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MODELOWANIE RYZYKA DEUGOWIECZNOSCI
— UJECIE REGIONALNE

Streszczenie: W pracy poruszamy kwesti¢ specyficznego ryzyka dlugowiecznosci, ktore
polega na tym, ze dana osoba dozyje dluzszego wieku, niz oczekiwala, co spowoduje
catkowite lub cze¢$ciowe wyczerpanie zasobéw materialnych, jakie zgromadzita na sta-
ro§¢ (tzw. bankructwo emerytalne). Wykorzystano koncepcje znang z nowoczesnych
finanséw — wartos$ci zagrozonej — do oszacowania prawdopodobienstw bankructw eme-
rytalnych dla wszystkich wojewddztw Polski. Do tego celu przedstawiono tablice trwa-
nia zycia z 2013 r.

Stowa kluczowe: specyficzne ryzyko dlugowiecznosci, tablice trwania zycia, prawdopo-
dobienstwo ruiny, geometryczny ruch Browna.

Wprowadzenie

Kazdy zyjacy cztowiek zmierzy si¢ z indywidualnym ryzykiem dlugowieczno-
Sci — z ryzykiem specyficznym, ktére moze doprowadzi¢ do wyczerpania jego
zasobow finansowych i1 doprowadzi¢ do ruiny, zwanym bankructwem emerytal-
nym [Milevsky, 2006; Trzpiot i Majewska, 2015]. Projekcje dalszego przecigt-
nego trwania zycia sg nastgpujace: ,,mezczyzna lub kobieta w dowolnym wieku
zyjacy lub zyjaca obecnie moze oczekiwac (...), ze przezyje $rednio o 10 lat dluzej
niz przecietnie zyl mezczyzna lub zyla kobieta z generacji ich rodzicow i o 20 lat
dhuzej niz przedstawiciele generacji ich dziadkow” [prof. dr James W. Vaupel, Max
Planck Institute for Demographic Research, Rostock, Germany]. Ryzyko dtugo-
wieczno$ci stanowi bardzo powazny problem dla polityki spolecznej, a zwtasz-
cza systemOw emerytalnych. Celem pracy jest przedstawienie koncepcji wyko-
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rzystania wartosci zagrozonej do modelowania specyficznego ryzyka dlugo-
wiecznosci. W konteks$cie wyplat emerytur wykorzystujemy VaR jako prawdo-
podobienstwo zdarzenia, ze emeryt zbankrutuje przed $miercig (takie prawdopo-
dobienstwo nazywamy prawdopodobienstwem ruiny).

1. Przeci¢tne dalsze trwanie zycia w Polsce
— zroznicowanie przestrzenne

Przecigtne dalsze trwanie zycia to miara statystyczna stuzaca do ustalenia
liczby miesigcy, w ktorych przecietnie bedzie pobierana emerytura. Srednie dalsze
trwanie zycia dla wieku emerytalnego jest ustalane wspolnie dla mezczyzn i kobiet
i podawane w formie tablic dalszego trwania zycia, corocznie przez GUS w terminie
do dnia 31 marca. Na podstawie tablic ustalana jest wysoko$¢ emerytur na wnioski
ztozone od dnia 1 kwietnia do dnia 31 marca.

Zycie ludzkie wydtuza si¢ znacznie szybciej, niz przewiduje obowigzujaca
wczesniejsza prognoza demograficzna GUS do 2035 r. W 2012 r. przewidywana
dtugo$¢ zycia urodzonego Polaka wyniosta 72,7 lat, Polki — 81 lat. Wedtug pro-
gnoz demografow, takiego wieku mieli dozywaé mezczyzni urodzeni po 2015 r.,
a kobiety po 2020 r.

Ogtoszona przez GUS w 2014 r. prognoza ludnosci Polski do 2050 r. zgod-
na jest z 0godlng tendencja §wiatowa (tabela 1).

Tabela 1. Oczekiwana dtugos¢ zycia dla kobiet — prognoza na lata 2020-2050

Lata 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
Mezczyzni 74,6 75,9 77,3 78,4 79,5 80,8 82,1
Kobiety 82,1 83,0 84,0 84,8 85,6 86,5 87,5

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie Prognoza GUS [2014].

