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ROZSZERZONY MARGINES WYPLACALNOSCI
JAKO MIARA ZAGROZENIA NIEWYPLACALNOSCIA
ZAKLADOW UBEZPIECZEN NIE NA ZYCIE

1. Wstep

W krajach Unii Europejskiej przygotowywana jest reforma systemu monitoro-
wania wyplacalnosci zakladéw ubezpieczen, w ramach ktdrej realizowany jest pro-
gram ,,Wyplacalnoé¢ II”. Przed programem ,,Wyptacalnos¢ II” postawiono m.in.
nastgpujace cele (por. [4]):

— dostarczenie narzedzi do okreslania catkowitej wyplacalnosci (overall solvency)
zaktadu ubezpieczen w aspekcie zaréwno iloSciowym, jak i jako$ciowym,

— wprowadzenie podejscia zorientowanego na pomiar i zarzadzanie ryzykiem za-
ktadu ubezpieczen, dopuszczajac m.in. stosowanie wewngtrznych modeli oce-
ny ryzyka,

— wprowadzenie zasady okreslania poziomu wymaganego kapitalu wyplacalnosci
(solvency capital requirement — SCR) i jego minimalnej wartosci.

Niniejszy artykul ma na celu przedstawienie modelu stuzacego okres$laniu ry-
zyka dziatalnosci zaktadu ubezpieczen ‘oraz skonstruowanego na jego podstawie
miernika wyplacalnosci — rozszerzonego marginesu wyptacalnosci. Zaprezentowa-
ne podejscie pozwala na sformutowanie wniosku, ze niektére cele programu ,,Wy-
placalnos¢ II” moga by¢ osiagnigte za pomoca stosunkowo prostych narzedzi.

Rozwazania i przyklady empiryczne ograniczone zostaly do zakladéw ubezpie-
czen prowadzacych dzialalnos¢ w formie spétki akcyjnej w zakresie ubezpieczen
majatkowych i osobowych nie na zycie (dziat II). Analizie poddano sprawozdania
finansowe z lat 1995-2002 opublikowane w ,,Monitorze Polskim B”. Dane finan-
sowe z tego okresu sa poréwnywalne ze wzglgdu na stabilne zasady rachunkowo-
sci dotyczace zakladéw ubezpieczen.

W kolejnych czg¢sciach artykutu oméwiono: podstawowe pojecia i definicje
zwiazane z problematyka wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen, model marginesu
wyplacalnosci, model rozszerzonego marginesu wyptacalnosci w odniesieniu do
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zakladéw ubezpieczef nie na zycie, kierunki rozwoju rozszerzonego marginesu
wyplacalnosci, cz¢$¢ koficowa zawiera za$ podsumowanie rozwazan i wnioski.

W artykule wprowadzono oryginalna koncepcj¢ skali bezpieczenstwa, funkcji
wiazacej ryzyko zakladu z wielkoscia zapotrzebowania na kapital. Skala bezpie-
czenstwa pozwala m.in. na indywidualizacj¢ wymogéw kapitalowych w odniesie-
niu do konkretnego zaktadu ubezpieczen.

2. Podstawowe pojecia i definicje

Wyplacalnos¢ zakladéw ubezpieczen obejmuje wszystkie aspekty ich dzialania i
w zwiazku z tym jest trudna do zdefiniowania i do kwantyfikacji (por. [7]). Z punktu
widzenia operacyjnego bardziej istotne jest wystapienie stanu zagrozenia niewypia-
calnoscia. Zidentyfikowanie stanu zagrozenia niewyptacalnoscia powinno umozli-
wia¢ podejmowanie przez odpowiednie podmioty (np. zarzady zakladéw ubezpie-
czen, organy nadzoru, agencje ratingowe, klientéw) okreslonych decyz;ji i dziatan.

Stan zagrozenia niewyplacalnoscia mozna zdefiniowac jako stan zaktadu ubez-
pieczen, w ktérym arbitralnie przyjety przez zaklad ubezpieczen, okreslony w
przepisach prawa lub przyjety przez podmiot oceniajacy wyptacalnos¢ zaktadu
ubezpieczen miernik wyplacalnosci (np. margines wyptacalnosci, kapital obarczo-
ny ryzykiem, prawdopodobiefistwo ruiny, stopien pokrycia rezerw aktywami dopa-
sowanymi, ocena jakosci zarzadzania) przekracza dopuszczalna granice.

Na potrzeby badania wyplacalnosci konstruowany jest zwykle miernik zagro-
Zenia niewyplacalnoscia (MZN) w postaci ilorazu!

dostepny kapitat

MZN(t+1)= - ,
wymagany kapitat (z +1)

lub badany jest warunek
dostepny kapital, > wymagany kapitat (z + 1).

Dostepny kapital w momencie ¢ stanowi bufor bezpieczenstwa, wymagany kapi-
tal na okres r+ 1 okresla zas przewidywany poziom ryzyka dziatalnosci zaktadu
ubezpieczen, mierzony zapotrzebowaniem na kapitat zabezpieczajacy wyptacalnosé.

Wspdlng podstawa wszystkich systeméw monitorowania wyptacalnosci zakla-
déw ubezpieczen jest dostgpny kapital (Srodki wiasne), ktéry stanowi bufor bez-
pieczenstwa absorbujacy skutki finansowe wystapienia niekorzystnych zjawisk w
dziatalnosci zakladu.

