2017, 207 600 z m m m

Rozwigzanie do punktu 5.b)

Obie metody sa relatywnie proste w kalkulacji. Jednakze wspotczynnik Pearsona
zalezy od rozktadu szkod 1 powinien by¢ stosowany, w sytuacji kiedy rozklad szkod
ma charakter rozktadu eliptycznego (np. rozktad normalny, T-Studenta, Laplace).

W pozostatych przypadkach wynik moze okaza¢ si¢ nie wazny.

Wspotczynnik Kendalla zalezy jedynie od nadanych rang i niezaleznie od rodzaju

rozktadu szkdéd wynik zawsze jest wazny.

Policzone wspotczynniki majg warto$¢ pozytywna, co sugeruje, ze wartosci szkdd
poruszajg si¢ w tym samym kierunku (sg zalezne) 1 moga wynika¢ ze realizacji
okreslonego ryzyka niejako wspolnie. Ryzyka powodujace szkody z klasy A i B sg ze
sobg skorelowane. Jednak wartosci wspotczynnikow sg nizsze od 1, co moze $wiadczy¢
takze o tym, ze na warto$ci szkdd w podanych klasach ma wptyw jeszcze inny rodzaj
ryzyka (ryzyko oddzialywujace oddzielnie na warto$¢ szkod w klasie A 1 klasie B).
Przykladem klasy szkdéd moze by¢ ubezpieczenie od powodzi i ubezpieczenie
odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdéw mechanicznych. W obu przypadkach
wartos¢ zglaszanych szkod uzalezniona jest od warunkow pogodowych, ale

oddzialywaja takze inne czynniki niezaleznie.

11
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Zadanie 6.

Zaktad ubezpieczen Z do wyznacza wartosci rezerwy IBNR, w przypadku ubezpieczen
odpowiedzialnosci cywilnej posiadaczy pojazdéw mechanicznych stosuje proste
techniki chain ladder (CL). Na koniec czwartego roku rozwoju portfela szkod dany jest
nastepujacy trojkat szkod (run off tringle):

Tablica 6.1. Trojkat szkéd nieskumulowanych (w min. zt.).

Lata zajscia szkody (1) Lata rozwoju szkody (j)
0 1 2 3
0 (2014) 351 95 25 18
1 (2015) 394 86 36
2 (2016) 372 120
3 (2017) 415

Na podstawie danych zawartych w tablicy 6.1 oszacuj wielko$¢ rezerwy na
niewyplacone odszkodowania i $wiadczenia na koniec analizowanego okresu

wykorzystujac prostg technike chain lader (CL).

12
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Rozwiazanie:
1. Kumulujemy
szkody
dane w min zt.
Lata Lata rozwoju szkody (j)
zajscia

szkody (i) 0 1 2 3
0 (2014) 351 446 471 489
1 (2015) 394 480 516
2 (2016) 372 492
3(2017) 415

2. Liczymy wspotczynniki

przejscia

W1 126,95%
W2 106,59%
W3 103,82%
3. Uzupetniamy tréjkat

Lata Lata rozwoju szkody (j)

zajscia

szkody (i) 0 1 2 3
0(2014) 351 446 471 489
1 (2015) 394 480 516 536
2 (2016) 372 492 524 544
3 (2017) 415 527 562 583

Wartos¢ IBNR na koniec 2017 r wynosi:

13
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Zadanie 7.

Doradca inwestycyjny w wybranym towarzystwie ubezpieczen na zycie analizuje
ryzyko kredytowe zwigzane z brakiem mozliwos$ci splaty obligacji korporacyjnych.
W ramach przeprowadzanej analizy chce obliczy¢ prawdopodobienstwo braku sptaty
dwoch obligacji korporacyjnych A i B jednoczesnie. Doradca posiada dane dotyczace
prawdopodobienstw niewyptacalnosci emitentow obligacji w kolejnym roku (dla
obligacji A rowne 0,05; dla obligacji B rowne 0,15) zastanawia si¢ jednak jak policzy¢
taczne prawdopodobienstwo wynikajace z wzajemnych zalezno$ci pomigedzy danymi
obligacjami. W tym celu chce wykorzysta¢ kopule. Majac informacje