W prognozach demograficznych nie przewidziano tak dynamicznych zmian
trendu dlugowiecznosci. Jesli wigc na podstawie tablic dalszego trwania Zycia
zostata niedoszacowana dtugo$¢ zycia osob starajacych si¢ o emeryturg, to beda
one pobiera¢ $wiadczenia dtuzej niz przewidywano. To z kolei oznacza, ze bedzie-
my potrzebowali na emerytury wigcej pieniedzy, niz planuje si¢ w dtuzszej per-
spektywie. Potrzebne bedzie wigcej zasobéw finansowych nie tylko na emerytury,
ale takze na opieke nad osobami starszymi czy rozw6j domow opieki dla seniorow.

Wydhuzanie si¢ zycia w Polsce determinuje kilka czynnikow. Przede wszyst-
kim sprzyja temu rosnace wyksztatcenie. Zdecydowanie zwigkszyta sie liczba osob
z dyplomem wyzszej uczelni. Takie osoby na ogo6t lepiej dbaja o swoje zdrowie.
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Polacy zyja dtuzej rowniez dzigki postgpowi w medycynie oraz dostgpnosci do
tych osiggnie¢ w ramach Unii Europejskiej. W efekcie obecnie przecigtne zycie
mezezyzn jest o 6,8 lat dluzsze niz w najgorszej pod tym wzgledem dekadzie lat 90.
1991 r. W przypadku kobiet przecigtne zycie jest dluzsze o 5,9 lat (zob. rys. 1).
W porownaniu z polowg ubiegtego stulecia Polacy zyjg dzis o 16,6 lat dluzej,
a kobiety o 19,3 lat dtuze;.
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Rys. 1. Przecigtne dalsze trwanie zycia 0sob w wieku 60 lat (géra) oraz w wieku 75 lat (dot)

Zrodto: Trwanie zycia w 2013 r., GUS.

Notowane w latach 50. wydluzanie si¢ przecigtnego trwania zycia mez-
czyzn w starszym wieku uleglo zahamowaniu w latach 60. Ponowny jego wzrost
rejestrowano dopiero od potowy lat 80. Tym samym, w latach 1950-2013, dalsze
trwanie zycia 60-latka wydtuzylo si¢ tylko o 4,1 lat (do 18,7 lat), a 75-latka
0 2,9 lat (do 9,8 lat). Wsrod kobiet w tym wieku notowano stata poprawe para-
metréow trwania zycia. Dalsze trwanie zycia 60-letniej kobiety wydtuzylo si¢
w latach 1950-2013 o 6,8 lat (do 23,9 lat), natomiast 75-letniej kobiety o 4,5 lat
(do 12,3 lat) (por. rys. 1).
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W ostatniej dekadzie ubieglego stulecia obserwowano istotny postep w wy-
dtuzaniu si¢ przecigtnego trwania zycia we wszystkich wojewodztwach. Ta ko-
rzystna tendencja utrzymuje si¢ nadal. Szczegdlnie dotyczy to me¢zczyzn za-
mieszkalych w wojewddztwie pomorskim, dla ktérych w latach 1990-2013
$rednie trwanie zycia wydtuzyto si¢ o 8,1. W okresie tym najnizszy wzrost no-
towano w wojewodztwie todzkim (5,4) i lubelskim (5,9). Dla kobiet najwickszy
przyrost parametrow trwania Zycia zanotowano takze w wojewodztwie pomorskim
(6,5), natomiast najmniejszy w wojewoddztwie lubelskim (5,2) [GUS, 2014].

W Polsce wystepuje duze zréznicowanie przecigtnego trwania zycia w przekro-
ju wojewodzkim. W 2013 r. rozpigtos¢ miedzy najwyzszym a najnizszym wskazni-
kiem wsrdd 16 wojewodztw wynosita dla mezczyzn 4,1 lat. Najkrocej zyli mez-
czyzni mieszkajacy na terenie wojewoddztwa todzkiego (70,7 lat), natomiast
najdtuzej] w wojewddztwie podkarpackim i matopolskim (74,8 lat). Wsrod kobiet
zroéznicowanie jest mniejsze 1 wynosi 2,3 roku. Kobiety zyja najkrocej w woje-
wodztwie lubuskim, 16dzkim i $laskim (80,1 lat). Kobiety w wojewodztwach
podkarpackim i podlaskim dozywaja wieku ponad 82,2 lat. Ogolnie mozna
stwierdzi¢, ze we wszystkich wojewddztwach lezacych na terenach Polski
wschodniej i potudniowo-wschodniej przeci¢tne trwanie zycia kobiet jest wyz-
sze od $redniej krajowej (rys. 2).
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Rys. 2. Przecietne trwanie zycia w wieku 60 lat wedtug wojewddztw w 2013 .

