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Zarzadzanie ryzykiem zaktadu ubezpieczen 21.11.2017r.

Zadanie 1.

Proszg¢ opisa¢ i wymieni¢ podstawowe roznice pomig¢dzy metoda estymacji struktury
stop procentowych obligacji Nelsona-Siegla a modelem Svenssona. Ktory z modeli jest
bardziej elastyczny i pozwala na uzyskanie wigkszego spektrum obserwowanych
ksztattow krzywej dochodowosci? Dlaczego potrzebne jest estymowanie struktury

terminowe;j stop procentowych?

Rozwiazanie:

Metoda Nelsona- Siegla

W modelu Nelsona- Siegela [1987] punktem wyjscia jest okreslenie
rownania stop procentowych forward postaci:
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Metoda Svenssona
Svensson [1994] zaproponowal rozbudowe modelu Nelsona- Siegla poprzez
dodanie kolejnego skladnika opisujacego zmiennos¢ stopy terminowej. W ten
sposob  zwigkszyl elastycznos¢ 1 poprawil dopasowanie funkcji struktury
terminowej stop forward. uzyskujac w ten sposob rownanie:
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Wzor na strukturg terminowa stop procentowych ma postac:
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Zadanie 2.

Zaktad ubezpieczen na zycie nabyl 8-letnig obligacje rzadowa w dniu jej emisji po cenie

réwnej warto$ci nominalnej, ktéra wynosi 100.000 zt. Oprocentowanie obligacji jest

state 1 wynosi 2,8% p.a. Stopa dyskontowa wynosi 3%. Obligacja jest tak

skonstruowana, ze kupony sg ptatne w okresach rocznych. Na rynku pojawiaja si¢

informacje, ze rynkowe stopy procentowe moga w najblizszym czasie obnizy¢ si¢ o 25

pb. Prosze obliczy¢ duration oraz odpowiedzie¢ na pytanie czy zmieni si¢ cena

obligacji w przypadku spadku stop procentowych.

Rozwigzanie:

Okres (f)
Wyszezegolnignie 3 4 1 8 Lacanie:
CF 2800 2800 2800 2800 2800 2800 2800 1028000 122400
Stapa dyskontona 300% 300% 300% 300% 300% 300% 300% 300%
v 271845 26391 2562,40 208776 24530 234,99 207666 BLISL2T 9859606
PVt 271845 521854 768719 995,05 1207652 1406974 159659 692015 71692823
D- [Pl
Zmiana wartoci %] 1,7683%

Zmigna warto$¢ (21

1718350
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Zadanie 3.

Zdefiniuj ryzyko dlugowieczno$ci i umieralno$ci oraz padaj wady i zalety stosowania
Generalized Linear Models (GLM) w modelowaniu tych ryzyk. Jakie cztery gtowne
komponenty ryzyka umieralnosci uwzglgdnia model GLM? W jaki sposéb zaktad

ubezpieczen na zycie moze zabezpieczac si¢ przed ryzykiem dlugowieczno$ci?

Rozwiazanie:

Ryzyko dlugowiecznosci (dtugosci zycia) jest potencjalnym ryzykiem powigzanym z

rosngcg oczekiwang dlugoscig zycia m.in. emerytow oraz innych beneficjentow polis
ubezpieczeniowych. W przypadku ryzyka umieralno$ci mamy do czynienia z sytuacja
odwrotng.

Komponenty ryzyka:

1. Poziom

2. Zmiennos$¢

3. Poziom katastroficzny
4. Trend

GLM jest moze by ¢ uzywany do modelowania ryzyka. Wymaga klasyfikacji danych
wedlug nastgpujacej procedury: podziat danych na homogeniczne grupy; okreslenie
sposobu pomiaru poziomu umieralnosci w poszczeg6élnych grupach, analiza struktury
wyodrebnionych grup ze wzgledu na okreslone czynniki ryzyka; uzycie okreslonych
czynnikow ryzyka w procesie wplywu na poziom umieralnosci w okreslonych grupach.
GLM z regutly zaktada stosowani regresji logitowej lub probitowej. Stopa umieralnos$ci
jest zmienng zalezng od przyjetych zmiennych stanowigcych czynniki ryzyka.
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Zadanie 4.

