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Problematyka niewyptacalnosci zaktadu ubezpieczen nalezy do kluczowych zagad-
nien teorii i praktyki ubezpieczen. Problematyka ta wigze sie z jedng gtéwnych zasad
ochrony ubezpieczeniowej, tj. z zasadg realnosci ochrony ubezpieczeniowej. Realnos¢
ochrony ubezpieczeniowej jest zapewniona przez gwarancje prawne i ekonomiczne
otrzymania odszkodowania czy swiadczenia ubezpieczeniowego. Gwarancje prawne
w systemie wolnokonkurencyjnego rynku ubezpieczen okreslone sg w odnosnych nor-
mach prawnych a takze wzmocnione sg rozwigzaniami instytucjonalnymi np. przez
funkcjonowanie nadzoru ubezpieczeniowego. Gwarancje ekonomiczne wigzg sie z dys-
ponowaniem przez zaktady ubezpieczen wystarczajacg iloscig srodkéw finansowych na
pokrycie aktualnych i przysztych zobowigzan z tytutu zawartych umow ubezpieczenia
a wiec z wyptacalnoscig tych zaktadéw. Spetnienie wymogu realnosci ochrony ubez-
pieczeniowej traktowanej, jako tgczne spetnienie tych gwarancji, okresla stopien reali-
zacji przez instytucje ubezpieczenia jego podstawowej funkcji. Bez realnosci ochrony
ubezpieczeniowej trudno moéwié o instytucji ubezpieczenia, jako takiej. Kwestie nie-
wyptacalnosci zaktadu ubezpieczen nalezy wiec zaliczy¢ do wazkiego zagadnienia ba-
dawczego.

Rozprawa habilitacyjna dr. W. Bijaka pt. ,Praktyczne metody badania niewypta-
calnosci zaktadéw ubezpieczen” jest udang préba rozwiniecia zagadnien modelowania
matematycznego w dziedzinie niewyptacalnosci ubezpieczycieli, uwzgledniajaca stopien
niewyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen funkcjonujgcych na polskim rynku ubezpieczen.
Praca ta jest unikalna w polskiej literaturze ubezpieczeniowej, ze wzgledu na szerokie
i dogtebne rozwiniecie zagadnien niewyptacalnosci zaktadow ubezpieczen. Ksigzka dr.
W. Bijaka jest adresowana gtéwnie do matematykdw i statystykdw zajmujacych sie pro-
fesjonalnie modelowaniem matematycznym w ubezpieczeniach a takze innych uczest-
nikéw rynku ubezpieczen (nadzér ubezpieczeniowy, aktuariusze, analitycy rynku ubez-
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pieczeniowego) oraz oséb studiujacych problematyke niewyptacalnosci zaktadow ubez-
pieczen.

Problematyka pracy obejmuje wstep i cztery rozdziaty a mianowicie:

Wyptacalnos¢ i ryzyko

Margines wyptacalnosci

Kapitat obarczony ryzykiem (RBC)

Dynamiczna analiza finansowa w badaniu wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen.
Bibliografia sktada sie z 189 pozycji literaturowych, 18 pozycji w aktach normatyw-
nych i 2 pozycji w innych zrédtach. Ksigzka zawiera 245 stron.

We wstepie autor charakteryzuje przedmiot, cel, metode i zakres pracy. Okresla:
.Celem niniejszej pracy jest zaprezentowanie dorobku w zakresie praktyki i podstaw teo-
retycznych okreslania wymogoéw kapitatowych wobec zaktadow ubezpieczen... Gtéwny
nacisk potozony zostat na metody pomiaru catkowitego ryzyka dziatalnosci zaktadu
ubezpieczen i wykorzystywane w tym celu modele”. Dodatkowym zadaniem, jakie sobie
stawia autor pracy jest wykazanie, ze w oparciu o dane publicznie dostepne np. zawarte
w publikowanych obligatoryjnie corocznie przez zaktady ubezpieczen sprawozdaniach
finansowych, mozliwe jest dokonanie analizy finansowej poszczegélnych zaktadéow
ubezpieczen a w szczegdlnosci pozwalajacej na okreslenie stopnia ich wyptacalnosci,
wykorzystujac do tego celu przyjete w tej sferze modele wyptacalnosci.