Zrodto: Trwanie zycia w 2013 r., GUS.

2. Specyficzne ryzyko dlugowiecznosci

Ze wzgledu na niepewno$¢ co do przysziego spadku smiertelnosci i zwigk-
szania si¢ przewidywanej dtugosci zycia, fundusze emerytalne i instytucje wy-
ptacajace dozywotnie emerytury kapitalowe sg narazone na ryzyko dlugowiecz-
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nosci, w zmieniajacych si¢ warunkach demograficznych muszg zapewnic¢ kolejnym
rocznikom wyptate swiadczen dozywotnich po zakonczeniu aktywnosci zawodo-
wej. Aby ograniczy¢ ryzyko niespodziewanego wzrostu wysokosci zobowigzan,
organy regulacyjne i decydenci powinni zadba¢, aby fundusze emerytalne i instytu-
cje wyplacajace dozywotnie emerytury kapitatowe korzystaty z regularnie uaktual-
nianych tabel umieralnosci uwzgledniajacych przyszty spadek $miertelnosci
1 zwigkszanie si¢ przewidywanej dlugosci zycia [OECD Pension Outlook, 2014].

Wedlug Miedzynarodowego Stowarzyszenia Nadzoréw Ubezpieczeniowych
IAIS (2014) ponoszacy ryzyko dtugowiecznosci — rzady panstw, fundusze eme-
rytalne 1 ubezpieczyciele na zycie — beda musieli ptaci¢ dodatkowo od 450 min
do 1 mld USD tacznie za kazdy rok niedoszacowania dlugowiecznosci.

Ryzyko dlugowiecznosci dotyczy zarowno jednostek, jak i catych roczni-
kéw demograficznych. Indywidualne, specyficzne ryzyko dtugowiecznos$ci po-
lega na tym, ze dana osoba dozyje dluzszego wieku niz oczekiwala, co spowoduje
catkowite lub cze$ciowe wyczerpanie zasobow materialnych, jakie zgromadzita
na staro$¢ [Pitacco i in., 2009]. W tym przypadku mozemy co najwyzej mowic
o ryzyku w znaczeniu neutralnym (mozliwo$¢ osiggnigcia wyniku réznego od
zamierzonego). Istnieje tez zagregowane ryzyko dlugowiecznosci polegajace na
tym, ze w danym roczniku (kohorcie) $rednia dlugo$¢ zycia bedzie dluzsza niz
przewidywano. Inaczej moéwiac, jest to ryzyko niewtasciwego oszacowania
przysziego trendu wspotczynnika $miertelnosci [Bartkowiak, 2011; Trzpiot,
Majewska, 2015]. Lacznie indywidualne i zagregowane ryzyko dlugowiecznosci
stanowi catkowite ryzyko dlugowiecznos$ci [por. Blake i in., 2010].

Indywidualne ryzyko dlugowiecznosci, ktérego realizacja moze przyniesc
dotkliwe negatywne nastgpstwa dla poszczegodlnych jednostek, nie stanowi jed-
nak zagrozenia dla stabilno$ci finansowej systemoéw emerytalnych.

3. Finansowy plan emerytalny a prawdopodobienstwo ruiny

W finansowych planach systemu emerytalnego pojawiaja si¢ dwa zasadnicze
pytania: ile zaoszczedzi¢ podczas fazy akumulacji kapitatu emerytalnego i ile
wydawac rocznie w fazie dekumulacji?

Biorac pod uwage losowe aspekty przedstawionego problemu, analogiczne
podejscie znajdujemy na rynku kapitalowym — warto$¢ narazona na ryzyko,
Value at Risk. VaR wyznacza stratg, ktora moze si¢ pojawi¢ przy zadanym
prawdopodobienstwie (poziomie tolerancji). W kontek$cie wyplat emerytur
spojrzenie to moze by¢ wykorzystane jako prawdopodobienstwo zdarzenia, ze
emeryt-uczestnik umrze przed wyczerpaniem $rodkéw (takie prawdopodobien-
stwo nazywamy prawdopodobienstwem ruiny).
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Zaktadamy, ze plan emerytalny jest stochastycznym procesem — geome-
trycznym ruchem Browna B, z dryfem p oraz zmiennoscia ¢ (np. Malliaris and
Brock, 1982). Wysokos$¢ kapitalu S, w czasie ¢

St — SO X eB‘(p,G) — SO . e“'HG'B‘ (1)
W szczego6lnosci rozklad S jest log-normalny.

