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Kiedy dochodzi do katastrofy naturalnej, powodujacej utrate zycia i powazne szkody w infra-
strukturze, uwydatnia sie duza podatnosé spoteczenstwa i jego aktywéw na tego typu zagrozenia.
Rosnace straty zwiazane z katastrofami naturalnymi, jakich doswiadcza spoteczenstwo — w szczegdl-
noéci lokalne spotecznosci, sektor finansowy i ubezpieczeniowy i cale rzady — dodatkowo podkreslaja
podatnos$¢ na zagrozenia i ich wplyw nie tylko na system gospodarczy i finansowy, ale takze na
spoleczny i polityczny.

Wartosé ubezpieczonych szkéd wzrosta w ciagu ostatnich pieciu lat w wyniku powtarzajacych sie
wysokich strat zwiazanych z drugorzednymi ryzykami, takimi jak silne burze konwekcyjne, powodzie
i pozary. Po spadku w latach 2012-2016 wyzsze ubezpieczone szkody z lat 2017-2021 sygnalizuja
powrdt do dlugoterminowego trendu wzrostowego na poziomie 5-7%. Ubezpieczenia pokryly 119
miliardéw dolaréw strat ekonomicznych z zeszlego roku, czwartych co do wielkosci w historii, z czego
111 mld stanowily odszkodowania za szkody spowodowane katastrofami naturalnymi.

W tym kontekscie jasne jest, ze istnieje wicksze zapotrzebowanie na nowe instrumenty, proce-
sy i techniki zarzadzania ryzykiem w systemie gospodarczym i finansowym, majac na uwadze, ze
te instrumenty, procesy i techniki przyniosa ponadto korzysci takze systemom spoltecznym i poli-
tycznym. Pod tym wzgledem na pierwszym miejscu znajduja sie instrumenty finansowe zwigzane
z ryzykiem ubezpieczeniowym (ang. insurance-linked securities, ILS).

Projekt bedzie dotyczyl dwoch obszaréw oddziatywania. Po pierwsze, bedzie dotyczyl analizy,
identyfikacji i walidacji proceséw statystycznych do modelowania katastrof naturalnych. Zapro-
ponujemy procedure statystyczna do modelowania strat wynikajacych z katastroficznych zdarzen
zwiazanych z ré6znymi zagrozeniami i obszarami. Oznacza to, ze weZmiemy pod uwage znane charak-
terystyki zdarzen katastroficznych przydatne w modelowaniu: na przyklad trzesienia ziemi, wichury
i huragany (zagrozenia zwiazane z duzymi pojedynczymi stratami) beda modelowane przy uzyciu
rozkladow ciezkoogonowych, podczas gdy burze (zagrozenia zwiazane z czestym wystepowaniem
ale nieduzymi pojedynczymi stratami) beda modelowane przy uzyciu rozkladéw lekkoogonowych.
Zilustrujemy to na danych dotyczacych katastrof naturalnych w Polsce i USA. W rezultacie przed-
stawimy rygorystyczng klasyfikacje statystyczna réznych naturalnych zagrozen katastroficznych.

Drugi i gtéwny obszar projektu bedzie po$wiecony budowie i wycenie ILS, ktére sa innowa-
cyjnym sposobem przeniesienia ryzyka klesk zywiotowych na rynki kapitalowe. Utworzenie ILS
byto czesciowo uzasadnione potrzeba pokrycia duzych wyptat w branzy ubezpieczen majatkowych
od poczatku do potowy lat 90. ILS reprezentuja takze ,nowa klase aktywow”, poniewaz zapewniaja
mechanizm zabezpieczenia przed kleskami zywiotowymi, czyli ryzykiem zasadniczo nieskorelowa-
nym z indeksami rynku kapitatowego. Do tej pory ILS badano gltéwnie w kontekscie pojedynczych
zagrozen wystepujacych w pojedynczych regionach. Jednak transakcje ILS obejmujace wiele zagro-
zen 1 wiele regiondéw zyskuja popularno$é i znaczenie. Stanowia teraz ponad 50% nowych emisji.
W projekcie skonstruujemy ILS zwiazane z wieloma zagrozeniami dla wielu regionéw, ktore sa opar-
te na indeksach stworzonych z oszacowan strat sektora ubezpieczeniowego lub faktycznych stratach
ubezpieczyciela emitujacego obligacje. Obligacje katastroficzne beda naszym gléwnym przedmio-
tem zainteresowania. Rozwazymy rowniez warunkows zamienng obligacje katastroficznag, ktéra jest
forma pozyczki podporzadkowanej.

W ostatnim kroku uzyskamy dokladne formuty na ceny skonstruowanych ILS, ktére sa po-
wigzane z stratami spowodowanymi kleskami zywiolowymi i sg zwigzane z wieloma zagrozeniami
i/lub regionami. W praktyce takie formuly mozna obliczy¢ wylacznie za pomoca czasochtonnych
symulacji Monte Carlo. Dlatego tez wyprowadzimy przydatne formuly aproksymacyjne.

Uwazamy, ze zaproponowany projekt znacznie przyczyni sie do lepszego zrozumienia jak zarza-
dzaé¢ ryzykiem klesk zywiotowych w sektorze finansowym i zapewni nowe narzedzia statystyczne
i finansowe do kontroli ryzyka zwiazanego z wieloma zagrozeniami i wieloma regionami. Aby osig-
gnacé te cele, planujemy wspolprace ze znanymi osrodkami badajacymi ryzyko w Niemczech (School
of Business and Economics, Humboldt-Universitét zu Berlin), Holandii (Artificial Intelligence and
Finance, Universiteit Twente) oraz RPA (African Institute of Financial Markets and Risk Mana-
gement).