W rozdziale | najpierw charakteryzuje sie wage problematyki wyptacalnosci ubez-
pieczycieli w ujeciu historycznym w roznych systemach nadzoru ubezpieczeniowego
w wybranych krajach. Nastepnie okresla sie pojecie wyptacalnosci — w literaturze ubez-
pieczeniowej a takze podana jest definicja autora recenzowanej pracy. Badane sg réw-
niez podstawowe podejscia modelowe w analizie wyptacalnosci, tj. koncentrujgce sie na
kapitatach wtasnych zaktadu ubezpieczen, badz wychodzace z tzw. emerging cost,
wzglednie bazujgce na przeptywach pienieznych czy sumie kapitatéw wtasnych i zobo-
wigzan ubezpieczyciela oraz przeprowadzona zostata analiza zakresu pojeciowego wy-
ptacalnosci (w warunkach zaprzestania dziatalnosci lub kontynuowania dziatalnosci
przez ubezpieczyciela). Dalsza czes¢ rozdziatu poswiecona jest omowieniu modelu wy-
ptacalnosci bazujagcego na kapitale wtasnym zaktadu ubezpieczenn z uwzglednieniem
rozwigzan prawnych obowigzujgcych w tym zakresie w Polsce i w innych krajach UE oraz
w Australii i w Kanadzie. Korncowa czes¢ rozdziatu odnosi sie do pojecia, istoty i rodza-
jéw ryzyk (mapy ryzyk) wystepujacych w dziatalnosci zaktadu ubezpieczen. Sposéb po-
wigzania wymogow kapitatowych z ryzykiem i zakresem dziatalnosci ubezpieczeniowej
ubezpieczyciela autor okresla mianem skali bezpieczenstwa.

Rozdziat Il obejmuje problematyke modelu tzw. marginesu wyptacalnosci, w ktérym
sktadka ubezpieczeniowa jest zmienng okreslajacg catkowite ryzyko i skale dziatalnosci
ubezpieczeniowej. W konsekwencji (w tym modelu) wielkos¢ sktadki determinuje wyso-
kos¢ marginesu wyptacalnosci oraz wysokos¢ kapitatu gwarancyjnego (wymagania kapi-
tatowe wobec ubezpieczycieli). Dyrektywy EWG a pdzniej Rady UE w odniesieniu do
ubezpieczen (Dziatu | i 1l) wprowadzity do systemow ubezpieczen ( i nadzoru ubezpie-
czeniowego) model marginesu wyptacalnosci, ktéry obowigzywat do konca 2004.

Autor przedstawia wyniki badan dwéch grup autorskich w zakresie postaci analitycz-
nej modeli marginesu wypfacalnosci oraz prezentuje otrzymane na ich podstawie rezul-

pwWwnN =

-183 -



Wiadomosci Ubezpieczeniowe 2/2009

taty badan empirycznych (oszacowan ich parametrow) dla wybranych krajow UE
w Dziale ubezpieczen non-life oraz life. Postugujac sie tymi modelami autor dokonat po-
dobnych analiz dla polskiego rynku ubezpieczen — scharakteryzowat stopien wyptacal-
nosci wybranych zaktadéw ubezpieczen w Polsce.

W dalszej czesci rozdziatu Wojciech Bijak charakteryzuje margines wyptacalnosci
obowigzujacy w Polsce a takze prezentuje wtasng koncepcje modelu rozszerzonego
marginesu wyptacalnosci wraz z analizg wyptacalnosci ubezpieczycieli dziatajacych na
polskim rynku ubezpieczen, opracowang na podstawie obu powyzszych modeli z wyko-
rzystaniem danych z ich sprawozdan finansowych z lat 1995-2002 (2003). Empiryczne
przyktady wykorzystania modeli marginesu wyptacalnosci odnoszg sie do zaktaddéw
ubezpieczen prowadzacych dziatalnos¢ zarowno w Dziale Il jak i w Dziale | ubezpieczen.

W rozdziale Il bada sie modele tzw. risk based capital wykorzystywane do badania
niewyptacalnosci ubezpieczycieli, przy czym ryzyko i skala ich dziatalnosci jest w nich
okreslana w jednostkach kapitatu.