Drugim aspektem losowosci planu emerytalnego jest liczba lat, jaka maja
do przezycia w ciggu roku osoby w wieku x ukonczonych lat (oznaczana przez
T,), ktéra w najprostszy sposéb modeluje si¢ przy zatozeniu, ze natezenie umie-
ralnosci A, jest funkcja wyktadnicza:

D, = exp{— J.ﬂxds} =M 2)

D+ jest prawdopodobienstwem przezycia roku przez osobe w wieku x ukonczo-
nych lat. Przecigtne dalsze trwanie zycia osoby w wieku x ukonczonych lat zapi-
sujemy jako:

e, =E(T,)=— )

Z (1)1 (2) otrzymujemy biezaca wysokos¢ swiadczenia emerytalnego PVy

I
T 4)
0

Ostatecznie, zapisujemy prawdopodobienstwo ruiny [Dufresne, 1990; Mi-
levsky, 1997; Milevsky, 2006] jako

T
P(PV, >w)= p( j e B gy > w] (5)
0
Na potrzebg oszacowania prawdopodobienstwa ruiny stosuje si¢ nastepujace
przyblizenie
P(PV, >w)~ ! lj.wz“’l exp(— oo Ty"(““) exp(_ L]dy
’ pI(@) 5 s B T(@)5 Py
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2u+4n,
G’ +A,

o’ +A,

gdzie o=

1, B=

oraz I'(a) jest funkcja gamma

[Na)= J.z“’le’zdz.
0

4. Analiza symulacyjna prawdopodobienstwa ruiny
— zroznicowanie regionalne

Proces stochastyczny opisany w rozdz. 3 stanowi podstawe do oszacowania
prawdopodobienstw ruiny dla wojewodztw w Polsce. Dysponujemy dwoma
rodzajami danych:

— dane finansowe: techniczna stopa procentowa, ktora decyduje o wysokosci
sktadki netto na ubezpieczenie (inaczej zysk, jaki towarzystwa zakladaja, ze
osiggnie z inwestycji), w badaniu okreslamy stope techniczng na poziomie
2,25%,

— tablice trwania zycia w poszczegélnych wojewodztwach Polski w 2013 r.
w podziale na kobiety i m¢zczyzn (na podstawie www.stat.gov.pl).

Wyznaczono prawdopodobienstwa ruiny dla osob w wieku 60 lat w zalez-
nosci od zatozonych pozioméw wydatkowania emerytury //w (tj. 0,01; 0,02;
0,03;...; 0,1), gdzie w oznacza zgromadzone $rodki w momencie przej$cia na
emerytur¢ w wieku x. Dla przykladu poziom 0,06 oznacza, ze przy zgromadzo-
nej kwocie 500 000 zt wysokos$¢ miesieczna emerytury bedzie wynosi¢ 2500 zt.
Rozwazamy trzy scenariusze strategii inwestycyjnych w zalezno$ci od poziomu
parametru dryfu i parametru zmienno$ci [za Cipra, 2010]:

u = 1% o = 5% — strategia konserwatywna inwestycyjna,

u=2,25% o = 5% — strategia legislacyjna inwestycyjna,

u=5% o = 10% — strategia efektywna inwestycyjna.

Wyniki oszacowan prawdopodobienstw ruiny w podziale na ple¢ oraz stra-
tegie inwestycyjne przedstawiajg tabele 2-6.

Przy zalozeniu realizacji strategii konserwatywnej najwigksze prawdopodo-
bienstwo bankructwa na emeryturze (zob. tabele 2 i 3, przy wskazniku wydatkowa-
nia na poziomie 0,06) otrzymujemy dla mezczyzn mieszkajacych w wojewodztwie
lubelskim, lubuskim i t6dzkim (ok. 0,44-0,45), a wsrdd kobiet — w wojewodztwie
warminsko-mazurskim i dolnoslgskim (odpowiednio 0,54 1 0,50). Najnizsze praw-
dopodobienstwo dla me¢zczyzn jest w wojewodztwie warminsko-mazurskim
(0,30), dla kobiet w wojewodztwie todzkim i §laskim (0,43).
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Tabela 2. Prawdopodobienstwa ruiny dla p = 1% ¢ = 5% w grupie me¢zczyzn
w wieku 60 lat

