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MODELOWANIE  ZALEŻNOŚCI 
W KONTEKŚCIE  AGREGACJI  KAPITAŁOWYCH 
WYMOGÓW  WYPŁACALNOŚCI  W  SOLVENCY II 

Streszczenie: W pracy rozważana jest problematyka właściwego rozpoznania struktury za-
leżności w wyznaczaniu kapitałowych wymogów wypłacalności w kontekście systemu 
Solvency II. Przedstawiono w nim ogólnie ideę modelu wypłacalności zawartego w systemie 
Solvency II. Należy on do klasy modeli kapitału obarczonego ryzykiem (modeli RBC – Risk 
Based Capital), w których podstawową rolę odgrywa agregacja ryzyka. Następnie, wyko-
rzystując metodę symulacji, przeanalizowano wpływ wybranych struktur zależności na roz-
kład agregowanych rodzajów ryzyka, kapitałowe wymogi wypłacalności i efekt dywersyfi-
kacji w przypadku ryzyka ubezpieczeniowego dwóch wybranych grup ubezpieczeń innych 
niż na życie. Uzyskane wyniki porównano z rozwiązaniami systemu Solvency II. 

Słowa kluczowe: zależność, kapitałowe wymogi wypłacalności, agregacja, symulacja 
Solvency II. 

1. Wstęp 

W rozwiązaniach systemu Solvency II dotyczących modelowania ryzyka ubezpie-
czyciela proponuje się, aby wymogi kapitałowe związane z całkowitym ryzykiem 
ubezpieczyciela wyznaczać przez agregację wymogów kapitałowych z tytułu rozpo-
znanych czynników ryzyka, na które jest on narażony. W procesie agregacji podsta-
wowym problemem do rozwiązania jest ustalenie, czy agregacji podlegają wymogi 
kapitałowe z tytułu ryzyk zależnych, czy też niezależnych. A jeżeli ryzyka są zależ-
ne, to jak we właściwy sposób modelować zależność między nimi?  

Przedmiotem niniejszej pracy jest problematyka właściwego rozpoznania struk-
tury zależności w wyznaczaniu kapitałowych wymogów wypłacalności w kontekście 
systemu Solvency II. Jej celem jest prezentacja przyjętych w tym systemie rozwiązań 
dotyczących sposobu uwzględniania zależności podczas wyznaczania wymogów 
kapitałowych i wskazanie, że wykorzystanie w standardowych formułach współ-
czynnika korelacji liniowej może prowadzić do błędnych oszacowań. W pracy 
przedstawiono standardową formułę na kapitałowe wymogi wypłacalności w syste-
mie Solvency II wraz z uzasadnieniem. Szczegółowo omówiono sposób szacowania 
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wymogów kapitałowych dla ryzyka składki i rezerw w przypadku ubezpieczeń in-
nych niż na życie. Następnie, wykorzystując metodę symulacji, przeanalizowano 
wpływ wybranych struktur zależności na kapitałowe wymogi wypłacalności dwóch 
wybranych grup ubezpieczeń innych niż na życie.  

2. Standardowa formuła na kapitałowe wymogi wypłacalności 
w Solvency II 

W projekcie Solvency II podstawowy kapitałowy wymóg wypłacalności, określony 
w art. 104 ust. 1, wyznacza się na podstawie formuły: 

,T
BasicSCR = × ×SCR CORR SCR , gdzie [ , , ,nl life health mktSCR SCR SCR SCR=SCR  

oznacza wektor przedstawiający wymogi kapitałowe odpowiednio  
z tytułu modułu ryzyka: ubezpieczeniowego w ubezpieczeniach innych niż na ży-
cie, ubezpieczeniowego w ubezpieczeniach na życie, ubezpieczeniowego w ubez-
pieczeniach zdrowotnych, rynkowego, niewykonania zobowiązania przez kontra-
henta, natomiast CORR jest macierzą współczynników korelacji liniowej między 
modułami (por. tab. 1).  