I'W dalszej czgsci artykutu zmienna r oznacza czas mierzony w latach. Przyjeta zostala konwen-
cja, ze w przypadku zmiennej X, okreslajacej stan, przez X, oznaczono wartos$¢ tej zmiennej w mo-
mencie ¢, natomiast w przypadku zmiennej X, okreslajacej strumien, przez X(r) oznaczono wartos¢ tej
zmiennej za okres t od momentu ¢ — | do momentu ¢,
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Dostepny kapital definiuje si¢ jako aktywa zakladu ubezpieczen z wylaczeniem
aktywdw przeznaczonych na pokrycie wszelkich przewidywalnych zobowiazan
oraz z wylaczeniem wartosci niematerialnych i prawnych.

W alternatywnych definicjach dostgpny kapital okreslany jest poprzez podanie
listy dopuszczalnych instrumentéw kapitalowych, dluznych i hybrydowych oraz
zakresu, w jakim poszczegdlne instrumenty moga by¢ zaliczone na poczet dostgp-
nego kapitatu. W przypadku takiej definicji dostgpnego kapitatlu wyrdznia si¢ zwy-
kle kilka warstw (klas) instrumentéw, w zaleznosci od ich jakosci. Czesto w odnie-
sieniu do instrumentéw nalezacych do najnizszej jakosciowo warstwy wymagane
jest otrzymanie zgody od organu nadzoru na zaliczenie danego instrumentu w po-
czet dostgpnego kapitatu.

Na potrzeby niniejszego artykutu przyjeto, ze dostgpny kapitat jest réwny kapi-
talom wlasnym zakladu ubezpieczen, pomniejszonym o wartosci niematerialne i
prawne oraz o akcje wlasne do zbycia oraz powigkszonym o 50% naleznych wptat
na poczet kapitalu podstawowego. W dalszej czg¢sci artykulu wysokos¢ dostgpnego
kapitalu w momencie t oznaczana bedzie symbolem u, .

Oprdcz dostgpnego kapitatu istotng kategoria wszystkich systeméw monitoro-
wania wyplacalnosci zakladéw ubezpieczen jest wymagany kapitat w wysokosci
niezbg¢dnej do zabezpieczenia dziatalno$ci zakladu ubezpieczen. Jest on funkcja
przewidywanego poziomu ryzyka dziatalnosci zaktadu ubezpieczen w ustalonym
okresie, przy czym zwykle przyjmuje si¢ roczny horyzont czasowy. W dalszej cze-
Sci artykulu wysokos¢ wymaganego kapitalu w okresie f+1 oznaczana bedzie
symbolem v(¢+1).

Funkcja wiagzaca wymagania kapitalowe z ryzykiem i zakresem dziatalnosci
ubezpieczeniowej nazywana bgdzie w niniejszym artykule skalg bezpieczenstwa.

Ryzyko i zakres dziatalnosci ubezpieczeniowej mozna okre$li¢ za pomoca réz-
nych miar. Posta¢ funkcyjna skali bezpieczenstwa zaleze¢ wigc bedzie od przyje-
tych miar i zalozen co do akceptowanego poziomu ryzyka niewyptacalnosci.

W ubezpieczeniach mozna przyjaé, ze przewidywana skladka (przypisana lub
zarobiona, brutto lub na udziale wlasnym) stanowi dobre oszacowanie potencjalne-
go ryzyka i skali dzialalnosci ubezpieczeniowej. Przyjmijmy, ze w momencie ¢
wymagamy od zakladu ubezpieczer, aby proporcja migdzy prognozowana skladka
zarobiong brutto w okresie ¢ + 1 oznaczona przez b(r +1) a wymaganym kapitatem

w tym okresie v(f +1) byla na ustalonym poziomie
b(r+1)

v
v(t+1)

=B. M
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Wartos¢ parametru f# moze by¢ stala lub zalezna od przyjetych czynnikéw ryzy-
ka, w szczegdlnosci od skladki zarobionej brutto lub prognozowanej jej wartosci, za-
kresu reasekuracji, struktury portfela ubezpieczeniowego, formy prawnej zaktadu itp.

Rozwiazania przyjgte w Dyrektywie Rady 73/239/EEC (por. [2]), zastosowane
pdzniej w rozporzadzeniu Ministra Finanséw Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 17 paz-
dziernika 1995 r. (por. [5]) wprowadzily skale bezpieczenstwa dla spétek akcyjnych
prowadzacych dziatalnos¢ ubezpieczeniowa w zakresie ubezpieczen nie na zycie (w
dziale II) zalezna od ryzyka mierzonego za pomoca skladki zarobionej brutto b z ostat-
niego rocznego okresu sprawozdawczego, powiedzmy ¢, przemnozonej przez wspot-

czynnik reasekuracyjny H(d(r)=b(t)H) o postaci %: B(d()). Funkcja
v(t

B(d()) okreslona jest nastgpujaco:

@ dlad(t)sﬁ,
KG 0,
1 KG
d@it))={— dla—<d(@)<HXP, (2
Bd®) 0.8 018 ® b ()
: q() dlad(f)>HxE),
|0.18min{d(s); Hx R} +0,16max{0;d(r) - Hx R}

gdzie: H - wspélczynnik reasekuracyjny zalezny od udziatu reasekuratoréw w
odszkodowaniach naleznych (0,5< H <1),

KG - minimalna wysokos¢ kapitalu gwarancyjnego réwna, w zaleznosci
od grupy ubezpieczen, 200 000, 300 000, 400 000 Iub 1 400 000 euro,
P; - stala (wartos¢ progowa) réwna 10 000 000 euro.
Sktadka zarobiona brutto oraz reasekuracja wprowadzaja indywidualizacje ska-
li bezpieczenstwa w odniesieniu do konkretnego zaktadu ubezpieczen.

