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Abstract

This exercise focuses on stress testing of lapse risk in life insurance business. The main interest here is to
introduce the method rather than analyse the results of the calculations.

Some assumptions of lapse levels need to be made for example when calculating technical provisions and
solvency capital requirements based on Solvency Il regulation. In this exercise we observe what happens to
technical provisions in different kind of scenarios of lapse rates and compare those results to shock in
Solvency Il standard solvency capital requirement model (standard SCR-model).

Inverse Gaussian distribution is used as distribution of time for insurance policy to last. Average lapse rates
of generic insurance portfolio are used for fixing parameters of Inverse Gaussian distribution. Correlations
between lapses of different insurance policies’ is set by using connection of Brownian motion and Inverse
Gaussian distribution.

The stress test method introduced here seems suitable for valuating lapse risk in different risk levels,
checking suitability of Solvency Il standard SCR-model and for estimating how macroeconomic scenarios
could impact on solvency situation via lapse rates.



1 Johdanto

Tyossa tutkitaan riskihenkivakuutusten raukeamis- eli irtisanomisasteen vaikutusta Solvenssi Il -kehikon
mukaiseen vakavaraisuuteen. Vakavaraisuusvaikutuksina huomioidaan raukeamisten vaikutus vastuuvelan
kassavirtojen parhaaseen estimaattiin seka vakuutustoiminnasta saatavaan katteeseen. Lahtokohtana ovat
vastuuvelan laskeminen parhaan estimaatin avulla ja positiivinen kateodotus. Kun oletamme sopimuksen
olevan voitollinen, vakuutuksen irtisanominen kasvattaa vastuuvelkaa ja pienentdaa omaa varallisuutta.

Solvenssi Il -kehikon mukainen vastuuvelka koostuu parhaasta estimaatista® ja riskimarginaalista. Paras
estimaatti on vakuutussopimuksista aiheutuvien velvoitteiden tayttamiseen liittyvien tulevaisuuden
kassavirtojen odotettu nykyarvo. Riskimarginaali puolestaan on padomakustannus, joka vastaa
vakuutussopimuksista niiden kestoaikana aiheutuvien velvoitteiden tayttdmiseen vaadittavaa
vakavaraisuuspdadomavaatimusta. Yhdessa nama kaksi eraa muodostavat maaraan, jonka maksamalla
vakuutusyhtio6 voisi valittomasti luovuttaa vakuutussopimuksista aiheutuvan vastuunsa toiselle
vakuutusyhtiélle. [1]

Riskihenkivakuutusten raukeamiset ovat siis vakuutussopimusten irtisanomisia. Irtisanomisten myo6ta
sopimuksen vakuutusmaksut jadvat saamatta. Lisdksi irtisanomisen koskiessa vakuutuskautta, josta maksu
on jo saatu, palautetaan maksusta ylimaardinen osuus vakuutuksen ottajalle. Tyossa raukeamisintensiteetti
kuvaa vakuutuksen todennakoisyytta raueta ja raukeamisaste tarkasteluperiodin aikana rauenneiden
vakuutusten osuutta periodin alussa voimassa olleista vakuutuksista. Raukeamisintensiteetti ja
raukeamisaste maaritelldan tassa tydssa vakuutuksille niiden voimassaolon perusteella.
Kokonaisraukeamisasteella tarkoitetaan tassa kaikkien tarkasteluperiodin aikana rauenneiden vakuutusten
yhteismaaraa suhteessa periodin alussa voimassa olleiden vakuutusten lukumaaraan voimassaoloajoista
rippumatta.

Harjoitustyossa esitetddn tapa arvioida, kuinka paljon toteutunut raukeamisaste voisi erota oletetusta
vuoden aikana ja mika vaikutus poikkeamalla olisi vastuuvelan parhaaseen estimaattiin, eli tulevaisuuden
kassavirtojen odotettuun nykyarvoon, jos toteutunut raukeamisaste otettaisiin kayttoon vastuuvelan
parhaan estimaatin laskennassa raukeamisintensiteettina. Toisin sanoen uusi havaittu raukeamisaste
oletettaisiin pysyvaksi muutokseksi, jolloin oma varallisuus muuttuisi vastuuvelan parhaan estimaatin
muutoksen verran.? Lisiksi raukeamisasteen muutos vaikuttaisi tarkasteluvuoden toteutuneeseen
katteeseen. Tydssa ei huomioida raukeamisintensiteettien vaikutusta riskimarginaaliin.

Seuraavalla sivulla on esitetty raukeamisasteen pysyvan kasvun yksinkertaistettu vaikutus omaan
varallisuuteen. Kuvassa oletetaan, ettd kaikki muut tase-erat pysyvat muuttumattomina paitsi tutkittavien
vakuutusten paras estimaatti tarkasteluvuoden lopussa seka tarkasteluvuoden aikana irtisanomisten
(raukeamisten) vuoksi tehdyt vakuutusmaksujen palautukset. Lisaksi kuvan havainnollisuuden vuoksi on
oletettu, ettd yhti6lld on runsaasti muuta, raukeamistarkastelun ulkopuolella olevaa, positiivisen® parhaan

1 Joissakin tapauksissa vastuuvelka maaritetdan parhaan estimaatin ja riskimarginaalin sijaan rahoitusvalineiden
markkina-arvojen perusteella, silla vakuutusyhtitlaissa todetaan (VYL 521/2008 10:5): “Jos on saatavilla luotettavia
markkina-arvoja rahoitusvalineistd, joihin liittyvien kassavirtojen voidaan todeta luotettavasti vastaavan
vakuutusyhtion velvoitteisiin liittyvia kassavirtoja, vastuuvelan arvo on talta osin maaritettava rahoitusvalineiden
markkina-arvojen perusteella. ” [1]

2 Hieman yksinkertaistettuna oma varallisuus on varojen arvo vihennettyni velkojen (sis. vastuuvelan) arvolla.

3 paras estimaatti on osa vastuuvelkaa ja ldhtékohtaisesti se siis pienentdd omaa varallisuutta. Jos vakuutuskanta on
kuitenkin hyvin kannattavaa eika esimerkiksi jo sattuneista vahingoista ole muodostunut suurta, viela maksamatta
olevien vahinkojen muodostamaa korvausvastuuta, voisi vastuuvelan kassavirtojen paras estimaatti olla myos
negatiivinen. Negatiivinen paras estimaatti kasvattaisi omaa varallisuutta.



estimaatin omaavaa vakuutuskantaa, jolloin yhtion paras estimaatti saadaan kuvassa positiiviseksi. Nuolet
kuvaavat omaan varallisuuteen vaikuttavia muutoksia.
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Kuvan tilanteessa vakuutusmaksut on maksettu tarkasteluvuoden alussa, jolloin niista syntyvat oletetut
korvaukset ja maksujen palautukset ovat sisdlla parhaan estimaatin arvossa ja maksut ovat osa varoja.
Raukeamisasteen epadsuotuisa kehitys, eli kasvu, purkautuisi oletettua heikompana katteena. Tassa
tapauksessa katteen pieneneminen realisoituisi kdytannossa oletettua suurempina maarina maksujen
palautuksia, mika vahentaisi varoja.

Vastuuvelan kassavirtojen parhaaseen estimaattiin toteutuneilla raukeamisasteilla ei ole automaattisesti
muuta vaikutusta kuin hieman muuttunut vakuutuskanta.* Tassa tydssa lahtokohtana on kuitenkin edell3
mainittu oletus raukeamisintensiteettien pysyvasta muutoksesta toteutuneita raukeamisasteita vastaaviksi,
jolloin vastuuvelan parhaan estimaatin laskentaparametreja on paivitettava. Kannattavien vakuutusten
osalta tama tarkoittaa kuvasta ndahtdvaa parhaan estimaatin kasvattamista, mikd vahentda oman
varallisuuden maaraa.

Ty6ssa padpaino on menetelman esittelyssa stressitestin tulosten sijaan. Menetelmaa kuitenkin
havainnollistetaan myos kuvitteelliselle portfoliolle tehtyjen laskelmien avulla. Raukeamisasteen
satunnaisvaihtelun vaikutusta arvioidaan jakauma- ja korrelaatio-oletusten avulla. Lisdksi tutkitaan
makromuuttujien vaikutusta raukeamisasteeseen. Menetelmaa toivotaan voitavan hyddyntaa
vakuutusyhtididen stressitestauksissa ja sita kautta kokonaisvakavaraisuustarpeen arvioinnissa.

4Vakuutuskanta eldi jonkin verran jatkuvasti joko irtisanomisista tai vakuutustapahtumista johtuvien
vakuutussopimusten paattymisten ja uusien vakuutusten voimaan tulon vuoksi.



2 Oletukset ja menetelmat

2.1 Raukeamisintensiteetit

Satunnaisvaihtelun suuruuden arvioimiseksi oletetaan, etta yksittdisen vakuutuksen kesto on kaadnteista
Gaussin jakaumaa noudattava satunnaismuuttuja. Kyseisella jakaumalla eri ajan voimassa olleiden
vakuutusten raukeamisintensiteetit, eli todennakoisyydet tulla irtisanotuiksi seuraavan 12 kuukauden
aikana, saadaan noudattamaan empiirisesti havaittua muotoa, jossa vakuutuksen voimassaoloajan
kasvaessa raukeavuuden todennakdisyys ensin kasvaa ja alkaa sitten laskea [2]. Alla havainnollistetaan
kyseista muotoa.