Stowarzyszenie firm zrzeszajace niezalezne firm architektoniczne mysli o powotaniu
wlasnego towarzystwa ubezpieczen w celu objecia ochrong ubezpieczeniowa
odpowiedzialnosci zawodowej architektow (professional liability insurance PLI)
zatrudnionych w firmach bedacych jego cztonkami. Celem takiego dziatania jest
zaproponowanie architektom ubezpieczenia PLI ze sktadka nizsza od sktadki rynkowej,
bez uwzglednianie ich historii szkodowej. Dane sg nastepujace informacje:

Towarzystwo zrzesza 300 firm architektonicznych zatrudniajacych do 5 architektow
(mata firma) oraz 40 firm zatrudniajacych po 50 architektow (duza firma). Male firmy
ubezpieczg $rednig liczbe architektow. Duze firmy jesli podejma decyzje o
ubezpieczeniu wowczas ubezpieczg wszystkich zatrudnionych architektéw. Sktadka
dotyczaca podobnych polis w okresie ostatnich trzech lat na architekta wyniosta 2000
zt/rocznie, w tym 200 zt to narzuty na koszty. W ostatnim roku sktadka rynkowa wzrosta
do 3.500 zt., w tym 200 zt to narzut na koszty. Z historii szkodowej wiadomo, ze 99,5%
szkdéd miato $redni poziom 25.000 zi, 0,5% szkod osiggneto poziom 1 min zh
W ostatnim roku czesto$¢ wystepowania szkod uksztattowata si¢ na poziomie 10 szkod
na kazdego ze 100 architektow. Odchylenie standardowe warto$ci szkéd wyniosto 30%
ich warto$ci zagregowanej. Percentyl 99,5 rozktadu szk6d znajduje si¢ na poziomie 3,5
odchylenia standardowego powyzej wartosci Sredniej szkod zagregowanych.
Oczekiwana stopa zwrotu z portfela lokat nowego towarzystwa ubezpieczen wynosi 4%
rocznie, przy odchyleniu standardowym rownych 25% $rednich dochodow z inwestycji.
Percentyl 0,5 rozktadu dochodéw z inwestycji znajduje si¢ na poziomie 2,2 odchylenia
standardowego powyzej wartosci Sredniej. Oczekiwane straty z portfela inwestycyjnego
(credit default losses) oszacowano na poziomie 0,5% rocznie. Odchylenie standardowe
rozktadu strat 0Szacowano na poziomie 50% warto$ci sredniej. Percentyl 99,5 rozktadu
strat z portfela inwestycyjnego znajduje si¢ ha poziomie 2,5 odchylenia standardowego
powyzej Sredniej. Zatrudniony oficer ryzyka zidentyfikowal dwa rodzaje ryzyka
operacyjnego, ktore moze si¢ zrealizowaé raz w cyklu zycia towarzystwa. Ryzyko A
moze wystagpi¢ z prawdopodobienstwem 5% rocznie generujgc straty na poziomie
500.000 zt. Ryzyko B moze wystapi¢ z prawdopodobienstwem 0,25%, generujac straty
na poziomie 1.000.000 zt. Organ nadzoru wymaga aby towarzystwo ubezpieczeniowe
posiadato kapitat regulacyjny w wysoko$ci co najmniej najlepszego oszacowania

rezerw wynikajagcych z zawartych polis ubezpieczeniowych. Oszacowany kapitat
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powinien gwarantowaé, ze towarzystwo bedzie w stanie realizowa¢ zobowigzania
wynikajgce z zawartych polis ubezpieczeniowych z prawdopodobienstwem 99,5%, przy
zatozeniu niekorzystnego scenariusza rozwoju szkdd. Oblicz poczatkowy minimalny
kapital regulacyjny dla planowanego towarzystwa ubezpieczen, opisujac przyjete
zalozenia. W obliczeniach wykorzystaj takze nastepujace informacje: 35% firm
(zaréwno matych jak i duzych firm) wykupi polisy PLI dla swoich architektow. Ryzyko
rynkowe i ryzyko kredytowe sg zalezne w 100%. Koszty szkod, ryzyko operacyjne sa
niezalezne od ryzyka rynkowego i kredytowego.