Funkcja B(d(z)) jest funkcja niemalejaca posiadajaca punkty sklejania KG /0,18
i H X P, oraz asymptota pozioma, niezalezna od H, réwna 6,25.
Przykladowe skale bezpieczenstwa przy KG = 200 000 euro oraz H =1 lub

H =0,5, okreslone wzorem (2), oznaczone odpowiednio jako mw(H =1),
mw(H = 0,5) przedstawione zostaly na rys. 1. Wykresy skal mw(H=1) i

mw(H = 0,5) pokrywaja si¢ dla wartoéci d () z przedziatu [0,0,5R]. Stata warto$é
1/0,18 =5,5(5) przyjmowana jest odpowiednio w przedziale [KG/O,18 , P,] oraz
[KG/0,18,0,5R].
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Rys. 1. Przykladowe skale bezpieczefistwa przy réznych wartosciach wspélczynnika H

Zrédlo: opracowanie wlasne.

3. Margines wyplacalnosci dla ubezpieczen nie na zycie

Przez model marginesu wyptacalnosci rozumie¢ bedziemy model wykorzysty-
wany do okre$lania zagrozenia niewyptacalnoscia zakladu ubezpieczen, w ktérym:
— ryzyko i skala dziatalno$ci zaktadu mierzone s3 za pomoca skiadki ubezpiecze-

niowej,

— skladka wyznaczana jest na podstawie przyjetej funkcji produkcji okreslajace;j
normg dziatalnosci ubezpieczeniowej,
— skala bezpieczefistwa jest funkcja prognozowanej wartosci sktadki.

Powszechnie znanym modelem marginesu wyptacalnosci jest model wykorzy-
stywany w krajach Unii Europejskiej. W Polsce wielkos¢ wymaganego kapitatu
okreslana jest mianem marginesu wyptacalnosci. W przypadku spétek akcyjnych
prowadzacych dzialalno$¢ ubezpieczeniowa w zakresie ubezpieczen nie na zycie
(w dziale II) margines wyptacalnosci (MW) okreslany jest jako:

MW (1 +1) = max{MW1(r +1); MW2(r +1)}, (3)

gdzie: MW1(r+1)=max{0,18min{d(r +1); H x B} +0,16max {0 (¢ +1)~ H xR},
MW2(r+1) = max{0,26min{z(r +1); Hx B} +0,23max{0;2(¢ +1) - Hx B }},

za prognozowana warto$¢ sktadki zarobionej brutto przemnozonej przez H przyj-
muje si¢ d(t+1) =d(t), natomiast za prognozowang wielko$¢ odszkodowan na-
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M~

leznych brutto x pomnozona przez H przyjmuje sig z(t+1):% z(i) lub
i=1-2

I

11
z(t+1)= 1 Z z(i), P, oznacza stala (warto$¢ progowa) réwna, 7 000 000 euro.

i=1-6
Zagrozenie niewyptacalnoscia okreslane jest na podstawie warunku:

SW>max{max{KG;@},MW}, 4

gdzie: SW — wysokos¢ srodkéw wihasnych.

Jezeli warunek (4) jest spetniony, to przyjmuje si¢, ze zaklad ubezpieczen nie
jest zagrozony niewyplacalnoscia.

W dalszej czesci artykutu przedstawiono model teoretyczny, ktéry w szcze-
g6lnym przypadku przyjmuje posta¢ modelu marginesu wyplacalnosci obowia-
zujacego w krajach Unii Europejskiej. Inne teoretyczne uzasadnienie modelu
marginesu wyptacalnosci obowiazujacego w krajach Unii Europejskiej mozna
znalez¢ w pracy [3].

4. Model rozszerzonego marginesu wyplacalnosci
dla ubezpieczen nie na zycie (RMW)

Dziatalno$¢ ubezpieczeniowa moze by¢ opisywana jako proces produkcyjny
o odwréconym cyklu produkcji spelniajacy ustalone normy. Model marginesu
wyplacalnosci korzysta z referencyjnego (zgodnego z ustalong norma) procesu
ubezpieczeniowego oraz z przyjetej skali bezpieczefstwa. Ryzyko dziatalnosci
zakladu ubezpieczen mierzone jest wartoscia kapitatu potrzebnego do zabezpie-
czenia poziomu i zakresu dziatalnosci, okreslonego maksymalna wysokoscia
sktadki, wynikajaca z odchylania si¢ rzeczywistego przebiegu procesu od pro-
cesu referencyjnego.

