Seminarium Polskiego Stowarzyszenia Aktuariuszy w dniu 21 czerwca 2007

Ryzyko dostawcy emerytur kapitalowych i mechanizmy jego podzialu

Prezentuje:

Wojciech Otto, Uniwersytet Warszawski

1. Zrédta ryzyka dostawcy rent dozywotnich

1.1. Dywersyfikowalne i niedywersyfikowalne sktadniki ryzyka demograficznego i ryzyka
inwestycyjnego
1.2. Techniki zarzadzania ryzykiem, premia za ryzyko
1.3. Argumenty za podziatem ryzyka miedzy emerytéw i dostawce
1.4. Tradycyjne metody podziatu ryzyka:
1.4.1. ryzyko inwestycyjne na udziale emeryta — renta o stawce zdefiniowanej w
jednostkach funduszu inwestycyjnego

1.4.2. ryzyko demograficzne na udziale emeryta — tontina

2. Podziat lacznego ryzyka (demograficznego i inwestycyjnego) - Fundusz Emerytur
Kapitatowych

2.1. Fundusz Emerytur Kapitatlowych: Fundusz Podstawowy 1 Fundusz Wyré6wnawczy

2.2. Zmiany aktywow Funduszu Podstawowego w ciagu roku

2.3. Zmiany zobowiazan Funduszu Podstawowego w ciagu roku

2.4. Indeksacja stawek $wiadczen 1 zobowiazan (rezerw) na koniec roku o stopg
referencyjna i ustalenie zysku/straty do podziatu

2.5. Parametry podziatu zysku/straty (stopa referencyjna, udzial w zysku, udziat w stracie,
dodatkowe gwarancje)

2.6. Forma udziatu emerytow w zysku/stracie: dodatkowa (ponad stopg referencyjna)

indeksacja stawek swiadczen (lub redukcja stawek)



3. Mechanizmy regulacji
3.1. Narzucone przez Nadzor parametry aktuarialne kalkulacji rezerw Funduszu Emerytur
Kapitatowych
3.2. Fundusz Wyréwnawczy (bufor pomiedzy Funduszem Podstawowym i rachunkiem
srodkow wlasnych Towarzystwa Zarzadzajacego) i jego parametry
3.3. Margines wyptacalnosci
3.4. Podsumowanie: wzajemne powiazania Towarzystwa Zarzadzajacego, Funduszu

Emerytur Kapitatowych i Funduszu Wyréwnawczego

4. Problemy przejscia od fazy akumulacji do fazy wyptat

4.1. Strategia inwestowania oszczgdno$ci emerytalnych — horyzont inwestycji 1 inne
uwarunkowania cyklu zycia

4.2. Struktura portfela oszczedno$ci emerytalnych — zmiany stopniowe 1 zmiany
gwattowne

4.3. Zmiany gwattowne
4.3.1. nieuchronne: koniec dziedziczenia, poczatek gwarancji wyptat dozywotnich
4.3.2. zalezne od przyjetych rozwiazan: gwarancje dotyczace dynamiki stawki

swiadczenia (ustalony mechanizm indeksacji, ustalona jedynie gwarancja

minimalnej indeksacji itp.)

5. Szczegbélowe rozwiazania

5.1. Gwarancja indeksacji stawek §wiadczen stopa inflacji - biezaca czy skumulowana
5.2. Na ile dostawcy beda inwestowaé w instrumenty dlugu publicznego, a na ile w sektor
prywatny
5.3. Problem specjalny: obligacje indeksowane inflacja a wejscie do strefy EURO
5.4. Problemy negatywnej selekcji
5.4.1. Réwne stawki dla mezczyzn i kobiet — rozwigzania zapobiegajace patologiom
konkurencji migdzy dostawcami o zawarcie kontraktow z mezczyznami (uwaga:
niektore pomysty to ,,sprzatanie pod dywan”)
5.4.2. Osoby w zlym stanie zdrowia — rozwigzania zapobiegajace patologiom
konkurencji migdzy dostawcami o zawarcie kontraktow z osobami o ztych

rokowaniach co do ich dalszego trwania zycia
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