Ylla kuvattua ilmiota tukevat Iahteeseen [3] koostetut useat tutkimustulokset siitd, ettd todennakoisyys
irtisanoa vakuutus laskee vakuutussopimuksen keston kasvaessa. Kaikkia tutkimustuloksia ei ole eritelty
tuotteittain esimerkiksi riski- ja sddstohenkivakuutuksiin, mutta erdan lahteessa mainitun tutkimuksen
pohjana on japanilainen tapaturmavakuutusaineisto, jonka mukaan irtisanomistodennakaoisyys kasvaisi
ensin ja kdantyisi laskuun vasta kahden ensimmaisen voimassaolo vuoden jalkeen. Edelld mainittua
raukeamisasteiden kayttaytymisia tukee myos harjoitustydn yhteydessa suomalaisen henkivakuutusyhtion
empiirisesta aineistosta tehdyt havainnot riskihenkivakuutusten voimassaolokohtaisista raukeamisasteista.

Yhtena selityksena ensimmaisten voimassaolovuosien aikana tehtavien irtisanomisten suhteellisen suurelle
osuudelle voivat olla jatkuvamaksuisten vakuutusten laskut, jotka asiakas saa voimaansaaton jdlkeen
vuosittain tai useammin. Ensimmaisten laskujen aikana asiakas harkitsee kannattaako vakuutus maksaa,
mutta joidenkin vuosin padsta maksamisesta ja turvan yllapidosta tulee rutiininomaisempaa. Tahan viittaisi
myo0s ldhteessa [3] mainittu tutkimus, jonka mukaan jatkuvamaksuisten riskihenkivakuutusten
irtisanomistodennakdisyys olisi 90 %:a kertamaksuisia suurempi.

Tassa tyossa raukeamisasteita tutkitaan hasardifunktion (hazard rate) avulla. Ajalla t suhteutettu
todennakoisyys sille, ettd ajan x voimassa ollut sopimus paattyy viimeistaan ajan t kuluttua, saadaan
yhtéloista

P(T<x+t|T>x) Px<T<x+t) F(x+t)—F() 1 t—0
= = —d
t t P(T > x) t 1-F(x)

fx) .
1-F(x) K (1)

Ylla maaritellyt vakuutuksen voimassaolon kestoon perustuvat raukeamisintensiteetit 1(x) sovitetaan
kdanteiseen Gaussin jakaumaan pienimman neliGsumman menetelmalla yhtalolla:

f(x)
.uoletus(x) = 1_Fx(x) ’ (2)




missd x on vakuutuksen voimassaoloaika tarkasteluhetkelld, pyjerqy5(x) ON x-vuotta voimassa olleen
vakuutuksen raukeamisintensiteetti, f(x) on kdanteisen Gaussin jakauman tiheysfunktio ja F (x) on
kdanteisen Gaussin jakauman kertymafunktio. Alla on esitetty luvun 3 esimerkin raukeamisintensiteeteille
tehty jakaumasovitus (avattu tarkemmin liitteessa 1).

Tiheys- ja kertymafunktion sovituksen osuvuus Raukeavuusintensiteetin sovituksen osuvuus
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Vakuutuksen kesto vuosina tarkasteluhetkelld Vakuutuksen kesto vuosina tarkasteluhetkella
—@— f_emp (vasen akseli) ssssse f_ sov —@— F_emp (oikea akseli) == == == F_sov —@— myy emp eessee myy_sov

2.2 Vuosittainen vaihtelu

Wattson Wyatin vuoden 2014 henkivakuutusta tarjoavien yhtididen pddomavaateiden kalibrointia
kasittelevassa julkaisussa [4] todetaan vuosittaisen raukeamisasteen suhteen edellisen vuoden vastaavaan
noudattavan melko hyvin log-normaalia jakaumaa.

Olettamalla vuosittaisen suhteen odotusarvon yhdeksi ja yhdistdimalla edellda mainitun jakaumaoletuksen
Solvenssi Il -kehikon mukaisesta vakavaraisuusvaatimuksen standardikaavasta saatavaan tietoon siita, etta
todennikdisyydelld 99,5% vuosittainen raukeamisasteen muutos on 50% tai vihemmain®, saamme
maaritettyd vuosittaiselle heilunnalle hajonnan o seuraavasti:

(E (i) — ph+050% _ 1 = _0’50.2\

Hy—1
P e |-
Hy—1
p( Mo 1,5) — 99,5%
Hy—1

=99,5% —

g

Wy 2
p (ln(uv—l)'l'o,SO' < ln(1,5)+0,50'2>
[

In(1,5) + 0,502 3

N~1(99,5%) —

0,163 . -0,013

— -1 -1 2 _ ~ =
o= N"1(99,5%) + /N-1(99,5%)% — 2In(1,5) ~ {4,98961““ {_12,446, (3)

5 Solvenssi Il -kehikon vakavaraisuuspdiomavaade on kalibroitu riskitasolle 99,5% ja standardikaavan mukainen pysyvé
kasvu raukeamisasteissa on 50%. [5]

6 Mikali tarkasteltavan jakauman parametreiksi valittaisiin vaihtoehto, jossa odotusarvo on noin -12 ja hajotan noin 5,
saataisiin intuitiivisesti kummallisia tuloksia. Esim. 99%:n todennadkdisyydelld vuoden raukeamisaste olisi alle 40%
edellisen vuoden tasosta.



missa W, on vuoden v keskimdarainen raukeamisaste (kokonaisraukeamisaste) yli kaiken ikdisten

vakuutusten, eli

vuoden v aikana rauenneet vakuutukset

Uy =

vuoden v alussa voimassa olleet vakuutukset

ja N(z) on standardoidun normaalijakauman kertymafunktio.

Nyt suureen

v
Hy-1

hajonta saadaan laskettua log-normaalijakauman maaritelman mukaan kaavalla

D (L) = \/ (e7* — 1)(e?"+9%) ~0,16.

Hy—1

Seuraavassa kuvassa on havainnollistettu kokonaisraukeamisasteen (5) kehitystd 30:n vuoden aikana
kuudella eri skenaariolla, jotka on muodostettu ylla mainitulla log-normaalilla jakaumaoletuksella ja kohdan

(4)

(5)

(6)

(3) parametreilla. Vasemman puoleisessa kuvassa suure (5) saa edella mainitun jakauman mukaisia arvoja,
eli skenaariot kuvaavat kokonaisraukeamisasteen kehitysta suhteessa edelliseen vuoteen. Oikean
puoleisessa kuvassa kokonaisraukeamisaste suhteutetaan edellisen vuoden sijaan ensimmaisen
tarkasteluvuoden tasoon. Kuvissa havainnollistetaan siis kokonaisraukeamisasteen heilahtelua

skenaarioissa, jotka on johdettu Solvenssi Il -kehikon pddomavaateen kalibroinnin taustalla olevaa

jakaumaoletusta sekd padomavaateen riskitasosta johdettua hajontaparametria hyodyntaen.

Esimerkkeja oletetusta raukeamistason
vuosivaihtelusta suhteessa edelliseen vuoteen
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Mikali tarkasteltavan yhtion omaa historia-aineistoa on saatavilla, on edelliseen vuoteen suhteutetun koko

kannan raukeamisasteen hajonta laskettavissa siita.

Seuraavassa luvussa esitetdan tapa asettaa vakuutusten keston vilille korrelaatio seka arvioida vakuutusten

keston vélisen korrelaation tasoa kaavan (6) hajonnan avulla. Tata varten sovelletaan Brownin liikkeen ja

kaanteisen Gaussin jakauman yhteytta.




2.3 Brownin liike ja vakuutusten keston valinen korrelaatio

Tass3 tydssa vakuutusten raukeamistapahtuma mallinnetaan hyddyntéden latenttia’ muuttujaa, joka
noudattaa Brownin liiketta. Talla mallinnustavalla saamme asetettua luontevasti korrelaation raukeamisten
valille.

Madritellaan aluksi standardi Brownin liike®. Jatkuva prosessi B(t) on standardi Brownin liike, jos

@ B(O)=0

(i) B(t) —B(s)~N(0,t — s), missa s < t ja N on normaalijakauma

(iii) Lisaykset B(t) — B(s) ovat riippumattomia lisayksista B(v) — B(u),kunu <v <s <t
Yleistetty Brownin liike ¥(%) saadaan muodostettua edelld kuvatusta prosessista B(t) seuraavasti

Y(t) = at + bB(t), missa a ja b ovat vakioita
Nyt jatkuvalle prosessille Y (t) patee, etta

@ rvO=0

(i) Y() = Y(s)~N(a(t — s),b%(t — 5)), missi s < t ja N on normaalijakauma

(iii) Lisaykset Y(t) — Y (s) ovat riippumattomia lisayksistaY(v) —Y(w),kunu <v<s <t
Huomataan viel3, etta

Y(t) — Y(s)~N(a(t —s),b%(t —5)) -

Y(t) — Y(0)~N(at, b?t) -

Y(t)~N(at,b?*t) ~at + btZ,missa Z ~ N(0,1)

Oletetaan nyt, etta yksittdisen vakuutuksen raukeamista indikoiva latentti ominaisuus noudattaa Brownin
liikettd, eli stokastista prosessia, jonka arvo ajan t kuluttua vakuutuksen alkamisesta on

X(@t) =at+ bVt Z, (7)

missd Z noudattaa standardinormaalijakaumaa ja t on aika vuosina. Oletetaan lisdksi, etta vakuutus
raukeaa valittdmasti, mikali X (t) saavuttaa arvon a jollakin hetkelld t.