0 prawdopodobienstwie niewyptacalnosci oraz nastepujace generatory kopuli:

Generator kopuli Gumbela: Gy ¥ g (F(x)) = [~ln (F(x))]
Generator kopuli Claytona: /¥ ¢ (F(x) =la. [(Fx)™*-1]

zwroécil si¢ do aktuariusza towarzystwa o pomoc w celu okre$lenia wspomnianego
prawdopodobienstwa i uzasadnienie, ktory z podanych generatorow bylby bardziej
adekwatny. Jako aktuariusz oblicz taczne prawdopodobienstwo niewyptacalnosci przy
zatozeniu, ze parametr o jest rowny 3. Jednocze$nie wyjasnij, ktéry z podanych

generatoréw bedzie bardziej odpowiedni do zastosowania w rozwazanym problemie.

Rozwiazanie:

Gumbela:

obligacja A 26,88494
Obligacja B 6,827857

Sumujac te dwa wyniki i stosujac funkcje pseudo-odwrotnag

3,23046401

prawdopodobienstwo taczne 0,03954
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Claytona
obligacja A 2666,333
obligacja B 98,43

Sumujac te dwa wyniki i stosujgc funkcje pseudo-odwrotna

prawdopodobienstwo taczne: 0,0493995

W bardzo niekorzystnym otoczeniu ekonomicznym powinno by¢ brane pod uwage
prawdopodobienstwo wyliczone przy uzyciu generatora Cumbela.

Wynika to z faktu, ze prawdopodobienstwo niewyplacalnosci emitentoéw obligacji A i
B istotnie ro$nie. Koputa Claytona charakteryzuje si¢ nizsza zaleznoscig rozktadow
brzegowych.

W zwigzku z tym oszacowane prawdopodobienstwo jest bardziej odpowiednie niz w
przypadku koputy Gumbela.
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Zadanie 8.
Osoba 35-letnia kupita polis¢ bezterminowa na zycie ze $wiadczeniem 10.000,- zi,
wyptacanym na koniec roku $mierci. Na poczatku kazdego roku ptaci sktadke netto
w wysokosci P. Po 25 latach osoba ta przerywa ptacenie sktadek i otrzymuje dwie
propozycje rownowaznych aktuarialnie rozwigzan:
1.propozycja polegajaca na wyptacie rezerwy netto w formie dozywotniej renty
w wysokosci 450 zt, wyptacanej na poczatek kazdego roku.
2.propozycja zamiany polisy na polis¢ bezsktadkowg ze $wiadczeniem
zredukowanym do 7.500,- zt;
Na podstawie powyzszych informacji wyznacz sktadke netto P. Dodatkowo omow

czynniki ryzyka zwigzane z kalkulacjg taryf aktuarialnych w ubezpieczeniach na zycie.

Rozwigzanie:
Na poczatku nalezy zapisa¢ rownania wynikajace z analiza kazdej z propozycji.

Analiza pierwszej propozycji prowadzi do nast¢pujgcego rownania:

sVss _,_Pss

0,75 =
Ago Peo

Analiza drugiej propozycji do nastepujacego réwnania:

V
25735 _ 0,045
dgo

Korzystajac z wtasnosci, ze:

25V35 _ 25V35 . Ago

= 1_P_ * Pgg = Pgp — P35

dgo Ago g 60

W efekcie otrzymujemy nastepujacy uktad rownan:

0,045 == P60 _P35

Powyzszy uktad rownan nalezy rozwigza¢ wzgledem Ps3s; otrzymujemy P3s=0,015.
Po przemnozeniu przez sumg¢ ubezpieczenia poziom rocznej sktadki netto P wynosi
150zk. Czynniki ryzyka to: zmiana poziomu umieralnosci, trendy, oraz zmiennos¢
wspoOtczynnikéw umieralnos$ci.
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Zadanie 9.