Wojewodztwo 0,01 | 0,02 ( 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,09 0,1
Dolnoslaskie 0,4 2,7 7,5 144 | 229 | 32 41,3 | 50,1 58,2 | 654
Kujawsko-Pomorskie 0,4 2,6 7.4 143 | 22,7 | 31,7 | 41,1 | 49,9 | 58 65,2
Lubelskie 0,4 2,9 8 21,7 | 32,9 | 442 | 54,7 | 64 71,9 | 78,4
Lubuskie 0,4 2,6 72 | 21,2 | 32,9 | 442 | 54,7 | 64 71,9 | 78,3
Lodzkie 0,3 2,6 7,3 21,7 | 33 44,2 | 54,7 | 64 72 78,3
Matopolskie 0,5 3,1 8,5 16,3 | 25,6 | 354 | 45 54,1 | 62,3 | 694
Mazowieckie 0,4 3 8,4 16 252 | 349 | 445 | 53,5 | 61,7 | 688
Opolskie 0,4 2,7 7,6 14,7 | 233 | 32,5 | 41,9 | 50,7 | 58,8 | 66,1
Podkarpackie 0,4 32 9 17,2 | 26,7 | 36,8 | 46,7 | 558 | 64 71
Podlaskie 0,4 2,8 8 153 | 242 | 33,7 | 432 | 52,2 | 60,3 | 67,5
Pomorskie 0,4 1,9 8,1 15,6 | 24,5 | 34 43,6 | 53 60,7 | 67,9
Slaskie 0,3 2,6 7,2 14 22,3 | 31,3 | 40,5 | 49,2 | 57,3 | 64,5
Swietokrzyskie 0,4 2,7 7,7 149 | 23,6 | 329 | 423 | 51,2 | 594 | 66,6
Warminsko-Mazurskie 0,4 1,5 7,1 13,8 | 22 30,9 | 40 48,8 | 56,8 | 64,1
Wielkopolskie 0,4 2,7 7,7 149 | 239 | 329 | 423 | 51,2 | 59,3 | 66,6
Zachodniopomorskie 0,3 2,7 7,6 14,6 | 23,1 32,4 | 41,7 | 50,6 | 58,7 | 65,9
POLSKA 0,4 2,7 7,4 14,5 | 23,0 | 32,2 | 414 | 50,2 | 584 | 65,6

Zrédto: Opracowanie whasne.

Tabela 3. Prawdopodobienstwa ruiny dla p = 1% ¢ = 5% w grupie kobiet w wieku 60 lat

Wojewodztwo 0,01 | 0,02 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,09 0,1
Dolnoslaskie 0,6 4,5 12 22,2 | 33,6 | 50 55,5 | 64,8 | 72,6 | 719
Kujawsko-Pomorskie 0,2 4.4 11,7 21,7 32,9 442 54,7 64 71,9 78,9
Lubelskie 0,7 4,7 12,5 | 21,7 | 32,9 | 442 | 54,7 | 64 71,9 | 78,3
Lubuskie 0,6 4.4 11,8 | 21,7 | 32,9 | 442 | 54,7 | 64 71,9 | 78,4
Lodzkie 0,5 42 11,3 | 21 32 432 | 53,6 | 62,9 | 70,8 | 774
Matopolskie 0,7 4,7 12,7 | 232 | 349 | 46,5 | 57,2 | 66,4 | 74,1 80,4
Mazowieckie 0,7 4,7 12,7 | 23,3 | 349 | 46,5 | 57,2 | 66,4 | 74,1 80,4
Opolskie 0,6 4.4 11,9 | 22 33,3 | 44,6 | 55,1 64,4 | 72,3 | 78,7
Podkarpackie 0,7 4,8 12,8 | 23,6 | 354 | 47,1 57,7 | 66,9 | 74,6 | 80,8
Podlaskie 0,7 4,8 12,8 | 23,5 | 352 | 47 57,5 | 66,8 | 74,5 | 80,7
Pomorskie 0,6 4,6 12,3 | 22,7 | 342 | 456 | 56,2 | 65,5 | 73,3 | 79,7
Slaskie 0,6 42 11,3 | 21 32 432 | 53,6 | 62,9 | 70,8 | 77,4
Swietokrzyskie 0,6 4,6 12,3 | 22,7 | 31,2 | 45,7 | 56,5 | 65,5 | 73,2 | 79,6
Warminsko-Mazurskie 0,6 4,5 12,1 223 33,7 54,2 55,8 65 72,8 79,2
Wielkopolskie 0,5 43 11,7 | 21,7 | 33 443 | 54,8 | 64 72 78,4
Zachodniopomorskie 0,6 4.4 11,9 | 22 334 | 44,7 | 553 64,6 | 72,4 | 78,8
POLSKA 0,6 4,5 12,1 224 | 33,8 | 452 | 55,8 | 65,1 72,9 | 79,3