Rozpatrzmy zaktad ubezpieczen prowadzacy dziatalnos¢ ubezpieczeniowa nie
na zycie w formie spétki akcyjnej, czyli podmiot gospodarczy nastawiony jest na
generowanie zyskow. Stan dostgpnego kapitatu (Srodkéw witasnych) U, w momen-

cie t jest réwny
U =U_+F(t)-D(t)+U, (1), (5)
gdzie: F(t) — wynik finansowy roku ¢,
D(t) ~ dywidendy wyptacone w roku ¢,

Uy (t) - nowy kapitat wniesiony w ciagu roku z.
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Zmienne D(t) oraz U, (t) maja charakter zmiennych decyzyjnych ustalanych
przez odpowiednie organa zakladu ubezpieczen?.
Wynik finansowy roku r mozna przedstawi¢ za pomoca nastgpujacej zaleznosci:

F(t)=B(t)-X(t)-K(1)—0(r) - B (t)+ X (1) + K (£)+ I(t)-L(t), (6)

gdzie: B(r)

X (t) - odszkodowania nalezne brutto w roku f,

sktadka zarobiona brutto w roku ¢,

t) - koszty akwizycji i administracyjne w roku ¢,

O(t) - saldo pozostatych kosztéw i przychodéw technicznych w roku ¢,
B, (t) - skladka reasekuracyjna zarobiona w roku ¢,

(t) - udziat reasekuratoréw w odszkodowaniach naleznych w roku ¢,
« (t) — prowizje reasekuracyjne i udziaty w zyskach reasekuratoréw w roku ¢,

) - przychody z inwestycji netto, z uwzglednieniem zmiany wartosci

aktywow 1 kosztéw dziatalnodci lokacyjnej w roku ¢,
L(t) - saldo pozostalych kosztéw i przychodéw w roku ¢, m.in. strat i zy-
skéw nadzwyczajnych.

Ze wzoru (6) wynika, ze wynik finansowy F(¢) nie uwzglednia opodatkowa-
nia. Wprowadzany model ma na celu stworzenie pewnych norm bezpieczenstwa
dzialania zaktadéw ubezpieczen i w zwiazku z tym w dalszej czgsci artykulu
przyjmowane bedzie zalozenie, ze oczekiwany wynik finansowy moze by¢ przej-
sciowo w krétkim okresie mniejszy od zera badz réwny zero. Oznacza to, Ze na po-
trzeby tych norm kwestie zwiazane z opodatkowaniem zostaly pominigte.

Z zaleznosci (6) wynika, ze na potrzeby rozszerzonego marginesu wyptacalno-

Sci moze by¢ przyjeta taksonomia ryzyka przedstawiona na rys. 2.
Zaleznos¢ (6) mozna zapisa¢ réwnowaznie jako

B(t)=X(£)+K(1)+0(t)+ B (1) =X (1) - Kp () 1(e)+ L(£)+ F(r). (D)

Zaleznos$¢ (7) mozna uznaé za réwnanie funkcji produkceji (dziatalnosci ubez-
pieczeniowej) o odwréconym cyklu produkcyjnym. Pokazuje ona, jakie koszty sa
pokrywane ze skladki i jakie wielkosci pozwalaja na redukcj¢ wysokosci skiadki.
Zmienna F(¢) ma charakter zmiennej bilansujacej (wynikowej).

2 W prezentowanej wersji modelu zmienne te zostaly pominigte, tzn. przyjgto, ze nie ma wyplaty
dywidendy oraz ze zapotrzebowanie na nowy kapitat wynika jedynie z warunkéw okreslajacych wy-
ptacalno$¢ zakladu ubezpieczen.
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AVZYKO DZIALALNOSCH
ZAKLADU UBEZPIECZEN
RYZYKO TECHNICZNE AVZYKO POZOSTALE
INWESTYCYJUNE RODZAJE RYZYKA
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Rys. 2. Przyjeta taksonomia ryzyka w modelu RMW

Zr6dlo: opracowanie wiasne.

Zmienne wystgpujace w réwnaniu (7) s3 zmiennymi losowymi. Korzystajac z
wlasnosci operatora wartosci oczekiwanej oraz oznaczajac matymi literami z kre-
ska wartosci oczekiwane odpowiednich zmiennych losowych, réwnanie wartosci
oczekiwanej sktadki mozemy zapisa¢ jako:

b(t)=%(t)+k(e)+0(0)+bp (£) =X (£) =k (1) =T () +1 (e)+ f (). (8

Wprowadzmy nast¢pujace wspétczynniki:

F) B o) B %) Kl

TEWO TR TEW RO RGO T A
T _T0) , _F0
Toby() T b () 7 ()

Wielkosé EN(t)=E[BN(t:| E[B - B, ( :| b, oznacza war-

to$¢ oczekiwana zmiennej losowej By, (t) = B(t)— B, (¢ ) czyh sktadki zarobionej

na udziale wlasnym.

Z postaci réwnania (8) wynika, ze istnieje nieskonczenie wiele uktadéw wspét-
czynnikéw &, ..., &, przy ktdrych jest ono speinione. Niech a,, ..., &, bgda war-
tosciami wspétczynnikéw, przy ktérym zachodzi warunek (8) dla dowolnego ocze-
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kiwanego poziomu skladki zarobionej brutto b(r), wéwczas wektor o postaci
[1, a, ... a'g] nazywaé bedziemy procesem ubezpieczeniowym.

Na podstawie analiz teoretycznych i statystycznych mozna wyrézni¢ referen-
cyjny proces ubezpieczeniowy, tzn. taki proces, do ktérego bgda przyréwnywane
procesy ubezpieczeniowe charakteryzujace poszczegdlne zaklady ubezpieczen w
kolejnych latach dziatalno$ci. Referencyjny proces ubezpieczeniowy okresla wa-
runki réwnowagi w ustalonym horyzoncie czasowym (np. rocznym), przy czym
réwnowaga rozumiana jest jako osiaganie przez zaklad ubezpieczen oczekiwanego
rezultatu mierzonego wynikiem finansowym. Na potrzeby analiz wyptacalnosci
mozna zalozy¢, ze oczekiwany wynik finansowy moze przejsciowo byé réwny ze-
ro lub ujemny na poziomie akceptowanej straty ( f (£)=0 lub f(¢)=y<0).