Alla on esitetty prosessin X(t) yhteys vakuutuksen raukeamiseen.

X(t)

Ta, Vakuutus raukeaa

7 Latentin muuttujan eli pillomuuttujan taustalla on oletus, etta tarkasteltavalla asialla on piileva, ei havaittavissa oleva
ominaisuus, josta seuraa havaittavia ilmioitd. Tassa oletamme, ettd vakuutuksella on piilevd ominaisuus, jonka kehitys
seuraa Brownin liikettd ja joka saadessaan arvon a aiheuttaa vakuutuksen raukeamisen.

8 Tarkemmin stokastisista prosesseista ja niiden soveltamisesta ldhteessa [6].



Merkitaan symbolilla T, hetkea t (t > 0), jolloin prosessi X (t) on ensimmaisen kerran ylittanyt rajan a:

T, =inf{t>0]|X(t) = a}. (8)
. . . o . e A .o, & 2 .
Voidaan osoittaa’, ettd T, noudattaa kaanteistd Gaussin jakaumaa parametrein —ja (3) eli

2
To ~16C,5). (9)

Olettamalla, etta vakuutuksen kesto noudattaa kohdan (9) jakaumaa, saadaan vakuutuksen kestoon
liittyvat todennakoisyydet esitettyd myos Brownin liikkeen kautta seuraavasti:

P(T, <t) = [ P(X(s) = a)ds (10)
Juuri alkaneiden vakuutusten raukeamisasteen maaritys:

Yhteytta Brownin liikkeeseen hyodynnetaan simuloimalla portfolion juuri alkaneille vakuutuksille kohdan
(7) prosessille X arvot aikavalilld 0 — 1 vuotta ja maarittamalla simulointikierroksen vuoden sisalla
rauenneiden osuus sen perusteella, kuinka monen vakuutuksen prosessi ylittaa rajan a jollakin

hetkella 0 <t < 1.

Simulointia toteuttaessa oletamme prosessin X arvon hetkellad s olevan kumulatiivinen summa prosessin
arvoista aikavalilla 0 — s, kunhan tarkasteltava aika (tdssa yksi vuosi) on jaettu riittdvan moneen
aikaperiodiin. Toisin sanoen

X(s) = yyperiodix, ( ),misséi (11)

periodi

Xk (perliodi) ~N (pertzodi 'pefizodi) ja Cov (Xk (perliodi) 'Xl (perliodi)> =0, kunk # 1.

Luonnollisesti periodien lukumaaran kasvattaminen tarkentaa tuloksia, mutta hidastaa simulointia. Jos
tarkasteltava aika jaetaan lilan harvaan viliin eli periodiin, laskevat simuloitujen raukeamisten maarat.
Tama johtuu siitd, etta valien kasvaessa yha useamman prosessin arvo saattaa ylittda rajan a periodien
valilld ja palata takaisin rajan a alle seuraavan periodin alkuun mennessa, jolloin raukeavuus jaa
mallintamatta. Alla olevassa esimerkissa vakuutus raukeaa hetkelld t1, mutta tata ei havaita, mikali
tarkastellaan prosessin arvoja vain ennen hetkea t1 ja seuraavan kerran hetkella t2.

MM X(t)

tl t2

Vakuutus raukeaa Tarkasteluhetki

° Todistusta avattu liitteessa 2 seka lahteessa [7].
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Yhden vuoden voimassa olleiden vakuutusten raukeamisasteen maaritys:

Portfoliosta I6ytyville tarkasteluvuoden alussa vuoden ajan voimassa olleille vakuutuksille muodostetaan
ylld kohdassa (11) kuvatulla tavalla alkuarvoiksi muuttujien X (1) arvot. Alkuarvoiksi kuitenkin kelpaavat

vain sellaisten prosessien arvot, jotka eivat ole ylittdnyt raja-arvoa a millaan tarkastellulla hetkella eriodi’

missa 0 < s < periodi. Taman jalkeen prosessin arvon muodostusta jatketaan simuloimalla prosesseille arvot
vield yhdelle vuodelle:

1xperiodi

1
Xalkuarvo(l) = Z Xk (periodi)'

k=1
missa Xgixuarvo (S) < @ kaikilla tarkastelluillas,0 <s <1 ja

(12)

. L 1
X(Z) = Xalkuarvo(l) + Z]1<=p1erwdl Xk ( )

periodi

Tarkasteluhetken alussa yhden vuoden voimassa olleiden vakuutusten joukosta seuraavan vuoden aikana
rauenneet maaritetdan sen perusteella, kuinka monen vakuutuksen prosessi X (s) on simulointikierroksella

ylittanyt rajan a jollakin hetkelld s, 1 <'s < 2. Alkuarvojen asettamista ja raukeamisten toteamista kuvataan
alla:

X(t) Vasta alkanut vakuutus, joka paattyy alle vuoden sisdan. Kyseisen prosessin arvo X(1) ei
w| kelpaisi alkuarvoksi vuoden voimassa olleen vakuutuksen prosessille.

Vasta alkanut vakuutus, joka ei pdaty vuoden sisdén. Kyseisen prosessin arvo X(1)
kelpaisi myds alkuarvoksi vuoden voimassa olleen vakuutuksen prosessille.

Yhden vuoden voimassa ollut vakuutus, jolle on annettu alkuarvo X(1) ja
joka ei paaty alle vuoden sisdan. Kyseisen prosessin arvo X(2) kelpaisi myos
alkuarvoksi kaksi vuotta voimassa olleen vakuutuksen prosessille.

Useamman vuoden voimassa olleiden vakuutusten raukeamisasteen maaritys:

Portfoliosta I6ytyville tarkasteluvuoden alussa useamman vuoden ajan voimassa olleille vakuutuksille
maaritetdan alkuarvot kuten ylld yhden vuoden voimassa olleille vakuutuksille. Tdiman jalkeen prosesseja
jatketaan simuloimalla prosesseille arvot vield yhdelle vuodelle:

nxperiodi

1 . -
Xatkuarvo (n) = Z Xk (m) ,missa

k=1

Xaikuarvo(8) < a kaikilla tarkastelluilla s,0 <s <n ja

* iodi 1
X(n + 1) = Xalkuarvo(n) + leczplerwdl Xk ( ) (13)

periodi
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Tarkasteluhetken alussa n-vuotta voimassa olleiden vakuutusten joukosta seuraavan vuoden aikana
rauenneet madritetddn sen perusteella, kuinka monen vakuutuksen prosessi X(s) on ylittdnyt rajan a
jollakin hetkelld s, n<s < n+1.

Simulointi toteutetaan pitamalla jokaisella simulointikierroksella alkuarvot vakiona ja varioimalla
vakuutusten prosessien X arvoa vain viimeisen tarkasteluvuoden osalta. Viimeiselle tarkasteluvuodelle
voidaan asettaa kaikkien portfolion vakuutusten prosessien vilille haluttu korrelaatio. Korrelaatio asetetaan
yksittaisille aikaperiodeille jokaisen vakuutuksen prosessin vilille. Eri aikaperiodien vilille korrelaatiota sen
sijaan ei aseteta johtuen Brownin liikkeen ominaisuudesta, jonka mukaan prosessien arvon lisdykset ovat
riippumattomia prosessin aikaisemmasta arvon kehityksesta. Korrelaatiorakennetta havainnollistetaan
seuraavassa kuvassa juuri alkaneen vakuutuksen sekd yhden vuoden ja kaksi vuotta voimassa olleiden
vakuutusten prosessien osalta kahdella aikaperiodilla.

X(t) 4

o/ 2

Aikaperiodien sisalla prosessien vélilla korrelaatio;
tarkasteluvuoden ensimmainen aikaperiodi: | |
| \/

tarkasteluvuoden viimeinen aikaperiodi: |\

Korrelaation ja kokonaisraukeavuuden hajonnan yhteys kuvataan luvussa 2.5.

2.4 Raukeamisasteen simulointi
Alla on tiivistettyna vield Brownin liikkeen ja kdadnteisen Gaussin jakauman simuloinnissa hyddynnetty
yhteys:

o Satunnaismuuttuja T, ; = “Yksittdisen vakuutuksen i kesto”

o Tg; noudattaa kddnteistd Gaussin jakaumaa parametrein c ja d, jotka on sovitettu luvun 2.1
mukaisesti tarkasteluvuoden oletettujen vakuutuksen keston mukaan maaraytyvien
raukeamisintensiteettien avulla

o X;(t)= Yksittdisen vakuutuksen i raukeamista indikoivan prosessin arvo hetkelld t

txperiodi

a a?