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Przy zalozeniu realizacji strategii legislacyjnej najwigksze prawdopodobien-
stwo bankructwa na emeryturze (zob. tabele 3 i 4, przy wskazniku wydatkowa-
nia na poziomie 0,06) dla m¢zczyzn mieszkajacych w wojewodztwie lubelskim,
lubuskim, t6dzkim i matopolskim (0,22), a wérdéd kobiet — w wojewoddztwie
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podkarpackim i podlaskim (0,34). Najnizsze prawdopodobienstwo dla me¢zczyzn
jest w wojewddztwie warminsko-mazurskim i §laskim (23%), dla kobiet w wo-
jewodztwie dolnoslaskim (0,23).

Tabela 4. Prawdopodobienstwa ruiny dla p = 2,25% o = 5% w grupie me¢zczyzn
w wieku 60 lat

Wojewodztwo 0,01 | 0,02 [ 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,09 0,1
Dolno$laskie 0,1 1,2 4 8,8 15,3 | 23 31,4 | 399 | 48,1 | 559
Kujawsko-Pomorskie 0,1 1,2 4 8,9 15,3 | 23,1 | 31,4 | 39,9 | 48,1 | 559
Lubelskie 0,1 1,3 6,1 13 21,9 | 32 42,2 | 52 60,9 | 63,28
Lubuskie 0,1 1,1 6,1 13 21,9 | 32 42,2 | 52 61 68,7
Lodzkie 0,1 1,2 6,1 13 21,9 | 32 422 | 52 61 68,8
Matopolskie 0,2 1,3 4,6 9,9 17,1 | 254 | 343 | 434 | 51,8 | 59,7
Mazowieckie 0,1 1,3 4,5 9,8 16,8 | 25,1 | 34,8 | 42,8 | 51,3 | 59,2
Opolskie 0,1 1,2 42 9 15,6 | 234 | 31,8 | 40,4 | 48,7 | 56,5
Podkarpackie 0,2 1,4 4,8 104 | 17,9 | 26,5 | 35,7 | 448 | 534 | 61,3
Podlaskie 0,1 1,3 43 9,4 16,2 | 24,2 | 32,8 | 41,6 | 50 57,8
Pomorskie 0,2 1,3 43 9,5 164 | 24,5 | 332 | 42 50,3 | 58,2
Slaskie 0,1 1,2 39 8,6 14,9 | 22,5 | 30,7 | 39,1 | 473 | 55
Swietokrzyskie 0,2 1,2 4,2 9,1 15,8 | 23,6 | 32,2 | 40,8 | 49,1 | 56,9
Warminsko-Mazurskie 0,1 1,1 39 8,5 14,7 | 22,2 | 30,3 | 38,7 | 46,9 | 54,5
Wielkopolskie 0,1 1,2 4,2 9,1 15,8 | 23,6 | 32,2 | 40,8 | 49,2 | 56,9
Zachodniopomorskie 0,1 1,2 4,1 8,9 155 | 23,3 31,7 | 40,2 | 48,5 56,3
POLSKA 0,1 1,2 4,1 8,9 154 | 23,1 | 31,4 | 40,0 | 483 | 56,0

Zrodto: Opracowanie whasne.

Przy zatozeniu realizacji strategii efektywnej najwigksze prawdopodobien-
stwo bankructwa na emeryturze (zob. tabele 5 i 6, przy wskazniku wydatkowa-
nia na poziomie 0,06) dla m¢zczyzn mieszkajacych w wojewodztwie lubuskim
(0,25), a wsrod kobiet — w wojewddztwie podkarpackim i podlaskim (0,19).
Najnizsze prawdopodobienstwo dla mezczyzn jest w wojewodztwie $laskim
1 warminsko-mazurskim (0,13), dla kobiet w wojewddztwie dolnoslaskim (0,13).