Oznaczmy referencyjny proces ubezpieczeniowy jako wektor

(L&) ©)

Réwnanie (8) dla referencyjnego procesu ubezpieczeniowego mozna zapisaé
jako

b(t)=b(t)[& + &, + &)+ ab(t)[1-as - ]+

. . s . . (10
+(1-@,)b(r)[& - g5+ (1-&,)b(r) &
lub w sposéb réwnowazny jako:
b(’)[l_&l‘dz‘&sl—&:tb(t)[l_ds‘ds]"' (11)

+(1=&,)b(1)[a - &) =(1-a,)b(1) .

Z warunku (11) wynika, ze w procesie ubezpieczeniowym mozna wyrdznié

proces ubezpieczeniowy brutto [l,d,,&z,d3], proces reasekuracji [1,(2’5,&6] po-

wiazany z procesem ubezpieczeniowym wspélczynnikiem &,. Podobnie mozna
wyréznié proces inwestycyjny i pozostale procesy operacyjne?.

Oznaczmy, w celu uproszczenia dalszych wywodéw, przez y; (t), i=0,1,..9

odpowiednio warto$ci zmiennych B(r), X(r), K(¢), O(¢), Bg(r), Xp(t), Kg(t), I(t), L(2),
F(t) charakteryzujacych dziatalno$¢ badanego zakladu ubezpieczen dla ustalonego
okresu .

Wektor y(t)=[ y,.(t)], i=0,1,...,9 nazywa¢ bedziemy rzeczywista dziatalno-
Scia zaktadu ubezpieczen w okresie t. Dowolny wektor §(¢)= [ 9, (t)] ,i=0,1,..,9,

3 W omawianym modelu w celu uproszczenia nie wyr6zniono dzialalnosci inwestycyjnej i pozo-
stalej operacyjnej w formie odregbnych proceséw.
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ktérego przynajmniej jedna wspétrzedna jest rowna odpowiedniej wspélrzednej
wektora y, spetniajacy réwnanie (11), nazywaé bedziemy efektywng dzialalnoscia
ubezpieczeniowa. Efektywna dzialalnosé¢ ubezpieczeniowa okre$la wigc hipote-
tyczna dzialalnos¢, ktéra spetnia warunek réwnowagi okreslony przez referencyjny
proces ubezpieczeniowy.

Efektywna dzialalnos¢ ubezpieczeniowa mozna wyznaczy¢ na podstawie i-tej
(i=0,1,...,9) wspétrzednej wektora §. Przyjmijmy, ze dla ustalonego i zachodzi

3:(¢) =y, (). Korzystajac z parametréw referencyjnego procesu ubezpieczeniowego,

9: (1)

A ]

mozna wyznaczyé 3, (t)= a nastgpnie pozostale wspétrzedne wektora .
i
Z réwnania (11) wynika, ze w przypadku referencyjnego procesu ubezpiecze-
niowego warunki bezpieczenstwa dziatalnosci ubezpieczeniowej moga by¢ ustalo-

ne w oparciu na skladce zarobionej brutto. Mozna przyjaé np. skale bezpieczen-
stwa B(y,(t)) okreslona wzorem

Yo (’)_C
t))=A———, 12
gdzie wartosci parametréw A, B, C ustalane s na podstawie warunkéw A =
=b(lli)r3wﬁ(yo(t))=%, B(KG)=1, IB(Pl)z-(ﬁlg—G, przy czym G oznacza udziat

skladki zarobionej na udziale wlasnym w skladce zarobionej brutto w okresie ¢.
Przyjmijmy zalozenie o stalosci w czasie (w ustalonym horyzoncie czasowym)

referencyjnego procesu ubezpieczeniowego oraz oznaczenie [ = f ( Yo (t)) Waru-
nek réwnowagi dla efektywnej dzialalnosci ubezpieczeniowej w roku ¢t + 1 przy
prognozowanej skladce zarobionej brutto y,(r+1)=v(r+1) mozna zapisa¢ w
postaci réwnania

v(t+1)B[1-& - &, - &) -v(t+1) fa, [1- & - & ]+
+v(t+1) B(1-4,)[ & - G =v(r +1) B(1-&,) &,

Z definicji wspétrzednych referencyjnego procesu ubezpieczeniowego otrzy-
muje si¢ warunki okre$lajace zapotrzebowanie na kapital, w zaleznosci od po-
szczegblnych zmiennych (czynnikéw ryzyka):

(13)
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+1 . 1 . 1
wlra1) =28y 22D s e =2 s,
B Jile7 pa,a,
. 1
vi(r+1)= y’(tf )A ,i=7,8
p(l-4,)a,

Proces reasekuracji powoduje redukcj¢ ryzyka technicznego zaktadu ubezpie-
czen. Przyjmujac te sama skalg bezpieczenstwa dla procesu ubezpieczeniowego i re-
asekuracyjnego oraz zasade ostroznosci (czyli zabezpieczanie przed najgorszym, co
moze si¢ zdarzyé), zapotrzebowanie na kapital mozna wyznaczy¢ z warunku okresla-

jacego wysokosé rozszerzonego marginesu wyplacalnosci (RMW), v'(t+1):
V(r+1)=max{v, (¢ +1);i=0,1,2,3,7,8} - min{v, (1 +1);i=4,5,6} . (14)
Zaklad ubezpieczen uznany zostanie za zagrozony niewyplacalnoécia jezeli:
V(t+1)>u,. (15)

Z warunku (14) wynika, ze w modelu marginesu wyptacalnosci istotng rolg od-
grywaja prognozy wartosci poszczegélnych zmiennych. Wydaje sig, ze najlepszym
rozwiazaniem byloby wykorzystanie prognoz wariantowych lub przedzialowych.