1
_ X (———) jaX,; ~N ,
Z ij (periodi) Ja i (c * periodi ’ d * periodi)
]=
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Raukeamisasteen vaihtelua tutkitaan simuloimalla N (k) kappaletta alkuarvoja vuosille 1,...,m luvussa 2.3
kuvatulla tavalla, kun suurin mahdollinen vakuutuksen kesto vuosina on m ja muuttuja N (k) kuvaa k vuotta
voimassa olleiden vakuutusten lukumairia portfoliossa tarkasteluhetkell3.'® Vasta-alkaneiden vakuutusten
alkuarvoksi asetetaan nolla. Kuten edellisessa luvussa todettiin, alkuarvot pidetaan vakiona jokaisella
simulointikierroksella ja ainoastaan viimeisen vuoden, eli tarkasteluvuoden prosessien arvoja varioidaan.
Samalla viimeisen vuoden prosessien kehityksille asetetaan korrelaatiot aikaperiodeittain. Tassa tyossa
korrelaation H asettamisessa hyédynnetadn multinormaalijakaumaa seuraavasti:

X1,j(1/p) v/p
~NN< ] Yix >,misséj=1,....,p ja (14)
Xn,j(1/p) v/p
3 o/ \fp 0 1 e H o/fp 0
=] : X : x| g :
XX 0 o a/\p o Tlyxn 0 a/\p .

ja p = viimeisen vuoden aikaperiodien lukumddrad
ja N = portfolion vakuutusten lukumddrd

Jokaisella simulointikierroksella kohdan (14) multinormaalijakaumasta simuloidaan siis p kappaletta arvoja
jokaiselle portfolion vakuutuksen prosessille X;. Prosessien arvot summataan toisiinsa seka kyseisen
vakuutuksen i voimassaolon mukaan méadritettyyn prosessin X alkuarvoon X; gixuarvo (ks. kohdat (12) ja
(13)) ja tarkastellaan, ylittyyko raja a jossakin kohtaa, eli saako alla oleva indikaattori arvon 1.

1 1 (Xi,alkuarvo,Xi,l (1) ) Xi,p (l)) (15)
} P

{ maxy < Sp{xi,alkuarvo+ 2:5':1 Xi.j(ﬁ)}za p

Vakuutukset ryhmitellddn sen mukaan, kuinka monta vuotta ne ovat olleet voimassa tarkasteluvuoden
alussa. Taman jalkeen lasketaan ryhmittdin, kuinka moni vakuutus raukeaa, eli kuinka monen vakuutuksen
alkuarvot ja kohdan (14) prosessit saavat kohdan (15) indikaattorille arvon 1. Suhteuttamalla rauenneiden
vakuutusten lukumaarat tarkasteluvuoden alussa voimassa olleiden vakuutusten lukumaariin, saadaan
vakuutuksen voimassaolon mukaan maaritellyt raukeamisasteet.

Simulointikierroksen raukeamisasteelle lasketaan vakavaraisuusvaikutus ja simulointia toistetaan haluttu
maara. Nain saadaan estimoitua raukeamisasteen vakavaraisuusvaikutuksen jakauma ja laskettua siita
muun muassa VaR-lukuja. VaR(y) -luku kertoo jakauman pisteen, jota pienempia arvoja satunnaismuuttuja
saa todennakoisyydelld y %, eli

VaR(y) =V, » P(T <V,) = y% (16)

Vakavaraisuusvaikutusta laskettaessa oletetaan, etta simulointikierroksen raukeamisaste otetaan kaytt6on
parhaan estimaatin kassavirtojen laskennassa tarkasteluvuotta seuraavan vuoden alusta, mika vaikuttaisi
oman varallisuuden maaraan. Lisdksi oman varallisuuden maaraan vaikuttaa tarkasteluvuoden realisoitunut
kate. Tarkemmin vakavaraisuusvaikutuksia avaan luvussa 2.6.

10 Simulointi toteutettiin r-kielell3 [8].
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2.5 Korrelaatiotasot hajonnan avulla

Korrelaatiotasoja voi haarukoida varioimalla kohdan (14) multinormaalijakauman korrelaatioparametrin H
arvoa. Korrelaatiotason vaikutusta on tdssa tyossa arvioitu laskemalla kohdassa (5) maaritellyn
edellisvuoden tasoon suhteutetun kokonaisraukeamisasteen hajonta eri simulaatiokierrosten valilla.
Hajonta on laskettu kaavalla

. : . 2
Sy S o (101 setmtim ) ) miss (17

sim_lkm -1 Uy—1 sim_lkm
wy (i) = simulointikierroksen i kokonaisraukeavuus (ks. kohta (4)),

1 Zsim_lkm

e U,({@) ja sim_lkm = simulointikierrosten maara.

Uy—1 =
YII3 siis oletetaan simulointikierroksen kokonaisraukeamisasteen kuvaavan seuraavan vuoden alussa
havaittavaa tasoa. Tarkasteluvuoden alun tasoa maarittaessa voi kayttdda muun muassa
vakavaraisuuslaskennassa kaytettavia raukeamisintensiteetteja tai niihin sovitettuja
raukeamisintensiteetteja (ks. luku 2.1 ja liite 1). Tassa tyossa valittiin kuitenkin vertailutasoksi
simulointikierrosten keskiarvo, jotta simulointivirheen vaikutus raukeamisasteisiin pienenisi.

N&in saatuja hajontoja voi verrata aitoon aineistosta laskettuun kohdan (5) suureen vuosittaiseen
hajontaan ja asettaa sita kautta sopiva korrelaatio prosessien valille (parametri H kohdan (14) jakaumassa).
Korrelaation ja hajonnan yhteytta luvun 3.1. vakuutusportfoliossa on kuvattu alla olevassa kuvassa.

Havaittu hajonta
50%
45%
40%

35%
% korrelaatiolla

30%
25%

20% % korrelaatiolla

S|l -tasosta

15% johdettu hajonta

10%
5% liman korrelaatiota

0%

2.6 Raukeamisasteen vakavaraisuusvaikutukset

Tarkasteluhetkelld, vuoden v alussa, oletetaan vuoden aikana raukeavan tietyn verran vakuutuksia. Tama
oletus vaikuttaa seka arvioon tarkasteluvuoden aikana kertyvasta katteesta ettad vastuuvelan kassavirtojen
parhaan estimaatin suuruuteen. Molemmilla on vaikutusta omaan varallisuuteen (ks. luvun 1 kuva). Tassa
tyossa oletetaan, ettd raukeamisintensiteetti pidetdan vakiona kaikilla vastuuvelan parhaan estimaatin
laskennassa mukana olevilla vuosilla. Lisdksi oletetaan, ettd vuoden v lopussa havaittu kuluneen vuoden
aikana toteutunut raukeamisaste otetaan raukeamisintensiteetiksi vuoden v+1 alussa laskettaessa
vastuuvelan parasta estimaattia. Ndin ollen vuoden v toteutuneen raukeamisasteen erotuksella suhteessa
vuoden alussa oletettuun on vaikutusta omaan varallisuuteen seka kuluneen vuoden katteen poikkeaman
ettd vuoden v+1 alussa lasketun vastuuvelan parhaan estimaatin muutoksen kautta.



14

Vaikutuksia arvioitaessa on oletettu kaikkien vakuutusten hinnoittelun olevan riskiperusteinen. Lisaksi
oletetaan, ettd vakuutukset maksetaan saannoéllisesti, eivatka ne ole kertamaksuisia. Yksittdisen
vakuutuksen vuosittaisena kateodotuksena®! onkin kaytetty koko vakuutuskannan vuoden v kateodotusta
jaettuna voimassa olevien vakuutusten lukumaaralla. Lisaksi yksinkertaistuksen vuoksi kassavirtoja ei
diskontata vuoden v+1 alkuun ja jokaisen tulevan vuoden vakuutuskohtainen kateodotus pidetdaan samana.

Tuloksessa siis nakyy yhden vuoden katevaikutus, mutta vastuuvelkaan ja vakavaraisuussuhteeseen
vaikutus kertaantuu, kun laskennassa huomioidaan vakuutusten koko potentiaalinen elinkaari.

Alla on tiivistettyna simuloinnissa tehdyt oletukset ja merkinnat.

