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Ryzyko dziatalnosci zaktadu ubezpieczen
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Ryzyko finansowe dziatalnosci
ubezpieczeniowe]

® Ryzyko aktywow i pasywow
® Ryzyko technicznego rachunku ubezpieczen

® Ryzyko ogolnego rachunku zyskow i strat



Ryzyko w obszarze aktywow i pasywow
zaktadow ubezpieczen

Ryzyko wspotzaleznosci aktywow i pasywow,
Ryzyko lokat

Ryzyko naleznosci

Ryzyko innych sktadnikow aktywow

Ryzyko kapitatow wtasnych

Ryzyko rezerw techniczno-ubezpieczeniowych

Ryzyko zobowigzan



Ryzyko w obszarze technicznego rachunku
ubezpieczen

® Ryzyko sktadki
® Ryzyko odszkodowan i swiadczen

® Ryzyko kosztow dziatalnosci ubezpieczeniowej



Ryzyko w obszarze ogolnego rachunku zyskow
| strat

® Ryzyko przychodow z lokat

® Ryzyko kosztow dziatalnosci lokacyjne;



Pomiar ryzyka finansowego

® Analiza poziomu bezpieczenstwa
® Analiza poziomu aspiracji

® Wartosc zagrozona ryzykiem (ang. Value at Risk) - VaR



Oprocentowanie sktadane i
ciggte



Standardowe oznaczenia:

FV - (ang. future value) kapitat koncowy, wartosc koncowa inwestycji;
I — (ang. interest) odsetki;

PV —(ang. present value, principal) kapitat poczatkowy, wartosc poczatkowa
iInwestycji;

I, r—(ang. interest rate) stopa procentowa, stopa zwrotu, stopa
rentownosci;

n — liczba okresow kapitalizacji.



Stopa procentowa - wyliczony zysk/strata, w postaci
procentu wartosci inwestycji na koncu okreslonego
przedziatu czasu.

gdzie:

r - stopa procentowa zysku/straty w okresie bazowym
FV - wartosc inwestycji w chwili t (wartosc przyszta)
PV - wartosc w chwili t=o (wartosc¢ obecna)



Oprocentowanie - procent bankowy (nazywany
rowniez odsetkami), zysk wierzyciela (np.
pozyczkodawcy, inwestora itd.), ktorego zaptaty
ma prawo domagac sie od dtuznika w zamian za
dysponowanie kapitatem.
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oprocentowanie
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ciggte sktadane
(proste)




Oprocentowanie proste

ZASADA. Odsetki rosng liniowo w stosunku do
uptywu czasu.

I(t)=t*r*PV
I=FV-PV
FV=PV+l

FV=PV+t*r*PV
FV=PV/(1+tr)




Oprocentowanie proste

Zad. Jaka wartosc osiggnie kapitat poczatkowy
10 000 PLN oprocentowany na 12% (kap.
prosta) po:

a)4 latach
b)180 dniach



Oprocentowanie proste
a)
PV =10000PLN r=12%
t=4

FV =10000-(1+ 4 -12%) =

=10 000 - 1,48 =14 800 PLN




Oprocentowanie proste

D)
PV=10000PLN r=12%
t =180/360=1/2

FV =10 000 (1 + 1/2 -12%) =

=10 000 - 1,06 =10 600 PLN




Oprocentowanie sktadane

ZASADA. Odsetki oblicza sie za kazdy okres
(kapitalizacji) i dopisuje do kapitatu na koniec
okresu.

Zatem, w kolejnym okresie liczy sie odsetki od
wyzszej kwoty!

Mpitalizacja - doliczenie odsetek




Oprocentowanie sktadane

Zad. Policzmy ile wyniosg odsetki od kwoty
1000 PLN z lokaty 2 letniej, przy 10 %
stopie, jesli odsetki sg obliczane:

a)raz na koncu (procent prosty)

b)po uptywie kazdego roku (procent

\ sktadany).




Oprocentowanie sktadane

a)| = 1000 - 2 - 10% =200 PLN

b)l1 = 1000 - 10 % =100 PLN
|, =1100-10 % =110 PLN
| =210 PLN



Rys. Aktualnie obowigzujace stopy procentowe w ZUS.

