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riscurilor, Simulare Monte Carlo, Simulare Bootstrap, Valori extreme, Rezerve tehnice,

Marja de risc, Evaluare consistenta de piatda, Formula standard, Model intern.

INTRODUCERE

Solvabilitatea unei societdti de asigurare poate fi definita, la modul cel mai simplu cu

putinta, ca fiind capacitatea asiguratorului de a-si onora angajamentele asumate.

Tinand cont de importanta sa, autoritatile de control, agentiile de notatie si societatile de
asigurare au dezvoltat si pus in aplicare, de-a lungul timpului, mai multe sisteme de
evaluare a solvabilitatii. Dezbaterile europene in jurul solvabilitatii societatilor de asigurare
s-au conturat in jurul reglementarilor legate de solvabilitatea din domeniul bancar (acordul
Basel 2), a reformei normelor contabile internationale IAS-IFRS® si a diferitelor proiecte

de reformare a domeniului european al asigurarilor.

Analiza prospectiva a solvabilitdtii societatilor de asigurare presupune nainte de toate
existenta unui consens la nivel european. Dorinta de a avea o abordare uniforma in materie
de adecvare a capitalului si a calculului marjei de solvabilitate in cadrul societatilor de
asigurare atrage dupa sine respectarea unor norme internationale comune ce necesitd
implicit revizuirea sistemului de reglementare si supraveghere prudentiald. Acest context
european de framantdri din domeniul asigurarilor a constituit pentru autoritdtile de
reglementare si industria asigurdrilor ocazia potrivitd de a reforma intregul regim

prudential din asigurari.

! Internatinal Accounting Standards - International Financial Reporting Standards: noile standarde contabile
aplicate, incepand cu 1 ianuarie 2005, tuturor societatilor cotate care activeaza in UE.
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In directia acestei reformiri, Comisia Europeand, prin intermediul comitetului de
reglementare din domeniul asigurarilor IAA? | a lansat in 2001 proiectul ,, Solvency 11", a
carui aplicabilitate se doreste pe deplin implementatd la nivelul intregii comunitati
europene la inceputul anului 2014. Noul sistem de evaluare a solvabilitatii ,, Solvency 11"
este destinat societatilor de asigurari generale si de viata, cat si societdtilor europene de
reasigurare. Sistemul trebuie sd ofere autoritatilor de control instrumentele si capacitatea
necesara de a putea evalua prospectiv solvabilitatea societatilor de (re)asigurare, el trebuie
sa t{ind cont de intreaga expunere la riscurie din asigurari s1 deasemenea sa se bucure de o

lizibilitate suficienta in vederea unei informari adecvate a clientilor si investitorilor.

De la demararea proiectului, in 2001, au fost publicate o seric de lucrari pe topicul
Solvency I, mergéand de la un nivel mai putin complex, ce creeaza o imagine de ansamblu
asupra proiectului, de genul Linder, U et al.(2004), CEA (2007), Butaci C. (2010a), la un
nivel mult mai complex, ce se pronunta asupra unor particularitati gasite in urma unor
analize pe anumite zone de lucru ale proiectului, propunand alternative, cum sunt
Schmeiser, H.(2004) sau Schubert T. et al.(2007).

Cu ajutorul metodelor actuariale, societatile de asigurare si reasigurare vor putea estima, in
medie, cat de mare va fi suma agregata a despagubirilor aferente unui an contabil. Daca se
intampla ca suma despagubirilor reale sa fie mai mare decat valoarea estimata, se intelege
ca nivelul capitalului pe care societatea il va utiliza in contul obligatiilor va fi mai mare.
Avand in vedere ca acest capital are menirea sa acopere riscurile la care Se expune
societatea de (re)asigurare, problema adecvarii capitalului se reduce la problema masurarii

riscului pe care acest capital trebuie sa-l acopere.

Literatura actuariald din ultima vreme s-a dedicat cu generozitate modelarii stocastice a
problemei alocérii de capital. Se pot aminti In acest sens lucrdri de referintd cum sunt
Cummins, J. D. (2000) sau Myers, S and Read, J. (2001) iar mai recente Laeven, R. J. A.
and Goovaerts, M. J. (2004), Klueppelberg, C., et al.(2004).