Uwzgledniajac kryterium pomiaru zapotrzebowania na kapitat autor wyodrebnia
modele bazujgce na podejsciu czynnikowym oraz modele bazujace na scenariuszach lub
testach stresu. Natomiast biorgc pod uwage sposéb agregacji zapotrzebowania na kapi-
tat, rozréznia sie modele: oparte na rozktadach ryzyka, bazujgce na miarach okresla-
jacych zapotrzebowanie na kapitat ze wzgledu na rodzaje i czynniki ryzyka oraz modele
mieszane. W dalszej czesci rozdziatu prowadzona jest dyskusja na temat warunkéw
(aksjomatdéw), jakie musza spetnia¢ miary ryzyka w zaleznosci od przyjetej klasyfikacji
i charakterystyki ryzyka. Prezentowane sg przyktadowe miary ryzyka wykorzystywane
m.in. na rynkach finansowych i w ubezpieczeniach — miary tradycyjne, miara Fishburna,
Value at Risk (VaR), Tail VaR (TVaR), klasa miar S. Wanga oraz inne. Ze wzgledu na wy-
stepujace w modelach risk based capital zaleznosci miedzy zmiennymi losowymi, zagad-
nieniu temu poswiecono réwniez czes¢ rozwazan (miary korelacji liniowej oraz miary
zaleznosci nieliniowych — miary Kendala oraz Spearmana oraz kopule). Przedyskutowano
takze tzw. model standardowy (czynnikowy) risk based capital dla zaktadu ubezpieczen
w oparciu o raport Miedzynarodowego Stowarzyszenia Aktuariuszy. W dalszej czesci
rozdziatu poddano analizie modele risk based capital wykorzystywane przez nadzory
ubezpieczen w USA, Australii, Kanadzie, Finlandii, Szwajcarii oraz w systemie Solvency Il
(Solvency Capital Requirement — SCR a takze Minimum Capital Requirement — MCR),
okreslonym w projekcie Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady UE z 2007r. W kon-
cowej czesci rozdziatu odniesiono sie do modeli risk based capital konstruowanych
w oparciu o dane publicznie dostepne (sprawozdan finansowych zaktadéw ubezpie-
czen) — autor odwotuje sie tu do witasnych koncepcji tej klasy modeli oraz do badan
wyptacalnosci zaktadow ubezpieczen w Polsce z lat 1995-2002, jakie przeprowadzit
w tym zakresie.

Rozdziat IV obejmuje problematyke modeli dynamicznej analizy finansowej (modeli
finansowych ubezpieczycieli) i wykorzystania ich przy uzyciu modeli symulacyjnych do
okreslania wyptacalnosci (adekwatnosci kapitatowej) zaktaddéw ubezpieczen.

W czesci poczatkowej rozdziatu wskazuje sie na przyjete w literaturze przedmiotu
trzy ptaszczyzny ujmowania modeli dynamicznej analizy finansowej [(w analizie wypta-
calnosci ubezpieczycieli), tj. z punktu widzenia: zaktadu ubezpieczen (modele tzw. we-
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wnetrzne), nadzoru ubezpieczeniowego (monitorowanie wyptacalnosci) oraz wymagan
rynkowych (dla potrzeb publicznych)]. Wojciech Bijak poddat analizie te grupy modeli
dynamicznych i warunki ich stosowania w tych trzech ujeciach (filarach). Wskazuje sie
na duzg ztozonos¢ (wielomodutowos¢) modeli dynamicznej analizy finansowej-
przyktadowo obejmujg one: generator scenariuszy ekonomicznych, modut dziatalnosci
ubezpieczeniowej, modut aktywoéw, model dziatania ubezpieczyciela, modut decyzji
strategicznych oraz system raportowania.

W dalszej czesci zaprezentowano opracowane przez autora szczegdétowe modele
dynamicznej analizy finansowe] ubezpieczycieli prowadzacych dziatalnos¢ ubez-
pieczeniowg w Polsce w Dziale | oraz Il ubezpieczen. Cechg charakterystyczng kon-
strukcji tych modeli jest mozliwos¢ ich wykorzystania przy uzyciu danych dostepnych
publicznie. Zaprezentowano tez wyniki obliczen z wykorzystaniem tych modeli dla
zaktadow ubezpieczen dziatajgcych w Polsce.

Konstrukcja pracy jest przejrzysta i logiczna oraz wtasciwie dostosowana do prezen-
towanych kwestii. Ksigzka stanowi zwartg catos¢ i jest podporzadkowana konsekwent-
nemu dazeniu do osiggniecia postawionych celéw.