ZU S — stopy procentowe
Obcigza:

Rodzaj skiadki Wartosc % ZATRUDNIONEGO PRACODAWCE

z kwoty brutto wynagrodzenia niezaleznie od kwoty brutto wynagrodzenia

Emerytalna 19,52% FPoltowa (19,52% [ 2) Polowa (19,52% [/ 2)
Fentowa 8% 1,5% 6,5%
Chorobowa 2.45% 2.45% 0%
Wypadkowa 1,.80% 0% 1,.80%
Maliczana 9% 0%

Zdrowotna 9%

Odliczana od podatku 7, 75% 0%
Fundusz Pracy 2.45% 0% 2.45%
FGSP 0,1% 0% 0,1%
FEF 1,5% 0% 1.5%

Zrodto: www.zus.pl.




Zmiana wartosci pienigdza w
czasle



Co wptywa na wartosc pienigdza

Czynniki makroekonomiczne:

Procesy inflacyjne

Zmiana kursu walut

Czynniki mikroekonomiczne:

Koszt utraconych korzysci (koszt alternatywny)

Preferencje inwestorow dotyczace rozktadu konsumpcji w czasie



Zmiana wartosci pienigdza w zaleznosci od
zachodzacych procesow

® Przy inflacji pienigdz ulega deprecjacji
® Przy deflacji pienigdz ulega aprecjac;ji

® Zmiana kursow walut



Z czego wynika zmienna wartosc pienigdza w
czasie?

Spadek sity nabywczej bedacy skutkiem dodatniej inflacji
Mozliwosc inwestyc;ji
Wystepowanie zjawiska ryzyka

Podejscie do konsumpg;ji



Wartosc kapitatu w czasie

® Wartosc pienigdza w czasie jest uwzgledniana przez stope procentowg

® Standardem w ubezpieczeniach jest to, ze podstawowq jednostkg czasu jest
rok



Okres kapitalizacji

® Odstep czasu, co ktory adekwatny procent (odsetki) jest doliczany do
kapitatu

® Dwie mozliwosci dopisywania odsetek do kapitatu



Dopisywanie odsetek ,z gory”

Polega na dopisywaniu odsetek na poczatku kazdego okresu
kapitalizacji



Dopisywanie odsetek ,,z dotu”

Ten sposob najczesciej jest stosowany w ubezpieczeniach



Okres kapitalizacji = podstawowej jednostce
czasu

Stopa procentowa efektywna — kapitalizacja zgodna

Kn=Ko (1+n*r)



PRZEPLYW PIENIADZA



PRZEPEYW PIENIADZA - DEFINICJA

Wyobrazmy sobie, ze dokonujemy wptat lub wyptat okresowych przez
n jednakowych okresow. Dla uproszczenia rozwazan przyjmujemy, ze
okres wynosi jeden rok. Powiedzmy, ze w roku k = o,...,n dokonujemy
wptaty A, oraz wyptaty B, , tak ze kazdego roku ,wynikowo"” czynimy
inwestycje C,, = A, — B, .Takiciag wynikowy wptat/wyptatCy, ..., C,,
(mozemy tez rozpatrywac nieskonczony cigg wptat/wyptatCo, Cy, ...)
nazywamy:

PRZEPLYWEM PIENIADZA lub inaczej przeptywem gotowki.



PRZEPEYW PIENIADZA - OW

Taki cigg wynikowy wptat/wyptat Co» ---» € (mozemy tez rozpatrywac
nieskonczony cigg wptat/wyptat Cq, Cq, ...) nazywamy PRZEPLYWEM
PIENIADZA lub inaczej przeptywem gotowki. Przy zatozeniu, ze odsetki s3
dopisywane pod koniec kazdego roku, OW (obecna wartosc) tego przeptywu
pieniedzy wynosi:
gdzie,

v —czynnik dyskonta

® wartosc obecna regularnych

»

/4 . . . . P".:‘Iil" :
przeptywow pienieznych [ jest to “1iry
najbardziej ogolny przypadek | |



WARTOSC OBECNA - WZORY

Wartoé¢ obecna pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja prosta
(okresowa)

PV=FV/(1+nr)
Wartoé¢ obecna pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja roczna
PV=FV/(1+r)"

Wartoé¢ obecna pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja czestrza niz raz
do roku

PV=FV/(1+r/m)™

Wartoéé obecna renty /okres podstawowy jest zgodny z okresem wystepowania rent;
jest zgodnosé okresu wystepowania rent z okresem kapitalizacji/

e wartos¢ obecna renty platnej z dohu

PV=PVA,=PMT (1+7)"

e wartos¢ obecna renty platnej z gory

PV=PVA=PMT(1 +1)  (1+7)"