Directiva 2009/138/CE ,,Solvency II”, prevede determinarea cerintelor de capital fie pe
baza unei formule standard, fie pe baza unui model intern construit de catre societate si

aprobat de autoritatea de reglementare. Modelul intern, conceput tinand cont de ansamblul

Z International Actuaries Association — www.actuaries.org. Asociatia internationali a actuarilor a fost
infintata in 1968, fiind complet reorganizata in 1998.



total de variabile cu influentd asupra solvabilitatii societatii, va permite simularea situatiei

finaciare pentru un orizont de un an si deasemenea va oferi masura cerintei de capital de

care societate are nevoie pentru a nu intra in faliment (ruind) un an mai tarziu, CU O

probabilitate de 99,5%.

Cercetarea efectuatd in cadrul prezentei lucrari a fost concentrata, in principal, in jurul

urmatoarelor obiective:

Analiza celor mai importante sisteme de solvabilitate aplicate n asigurari;

Analiza evolutiva a regimului european de reglementare si supraveghere in asigurari;
Analiza comparativa a prudentialitatii sistemelor de solvabilitate prin centrarea
comparatiei pe Solvency II;

Analiza dispozitivului juridic de reforma si a schimbarilor preconizate;

Analiza masurilor de risc Value-at-Risk si Tail Value-at-Risk, din perspectiva
utilizarii acestora, urmarind particularitatile de aplicare la problematica din asigurari;
Analiza formulei standard de determinare a cerintei de capital, din perspectiva
nivelului captat de prudentialitate, utilizand teoria valorilor extreme;

Analiza celor mai utilizate metode de calcul a rezervelor tehnice, respectiv a marjei
de risc, sub Solvency II, si analiza impactului aplicarii acestora asupra taliei

societatilor de asigurari generale de pe piata romaneasca;

Rezultatele cercetarii se bazeaza pe urmatoarele resurse:

documente din arhivele electronice ale institutiilor de la nivelul Uniunii Europene,
implicate in proiectul de reforma,

documente din arhivele principalelor sisteme de solvabilitate aplicate in diferite
tari sau uniuni ale globului;

literatura de specialitate, reperezentata de carti si articole reprezentative, publicate
la edituri si reviste prestigioase din tara si strainatate;

studii cantitative, pe care le-am elaborat plecand, fie de la constructia ipotetica a
unui portofoliu de investitii, fie de la datele din triunghiul run-off al daunelor
societatii de asigurare ALLIANZ.

Dincolo de Tmbinarea domeniilor finantelor si matematicii aplicate, cercetarea efectuata la

nivelul tezei de doctorat a necesitat cunostinte de modelare informatica a datelor

financiare. Pentru modelarea informaticd a datelor au fost utilizate medii de programare

sau aplicatii informatice cum sunt: Matlab, Eviews, Excel, Extremes, @RISK.



Lucrarea de fata este structuratd pe sase capitole, urmarind, intr-o constructie unitara, sa

raspund obiectivelor cercetarii, mai sus expuse.

CAPITOLUL 1
ANALIZA SISTEMELOR DE EVALUARE A SOLVABILITATII iN ASIGURARI

Capitolul 1 propune o analiza individuald a celor mai importante sisteme de solvabilitate
aplicate in lume. Analiza si expunerea, respectivelor sisteme de solvabilitate, se bazeaza pe
cercetarea unui pachet voluminos de documente originale, obtinute din arhivele electronice
ale autoritatilor de supraveghere sub controlul carora se aplicd sistemul. Din acest punct de
vedere capitolul 1 poate fi privit, ca intreg, drept un rezultat de sintezd al cercetarii
economice. In literatura romaneasca de specialitate, nu am intalnit o sintezd similara, iar
dacd ne raportam la literatura internationald, putem spune cd sunt rezultate comparabile,
cum sunt Muller(1997), raportul KPMG(2002), CEA(2005), sau Sandstrom A.(2006), care
difera 1nsa, atat prin forma, cét si prin continut de sinteza realizata la nivelul acestei lucrari.
Prin forma, deoarece numarul sistemelor si sistemele prezentate nu sunt aceleasi, iar prin
continut, deoarece o cercetare pe documente originale de arhiva permite cercetatorului sa
individualizeze rezultatele cercetdrii in functie de obiectivele urmarite. Mai mult de atat,
sistemele de solvabilitate sunt constructii perfectibile, si prin urmare, de la un an la altul
isi pot schimba forma, respectiv continutul. Din acest punct de vedere, o cercetare pe
documente efectuata la nivelul anului 2012 va cuprinde si cele mai recente modificari

aparute la nivelul sistemului analizat.