Vakuutukset alkavat aina vuoden alussa ja ovat jatkuvamaksuisia

m = suurin mahdollinen vakuutuksen kesto (vuosia)

N (x) = tarkasteluvuoden alussa x-vuotta voimassa olleiden vakuutusten lukumaéard, x=0, ... ,m
N = N(0) + --- + N(m), eli voimassa olevien vakuutusten lukumaara yhteensa

EN =vuoden v+1 alussa alkavat vakuutukset

us(x)= simulointikierroksen s raukeamisaste x-ikaiselle vakuutukselle

Woretus(X) = vuoden v alussa kdytetty raukeamisintensiteetti x-ikdiselle vakuutukselle

q = yksittdisen vakuutustapahtuman todennikdisyys

K = Keskimaarainen vakuutuskohtainen kate huomioiden raukeamisintensiteetti, eli
vuoden kateoletus

O O 0O O O 0O O O O

o K=
vakuutusten lukumaara=(1—0,51,)

Oletetaan siis, ettd vuoden v alussa on voimassa N (x) kpl x-ikdisid vakuutuksia ja kdytdssa
raukeamisintensiteetit poletus(X) sekd keskimaarainen vakuutuskohtainen kateodotus K.
Raukeamisintensiteetteja kdytetdaan jakauman sovittamiseen (ks. luku 2.1). Olettamalla raukeamisen
tapahtuvan keskimaarin keskellad vuotta yhteenlaskettu kate kyseisista vakuutuksista vuoden v ajalta
simulointikierroksella s on siis

KT N(x) * (1= 7 1s(2)) (18)

Vuoden v katetta suurempi vaikutus vakavaraisuusasemaan on kuitenkin vastuuvelan kassavirtojen
parhaalla estimaatilla. Olettamalla, etta simulointikierroksen raukeamisasteet otetaan kayttoon vuoden v+1
alussa parhaan estimaatin laskennassa, vastuuvelan kassavirtojen parhaan estimaatin arvo
simulointikierroksen s raukeavuudella on (ks. liite 3):

K (1 =2 1s(D) ZZh NG T (1 = (k) — @) (19)

Simulointikierroksen s raukeavuudella vuoden v+1 alussa alkavien vakuutusten (EN kpl) kassavirtojen
kontribuutio parhaan estimaatin arvo on (ks. liite 3):

K+ EN » ((1 2150 + 374 (1= 21D A - ) - q)) (20)

11 T4ss3 vakuutuskohtaisella katteella tarkoitetaan yksittdisen vakuutuksen osuutta vuoden riski- ja kuormitusliikkeen
tuloksesta. Toisin sanoen kyseessa on yksittdisen vakuutuksen vuoden vakuutusmaksu, josta on vahennetty
vakuutusmaksuun suhteutettu keskimaardinen odotettu korvausmeno seka yksittdisen vakuutuksen osuus
liikekuluista. Keskimaarainen korvausmeno saadaan suhteuttamalla koko kannan tai sopivan osajoukon odotettu
korvausmeno niista kertyvaan vakuutusmaksutuloon.



3 Simuloinnin tulokset

3.1 Vakavaraisuusvaikutukset ja Solvenssi Il:n standardikaavan sopivuus
Simulointi toteutettiin edellisessa luvussa kuvatulla tavalla olettamalla, etta vakuutuksia alkaa vuosittain
300 kpl ja suurin mahdollinen kesto vakuutukselle on 24 vuotta. Nédin ollen tarkasteluhetkelld voimassa

olevia juuri alkaneita vakuutuksia on 300 kpl ja 1-24 vuotta voimassa olleiden vakuutusten lukumaara
voidaan arvioida seuraavalla tavalla:

N(x) =300 * [T 1 — Worerus () — q), missix=1,..., 24

Ajatus kaavan (24) taustalla kuvataan seuraavalla kaaviolla.

Va kuutus- Va kuutus- >,

15

(21)

.‘"\';akuutus—v“"'-.v. / tapahtuman % i tapahtuman 5
¢ tapahtuman * Raukeaa N*p, kpl toden- : Taukeamis- toden- ‘:
toden- : Paattyy vakuutus- Val _ . nakéisyys q todennikdisyys . ikdisyys q
% nakéisyysq """‘-»‘tap:ahtumaan N*ekpl /- raukeamis- e | R— = 7 raukeamis-
AT A Al todennikdisyys g . Paattyy vakuutus- : { todennakaisyys py.;
'”j;'// R e 4 tapahtumaan N*(1-py- q)*q kpl Paattyy vakuutustapaﬁtumaan
Alkaa N kpl /- / N*(L-pg q)* (L @) ¥ (Lpme- a)*q 7 T
vakuutuksia "Raukeaa N*(1-po- q)*py kpl e A ,
. /. _y Raukeaa N*(L1-po) *(1-pts) *oo. " (Lot 2) *Hrns
“[Jatielia N*(1-ro- q) kol — '
,-"-bselvia'mis— 1 -vuoden voimassa olleita —a

todennikoisyys

vuosi: v-m

vakuutuksia

Jaljella N*(1-po - q)*(1-py-q) kpl

2 -vuotta voimassa olleita vakuutuksia

—

v-m+2

Jaljellda N*(1-po - q)*(1-py - q)*. . *(1-Bm1- §)
m -vuotta voimassa olleita vakuutuksia

2

v-m+1

Vakuutustapahtuman todennikéisyytend kaytettiin lukua 0,002%? ja raukeamisintensiteettein alla
esitettyja kuvitteellisia tasoja, joiden perusteella saatiin seuraavat lukumaarat voimassa oleville
vakuutuksille.

Vakuutuksen kesto (vuosia) 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Raukeamisintensiteetti 2% | 5% | 9% | 8% | 8% | 7% | 6% | 5% | 5% | 4% | 4% | 4% 1%
Vakuutuksia voimassa (kpl) | 300 | 293 | 278 | 253 | 232 | 213 | 198 | 185 | 176 | 166 | 160 | 153 146
Vakuutuksen kesto (vuosia) | 13 | 14 | 15 | 16 | 17 | 18 | 19 | 20 | 21 | 22 | 23 | 24 Yht
Raukeamisintensiteetti 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% | 4% 5%
Vakuutuksia voimassa (kpl) | 140 | 134 | 129 | 123 | 118 | 113 | 108 | 104 | 99 | 95 | 91 | 87 | 4094

Tarkasteltavien vakuutusten vaikutus omaan varallisuuteen eri simulointikierrosten raukeamisasteilla
arvioitiin summaamalla kaavat (18), (19) ja (20). Nain saaduista vaikutuksista laskettiin kohdassa (16)

kuvattuja VaR-lukuja eri riskitasoilla. Simulointi toteutettiin myos vaihtelemalla kaavan (14) korrelaatiota H.

Simulointikierroksia oli 500. Alkuarvoja muodostettaessa jokainen vuosi jaettiin 1000 periodiin. Viimeinen

vuosi, jonka yksittaisilla periodeilla asetettiin prosessien vilille korrelaatio H, jaettiin 100 periodiin.

12 T4ss3 tydssa raukeavuus on keskissd, joten selkeyden vuoksi vakuutustapahtuman todennékéisyys on jokaisella
vakuutuksella sama.
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Solvenssi Il -shokki on laskettu kertomalla vuoden v raukeamisintensiteetit 1,5:lla ja laskemalla
tarkasteltavien vakuutusten vaikutus omaan varallisuuteen kaavojen (18), (19) ja (20) summana. Shokin
suunnan taustalla on oletus positiivisesta kateodotuksesta.

Alla on esitetty ylla kuvatun kuvitteellisen portfolion tulokset:

1500

1200

w0
8

@
8

tuhansia eurcja

300

Vakuutuksista karttuva oma varallisuus eri raukeavuusasteilla, kun oletetaan

100t€:n kate-ennuste vuodelle v

mm \/uodelta v realisoitunut kate

s BE vuoden v+1 alussa

1.5 -kertaisilla raukeavuuksilla laskettu BE vuodelle (v+1)

1.5 -kertaisilla raukeavuuksilla laskettu BE vuodelle (v+1) + 1.5 -kertaisilla raukeavuuksilla laskettu kate vuodelle v

Tulosten perusteella ndhdadn muun muassa seuraavaa (luvut pyoristetty selkeyden vuoksi):

o VYleisesti:

o

Korrelaatio-oletuksilla ja riskitasoilla on vain pieni vaikutus vuoden v katteeseen, mutta sen
sijaan em. erot nakyvat vastuuvelan parhaassa estimaatissa, jonne vaikutus kertaantuu
usean vuoden osalta.

Korrelaatioilla ei ole juurikaan vaikutusta simulointikierrosten varallisuusvaikutusten
mediaaniin, mutta niiden vaikutus tulee nakyvéksi riskitasoa kasvatettaessa

Olettamalla, etta raukeamisasteet kasvaisivat 1,5 -kertaisiksi, tehdyssa tarkastelussa
vakuutuksista kertyva varallisuus olisi noin miljoona euroa (="Sll-taso”). Mikéli oletetaan,
ettd tdma kuvaa Solvenssi ll:n mukaista SCR-shokkia riittavan hyvin, voidaan Solvenssi ll:n
standardikaavan sopivuutta tarkasteltavaan portfolioon arvioida vertaamalla em. tulosta
VaR99,5% tunnuslukuihin.

o Korrelaatio-oletuksella 15%:

o

95%:n todennakoisyydelld vakuutuksista karttuu omaa varallisuutta 900 tuhatta euroa tai
enemman

99%:n todennakdisyydelld vakuutuksista karttuu omaa varallisuus 750 tuhatta euroa tai
enemman
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o 99,5%:n todennakdisyydelld vakuutuksista karttuu omaa varallisuutta 700 tuhatta euroa tai
enemman, mika on vahemman kuin SlI-taso (miljoona euroa), eli SlI-shokki ei olisi riittava
kyseiselle portfoliolle talla korrelaatio-oletuksella.

o Korrelaatio-oletuksella 8%:

o 99,5%:n todennakoisyydella vakuutuksista karttuu omaa varallisuutta 900 tuhatta euroa tai
enemman, mikd on vahemman kuin Sll-taso (miljoona euroa), eli SlI-shokki ei olisi riittdava
kyseiselle portfoliolle talld korrelaatio-oletuksella.

o llman korrelaatiota:

o llman korrelaatiota riskitasojen valinen ero jaa pieneksi.

o 99,5%:n todenndkoisyydella vakuutuksista karttuu omaa varallisuutta 1,2 miljoonaa euroa
tai enemman, mikd on enemman kuin Sll-taso (miljoona euroa), eli SlI-shokki olisi liian suuri
kyseiselle portfoliolle ilman korrelaatio-oletusta.