PRZEPtYW PIENIADZA - ZW

Natomiast ZW (zakumulowana wartosc) w chwili n wynosi:
gdzie,

I - stopa procentowa

Zauwazmy, ze (1 +O"0n = Sp -

Wartosc przyszta regularnych przeptywow pienieznych
jest to najbardziej ogolny przypadek okreslenia wartosci "
przysztej; rozpatrywany jest tylko przypadek ptatnosci z dotu FV= Z C(1+ r]l?i!—i!'
t ;
1=1

| przyjmuje sie zatozenia, iz okres ptatnosci jest zgodny z okresem
wystepowania ptatnosci oraz jest zgodnosc okresu wystepowania
ptatnosci z okresem kapitalizacji



WARTOSC PRZYSZtA —WZORY

1. Wartosé przyszila pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja prosta
FV=PV(1+nr)

2. Wartosc¢ przyszla pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja roczna
FV=PV(1+r)"

Wartoéé przyszla pojedynczego przeplywu pienieznego — kapitalizacja czestsza niz
raz na rok

FV=PV(1+r/m)™

4. Wartos¢ przyszla renty /okres podstawowy jest zgodny z okresem placenia renty, w
takiej tez skali wyrazona jest stopa procentowa (renta placona jest co miesiac, to
okresem podstawowym jest miesiac, a stopa procentowa wyrazona jest w skali
miesiaca); jest zgodnosé okresu placenia renty z okresem kapitalizacji/ - wielkosé
renty oznacza sie przez PMT

e renta platna z gory

FV=FVA,—pMT 1 +7) —1
.

e renta platna z doh
1+7)'—1

FV=FVA,~=PMT(1+1) (




RODZAJE PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

Przeptywy pieniezne netto

Przeptywy dziatalnosci operacyjne;
Przeptywy dziatalnosci inwestycyjne;
Przeptywy dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne w ujeciu EXPOST
Przeptywy pieniezne w ujeciu EXANTE



PRZEPEYWY PIENIEZNE NETTO

charakteryzuja sie tym, ze niektore wydatki moga byc przedstawione w
kwocie netto, a wiec kompensowane ze sobga. Takie sytuacje, w ktorych jest
to mozliwe, zawarte zostaty w KSR 1 (Krajowy Standard Rachunkowosci nr 1
~Rachunek przeptywow pienieznych).



PRZEPLYWY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Zwigzane s3 dziatalnoscig podstawowa jednostki, obejmuja te wptywy |
wydatki, ktore nie sg zaliczone do dziatalnosci inwestycyjnej lub finansowej.
Prezentuje sie tutaj skutki pieniezne operacji i zdarzen, ktore uwzglednianie s3
w wyniku finansowym. Istniejg dwie metody tworzenia tej czesci rachunku
przeptywow pienieznych, w wyniku ktorych otrzymujemy rozne wersje cash
flow:

® metoda bezposrednia

® metoda posrednia



PRZEPEYWY DZIAEALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Ujmuje sie tutaj wptywy i wydatki poniesione na rzecz zakupu, budowy lub
takie, ktore jednostka otrzymata w zwigzku ze sprzedaza aktywow trwatych, z
wyjatkiem dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych, naleznosci
dtugoterminowych dotyczacych dziatalnosci operacyjnej oraz inwestycji
krotkoterminowych, z wyjatkiem srodkow pienieznych, aktywow pienieznych,
aktywow finansowych zaliczanych do ekwiwalentow srodkow pienieznych.

W tej dziatalnosci nalezy ujac takze wszelkie korzysci i koszty zwigzane z
prowadzeniem dziatalnosci inwestycyjnej.



PRZEPEYWY DZIALALNOSCI FINANSOWE)

Zalicza sie tutaj przede wszystkich wptywy i wydatki zwigzane z pozyskaniem i
sptatg witasnych oraz obcych zrodet finansowania. Skutkiem sg zmiany
kapitatu (funduszu) wtasnego i zadtuzenia jednostki. Jesli zmiany nie powoduja
w jednostce przeptywu pienieznego, to nie wykazuje sie ich w rachunku
przeptywow pienieznych. Sptaty zobowigzan i naleznosci w obcych walutach
wykazuje sie w dziatalnosci finansowej tgcznie ze zrealizowanymi roznicami
kursowymi.




PRZEPEYWY PIENIEZNE W UJECIU EX POST

PRZEPEYWY PIENIEZNE W UJECIU EXANTE

Podstawowym modelem szacowania wartosci dla akcjonariuszy jest model
FCF (free cash flow), ktory wykorzystuje wolne przeptywy pieniezne. Przez
wolne przeptywy pieniezne rozumie sie jako nadwyzke wptywow lub
wydatkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej po opodatkowaniu.
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