],defSCR

Tabela 1. Macierz korelacji między modułami ryzyka wykorzystywana w wyznaczaniu BSCR 

 
 

Ryzyko 
ubezpieczeniowe 

ubezpieczeń 
innych niż 
na życie 

Ryzyko  
ubezpieczeniowe 

ubezpieczeń 
na życie 

Ryzyko 
ubezpieczeniowe 

ubezpieczeń 
zdrowotnych 

Ryzyko
rynkowe 

Ryzyko 
niewywią-
zania się 

kontrahenta 

Ryzyko  
ubezpieczeniowe 
ubezpieczeń innych 
niż na życie 

1 0 0 0,25 0,5 

Ryzyko 
ubezpieczeniowe  
ubezpieczeń na życie

0 1 0,25 0,25 0,25 

Ryzyko 
ubezpieczeniowe  
ubezpieczeń 
zdrowotnych 

0 0,25 1 0,25 0,25 

Ryzyko rynkowe 0,25 0,25 0,25 1 0,25 

Ryzyko 
niewywiązania się 
kontrahenta 

0,5 0,25 0,25 0,25 1 

Źródło: opracowanie własne na podstawie załącznika IV Dyrektywy Parlamentu Europejskiego  
i Rady 2009/138/WE z dnia 25 listopada 2009 r. w sprawie podejmowania i prowadzenia 
działalności ubezpieczeniowej i reasekuracyjnej. 
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Składowe wektora SCR wyznacza się w taki sam sposób, czyli agregując wy-
mogi kapitałowe z tytułu odpowiednich podmodułów ryzyka. W pracy uwagę skon-
centrowano na szacowaniu wymogów kapitałowych z tytułu ryzyka ubezpieczenio-
wego w ubezpieczeniach innych niż na życie . W standardowych rozwiąza-

niach wyznacza się je przez agregację wymogów dla ryzyka katastroficznego  
oraz ryzyka składki i rezerw   

nlSCR

catNL
:prNL

 2 2 .nl pr catSCR NL NL= +  (1) 

Wartość  szacuje się na podstawie modeli wykorzystujących scenariusze. 
Natomiast wymogi kapitałowe na ryzyko składki i rezerw zgodnie z formułą (por. 
[QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.B.18]): 

catNL

 ( ),prNL V gα σ•= ⋅  (2) 

gdzie: 

 
( )1 2

2

exp ( ) ln(1 )
( ) 1,

1
gα

α σ
σ

σ

−Φ ⋅ +
= −

+  (3) 

•V – wielkość portfela ubezpieczyciela (miara działalności), 
σ – miara ryzyka składki i rezerw dla ubezpieczyciela, 
Φ – dystrybuanta standardowego rozkładu normalnego, 
α – poziom bezpieczeństwa. 

Miara ryzyka składki i rezerw σ  wyznaczana jest przez agregację miar  iσ  tego 
ryzyka dla poszczególnych linii biznesu (klas ubezpieczeń) z ewentualnym uwzględ-
nieniem dywersyfikacji geograficznej, z kolei iσ  otrzymuje się, agregując  w obrę-

bie poszczególnych klas ryzyko składki  (ryzyko roku bieżącego) i ryzyko re-

zerwy  (ryzyko poprzedniego roku). Podczas agregacji (na każdym poziomie) 
zależność między ryzykami uwzględniana jest za pomocą współczynników korelacji 
liniowej.  

ip,σ

ir ,σ

3.  Uzasadnienie standardowej formuły na kapitałowe wymogi 
wypłacalności dla ryzyka składki i rezerw (wzoru 2) 

Niech P i S oznacza odpowiednio składki i szkody dla pewnego portfela ubezpieczeń 
w jednym roku. Podstawą ustalania kapitałowych wymogów wypłacalności z tytułu 
ryzyka składki i rezerw dla tego portfela jest szacowana na początek roku strata: 
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 PSL −= . (4) 