Tabela 5. Prawdopodobienstwa ruiny dla pu = 2,25% o = 5% w grupie kobiet w wieku 60 lat

Wojewodztwo 0,01 | 0,02 ( 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,09 0,1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Dolnoslaskie 0,1 1,2 4,1 8,8 153 | 23 31,4 | 40 48,1 | 559
Kujawsko-Pomorskie 0,2 1,8 6,1 13 21,9 | 32 42,2 | 52 60,9 | 68,8
Lubelskie 0,1 1,9 6,1 13 21,9 | 32 42,2 | 52,6 | 61 68,7
Lubuskie 0,1 1,9 6,1 13 21,9 | 32 42,3 | 52 61 68,7
Lodzkie 0,2 1,7 5,9 12,6 | 214 | 31,2 | 41,3 | 51 59,9 | 67,7
Matopolskie 0,2 1,9 6,5 13,9 | 233 | 33,7 | 443 | 543 | 63,2 | 70,9
Mazowieckie 0,2 1,9 6,5 13,9 | 233 | 33,7 | 443 | 543 | 63,2 | 70,9
Opolskie 0,2 1,9 6,2 132 | 222 | 322 | 42,6 | 524 | 61,2 | 69,2
Podkarpackie 0,2 2 6,6 14,1 | 23,6 | 34,1 | 448 | 54,7 | 63,7 | 71,4
Podlaskie 0,2 2 6,6 14 23,5 | 34 44,6 | 54,6 | 63,5 | 71,2
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cd. tabeli 5
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Pomorskie 0,2 1,9 6,3 13,6 | 22,8 | 33,1 43,5 534 | 62,3 | 70,1
Slaskie 0,2 1,7 5,9 12,7 | 21,3 31,2 | 41,3 | 51 59,9 | 67,7
Swietokrzyskie 0,2 1,9 6,3 13,6 | 22,8 | 33,1 43,5 | 534 | 62,3 | 70,1
Warminsko-Mazurskie 0,2 1,8 6,3 13,3 | 22,5 | 32,7 | 43,1 52,9 | 61,9 | 69,6
Wielkopolskie 0,1 1,8 6,1 13 22 32,1 423 52,1 61 68,8
Zachodniopomorskie 0,2 1,8 6,2 13,2 | 22,3 32,4 | 42,8 | 52,6 | 61,5 69,2
POLSKA 0,2 1,9 6,3 134 | 22,6 | 32,8 | 43,2 | 53,0 | 62,0 | 69,7
Zrédto: Opracowanie whasne.
Tabela 6. Prawdopodobienstwa ruiny dla p = 5% o = 10% w grupie me¢zczyzn
w wieku 60 lat
Wojewédztwo 0,01 | 0,02 | 0,03 | 0,04 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,00 | 0,1
Dolnoslaskie 0 0,4 1,7 4,2 8 13 19 25,6 | 32,7 | 39,8
Kujawsko-Pomorskie 0 0,4 1,7 42 8 13 19 25,6 32,7 39,8
Lubelskie 0 0,4 2,3 5,8 10,9 17,5 | 25,1 33,3 | 41,7 | 49,7
Lubuskie 0 0,4 2,3 5,8 11 252 | 252 | 33,3 | 41,7 | 49,7
Lodzkie 0 0,4 2,4 5,8 10,1 17,5 | 25,2 | 33,3 | 41,7 | 37,9
Matopolskie 0 0,4 1,8 4,6 8,8 14,2 | 20,7 | 27,8 | 352 | 42,6
Mazowieckie 0 0,4 1,9 4,5 8,7 14,1 20,4 | 274 | 34,8 | 42,2
Opolskie 0 0,4 1,7 4,3 8,1 13,2 193 | 259 | 33 40,2
Podkarpackie 0 0,5 2 4,8 9,1 14,7 | 21,4 | 28,7 | 36,3 | 43,8
Podlaskie 0 0,4 1,8 4.4 8,4 13,6 19,6 | 26,7 | 33,9 | 41,2
Pomorskie 0 0,4 1,8 4,5 8,5 13,8 | 20 27 342 | 41,5
Slqskie 0 0,4 1,7 4,1 7,9 12,8 18,6 25,2 32,1 39,1
Swietokrzyskie 0 0,4 1,7 4,3 8,2 13,3 19,5 | 26,2 | 33,3 | 40,5
Warminsko-Mazurskie 0 0,4 1,6 4,1 7,7 12,6 184 | 249 | 31,2 | 388
Wielkopolskie 0 0,4 1,7 4,3 8,3 13,3 194 | 26,2 | 33,3 | 40,6
Zachodniopomorskie 0 0,4 1,7 42 8,1 13,1 19,1 258 32,9 | 40
POLSKA 0,0 0,6 2,2 5,2 9,6 15,1 21,6 | 28,7 | 36,0 | 432
Zrodto: Opracowanie whasne.
Tabela 7. Prawdopodobienstwa ruiny dla p = 5% o = 10% w grupie kobiet
w wieku 60 lat
Wojewodztwo 0,01 | 0,02 | 0,03 | 004 | 0,05 | 0,06 | 0,07 | 0,08 | 0,09 | 0,1
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Dolnoslaskie 0 0,4 1,7 4,2 8 13 19 25,6 | 32,7 | 39,8
Kujawsko-Pomorskie 0 0,6 2,3 5,7 10,9 17,5 | 25,1 33,3 | 41,7 | 49,7
Lubelskie 0 0,6 2,3 5,7 10,9 | 17,5 | 25,1 | 33,3 | 41,7 | 49,7
Lubuskie 0 0,6 2,3 5,8 10,9 | 17,5 | 25,1 | 33,1 | 41,7 | 49,7
Lodzkie 0 0,5 2,3 5,6 10,7 | 17,1 24,6 | 32,7 | 40,9 | 48,9
Matopolskie 0 0,6 2,5 6 11,5 184 | 26,3 | 32,8 | 43,3 | 51,5
Mazowieckie 0 0,6 2,5 6 11,5 184 | 26,4 | 348 | 433 | 51,5
Opolskie 0 0,6 2,3 5,8 11 17,7 | 253 | 33,6 | 41,9 | 50
Podkarpackie 0 0,6 2,5 6,1 11,7 | 18,6 | 26,6 | 35,1 | 43,7 | 51,9
Podlaskie 0 0,6 2,4 6,1 11,6 | 18,5 | 26,5 | 35,1 | 43,5 | 51,7
Pomorskie 0 0,6 2,4 5,9 11,3 18 259 | 343 | 42,7 | 50,8
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cd. tabeli 7