Rozwigzanie:
Warto$¢ minimalnego wymogu kapitatowego wynosi 3216573,37 zi.

Wartos¢ ta moze roznic si¢ w zalezno$ci od przyjetych ostatecznych zatozen, jednak
powinna waha¢ si¢ W granicach 3 min zi. Zadanie bylo pozytywnie ocenione jesli
kandydat wykazat poprawny tok rozumowania oraz zastosowat wlasciwe podejscie do
wyliczenia wymogu kapitalowego. Kandydat powinien takze zwréci¢ uwage na fakt,
ze prawdopodobienstwo ryzyka B jest poza 99,5 percentylem dlatego narzut
kapitatowy w zwigzku z tym ryzykiem jest rowny zero. W przypadku ryzyka A mozna
bylo zatozy¢, ze ryzyko to jest roztozone w ogonie rozktadu 1 przyja¢ wielkos¢ nizsza
niz 500.000 zl. Na przyklad mozna bylo przyja¢ zalozenie, zZe wystapi
z prawdopodobienstwem 90% w ogonie rozkladu. Woéwczas redukcja warto$ci

aktywow w zwigzku z ryzykiem operacyjnym moze wynies¢ 450.000 zt.
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Zadanie 5.

Kilka z towarzystw ubezpieczen na zycie zwrocito si¢ do zaktadu reasekuracji, z ktérym
wspotpracuja o mozliwos¢ stworzenia oferty reasekuracji ryzyka operacyjnego.
Towarzystwo reasekuracji REXS zdecydowato, ze rozpocznie dziatania zmierzajace do
stworzenia oferty dla tych zaktadéw ubezpieczen. Jako aktuariusz towarzystwa REX5
krotko zdefiniuj ryzyko operacyjne. Towarzystwo reasekuracji REX5 posiada dane
dotyczace poziomu szkoéd wynikajacych z realizacji ryzyka operacyjnego z ostatnich
kilku lat w przedmiotowych zaktadach ubezpieczen. Na podstawie tych danych REX5
moze ustali¢ poziom sktadki rocznej za proponowane ubezpieczenie. Szeregi czasowe
rocznych warto$ci szkdd zwigzanych z danym ryzykiem dla wszystkich zaktadow, ktore

zglosily swoje zainteresowanie majg nastepujace parametry statystyczne:

Tablica 5.1 Parametry statystyczne szeregow czasowych szkod wynikajacych z ryzyka operacyjnego
klientow REX5 (dane w zl).

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
TUTSS.A. 19.685,00 155.000.000,00

W zwigzku z brakiem doswiadczenia z ubezpieczeniem przedmiotowego ryzyka i z jego
wycena, w celu skalkulowania sktadki rocznej za takie ubezpieczenie zaproponowano
dwa scenariusze:

Scenariusz | — polegajacy na policzeniu sktadki z uwzglednieniem $redniej wartosci
szkod z narzutem w wysokosci 45%, w zwigzku z kosztami Towarzystwa reasekuracji
REXS 1 zakladanym poziomem zysku.

Scenariusz Il — zaktada nastepujace kroki:

a) dopasowanie rozkladu gamma za pomocg momentow (przy zastosowanej
parametryzacji rozktadu gamma: f?{);f, ’ ) do calkowitych szkod z tytulu ryzyka
operacyjnego, zaraportowanych przez klientow REX5,

b) wyliczenie wymogu kapitatlowego w ujeciu jednostkowym przy pomocy VaR
Z zalozonym poziomem ufnosci rownym 99,5%,

C) wyznaczenie skladek jako warto$¢ oczekiwanej szkod zaraportowanych,

powigkszonych o koszt kapitatu (7% wymogu kapitalowego w ujeciu jednostkowym)
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oraz powigkszonych o 30% narzutu na pokrycie kosztoéw 1 zapewnienie zaktadanego

poziomu zysku.