Wielkość rocznych składek  P na początku roku jest znana, natomiast wysokość 
rocznych szkód jest losowa, zatem strata L jest zmienną losową. Ze względu na za-
sadę równoważności wartość oczekiwana 0)( =LE . Zgodnie ze specyfikacją QIS4 
(por. [QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.B.18]) kapitałowe wymogi wypłacalności 

 ustala się w wysokości równej wartości zagrożonej zmiennej L  na poziomie 

ufności 
prNL

995,0=α , czyli 

 ( )LVaRNLpr α=  . (5) 

Wysokość rocznych szkód S można przedstawić w następujący sposób: 

 01 RRYS −+= ,  (6) 

gdzie Y oznacza szkody poniesione w rozważanym roku, natomiast   i  są to 
rezerwy na niewypłacone odszkodowania i świadczenia odpowiednio na początku i 
końcu roku  (  jest znane, Y oraz  są wielkościami losowymi). Wielkość portfe-

la  jest znana na początku roku. W związku z tym wskaźnik  re-
prezentuje losową stratę przypadającą na jednostkę portfela. Biorąc pod uwagę za-
leżności (4) i (6), można go przedstawić w postaci [Hürlimann 2008]: 

0R 1R

VL /
0R

0R
1R

PV +=• •

 1 0

0 0

( ) 1Y R P RL S P Z
V P R P R•

+ − +−
= =

+ +
= − , (7) 

gdzie 

  1

0

Y RZ
P R
+

=
+

.   (8) 

jest zmienną losową o wartości oczekiwanej 1)( =ZE  (ponieważ ).  
W specyfikacji QIS4 (por. [QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.B.19]) zakłada się, że Z 
ma rozkład logarytmiczno-normalny, którego parametry będą dalej oznaczane przez 

0)( =LE

Zμ  i Zσ . Z (7) wynika, że wariancja wskaźnika  jest równa wariancji Z: •VL /

 2 : )LVar V
V

σ
•

⎛ ⎞
= ⎜ ⎟

⎝ ⎠

( )

(ar Z= , (9) 

zatem  

 
21

E Z e 2 1Z Zμ σ+ 22 ( ) 1ZVar Z eσσ = = − , (10)  oraz = =
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skąd 

 21
2Z Zμ σ= −  oraz ( )22 1ln σσ +=Z . (11) 

Z powyższych zależności wynika formuła (2), mianowicie: 

 
( )

1 2

( ) ( ) 1

1exp ( ) 1 ( ).
2

pr

Z Z

LNL VaR L V VaR V VaR Z
V

V V

α α α

ασ α σ ρ σ

• •
•

−
• •

⎛ ⎞
= = ⋅ = ⋅ − =⎜ ⎟

⎝ ⎠
⎛ ⎞⎛ ⎞= ⋅ Φ − − = ⋅⎜ ⎟⎜ ⎟

⎝ ⎠⎝ ⎠

 (12) 

4. Szacowanie ryzyka składki i rezerw 
(odchylania standardowego σ) 

Ryzyko składki i rezerw ubezpieczyciela posiadającego l linii biznesu modelowane 
jest za pomocą zmiennej losowej: 

 ∑=
l

i ZVZ ,
l

V=
= •

•
i

iV1

, V
1

i
i

•
=
∑  (13) 

gdzie  oznacza zmienną postaci (8) opisującą ryzyko składki i rezerw dla i-tej linii 

biznesu, natomiast V  – wielkość portfela i-tej linii biznesu. W związku z tym miara 
ryzyka składki i rezerw dla ubezpieczyciela wynosi: 

iZ

i

 2
, 1

.
V

l
i j

i j ij
i j

VV
σ σ σ ρ

= •

= ∑

ij

 (14) 