Tuloksia voidaan havainnollistaa my6s kokonaisraukeamisasteen (4) avulla. Esimerkiksi 8 %:n korrelaatio-
oletuksella VaR99,5% skenaariossa kokonaisraukeamisaste on kaksinkertainen verrattuna lahtétasoon.

Ilman korrelaatio-oletusta vastaava suhde olisi 120%.

Alla on esitetty 8%:n korrelaatio-oletuksella ja riskitasolla 99,5% lasketun stressitestin vaikutus luvun 1
tasekuvaan kuvitteellisilla ldht6tilanteen luvuilla (luvut miljoonina euroina):

Lisddntyneistd irtisanoutumisista johtuvat
maksun palautukset {
KATTEEN MENETYS 2

OMA VARALLISUUS 498 [ LIRS 1]

OMA VARALLISUUS 800

MUUT VELAT

MUUT VELAT RISKIMARGINAALI

RISKIMARGINAALI + BE KASVU 300
Raukeamis-
intensiteettien
pdivityksestd
johtuva muutos

VASTUUVELAN (bl
estimaattiin

KASSAVIRTOJEN PARAS
ESTIMAATTI (BE)
LAHTOTILANTEESSA 1700

VASTUUVELAN
KASSAVIRTOJEN PARAS
ESTIMAATTI (BE) 1700

RAUKEAVUUS OLETUSTASOLLA KORKEAMPI RAUKEAVUUSASTE

3.2 Makromuuttujien hyodyntaminen

Raukeamisasteen stressitestid voi tehostaa my6s makromuuttujilla. Esimerkiksi tyd6ttomyysasteen on
havaittu vaikuttavan raukeavuuden tasoon [3]. Useassa tutkimuksessa tyottomyysasteen kasvaessa
raukeamiset lisdantyivat. Yhdessa ldhteessa [3] mainitussa tutkimuksessa raukeamiset kuitenkin
vahentyivat tyottomyysasteen kasvaessa. Tata ajatusta tukee myds Ylen tuore uutinen, jonka mukaan
ihmisten varautuminen pandemian aiheuttamaan epavarmuuteen nakyy lisddntyneina henkivakuutusten
ostoina [9].
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Tassa tyodssa valittiin makromuuttujaksi tyéllisyysaste ja korrelaation suunnaksi se, ettd tyollisyysasteen
kasvaessa raukeamisten maara kasvaa. Tehdaan oletus

. Tydllisyysaste vuonna v
= Kerroin———>>
Uy—1 Tyollisyysaste vuonna v—1

Y, missa (22)

Y ~logN(a,b?) ja

Tyollisyysaste vuonna v _
(Tyt')llisyysaste vuonnav —1’ Y) =0.
Kertoimen voi sovittaa vaikkapa samalla menetelmalld kuin parametrit luvussa 2.1. Merkitdan suhteelle
Uy /11 kdytettdvad hajontaa symbolilla o, ja odotusarvoa symbolilla £, seka oletetaan edelleen vuosittain
laskettavan suhteen jakauman olevan log-normaali (ks. luku 2.2). Merkitdadn tyollisyysasteen suhteen
logaritmille historia-aineistosta estimoitua keskihajontaa symbolilla o74 ja keskiarvoa symbolilla E7a.
Hyodyntamalla edellda mainittuja merkint6ja seka oletusta satunnaismuuttujan Y ja tyollisyysasteen
suhteen kovarianssista saamme maaritettya parametreille a ja b lausekkeet:

E (log ( i )) = E(log(Kerroin)) + E (log ( [YOllisyysaste vuonnay )) + E(log(V)) =

Hy—-1 Tyollisyysaste vuonna v—1

a=E(log(Y))=E <log (ﬁ)) — (log(Kerroin)) — E (log ( Tydllisyysaste vuonna v )) -

Tyollisyysaste vuonna v—1

a = E, —log(Kerroin) — Er, (23)

D2 (log ( s )) = D2 <log ( [yollisyysaste vuonnay )) +D%*(log(V)) —

HUy—1 Tyollisyysaste vuonna v—1
2 _ 2 — D2 Uy ) N2 ( Tyéllisyysaste vuonna v ) N
b D (lOg (Y)) D (lo‘g (u,,_l ) b <lOg Tyéllisyysaste vuonna v—1
— 2 _ A2
b= |0y—0Ty (24)

Olettamalla esimerkin omaisesti raukeamisasteen suhteen logaritmin odotusarvolle ja hajonnalle luvussa
2.2. mainitut tasot -0.01 ja 0.16 saadaan parametreille a ja b arvot:

a = —0.01 — log(Kerroin) — Er,

b= /0.162 —02,.

Nyt voimme hyoédyntaa eri tydllisyysaste-ennusteita vuodelle v simuloimalla muuttujalle log(Y) arvoja
normaalijakaumasta parametrein a ja b.

Kiinnittamalla tyollisyysasteen odotetun kehityksen, saadaan simulointikierroksen raukeamisasteelle u,, (s)
arvo:

Oletettu tyollisyysaste vuonna v

U, (s) = u,_1Kerroin Y(s),missa (25)

Tydllisyysaste vuonna v—1
Y(s) ~ logN(a, b?) .

Kaavan (25) kaikki muut parametrit ovat tiedossa, paitsi tyéllisyysaste. Varioimalla tyollisyysasteen
ennustetta ja simuloimalla satunnaismuuttujan Y arvoa jakaumaoletuksen mukaisesti, saadaan
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havainnollistettua tyo6llisyysasteen tason vaikutusta raukeamisasteen tasoon vaikkapa kohdan (16)
mukaisilla VaR-tunnusluvuilla. Aihe on erityisen ajankohtainen juuri nyt kevaalla 2020
koronaviruspandemian jyllatessa ja vaikuttaessa mahdollisesti merkittavastikin tyollisyystasoihin.

Alla esitetdan tyollisyysasteen kehitysta suhteessa edelliseen vuoteen noin 30 vuoden ajan [luvut ldhteesta
10]:

1,06 0,06
1,04 004
1,02
0,02
1
0,98 0
0,96 -0,02
0,94
-0,04
0,92 2
09 - -0,06
0,88 -0,08

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

e ty Gllisyy saste(v) /tydllisyysaste(v-1) »eeeee |ogaritmi (vasen akseli)

Yll3 kuvatusta aikasarjasta laskettu kohdan (23) mukainen E 74 on -0,04% ja kohdan (24) mukainen %, on
2,42%. Olettamalla kerroin noin yhden suuruiseksi, saadaan kohdan (23) ja (24) parametreille arvot a = -
1,04% ja b = 15,82%. Simuloimalla satunnaismuuttujalle Y 1000 arvoa ja asettamalla vuodenv -1
tyollisyysasteelle tason 0,71 (vuoden 2018 taso) ja vuoden v ennusteella kaksi vaihtoehtoista tasoa 0,71 ja
0,6 (90-luvun laman taso) saadaan laskettua vuoden v raukeamisasteelle seuraavat VaR-luvut kaavan (25)
avulla:

Raukeavuuden poikkeama edellisesta vuodesta
eri riskitasoilla ja tyollisyysennusteilla, %:a

Tyollisyysaste 90-luvun laman tasolla

== « Tydllisyysaste edellisen vuoden tasolla

Esimerkiksi kuvaan merkitysta kohdasta nahdaan, etta olettamalla tyollisyysasteen pysyvan edellisen
vuoden tasolla, raukeamisaste kasvaa alle 20%:a 90%:n todennakdisyydelld. Sen sijaan olettamalla
tyollisyysasteen putoavan 90-luvun laman tasolle, raukeamisaste ei kasva edellisvuodesta lainkaan 90%:n
todennakaoisyydella (voi kylld pienentya).
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4 Johtopaatokset

Ty6ssa vakuutusten keston havaittiin noudattavan kaanteista Gaussin jakaumaa. Jakaumaoletus sopii hyvin
seka harjoituksen aikana empiirisesta aineistosta tehtyihin havaintoihin etta aihetta kasittelevien
tutkimusten havaintoihin raukeamisasteiden kayttaytymisesta vakuutusten voimassaolon kasvaessa.
Kdanteisen Gaussin jakauman ja Brownin liikkeen yhteyden havaittiin tarjoavan luontevan tavan mallintaa
vakuutusten raukeavuuksien valisia korrelaatioita valitun tarkasteluperiodin aikana. Korrelaatiot saatiin
asetettua kaikkien portfolion vakuutusten vilille tarkasteluhetken mukaisista voimassaoloajoista
rippumatta.