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Slaskie 0 0,6 2,3 5,6 10,7 | 17,1 | 24,6 | 32,7 | 40,9 | 48
Swigtokrzyskie 0 0,6 2,4 5,9 11,3 | 18 259 | 343 | 42,7 | 50,2
Warminsko-Mazurskie 0 0,6 2,4 59 11,1 17,8 | 25,7 | 33,9 | 42,3 | 50,3
Wielkopolskie 0 0,5 2,3 5,7 10,9 | 17,6 | 252 | 334 | 41,2 | 49,8
Zachodniopomorskie 0 0,6 2,3 5,9 11,1 17,7 | 25,5 | 33,7 | 42,1 50,1
POLSKA 0 0,5 2,2 6,3 11,4 | 17,9 | 252 | 339 | 414 | 504

Zrédto: Opracowanie whasne.

Podsumowanie

W pracy przedstawilismy mozliwos¢ wykorzystania wartosci zagrozonej do
oszacowania prawdopodobienstw ruiny dla kobiet i mezczyzn na podstawie rze-
czywistych tablic trwania zycia z 2013 r. Na podstawie wynikow stwierdzamy, ze
prawdopodobienstwa ruiny dla kobiet sg wyzsze niz dla m¢zczyzn w tym samym
wieku. Mozna oczekiwaé, ze prawdopodobienstwo ruiny zmniejsza si¢ wraz ze
wzrastajacym wiekiem przejscia na emeryture i zmniejszajacym si¢ wskaznikiem
wydatkowania. Ponadto prawdopodobienstwa ruiny zmniejszajg si¢ wraz ze zwigk-
szajacym si¢ dryfem inwestycji i zmniejszajaca si¢ zmiennoscig inwestycji.
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MODELING OF LONGEVITY RISK
IN A REGIONAL CONTEXT

Summary: The study addresses the issue of specific longevity risk, which consists in the
fact that a person will live longer age than expected, resulting in total or partial exhaus-
tion of material resources that gathered in old age (i.e. the bankruptcy retirement). We
use the concept we known of modern finance — value at risk — to estimate the probabili-
ties of bankruptcies pension for all Polish voivodships. For this purpose we use life ta-
bles from 2013.

Keywords: longevity risk, table life expectancy, probability of ruin, geometric Brown
motion.