We wzorze tym ρ  oznacza współczynnik korelacji między zmiennymi Zi i Zj  
opisujący zależność ryzyka składki i rezerw między i-tą a j-tą linią biznesu (wartości 
tych współczynników proponowane w badaniu QIS4 podano w tab. 2), natomiast iσ  
– odchylenie standardowe zmiennej Zi, czyli miarę ryzyka składki i rezerw dla i-tej 
linii biznesu. Poniżej opisano metodę szacowania iσ  wynikającą z  [QIS4 Techni-
cal...  2008].  
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Tabela 2.  Współczynniki korelacji dla ryzyka składki i ryzyka rezerw między poszczególnymi 
liniami biznesu 

  (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) 
Komunikacyjne, 
odpowiedzialność (1) 1            

Komunikacyjne 
pozostałe (2) 0,5 1           

Morskie, lotnicze 
i transportowe (3) 0,5 0,25 1          

Od ognia i innych 
szkód rzeczowych (4) 0,25 0,25 0,25 1         

Odpowiedzialność 
cywilna (5) 0,5 0,25 0,25 0,25 1        

Kredyty i gwarancje (6) 0,25 0,25 0,25 0,25 0,5 1       

Ochrona prawna (7) 0,5 0,5 0,25 0,25 0,5 0,5 1      

Świadczenie 
pomocy (8) 0,25 0,5 0,5 0,5 0,25 0,25 0,25 1     

Pozostałe nie na 
życie (9) 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 1    

Nieproporcjonalna 
reasekuracja-
majątkowe 

(10) 0,25 0,25 0,25 0,5 0,25 0,25 0,25 0,5 0,25 1   

Nieproporcjonalna 
reasekuracja-
wypadkowe 

(11) 0,25 0,25 0,25 0,25 0,5 0,5 0,5 0,25 0,25 0,25 1  

Nieproporcjonalna 
reasekuracja-MLT (12) 0,25 0,25 0,5 0,5 0,25 0,25 0,25 0,25 0,5 0,25 0,25 1 

Źródło: opracowanie własne na podstawie [QIS4 Technical... 2008]. 

Zmienną Zi modelującą ryzyko składki i rezerw i-tej linii biznesu można przed-
stawić w następującej postaci: 

 1, 0, 1, 0,
,

0, 0, 0, 0,

i i i i ii i i
i i p i r

i i i i i i i i i i
,

Y R R R RP Y PZ X
P R P R P P R R V V

X
+

= = ⋅ + ⋅ = ⋅ + ⋅
+ + +

,  (15) 

gdzie oznacza zmienną losową modelującą ryzyko składki dla i-tej linii  
(wskaźnik przedstawiający szkody poniesione w danym roku do składki), natomiast 

 – zmienną modelującą ryzyko rezerw dla tej linii (wskaźnik przedstawiający 
rezerwy na koniec roku do rezerw na początku roku). Stąd odchylenie standardowe 

piX ,

riX ,

iσ  zmiennej  jest równe: iZ

( ) ( ) 2
,0,0,,,

2
, 21

riiiiripiprpii
i

i RRPP
V

σσσρσ ++=

ri,

σ ,  (16) 

gdzie: σ  – odchylenie standardowe zmiennej  (miara ryzyka rezerw i-tej linii 
biznesu), 

riX ,
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pi,σ  – odchylenie standardowe zmiennej  (miara ryzyka składki i-tej 
linii biznesu), 

piX ,

 
prρ  – współczynnik korelacji między ryzykiem składki i ryzykiem rezerw 

(w badaniu QIS4 proponuje się =prρ 0,5 niezależnie od linii biznesu). 
  

 Wartości ri,σ  dla poszczególnych linii biznesu zostały zaproponowane w bada-

niu QIS4 (por. tab. 3). Natomiast pi,σ  wyznacza się za pomocą formuły: 

 2
, , , ,(1 ) ,i p i p Ind i p Mw wσ σ σ= + − 2

,  (17) 

gdzie: , ,i p Mσ  – ryzyko składki dla rynku (wartości tego parametru dla poszczegól-
nych linii biznesu zaproponowane w QIS4 przedstawiono w tab. 4), 

 Indpi ,,σ – indywidualne ryzyko składki dla danego zakładu szacowane na pod-
stawie historycznych wartości wskaźnika , pi,X

w  – współczynnik wiarygodności, który waży oszacowanie rynkowe
i indywidualne (danego zakładu) ryzyka składki (wartości tego
współczynnika przedstawiono w [QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.
B.28]).   