Korrelaation tasolla osoittautui olevan merkittava vaikutus stressitestin tuloksiin. Sopivan korrelaation
asettamisessa huomattiin voitavan hyodyntda kokonaisraukeamisasteen tason vuosittaista hajontaa, joka
voidaan laskea tarkasteltavan kannan omasta historia-aineistosta tai esimerkiksi hyédyntaen Solvenssi Il -
laskennan oletuksista johdettua hajontatasoa.

Esitellylla menetelmalld voidaan tehda raukeamisriskille stressitesteja hyvin vahaisin lahtétiedoin.
Relevantteja tuloksia saadaan jo vakuutuksen keston mukaisia raukeamisintensiteetteja seka hyvin
tavanomaisia, muita laskelmia varten tiedossa olevia vakuutuskannan tunnuslukuja hyodyntamalla.
Ottamalla mukaan makromuuttujia luvussa 3.2. kuvatulla tavalla, saadaan raukeavuus huomioitua
makromuuttujapohjaisissa skenaarioanalyyseissa yhtena komponenttina.

Riskitasoa 99,5% voidaan kayttaa lisaksi Solvenssi Il -standardikaavan sopivuuden tarkasteluun. Esimerkiksi
luvussa 3.1 havaittiin, etta tarkastellulla kuvitteellisella portfoliolla tietyn suuruisen korrelaatio-oletuksen
tayttyessa VaR99,5 tasolla raukeamisriski aiheuttaa omaan varallisuuteen Solvenssi Il -kehikon
vakavaraisuusshokkia suuremman heikennyksen. llman korrelaatiota stressitestin vaikutus taas on
huomattavasti Solvenssi Il -kehikon shokkia lievempi. Kyseisellad kuvitteellisella portfoliolla Solvenssi Il -
kehikosta johdettua hajontatasoa vastaava hajonta kokonaisraukeavuusasteelle simulointikierrosten valille
saataisiin positiivisella, mutta kolmea prosenttia pienemmalla korrelaatio-oletuksella.

Raukeamisriskilla on luonnollisesti sitd suurempi merkitys, mita enemman tarkasteltavista vakuutuksista
saatavan katteen odotetaan poikkeavan nollasta. Kaiken kaikkiaan raukeamisriskilla on merkittava
vaikutus vakuutusyhtididen vakavaraisuuteen ja esitetty stressitestaus tarjoaa helposti sovellettavan ja
toimivan menetelman arvioida raukeamisriskin suuruutta. Stressitesti on herkka tehdyille oletuksille ja
mallivirhe on huomioitava tuloksia hyédynnettdessa, kuten aina mallien kanssa tyoskennellessa. Tehdyilla
oletuksilla on suuri vaikutus arvioiden lopputulokseen. Valintoja ja oletuksia, joiden vaikutuksia on hyva
tarkastella, ovat muun muassa vakuutusten véalinen korrelaatio, valittu simulointimenetelma ja
simulointimaara, vuosivaihtelun jakauma ja hajonta, makromuuttujien yhteys raukeamisasteiden tasoon
seka jakaumien sovitusmenetelma ja parametrien luottamusvalit.

14 Mandatum Life kertoo vuoden 2018 Vakavaraisuutta ja taloudellista tilaa koskevassa kertomuksessaan taseen
markkinariskien seka vakuutusriskeihin lukeutuvien pitkaikaisyys- ja raukeamisriskien muodostavan yhtion
merkittavimmat riskit pAdomavaateiden kautta tarkasteltuna [11].

Nordea Henkivakuutus Suomi Oy toteaa omassa vastaavassa kertomuksessaan Solvenssi Il vastuuvelan maaraan
vaikuttavan olennaisesti mallinnuksessa kdytettavat oletukset vakuutusten raukeamisesta, vakuutuksenottajien
kuolevuudesta ja vakuutusten hoidosta aiheutuvista kustannuksista [12].
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Liite 1 Kaanteisen Gaussin jakauman parametrien sovitus

Merkitdan kddnteisen Gaussin jakauman tiheysfunktiota ja kertymafunktioita arvolla x merkinndin f(x) ja
F (x) seka sovituksessa kaytettyjd raukeamisintensiteettejd x-vuotta voimassa olleille vakuutuksille
symbolilla ¢ (x). Oletetaan, ettd tarkasteltavien vakuutusten suurin mahdollinen kesto on Mvuotta ja ettd
raukeamisintensiteetit ovat tiedossa vuositasolla eli 0,1,..., M -vuotta voimassa olleille vakuutuksille.

Kdanteinen Gaussin jakauma sovitettiin tekemalld seuraavat oletukset:
P—sov(o) =F(1)

fx)

k =1..,.M
T—F&)’ un x ) e

Msop (X) =

Jakauman parametrit sovitetaan minimoimalla seuraava summa:

Zlivio(usov (x) — ll(x))z-

Parametrien sopivuutta voidaan arvioida vertailemalla raukeamisintensiteettien lisaksi tiheys- ja
kertymafunktioita, joiden arvot voidaan estimoida raukeamisintensiteettien avulla seuraavasti:

) =P(T<x+1|T >x)

F(0O)=P(T<0)=P(T<0)=0

F(1) = P(T <1) = P(T < 1) = P("T paattyy 0 — vuotiaana") = pu(0)
FRQ)=P(T<2)=P(T<2)=P(T<2ja(T<1taiT >1)) =
P((T<2jaT<1)tai(T<2jaT>1))=P(T<2jaT <1)+P(T<2jaT>1)=

P(T<2jaT >1)

PT<1)+ P(T>1)x P(T > 1)

= FA)+P(T>1)*P(T<2IT>1)=

F()+(1-F)u)

FIM)=P(T<M)=P(T<M)=P(T<Mja(T<M-1taiT>M-1)) =
P((T<MjaT<M-1)tai(T<MjaT>M-1)) =

P(T<MjaT <M—-1)+P(T<MjaT>M—1) =

P(T<M jaT>M-1)_

PT<M—1D+ P(T>M -1 ==

FM-1)+P(T>M-1)*P(T<MIT>M-1) =

FM-1)+(1-FWM-1)pM - 1)

f(0) = p(0)
fO)=Fly+1)—-F),kuny=1,..M—1
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Liite 2 Brownin liikkeen ja kaanteisen Gaussin jakauman yhteys

Merkitaan T = inf{s < t: X(s) = a}
Oletetaan X(t) — X(u) ~ v(t —u) + o\t —uZ,missa Z ~N(0,1) jaX(0) =0 — X(t) ~ vt + ov/tZ,

Oletetaan Y(t) —Y(u) ~ — v(t —u) + oVt —uZ jaY(0) = 2a - Y(t) ~2a — vt + oV'tZ,

Merkitaan P("prosessi Y, jonka arvo hetkelld t; on x4, on siirtynyt pisteeseen x, hetkelld t,")
= pY((tl' ty); (xq, xz))

Nyt PY((H: t2); (x1'x2)) =PY(t; —t1) = x3 — x1)

[y P(Y(s) = )P(Y(t —s) —a = x) = P(Y(¢) = x),sillé (L1)

a

a t
P(Y(E) < a) = f P(Y(E) = x)dx = f_ fo 2y ((0,5); (2, @)) * py (s, 0); (a, 1)) dsdx

= ja jtP(Y(s) =a)PY(t) —Y(s) =x —a)dsdx
—o0 JQ

= fa ftP(Y(s) =a)P(—v(t—s) + oVt —sZ=x—a)dsdx
—00 J0

= ja jtP(Y(s) = a)P(Za —v(t—s)+ovt—sZ=x+ a) dsdx
—o0 JQ

= fa ftP(Y(s) =a)P(Y(t —s) =x+ a)dsdx
—o0 Y0

=J2, fOtP(Y(S) =a)P(Y(t —s) —a =x)dsdx

_ - 2v(x—a)
Lisiksi DEE=+a=x) _ TG Gilla (L2)
P(Y(t—s)—a=x)

_(x—a-v(t-s))?