Jako aktuariusz Towarzystwa reasekuracji REX5 oblicz poziom sktadek w obu
scenariuszach dla kazdego z klientow REXS wykorzystujgc parametry statystyczne
podane w tablicy 5.1 oraz wartos$ci strat z rozktadu gamma (tablica 5.2) dla 0,995

kwantyla.

Tablica 5.2. 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 26 513
2,50 125622 104 685 62 811 33499
2,67 130183 108 485 65 091 34715

Jaki bylby wymog kapitatlowy dla REX5, gdyby wszyscy klienci zdecydowali si¢ na
zawarcie umowy reasekuracyjnej przy danym poziomie sktadek oraz przy zatozeniu, ze
ryzyka operacyjne poszczegélnych klientow sa od siebie niezalezne. Czy wymog
kapitatlowy wzro$nie czy zmaleje w sytuacji gdy zatozymy, ze ryzyko operacyjne TU
T1 S.A. jest zalezne od ryzyka operacyjnego TU T2 S.A. Towarzystwa te dzialaja

W jednej grupie kapitatowej i w zwigzku z tym zaleznos$¢ jest dodatnia.

Rozwigzanie:

Scenariusz |
Klient RE4 Srednia arytmetyczna Sktadka reasekuracyjna
TUTLS.A. 20 000,00 29 000,00
TUT2S.A. 20 000,00 29 000,00
TUT3S.A. 10 000,00 14 500,00
TUT4S.A. 40 000,00 58 000,00
TUT5S.A. 19 685,00 28 543,25

Scenariusz 11

Stosujac metode momentoOw mozna zapisac, ze:

EQO=a/k
‘Irm =g/ _l‘;‘_]



Zarzadzanie ryzykiem zaktadu ubezpieczen

21.11.2017 .

stad po przeksztatceniu otrzymujemy:

A=E)/ V(X)
a=EX) / V(X)

Wyliczenie parametrow:

Klient RE4 Alpha(a) Lambda (A)

TUTLS.A. 1,60000 0,00008
TUT2S.A. 2,66667 0,00013
TUT3S.A. 2,50000 0,00025
TUT4S.A. 2,66667 0,00007
TUT5S.A. 2,50000 0,00013

Na podstawie wartosci 99,5 kwantyla z tablic rozktadu gamma dla obliczonych parametrow o
i A otrzymujemy wymog kapitatowy dla poszczeg6lnych klientow

Klient RE4 Wymoég kapitalowy

TUT1S.A. 82 852,00
TUT2S.A. 65 091,00
TUT3S.A. 33 499,00
TUT4S.A. 130 183,00
TUT5S.A. 62 811,00

Koszt kapitatu stanowi 7% wymogu kapitalowego.

Klient RE4 Koszt kapitatu

TUT1S.A 5799,64
TUT2S.A. 4 556,37
TUT3S.A. 2 344,93
TUT4S.A. 911281
TUTS5S.A. 4.396,77

Uwzgledniajac narzut w wysokosci 25% sktadki policzone dla poszczeg6lnych klientow sa

rowne:
Klient RE4 Sktadka reasekuracyjna
TUTLS.A 33539,53
TUT2S.A. 31 923,28
TUT3S.A. 16 048,41
TUT4S.A. 63 846,65
TUT5S.A. 31 306,30

Wymog kapitatowy w sytuacji przejecia wszystkich klientow przez REXS5 wynosi:

181 978,87

Wymog kapitatowy wzros$nie w sytuacji, gdy ryzyko operacyjne TU T1 S.A oraz TU

T2 S.A. sg zalezne
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Zadanie 6.

Zaktad ubezpieczen XYZ S.A. wyznacza wartosci rezerwy IBNR, w przypadku
ubezpieczen odpowiedzialno$ci cywilnej posiadaczy pojazdéw mechanicznych

opierajac si¢ na historycznych danych szkodowych przedstawionych w trojkacie szkod

(tablica 6.1).