Wprowadzony Dyrektywa Rady 73/239/EEC do prawa europejskiego i rozpo-
rzadzeniem Ministra Finanséw z 17 pazdziernika 1995 r. do prawa polskiego mo-
del marginesu wyplacalnosci wykorzystuje nastgpujace elementy:

1) proces referencyjny* [1,&]=[1,0,7],

2) skale bezpieczenstwa okreslona wzorem (2),

1
b ﬂdl b

4) reasekuracj¢ poprzez wspétczynnik H zalezny od udzialu reasekuratora w
odszkodowaniach naleznych,

S) naiwne prognozy skladki i odszkodowa, tzn. y, (¢ +1)=y,(¢) orazy, (1 +1)=

3) czynniki okreslajace zapotrzebowanie na kapitat réwne —

!
- Z y (i) Tub y,( t+1) ; Z (i), w zaleznosci od ryzyka przyjmowanego
i=t-2 i=t-6
do ubezpleczema.

4 Z przepiséw prawa wynika, ze wspélczynnik @, przyjmuje wartosci z przedzialu prawostron-

nie otwartego o koncach w przyblizeniu réwnych 0,6914 i 0,6957. Jest to wynik zastosowanych za-
okraglen warto$ci parametréw skali bezpieczenstwa do dwéch miejsc po przecinku. Przy takiej do-

ktadnosci otrzymuje si¢ te same wartosci parametréw, przyjmujac & =0,7.
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Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2002/13/EC (por. [1]) oraz roz-
porzadzenie Ministra Finanséw z 28 listopada 2003 r. (por. [6]) nie wprowadzily
istotnych zmian ksztattu skali bezpieczenstwa. Przesunigte zostaly jedynie punkty
sklejania i wartosci progowe. Punkty sklejania i warto$ci progowe podlegaja me-
chanizmowi indeksacji. Europejskie i polskie przepisy prawa wprowadzily dodat-
kowe czynniki pozwalajace na indywidualizacje skali bezpieczenstwa w zaleznosci
od skladu portfela ubezpieczeniowego (czynnik skiadki i odszkodowan réwny 1
lub 1,5, w zaleznosci od grupy ubezpieczen).

5. Empiryczny przyklad wykorzystania RMW

Prezentowany przyktad wykorzystania RMW bazuje na sprawozdaniach finan-
sowych polskich zakladéw ubezpieczen (spétek akcyjnych) z lat 1995-2002, opu-
blikowanych w , Monitorze Polskim B”. Do wyznaczenia referencyjnego procesu
ubezpieczeniowego wykorzystane zostaly dane dotyczace zaktadéw, ktére w dniu
sprawozdania dziataly nie krécej niz 8 lat (referencyjny zbiér zaktadéw). Parame-
try referencyjnego procesu ubezpieczeniowego przedstawiono w tab. 1.

Tabela 1. Parametry referencyjnego procesu ubezpieczeniowego

~ Py ~ ~ Py -~ A -

1 é, a, a, aQ, a, a, &, Q, 2

100% | 73,4% | 354% 11% | 62,4% | 69,0% | 26,3% | 139% | 2,0% | —-6,8%

N

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Parametry przyjegtej skali bezpieczenstwa okreslonej wzorem (12) przedstawio-
ne zostaly w tab. 2. Prognozowane wartosci zmiennych w roku 2003 ustalono na
poziomie roku 2002 (prognoza naiwna).

Tabela 2. Parametry skali bezpieczefistwa

Rok KG (wzl) Py (w zl) G A B C
1995 674 175 33708 730 0,5 12,5 2 269 499 428 868
1996 723 657 36 182 855 0,5 12,5 2436 073 460 346
1997 768 054 38 402 722 0,5 12,5 2 585 530 488 589
1998 818 124 40906 184 0,5 12,5 2754 080 520 440
1999 833 780 41 689 000 0,5 12,5 2 806 784 530 400
2000 770 880 38 544 000 0,5 12,5 2 595042 490 387
2001 704 380 35219000 0,5 12,5 2371 180 448 083
2002 804 040 40 202 000 0,5 125 2 706 669 511 48]

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Zgodnos¢ ocen zagrozenia niewyplacalnoscia w roku 2003 uzyskanych na pod-
stawie obowiazujacego marginesu wyptacalnosci (MW) i rozszerzonego marginesu
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wyplacalnosci (RMW) przedstawia tab. 3. Klasa zagrozenia 0 oznacza zaklady
ubezpieczen niezagrozone, natomiast klasa 1 — zagrozone niewyptacalnoscia.