Lo 20%(t-9)
PX(t-s)ta=x) _ \/m _ % B 2v(x2—a)
P(Y(t-8)—a=x) a2 e —e o
;e 202(t_s)
JaP(X(t) = @) = P(Y(t) = a) sill3, (L3)
1 (v’ 1 _(a—Qa-vt)?
PX({t)=a)= e~ 2%t = e 207 = P(Y(t) = a)
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2va

JaP(T < tjaX(t) < @) = e Fy (%) ,silla (L4)
P(T<tjaX(t)< a)=
P((X(s) = ajollakins <t)jaX(t) < a)
= P(X(s) = ajollakins < tjaX(t) — X(s) <0)

= fStZOP(X(s) =aja (X(t—s)<0))ds = fStZOP(X(s) =aja X(t—-5s)+a<a))ds

fa ftP(X(S) =a)P(X(t—s)+a) =x)dsdx
—0J0

PX(t—s)+a=x)

f_oofo P(X(s)=a)P(Y(t—s)—a=x)P(Y(t_S)_a=x) dsdx

Zx:z)

—f f P(X(s) =a)P(Y(t —s) —a = x )dsdx | ks. kohta (L2)

—a = x )dsdx | ks. kohta (L3)

a
= e
— 0o
2vx—4va 2av

=[% e & e P(Y(t) = x)dx | ks. kohta (L1)

2va 2vx—4va 1 _(x—2a+vt)? 2va (x—2a+vt)2—4vtx+8vta
=e o2 e o2 e 202t dx =ed? 202t dx
f—°° V2mo?t f Zmr2
2
2va (& 1 _(x—(2a+17t)) 2va (@ x — 2a — vt
= e o2 f e 202t dx = e o2 it (—) dx
o V2molt o oVt

2va

= e Ay () = Jim e Ry () =T (1) - 0 = e (S5)

2
va a—-vt

F(t) = P(T < t) = e 7 Fy (S J+ Fy () sl (L5)
P(T<t)=P(T<tja(X(t) < ataiX(t) = a))
=P((T<tjaX(t) < a)tai (T <tjaX(t) = a))
=P(T<tjaX(t)< a) +P(T<tjaX(t)=a)

P(T<tjaX(t)=a)
PX(t) = a)

=P(T<tjaX(t)< a) + PX(t) = a)

=P(T<tjaX(t)< a) +P(T<t|X(t)= a)PX(t) = a)
=P(T<tjaX(t)< a) +1xPX(t) = a)
=PT<tjaX(t)< a)+1—-PX(t) <a)

=P(T<tjaX(t)< a)+1—Fy (“ ”t) | ks. kohta (L4)

- e () (239




2va

Ja ot fi (S7) = i (Goue ) sill

2va 2va —a-vt)? (—a—vt)z—4tva 1/—a+vt)2
a-vt — - 1
52 — 2 = 2
eco fN(_)_eg Zez(at) _Ze 202t zez(a\/—)

Kohdan (L5) mukaan siis

F(£) =P(T<t)= ez;}_;sz( )R (o)

Derivoimalla ylla olevan kertyméafunktion F(t) saamme tiheysfunktion f(t) seuraavasti:

F() = dF(0) = €0 fig () 4= fy () a (R
= () G 1 () (652
o (5 G () () s oo
- () () () ()
= (5 () = 1 (53) (7)F<—>7 -

< )(a vt)z
a2

2
a? & (a-vt)? a? = a2 -

a? e 2%t = a2 e 2(3) t = g? e 2(5) t ,
2mt3 2mt3 2mt3

mika on kdanteisen Gaussin jakauman tiheysfunktio parametrein % ja %

Alla on esitetty kuvina tilanteet, joissa X (t) on rajan a ala- seka yldpuolella ja vakuutus on rauennut

hetkelld s <t, eli X(s) = a jollakin hetkelld s < t.

X(t)

t1 t2 tl t2
Vakuutus raukeaa  Tarkasteluhetki Vakuutus raukeaa Tarkasteluhetki

25

(L6)
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Liite 3 Raukeamisasteen vaikutus omaan varallisuuteen

Raukeamisasteen vaikutus stressitestissa tarkasteluvuoden realisoituneeseen katteeseen seka
tarkasteluvuotta seuraavan vuoden vastuuvelan parhaaseen estimaattiin kuvataan alla. Toteutuneita
raukeamisasteita kaytetaan raukeamisintensiteetteing, eli sen arvioimiseen, kuinka paljon vakuutuksia
selvida kustakin vuodesta. Mikali vakuutus raukeaa, oletetaan sen tapahtuvan keskella vuotta, jolloin
oletetusta katteesta saadaan kuitenkin puolet.

Raukeamisten lisdksi vakuutuksia poistuu kannasta vakuutustapahtumien kautta. Jokaisella vakuutuksella
vakuutustapahtuman todennakoisyys on tassa yksinkertaistuksen vuoksi sama. Todennakoisyys, etta
yksittdisesta vakuutuksesta realisoituu vakuutustapahtuma seuraavan 12 kuukauden aikana on g, missa 0 <

q<1-max,{u(x)}.

Vuoden v alussa olevan kannan oletettu kehitys

Katetarkastelu

Juuri alkaneita
voimassa, kpl

1 vuoden voimassa olleita, kpl

2 vuotta voimassa olleita, kpl

m vuotta voimassa olleita, kpl

Vuoden v alussa

N(0)

N(1)

N(2)

N(m)

Raukeavuudesta
johtuva katteen
menetys vuonna v

1
K« N(0) *E“(O)

1
K*N(1) *Ep(l)

1
K*N(2) *EH(Z)

1
K * N(m) 3 nim)

BE-tarkastelu

Juuri alkaneita
voimassa, kpl

1 vuoden voimassa olleita, kpl

2 vuotta voimassa olleita, kpl

m vuotta voimassa olleita, kpl

Vuoden v+1 alussa 0 N1 —p(0) —q) N(DA —p(D) —q) N(im — 1)1 —p(m —1) —q)

Vuoden v+2 alussa 0 0 N1 = p(0) — )1 — (D) — @) N =2 —pim -2) =) (A —u(m -1 - @)
Vuoden v+3 alussa 0 0 0

Vuoden v+m alussa 0 0 0 NO)(A —p0—q) %+ (1= pim—1) - q)
Vuoden v+m+1 alussa 0 0 0 0

Yhteensa voimassa N(O)(1 = p(0) - (1 - (D) — ) +

olevia vakuutuksia N(0)(1 - u(0) —q) m-1 m-1

vuoden v+1 BE- 0 B §N(_)ﬁ 1—u0) NOUSHD =) NG 1_[(1 - -9
laskelmassa ilman & : j:i( w@) —o moom _ = j=i

uusia sopimuksia =1:0N(1)1:1[(1_”(})_q)

vuoden v+1 alussa

Raukeavuudesta . 1 1 21 21 . mel me1

joht katt - i —u(i) — = i —u() — = i —u(p) —
johtuva katteen 0 > u(l)K; N(l)l:i[(l w) - 3 u(Z)K; N() 1_[(1 NOEL)] 7 MK ; N 1_[(1 i) —q

menetys BE:ssa
vuonna v+1

j=i

j=t

Vuoden v+1 alussa

alkaneiden sopimusten oletettu kehitys

Juuri alkaneita
voimassa, kpl

1 vuoden voimassa olleita, kpl

2 vuotta voimassa olleita, kpl

m vuotta voimassa olleita, kpl

Vuoden v+1 alussa EN 0 0 0
EN‘(}]— no) —q) =
Vuoden v+2 alussa 0 EN 1_[(1_ MOET)) 0 0
i=0
EN(1 —p(0) = )(1 = p(D) - @)
Vuoden v+3 alussa 0 0 =EN ﬁ(l -1 - 0
i=0
0
Vuoden v+m alussa 0 0 0 0
m—1
Vuoden v+m+1 alussa 0 0 0 EN 1_[(1 - -9

i=0

Raukeavuudesta
johtuva katteen

menetys BE:ssa

vuonna v+1

1
ZHO) « K+ EN

1-1

1
ZH® *K*ENl:O[(l—ll(l') -q)

2-1
%M(Z) *K*ENH(I*“(]’) -q)

i=0

m-1
um <k« BN [ [ -nG) - )

i=0




27

Oletetuista raukeamisista johtuva katteen menetys vuoden v osalta saadaan siis ylld olevan taulukon
kolmannelta rivilta summalla:

m
1 1 1
K * N(0) * (5 u(0)> ot K N(m) » (5 u(m)> =K ) N® (510)
i=0
Ja raukeamisaintensiteettien mukainen kate summalla:

1 1 R 1
K*N(O)*(1—511(0))+---+K*N(m)*<1—§u(m)>—K;N(l)(l—iu(l)>

Oletetuista raukeamisista johtuva katteen menetys parhaaseen estimaattiin vuoden v+1 alussa alkavien
vakuutusten osalta saadaan jalkimmaisen taulukon avulla summalla:

i—-1
1 mo ,
SK*EN +( n(0) + Zizlu(l) g(l —u() —q)

Ja raukeamisintensiteettien mukainen kate parhaassa estimaatissa saadaan sijoittamalla raukeamisten
takia menetetyn kateosuuden (0,5*raukeamisintensiteetti) tilalle sen vastaluku (1-
0,5*raukeamisintensiteetti), eli

i—-1
1 mo1 .
K % EN = (1 - Eu(0)> + Zi:l (1 - Eu(1)> g(l —u() - q)

Muiden vakuutusten osalta parhaassa estimaatissa huomioitava katteen menetys saadaan summalla:

%KZ:“(")ENU) ﬁ(l k) - q)
B = RSy

Ja raukeamisintensiteetti mukainen kate parhaassa estimaatissa vastaluvun avulla summalla:

i-1 i-1
m 1
k). a-zu) ) vo| [a-uw-o
= j=0 k=j