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

Lata zajscia szkody (1) Lata rozwoju szkody (j)
0 1 2 3
0 (2014) 360 85 20 16
1 (2015) 395 85 34
2 (2016) 362 118
3 (2017) 420

Na podstawie danych zawartych w tablicy 6.1 oszacuj wielko$¢ rezerwy na
niewyplacone odszkodowania i $wiadczenia na koniec analizowanego okresu
wykorzystujac prosta technike chain ladder (CL) oraz metode Bornhuettera-Fergusona
(BF). Poréwnaj otrzymane wyniki i odpowiedz na pytanie, CZy mozna jednoznacznie
stwierdzi¢, ktoéra metoda daje bardzie adekwatny wynik dotyczacy szacowania

poziomu zobowigzan zakladu ubezpieczen. W obliczenia wykorzystaj dane zawarte w

tablicy 6.2
Tablica 6.2
Liczba czynnych [Sktadka przypisana ULR
polis brutto (wspdtczynnik
[tys.lszt.] [mlr;. 71 szkodc;wos’ci)
2014 150 480 98%
2015 180 505 92%
2016 195 510 90%
2017 200 515 87%

10
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Rozwiazanie:
Wartosc¢ rezerwy IBNR wyliczona metodg CL wynosi 222 min zi.
Warto$c¢ rezerwy wyliczona metoda B-F wynosi 181 min zt.

Wyliczajac rezerw¢ IBNR dwoma wskazanymi metodami otrzymaliSmy rdznice na
poziomie 41 mln zt. co stanowi 18% rezerwy wyliczonej metoda Chain-Ladder i o taka
kwote bylby lepszy wynik finansowy zaktadu ubezpieczen gdyby zastosowal metode
B-F. Nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, ktéra z powyzszych metod jest lepsza i
powinna by¢ stosowna. Przy wyliczaniu rezerwy IBNR dla danej linii nalezy rowniez

uwzgledni¢ jej specyfike.

11
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Zadanie 7.

Odpowiedz na pytanie jaki procent wynagrodzenia powinien by¢ odktadany rocznie w
formie prywatnych oszczednoSci, zeby Jan Kowalski po przejéciu na emeryturg w wieku
65 lat uzyskat stopg zastgpienia réwng 70%. Jan Kowalski jest obecnie w wieku 40 lat.
Prace rozpoczat w wieku 30 lat. Moze liczy¢ na $wiadczenie z ubezpieczenia
spotecznego w wysokos$ci 24.000 zt rocznie. Obecne wynagrodzenie Jana Kowalskiego
wynosi  80.000 zi. Szacowana stopa wzrostu wynagrodzenia réwna si¢ 3%.
Uwzgledniajagc wydatki osoba ta jest w stanie oszczgdza¢ 7% swojego rocznego
wynagrodzenia. Szacuje si¢, ze ostateczne zarobki w roku przed przejSciem na
emeryture (wiek 64 lata) wyniosa 162.624 zt. Swiadczenie emerytalne bedzie rowne 1%
ze $rednich zarobkow w okresie 5 lat pomnozonych przez liczbe lat pracy. Jan Kowalski
rozpoczyna oszcz¢dzanie w obecnym wieku. Wspodtczynnik konwersji renty dla osoby

w wieku 65 lat wynosi 15,656.

Rozwigzanie:

Przy stopie zastgpienia rownej 70% poczatkowe §wiadczenie powinno wynosic:
113.836,80 zt

Swiadczenie po uwzglednieniu §wiadczenia z ubezpieczenia spotecznego:
89 836,80 zt

Swiadczenie emerytalne: 53.697,94 zt

Roczny benefit (annuity): 36 138,86

Uwzgledniajac dane z zadania, wspotczynnik konwersji renty Jan Kowalski powinien
odktada¢ rocznie 7,9% wynagrodzenia aby po przej$ciu na emerytur¢ uzyskal stope
zastgpienia rowng 70%.

12
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Zadanie 8.