Tabela 3.  Odchylenie standardowe ryzyka rezerw dla poszczególnych linii biznesu 

Linia biznesu 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

,i rσ  0,12 0,07 0,10 0,10 0,15 0,15 0,10 0,10 0,10 0,15 0,15 0,15 

Źródło: opracowanie własne na podstawie [QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.B.25]. 

Tabela 4.  Rynkowe oszacowania odchylenia standardowego ryzyka składki dla poszczególnych linii 
biznesu 

Linia biznesu 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 

,p Mσ  0,09 0,09 0,125 0,10 0,125 0,15 0,05 0,075 0,11 0,15 0,15 0,15 

Źródło: opracowanie własne na podstawie [QIS4 Technical... 2008, TS.XIII.B.27]. 

5. Wpływ struktur zależności na kapitałowe wymogi 
wypłacalności dla ryzyka składki i rezerw – przykład      

Wykorzystanie do szacowania kapitałowych wymogów wypłacalności tylko współ-
czynników korelacji liniowej może prowadzić do błędnych wyników, gdyż opisują 
one w sposób jednoznaczny zależności o charakterze liniowym. W ogólnym przy-
padku takie same ich wartości mogą charakteryzować różne struktury zależności, co 
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prowadzi do różnych oszacowań wymaganych kapitałów. Fakt ten ilustruje poniższy 
przykład, w którym dla dwóch linii biznesu: ubezpieczenia komunikacyjne – odpo-
wiedzialność cywilna (linia 1), komunikacyjne pozostałe (linia 2) pokazano, że łącz-
ne (dla tych dwóch linii) kapitałowe wymogi wypłacalności dla ryzyka składki  
i rezerw mogą być różne, gdy podczas ich szacowania do modelowania zależności 
między zmiennymi Z1 i Z2 opisującymi ryzyko składki i rezerw (odpowiednio pierw-
szej i drugiej linii biznesu) będzie wykorzystywany tylko współczynnik korelacji 
liniowej. W szczególności wymogi te mogą się różnić od uzyskanych za pomocą 
standardowej procedury.  

W przykładzie dla rozważanych linii biznesu założono takie same wielkości port-
feli oraz proponowaną w QIS4: wartość parametru ryzyka składki1 i ryzyka rezerw 
(tab. 3); wartość współczynnika korelacji między ryzykiem składki i ryzykiem re-
zerw; wartość współczynnika korelacji ryzyka składki i rezerw między tymi liniami 
biznesu. Założenia zestawiono w tab. 5.  

Tabela 5.  Założenia dotyczące  rozważnych  w przykładzie linii biznesu 

Ubezpieczenia komunikacyjne 
– odpowiedzialność cywilna (linia 1) Komunikacyjne pozostałe (linia 2) 

1 1,0P = ; 1, 0,09pσ =  

0,1 1,2R = ; 1, 0,12rσ =  
2 1,0P = ; 2, 0,09pσ =  

0,2 1,2R = ; 2, 0,07rσ =  

0,5prρ =  

12 0,5ρ =  

Źródło: opracowanie własne. 