Wyniki zaprezentowane w tab. 3 pokazuja, Ze ocena zagrozenia niewyplacal-
no$cig zaktadu ubezpieczen dokonana za pomoca zaproponowanego RMW jest
ostrzejsza niz za pomoca obowiazujacego marginesu wyptacalnosci. Spowodowane
to moze by¢ uwzglednieniem w modelu wigkszej liczby czynnikéw ryzyka oraz
przyjeciem ostrzejszej skali bezpieczenstwa. Do zbioru spélek akcyjnych dziataja-
cych w latach 1995-2002 naleza, oprécz zaktadéw ze zbioru referencyjnego, réw-
niez zaklady dzialajace krécej niz osiem lat. Zaktady mlode maja w poczatkowym
okresie wystarczajace srodki wlasne, co moze ttumaczy¢ réznice ok. 10 punktéw
procentowych migdzy zaktadami zaliczonymi do klasy O i podobnie do klasy 1 z
wykorzystaniem MW i RMW.

Tabela 3. Zgodnos¢ ocen zagrozenia niewyplacalnoscia uzyskanych na podstawie MW i RMW

Metoda Rozszerzony margines wyptacalno$ci
Wyszczeg6lnienie . ; . . zbidr spétek akcyjnych
zbi6r zakladow zbiér referencyjny w latach 1995-2002
Metoda klasa zagrozenia 0 ] 0 1
Margines 0 59,7% 9,0% 68,9% 9,3%
wyplacalnosci 1 3,0% 28,4% 3,1% 18,7%

Zrédio: opracowanie wiasne.

Tabela 4. Procent zakladéw wedtug czynnikéw okreslajacych wysokos¢ RMW

Zmienna Zbidr referencyjny Zaigffc(:ikggl;?g&?h
Dzialalnos$¢ ubezpieczeniowa
B 14,9% 8,3%
X 20,9% 16,6%
K 14,9% 28,0%
0 0,0% 2,1%
Dzialalno$¢ inwestycyjna i pozostata operacyjna
1 38.8% 37.8%
L 10,4% 7,3%
Reasekuracja
By 1,5% 3,6%
Xz 50,7% 55,4%
Kg 47,8% 40,9%

Zrédlo: opracowanie wlasne.

W tabeli 4 przedstawiono rozktad liczby zaktadéw ubezpieczen wedlug czyn-

nikéw okreslajacych wysokos¢ rozszerzonego marginesu wyplacalnosci.
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6. Kierunki rozwoju RMW

Przedstawiony w artykule model rozszerzonego marginesu wyptacalnosci moz-
na uogdlni¢, uwzgledniajac kolejne czynniki ryzyka zwiazane np. z portfelem
ubezpieczen i jego zréznicowaniem produktowym i geograficznym, portfelem in-
westycyjnym oraz réznymi aspektami dziatalnosci operacyjnej.

Przyjmijmy, ze np. zaklady ubezpieczen moga prowadzi¢ dziatalnosé¢ w n gru-
pach ubezpieczen (krajach). Niech wektor @& =[$,,...,a7"] oznacza referencyjng

strukture sktadki zarobionej brutto w roku ¢ wedtug grup (krajéw). Dla kazdej gru-
py ubezpieczen (kraju) j okreslmy skalg bezpieczenstwa f3; ()’0 j (t)) jako funkcje

sktadki zarobione;j brutto w roku ¢ w tej grupie oraz dla catego portfela ubezpiecze-
niowego o referencyjnej strukturze jako

ﬂ(yO(r))=Z;:mjﬂj(@jyo(t))' (16)

Dla grupy ubezpieczen j ( j=1,..., n) okre§Slmy referencyjny proces ubezpiecze-

niowy brutto I:l,dl 120504 j:l oraz proces reasekuracji [1,6?5 10 j] powiazany z

. . . A ; oA Yy
procesem ubezpieczeniowym wspétczynnikiem &, ;. Wspétczynniki ail-:i

Yoi

1)

i=1,2,3,4, oraz & =é"— i=5,6, j=1,...,n spetniaja warunki &, =Zcz7,d,.j.
Yai =

Jesli przyjmiemy zalozenie o stalosci w czasie (w ustalonym horyzoncie cza-
sowym) referencyjnego procesu ubezpieczeniowego dla wszystkich grup oraz ze
B,== B, (wj () ¥, (t)) , gdzie @, oznacza udziat sktadki zarobionej brutto w gru-
pie j w sktadce zarobionej brutto ogétem w roku ¢ dla badanego zaktadu, to otrzy-
mujemy, ze w roku ¢ + 1 prognozowana sktadka zarobiona brutto w grupie ubez-
pieczen j jest réwna y,; (t+1)=v,(r+1) ;.

Z definicji wspétrzgdnych referencyjnego procesu ubezpieczeniowego dla po-

szczegblnych grup ubezpieczen otrzymuje si¢ warunki okreslajace zapotrzebowa-
nie na kapitat w zaleznosci od poszczegdlnych czynnikéw ryzyka technicznego:

& Yo, (t+1) oy (t+1) . n yy (e +1)
()= —=— v (e+1)=d L= i=1,2,3,4, v, (e +1)=y L7,
0 JZ:;' ,B, /Z=|: ,Bja,j éﬂjaﬂaii

i=5,6 oraz inwestycyjnego i pozostalego ryzyka dziatalnodci v, (r+1) =
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yi(t+1)
VETACA
z warunku (14).