Mamy dane dwie polisy dla osoby w wieku x. Polisa | jest kontraktem 20-letnim na
zycie i dozycie specjalnego rodzaju. Specyfika tej polisy polega na tym, ze w przypadku
$mierci w ciggu pierwszych 10 lat §wiadczenie wynosi 10.000 zt, w przypadku $§mierci
w ciggu nastgpnych 10 lat $§wiadczenie wynosi 20.000 zt. Natomiast w przypadku
dozycia 20 lat (x+20) $wiadczenie wynosi 30.000 zt. Polisa II ma taka samg strukture
tylko kolejne §wiadczenia sg o 30.000 zt. wyzsze, czyli odpowiednio wynoszg 40.000
zt; 50.000 zt; 60.000 zt. Sktadki jednorazowe netto wynosza: za polise I - 11.000, za
polisg¢ I — 23.000 zt. Policz sktadke jednorazowa netto za zwykta polis¢ na zycie

I dozycie z sumg ubezpieczenia rowng 65.000 zt. Przyjmij stopg procentowg rowng 3%.

Rozwigzanie:

11.000 = 10.0004},5+ 20.000,4 104 + 30.0004 o

23.000 = 40.0004} 15+ 50.000 19|04 + 60.0004 1
’ x:20

stad

jednorazowa sktadka netto 26.000 zi

13
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Zadanie 9.

Warto$¢ rynkowa instrumentu finansowego wynosi 100. Instrument generuje stala
dywidendg, przez okres czasu zmierzajagcy do nieskonczonosci (perpetuity).
Oczekiwana stopa zwrotu z instrumentu wynosi 8%. Stopa wolna od ryzyka (risk free
rate) wynosi 3% a premia za ryzyko wynosi 5%. Jaka bedzie cena rynkowa instrumentu
jesli kowariancja rynkowej stopy zwrotu podwoi si¢, przy niezmienionych pozostatych

parametrach? Do wyliczen zastosuj model CAPM.

Rozwigzanie:
Model CAPM:
E(r)—ry=B(E(ry) —1y)
gdzie
_cov (r,1y)
var(ry)
stad B=1

po podwojeniu Brew=2

wowczas

Iew = 13%

Wykorzystujac wzor na wartos¢ instrumentu, ktory generuje dywidende rowna 8:

Warto$¢ instrumentu po podwojeniu B wyniesie 61,54
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Zadanie 10.

Wymien podstawowe wymogi jakie powinien spetni¢ model wewnetrzny, aby zostal

zatwierdzony przez organ nadzoru.

Rozwigzanie:

Podstawowe wymogi jakie powinien spelnia¢ model wewngtrzny to:

* test uzytecznosci — model wewnegtrzny powinien pelnic istotng rolg m.in. w systemie
zarzadzania ryzykiem, czy w procesie oceny i alokacji kapitatu ekonomicznego oraz
kapitatu zabezpieczajacego wyptacalnosc,

» standardy statystyczne — zaklad ubezpieczen powinien przedstawi¢ m.in. metody wykorzy-
stywane do wyznaczania prognozy funkgji rozkladu prawdopodobienistwa; zastosowane
techniki ograniczania ryzyka; wykazac, iz dane s dokiadne, kompletne i adekwatne,

» standardy kalibracji — zaklad ubezpieczenn powinien przedstawi¢ zastosowane m.in.
miary ryzyka, horyzont czasowy, poziom ufnosci do kalibracji poszczegoinych modutow
ryzyka w modelu wewnetrznym,

* przypisanie zyskow i strat — zaklad ubezpieczen powinien przedstawic zrédta i przy-
czyny powstawania zyskow i strat w dziatalnosci zaktadu ubezpieczen oraz w jaki
sposob zostato to odzwierciedlone w modelu wewnetrznym,

« standardy walidacji' - zaktad ubezpieczen powinien przedstawi¢ metodologi¢ oraz
sposob przeprowadzania analiz wrazliwosci, narzedzi stosowanych do walidacji mo-
delu wewnetrznego,

+ standardy dokumentacji — zaktad ubezpieczen powinien sporzadzi¢ dokumentacje
przedstawiajacg m.in. strukture, zatozenia, podstawy matematyczne i empiryczne
modelu wewnetrznego,

* zaklad ubezpieczen powinien posiadac polityke wprowadzania zmian w modelu
wewnetrznym.
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