Przy powyższych założeniach miary ryzyka składki i rezerw dla poszczególnych 
linii biznesu są równe odpowiednio 1 0,09229σ =  i  2 0,06851σ = , a stąd na pod-
stawie (11)  zmienne  i  mają rozkłady logarytmiczno-normalne o parametrach 
odpowiednio 

1Z 2Z
=

1Zμ –0,004299, =
1Zσ 0,092728, =

2Zμ –0,002341, =
2Zσ 0,068428  

(  1 ~ ( 0 ,Z LN − ,004299; 0 092728), 2 ~ ( 0,Z LN 002341; 0,068428)).−  Obliczone  
zgodnie z propozycjami Solvency II kapitałowe wymogi wypłacalności dla obydwu 
linii biznesu odnoszące się do ryzyka składki i rezerw wynoszą 0,85759. 
Wielkość tę otrzymuje się w wyniku zastosowania standardowej formuły (2), w któ-
rej zakłada się, że zmienna (13) (w analizowanym przypadku 

=prNL

15,0 Z 25,0 ZZ +=•

)(
) 

ma rozkład logarytmiczno-normalny o wartości oczekiwanej 1=•ZE  i odchyle-
niu standardowym (mierzącym ryzyko składki i rezerw obydwu linii biznesu)  

( )D Z σ• = =  0,070170.   

                    
1 Przyjęto oszacowania rynkowe tego parametru (por. tab. 4). 
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W metodzie tej struktura zależności między zmiennymi Z1 i Z2  opisywana jest za 
pomocą współczynnika korelacji liniowej 5,012 =ρ . Nasuwa się pytanie, czy jest to 
wystarczająca metoda? Wyniki badań symulacyjnych zaprezentowanych w tab. 6 
sugerują negatywną odpowiedź na to pytanie. Analizowano w nich wysokość łącz-
nych wymogów kapitałowych z tytułu ryzyka składki i rezerw  rozważanych 
linii biznesu przy założeniu różnych dwuwymiarowych rozkładów wektora (Z1, Z2), 
ale charakteryzujących się odpowiednio takimi samymi rozkładami brzegowymi 
(tzn. dla każdego rozkładu dwuwymiarowego 

prNL

;1 ~Z L ( 0,004299N −  0 oraz 
)  i taką samą zalecaną wartością współczynnika 

korelacji liniowej równą 0,5. Rozkłady te otrzymano, wykorzystując funkcje połą-
czenia (metoda otrzymywania rozkładów dwuwymiarowych o zadanych rozkładach 
brzegowych jest szczegółowo opisana m.in. w pracach: [Nelsen 1999; Wanat 2008, 
2010, 2011]).  

,092728)

2 ~ ( 0,002341; 0,068428)Z LN −

Tabela 6.  Uwzględnione w badaniu symulacyjnym struktury zależności 
i odpowiadające im kapitałowe wymogi wypłacalności dla ryzyka składki i rezerw 

Struktura 
zależności Funkcja połączenia Kapitałowe wymogi wypłacalności 

 dla ryzyka składki i rezerw (NLpr) 
(1) (2) (3) 

Str. 1 
Gaussa: =ρ 0,5015,  

0L Uλ λ= =  
0,8600431 
(0,005661968) 

Str. 2 
Studenta: df=20, =ρ  0,5010 

L Uλ λ= = 0,01523582 
0,8694237 
(0,005587073) 

Str. 3 
Studenta: df=10, =ρ 0,5020 

L Uλ λ= = 0,08257593 
0,8785113 
(0,005947684) 

Str. 4 
Studenta: df=5, =ρ  0,5060 

L Uλ λ= = 0,2102176 
0,8945495 
(0,006863904) 

Str. 5 
Studenta: df=2, =ρ  0,5250 

L Uλ λ= = 0,4050204 
0,926831 
(0,007068196) 

Str. 6 
Gumbela: =θ 1,475 

=Lλ 0; =Uλ  0,4001173 
0,9374306 
(0,007242955) 

Str. 7 
Claytona: =θ 1,104 

=Lλ 0,5337377; =Uλ 0 
0,7613763 
(0,004617917) 

Str. 8 
Franka: =θ 3,710 

0== UL λλ  
0,8005702 
(0,004368359) 

Str. 9 
Galambos: =θ 0,741 

=Lλ 0; =Uλ  0,3924205 
0,9385862 
(0,006902452) 

Źródło: opracowanie własne. 
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Rys. 1. Rozkłady uzyskanych podczas symulacji wartości prNL  dla rozważanych struktur zależności 

Źródło: opracowanie własne. 