W analogiczny sposéb mozna uogdélni¢ model rozszerzonego marginesu wy-
placalnosci, uwzglgdniajac ryzyko zwiazane z portfelem inwestycyjnym.

W poprzednich punktach artykulu przyjmowano, ze skala bezpieczenstwa jest
funkcjq sktadki zarobionej brutto. Sktadka zarobiona brutto stuzyta do pomiaru ry-
zyka i skali dzialalnosci zakladu ubezpieczen. Nie okre$lala ona natomiast, jakie
jest prawdopodobienstwo wystapienia zagrozenia niewyplacalnoscia.

Do prognozowania prawdopodobienstwa wystapienia niewyplacalnosci wyko-
rzystajmy model dwumianowy, w ktérym zmienna objasniana moze przyja¢ war-
tos¢ 0, gdy nie przewiduje si¢ wystapienia zagrozenia niewyplacalnoscia, oraz war-
tos¢ 1 w przeciwnym przypadku.

i=17,8. Calkowite zapotrzebowanie na kapital mozna wyznaczy¢

Niech P(z'(t)y) oznacza prawdopodobienstwa wystapienia niewyplacalnosci

w okresie ¢+ 1 zalezne od wektora wartoéci zmiennych objasniajacych z(r) oraz
wektora parametréw y . Przyjmijmy dalej, ze

P(z'(t)y)=F[z'(t)y], (17)

gdzie F oznacza dystrybuantg ustalonego rozkladu prawdopodobienstwa.

Niech P oznacza wartoé¢ graniczna prawdopodobienstwa, na podstawie ktérej
podejmujemy decyzj¢ o tym, czy wystepuje zagrozenie niewyptacalnoscia, czy tez
nie, stosujac nastgpujaca regule:

— jezeli P(z'(t)y)= F[z‘(t)y] > P, to przyjmujemy, ze wystgpuje zagrozenie
niewyplacalnoscia,

- jezeli P(z'(r)y)= F[z'(t)y] < P, to przyjmujemy, ze nie wystgpuje zagroze-
nie niewyplacalnoscia.

Wprowadzone prawdopodobienstwa mozna wykorzysta¢ do modyfikacji skali
bezpieczenstwa, przyjmujac np., Ze:

—yv"((t’:]l)) =,B()’o(t))S|:lz . ] (18)
gdzie S(z'(t)y)=1- F[z'(t)y] :

W praktyce moze wystapi¢ konieczno$¢ wprowadzenia maksymalnego pozio-
mu zaostrzenia oraz minimalnego poziomu zlagodzenia wymagan kapitatowych.
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7. Podsumowanie i wnioski

Wyniki zamieszczone w artykule pokazuja, ze mozna skonstruowaé wiele
miernikéw zagrozenia niewyptacalnoscia, opierajac si¢ na modelu marginesu wy-
placalnosci. Jest to wniosek do$¢ optymistyczny, poniewaz pozwala spojrze¢ na
konstruowanie modeli metod i miar wyptacalnosci z punktu widzenia ich ztozono-
Sci, kosztéw 1 czasochtonnosci tworzenia i utrzymania.

Przeprowadzone rozwazania wskazuja na mozliwos¢ dokonania daleko idacej
indywidualizacji w okreslaniu wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen. Indywiduali-
zacja wymagan kapitalowych moze by¢ réwniez osiagnigta poprzez przyjecie innej
postaci funkcji produkeji i zastosowanie odpowiednich technik (wykorzystujacych
panelowy charakter danych) estymacji parametréw modeli.

Podstawowym celem konstruowania modeli, metod i miar wyptacalnosci jest
wskazanie momentu, w ktérym potrzebna jest interwencja w dziatalnosé¢ zaktadu
ubezpieczef podjgta przez organy kierujace zakladem, nadzér ubezpieczeniowy lub
potrzebne jest podj¢cie stosownych dzialaf przez podmioty oceniajace zaklad lub
przez jego klientéw. Osiaganie celu polegajacego na okresleniu rzeczywistego pozio-
mu ryzyka dzialalnosci zaktadu ubezpieczen jest trudniejsze. Postugujac sie¢ danymi
publicznymi, latwiej jest zrealizowa¢ pierwszy z wymienionych celéw. Drugi cel, jeze-
li jest mozliwy do osiagnigcia, to mozna to zrobi¢ jedynie w sposéb przyblizony.
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EXTENDED SOLVENCY MARGIN AS A MEASURE
OF THE INSOLVENCY RISK OF NON-LIFE INSURANCE COMPANIES

Summary

The law regulations in EU countries including Poland use the solvency margin as a basic meas-
ure of the insolvency risk of insurance companies. The solvency margin could be decomposed to a
model and a scale of safety. Such decomposition gives a possibility to generalize the solvency margin
concept and allows to take into consideration the different risk factors of insurance activity connected
with e.g. the insurance portfolio and the investment portfolio. This paper concemns a concept of the ex-
tended solvency margin. A proposed method of the extended solvency margin (ESM) assessment allows
us to consider the different technical, investment and other risk factors of insurance activity. The intro-
duced concept of a scale of safety allows the operating risk of an insurance company to be expressed in
terms of capital requirement. The risk of insolvency is analyzed in an annual time perspective.

The theoretical discussion is illustrated with an empirical example derived from non-life insur-
ance companies operating as joint stock companies in Poland in the period 1995-2002.
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