Prosze opisa¢ teorie oczekiwan opisujaca strukture czasowa stop procentowych. Jaki
charakter ma krzywa dochodowosci wedtug tej teorii (narysuj przyktadowa krzywa
stopy dochodu). Odpowiedz na pytanie: Dlaczego potrzebne jest estymowanie

struktury terminowej stop procentowych?

Rozwigzanie:

Teoria oczekiwan — zaklada, Zze dlugoterminowe stopy procentowe sa Srednig
geometryczng oczekiwanych przysztych krotkoterminowych stop procentowych. Wzor

na terminowg stop¢ dochodu dla obligacji n-letniej za t-lat przybiera postaé:

Ft,n =

n[(L+ YTM,, )04
(1+YTM,)t

gdzie:

Fin — terminowa stopa dochodu dla obligacji n-letniej za t — lat
YTM, — stopa dochodu dla obligacji n-letniej do okresu wykupu
Teoria oczekiwan implikuje plaska krzywa stopy dochodu.

YTM 4
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Zadanie 10.

Zaktad ubezpieczen nabyt 5-letnig obligacj¢ rzadowa w dniu jej emisji po cenie rownej
wartosci nominalnej, ktora wynosi 100.000 zt. Obligacja jest tak skonstruowana, ze
kupony sa ptatne w okresach rocznych. Oprocentowanie obligacji jest state i wynosi
2,5% p.a. Stopa dyskontowa takze wynosi 2,5%. Na rynku pojawiaja si¢ informacje, ze
rynkowe stopy procentowe mogg w najblizszym czasie wzrosnag¢ si¢ o 50 pb. Prosze¢
obliczy¢ duration oraz odpowiedzie¢ na pytanie jak moze zmieni¢ si¢ cena obligacji
w przypadku wzrostu stop procentowych. Dodatkowo prosze omowié zalezno$ci
zachodzace pomigdzy nominalng stopa dochodu (stopa oprocentowania), biezaca stopa
dochodu a stopg dochodu w okresie do wykupu (YTM) w przypadku obligacji o statym

oprocentowaniu.

Rozwigzanie:

W tabeli ponizej zawarto niezbgdne wyliczenia.

Wyszczegolnienie 1 2 3 4 5 tacznie:
CF 2500 2500 2500 2500 102 500 112 500
Stopa dyskontowa 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%

PV 2 439,02 2 379,54 2321,50 2 264,88 90595,06{ 100 000,00
PV *t 2 439,02 4759,07 6 964,50 9 059,51 452 975,32| 476 197,42
D=4,76
APV -0,5%

o _AT76-—— T = _23229%
PV (1+ 2,5%)

Przy prognozowanej zmianie stop procentowych na poziomie +50 pb zmiana wartosci obligacji
wyniostaby -2,3229%, co kwotowo daje spadek wartosci o -2.322,91 zt.

Zaleznosci zachodzace pomiedzy nominalna stopa dochodu , biezacg stopa dochodu a stopa
dochodu w okresie do wykupu (YTM) w przypadku obligacji o statym oprocentowaniu:

e w przypadku obligacji z premia YTM jest mniejsza od biezacej stopy dochodu, ktora
z kolei jest mniejsza od stopy oprocentowania obligacji,

e w przypadku obligacji z dyskontem YTM jest wigksza od biezacej stopy dochodu,
ktora z kolei jest wigksza od stopy oprocentowania obligacji,

e w przypadku obligacji sprzedawanej po wartosci nominalnej wszystkie trzy
wymienione stopy sg rowne.

18



Zarzadzanie ryzykiem zaktadu ubezpieczen 27.03.2018r.

19



Zarzadzanie ryzykiem zaktadu ubezpieczen

27.03.2018 .

Egzamin dla Aktuariuszy
Sesja egzaminacyjna w dniu 27 marca 2018r.

Zarzadzanie ryzykiem zakladu ubezpieczen

Arkusz ocen

Zadanie nr | Punktacja

-

Olo|([N(O|OBlWIN

[EEN
o

20