Do zrealizowanych w pracy zadan w szczegdlnosci nalezy zaliczy¢: wszechstronne
i dogtebne zbadanie zakresu pojeciowego oraz miernikow niewyptacalnosci (wyptacal-
nosci) zaktadu ubezpieczen, podkreslenie wagi kapitatu dla bezpieczenstwa ubezpieczy-
ciela, wnikliwe zbadanie zrodet i charakteru ryzyk zagrazajacych zaktadowi ubezpieczen
z jego otoczenia oraz wynikajacych z samego funkcjonowania ubezpieczyciela, istotne
rozwiniecie problematyki marginesu wyptacalnosci, opracowanie modelu tzw. rozsze-
rzonego marginesu wyptacalnosci wraz z jego empiryczng weryfikacja, pogtebienie pro-
blematyki modelowania risk based capital, wykazanie cech charakterystycznych (wspél-
nych i réznigcych) w stosowanych modelach risk based capital w badanych krajach
Europy, Ameryki Pétnocnej i Australii, okreslenie istoty, wagi i znaczenia systemu (pro-
jektu) Solvency Il dla wyptacalnosci zaktadéw ubezpieczenn w krajach UE, uwypuklenie
znaczenia konstruowania i stosowania modeli dynamicznej analizy finansowej ubez-
pieczycieli w okreslaniu ich niewyptacalnosci, wykazanie zasadnosci stosowania modeli
dynamicznej analizy finansowej opartej na danych dostepnych publicznie, autorskie opra-
cowanie modeli dynamicznej analizy finansowej wykorzystujacych dane dostepne pub-
licznie dla zaktadéw ubezpieczen dziatajacych na polskim rynku ubezpieczen.

Autor wykazat sie bardzo dobrym przygotowaniem literaturowym i warsztatowym —
praca zawiera wnikliwe badanie poruszanych zagadnien i oparta jest na bogatej lite-
raturze przede wszystkim angielskojezycznej. Autor wykazat sie wtasciwg wiedzg mate-
matyczno-statystyczng oraz sprawnoscig w wykorzystaniu modeli matematycznych
w ubezpieczeniach.

Z drugiej strony autor podejmujgc problematyke modelowania niewyptacalnosci za-
ktadoéw ubezpieczen pomija zagadnienia wagi niewypfacalnosci ubezpieczycieli na roz-
wazanych rynkach ubezpieczen. Brak jest odniesienia sie do faktycznych przypadkéw
niewypfacalnosci ubezpieczycieli a takze tendencji zmian w tym zakresie.

Nastepne zagadnienie to, w jakim stopniu stosowanie modeli niewyptacalnosci przy-
czynia sie (przyczynito sie) do zmniejszenia zagrozenia niewypfacalnoscia, chociaz moz-
na stwierdzi¢, ze jest to raczej zagadnienie efektywnosci oddziatywania nadzoru ubez-
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pieczeniowego na sytuacje finansowa zaktadéw ubezpieczen. Podobnie jest z kwestig
efektywnosci stosowania i wykorzystania modeli dynamicznej analizy finansowej ubez-
pieczycieli opartych na danych publicznie dostepnych — na ile ich stosowanie wptyneto
na bezpieczenstwo rynku ubezpieczen.

Na kanwie dyskusji o zrédtach kryzysu finansowego pojawia sie zagadnienie ograni-
czonosci modeli matematycznych a takze zasadnosci przyjmowanych w nich zatozen np.
w USA po drugiej wojnie Swiatowej do potowy 2006 r. przecietne ceny nieruchomosci
(dla wszystkich stanéw tacznie) wykazywaty stale tendencje wzrostowsa, stad w mode-
lach matematycznych wykorzystywanych do underwritingu bankowego przy udzielaniu
kredytow hipotecznych w wielu przypadkach przyjmowano, ze prawdopodobienstwo
spadku ceny nieruchomosci jest bliskie zeru.

Tak, wiec wyniki modelowania matematycznego, szczegdlnie w dtuzszym horyzoncie
czasowym nalezy traktowac jako jedne wprawdzie z istotnych miar, lecz nie jedyne do
oceny sytuacji rozpatrywanych zagadnien, w tym réwniez do oceny niewyptacalnosci
ubezpieczycieli.

Praca stanowi istotny wkfad do teorii ubezpieczen.

Uwazam, ze recenzowana ksigzka poprzez wszechstronny opis, analize i nowatorskie
podejscie do problemu niewyptacalnosci zaktadéw ubezpieczen poszerzy i wzbogaci
wiedze ubezpieczeniowa Czytelnikow.

Recenzent — prof. dr hab. KAZIMIERZ ORTYNSKI jest wykfadowcg w Instytucie Ubez-
pieczen i Prewengji Politechniki Radomskiej.
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