Ponieważ współczynnik korelacji liniowej zależy nie tylko od postaci funkcji po-
łączenia, ale także od rozkładów brzegowych, parametry wykorzystanych w badaniu 
funkcji połączeń (por. tab. 6, kol. 2) wyznaczono metodą symulacji (odpowiednie 
procedury zaimplementowano w środowisku R).  

Kapitałowe wymogi wypłacalności dla ryzyka składki i rezerw otrzymano na 
podstawie formuły 0,995( ( )prNL V VaR L• • 1).= ⋅

1 20,5
− Niezbędny w tym celu rozkład 

zmiennej 0,5Z Z Z= +•  wyznaczono metodą symulacji2 przy założeniu dzie-

                    
2 Na podstawie 100 000 realizacji wektora (Z1, Z2). Odpowiednie procedury zaimplementowano 

w środowisku R. 
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więciu struktur zależności wektora ( )1 2,Z Z

pr

 modelowanych za pomocą odpowied-
nich funkcji połączeń. Ich parametry oraz współczynnik zależności dolnego i górne-
go ogona podano w tab. 6, kol. 2. Na rysunku 1 przedstawiono rozkłady uzyskanych 
podczas symulacji wartości kapitałowych wymogów wypłacalności dla rozważanych 
struktur zależności. Ich średnią arytmetyczną i odchylenie standardowe podano  
w  tab. 6, kol. 3, natomiast różnice (w %) w stosunku do wymogów otrzymanych 
według procedury standardowej ( NL = 0,85759) przedstawia rys. 2.  

 

Rys. 2.   Porównanie wartości kapitałowych wymogów wypłacalności dla ryzyka składki 
i rezerw uzyskanych dla rozważanych struktur zależności z wartością otrzymaną za pomocą formuły 
standardowej   

Źródło: opracowanie własne. 

6. Podsumowanie 

Biorąc pod uwagę wyniki przeprowadzonych badań symulacyjnych, można stwierdzić, 
że proponowana w Solvency II standardowa formuła na kapitałowe wymogi wypłacal-
ności  może prowadzić do błędnych oszacowań, gdy struktura zależności ryzyka 
składki i rezerw między liniami biznesu będzie „znacznie odbiegać” od struktury gaus-
sowskiej. Z rysunku 2 widać, że w rozważanym przypadku wymogi kapitałowe mogą 
być niedoszacowane nawet w około 9%, w przypadku występowania zależności  
w górnym ogonie (struktura 5, 6 i 9), i przeszacowane w ok. 11% w przypadku wystę-
powania zależności w dolnym ogonie (struktura 7). Uzyskane wyniki sugerują więc, że 
struktury zależności między agregowanymi rodzajami ryzyka mogą być na tyle złożo-
ne, że nie wystarczy do ich opisu kilka liczb ujętych w macierzy korelacji (mogą nie 
być liniowe). W procesie agregacji ryzyka należy zatem zadbać o jak najdokładniejsze 

prNL

ich rozpoznanie, a uzyskane informacje uwzględnić w odpowiednim modelu. Należy 
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zatem do modelowania zależności wykorzystać narzędzia „bardziej precyzyjne” od 
współczynnika korelacji. Mogą nimi być np. stosowane w niniejszej pracy funkcje 
połączenia.    
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OF THE AGGREGATION OF SOLVENCY CAPITAL 
REQUIREMENTS IN SOLVENCY II 

determining the solvency capital requirements in the Solvency II. We present a general con-
cept of the solvency capital model in the Solvency II. This model belongs to the class of 
RBC models in which the aggregation of risk plays a fundamental role. We consider the in-
surance risk of the two classes of non-life insurance. In conclusion, we compare the results 
with the ones based on the Solvency II. 
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