La nivelul fiecarui sistem de solvabilitate analizat, am urmarit sa surprind urmatoarele:
structura respectivului sistem, modele de analiza a solvabilitatii utilizate, prerogativele
supravegherii, modul de calcul al cerintelor de capital, profilul de risc captat, fie de
formula standard aplicata in cadrul sistemului, fie de analiza pe scenarii, in cazul in care

respectivul sistem utilizeaza modelarea dinamica.

CAPITOLUL 2
DE LA SOLVENCY I LA SOLVENCY 11

In capitolul 2 mi-am propus si redau o imagine fideld a complexititii proiectului de

reformd Solvency II, punidnd la un loc institutii implicate, studii efectuate, rezultate
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obtinute, toate prezentate intr-o nota evolutiva pe cele doua etape de lucru in care a fost
gandit sa se desfasoare proiectul. Prima etapa a proiectului a avut misiunea sa conceapa
structura generala a sistemului de solvabilitate. Dupa analiza mai multor rapoarte de
cercetare, Solvency II a capatat o structurd pe trei piloni (exigente cantitative, exigente
calitative, disciplina de piatd), inspirandu-se din reforma similard a reglementarilor din
domeniul bancar Basel II. A doua etapa, foarte aproape de finalizare, a avut misiunea sa

dezvolte si sa calibreze metodologiile de evaluare a solvabilitatii.

Proiectul Solvency Il poate fi privit, atat intr-o reprezentare pe verticala, cat si intr-0
reprezentare pe orizontald. Reprezentarea pe vericala este datd de insdsi constructia
sistemului, pe o structura cu trei piloni. Reprezentarea pe orizontala este data de adaptarea
procesului Lamfalussy in asigurari. In urma preludrii acestui proces de lucru, proiectul
Solvency II a urmat sa se desfasoare pe patru nivele orizontale. Primul nivel s-a ocupat cu
elaborarea directivei europene cadru privind sistemul de solvabilitate, al doilea nivel are n
vedere elaborarea metodologiilor de implementare, al treilea nivel elaboreaza ghiduri de
supraveghere, iar ultimul nivel evalueaza conformitatea si punerea in aplicare la nivelul

spatiului economic european.

La finele capitolului 2, am efectuat o analizd comparativa, ce propune o comparatie intre
Solvency II si celelate sisteme expuse in capitolul 1, incercdnd sa surprind nivelul
comparat de prudentialitate si anumite influente care se pot identifica la nivelul Solvency
I, venite dinspre celelate sisteme. Din acest punct de vedere, rezultatul analizei
comparative intareste calitatea cercetdrii de la nivelul capitolului II. Partea inedita din
aceastd ultima expunere este dati de momentul la care este ficutd. In trecut o astfel de
expunere era doar ipoteticd, deoarece Solvency II, ori nu exista, ori incd nu avea un

continut stabil care sd permita comparatia.

CAPITOLUL 3
MASURI DE RISC UTILIZATE LA EVALUAREA SOLVABILITATII
IN ASIGURARI

Capitolul 3 propune o sintetiza, intr-o forma unitard, a celor mai actuale abordari din
literatura de specialitate, privind masurarea si modelarea riscului In asigurari, corelat cu

probabilitatea de ruind a societatii de (re)asigurare. Cercetarea efectuata pentru acest



capitol se bazeazd pe cele mai importante lucrari si articole prezentate in cadrul unor

congrese internationale sau publicate in edituri si reviste internationale de prestigiu.

Primele dezvoltari teoretice privind analiza probabilitatii de ruind dateaza de la inceputul
secolului XX si se datoreaza celebrilor actuari scandinavi Harald Cramér si Filip
Lundberg. Integrarea notiunii de probabilitate de ruind in finante si asigurdri a luat
amploare odata cu dezvoltarea teoriei moderne a masurii riscului, in cadrul careia masura
coerentd de risc conceptualizata de Artzener et al. (1999) reprezintd un punct de referinta.
Apropierea conceptului de masurd a riscului de problematica institutiilor financiare, in
ansamblul lor, a fost o temd puternic dezbatuta in literatura de specialitate a ultimilor ani,
dintre aceste studii se pot cita Darkiewicz et al.(2003), Acerbi, C. (2004). Tn domeniul
asigurarilor, au fost concepute, pe baza teoriei masurii riscului, diverse abordari utilizate
atdt pentru tarificarea contractelor de asigurare cat mai ales in ultimii ani pentru
determinarea cerintelor de capital ( Goovaerts, M. J. et al (2003), Dhaene, J. Et al(2004),
Partrat, C., Besson, J.-L. (2005)).

CAPITOLUL 4
ASPECTE METODOLOGICE DE APLICARE A MASURII VAR SI TVAR
IN ASIGURARI

Capitolului 4 propune o imbinare a teoriilor si modalitatilor de estimare a riscului de
pierdere pentru problematica din asigurari in acord cu Directiva Europeana ,,Solvency II”,
respectiv analizeaza aspecte cantitative concrete de aplicare a masurilor de risc la
problemele de asigurare a riscurilor. Abordari similare mai pot fi gasite in literatura
internationala in lucrari precum Ufer, W. (1996), Fedor, M., Morel, J. (2006), Planchet, F.,
Thérond, P. (2007). Toate aceste abordari sunt independente de prevederile Directivei
Europene ,,Solvency II”, care a fost publicatd in formatul final abia in 2009. Practic, ideea
de concepere a capitolului 4 si implicit, a cercetdrii cantitative efectuatd in paragrafele 4.2
si 4.3, vine din studierea Directivei ,,Solvency II”. Astfel,

Art. 101. alin.(3) din DIRECTIVA nr. 138/CE/2009 spune:

“ ...Cerinta de capital de solvabilitate corespunde valorii la risc a fondurilor

proprii de baza ale unei societati de asigurare sau de reasigurare, cu un nivel de

incredere de 99,5% pe o perioada de un an”, iar

Art. 122. alin.(1) din DIRECTIVA nr. 138/CE/2009 spune:



“ Societatile de asigurare si de reasigurare pot folosi, pentru modelul lor intern,

o alta perioada de timp sau o altda mdasurd a riscurilor decat cele prevazute la

articolul 101 alineatul (3)...”.

Cu alte cuvinte, modelul standard va utiliza masura de risc Value-at-Risk (VaR),
prezentata detaliat in capitolul 3, iar daca o societate de (re)asigurare va dori sa dezvolte un
model intern, atunci va putea folosi si o altd masurd decat VaR. De aici rezulta, pe de o
parte, necesitatea cercetdrii efectuata in capitolul 3, unde sunt prezentate si alte masuri cu
aplicare in asigurdri, iar pe de altd parte, alegdnd ca masura alternativd, masura Tail
Value-at-Risk (TVaR), rezulta importanta cercetarii unor aspecte cantitative concrete de
aplicare a celor doua masuri la evaluarea riscurilor in asigurari. Pentru atingerea scopului
cercetarii a fost construit un portofoliu de investitii ipotetic, specific unui program de
investitii cu risc moderat, raportat la care s-a facut cercetarea cantitativa. Rezultatele
cercetarii s-au concretizat in demonstrarea unor aspecte cantitative particulare ale aplicarii
masurilor de risc VaR si TVaR in asigurari, precum si alcatuirea unui ghid practic, cu
reguli minimale, de alegere a metodelor de estimare, conforme cu particularitatile intalnite
in practica asigurarilor, respectiv cu noile reglementari introduse de sistemul Solvency Il
pentru adecvarea capitalului. Ghidul se refera in prima parte la calculul marjei de risc, din

cadrul rezervelor tehnice, iar in a doua parte la calculul cerintei de capital de solvabilitate.

CAPITOLUL 5
EVALUAREA NIVELULUI DE PRUDENTIALITATE DIN SOLVENCY II PE
BAZA TEORIEI VALORILOR EXTREME

Capitolul 5 l-am conceput incercand sa raspund la urmatoarea intrebare: Existd o
exprimare cantitativa adecvatd a notiunii de prudentialitate in asigurari? Raspunsul a fost,
DA, iar argumentele se bazeazi pe teoria valorilor extreme aplicate in asigurari. In esenta,
pentru evaluarea unei quantile extreme, ce reprezinta pierderea potentiald a unei societati
de asigurare se vor utiliza tehnici specifice ale ,teoriei extremelor” care s-a dezvoltat la
inceputul anilor 1970 prin lucrarile lui Pickands (1975) si Hill (1975), iar mai recent se
remarca lucrarile lui Smith (1987), Dekkers si Haan (1989). Aceste rezultate au fost rapid

preluate si aplicate in finante si asigurari (cf. Embrechts and al.(1997)).

Problema reglementari sau dereglementarii in asigurdri este una viu disputatd de fiecare

datd cand se aduce in discutie reformarea sistemului reglementar. Dacd am imagina o axa,
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avand la un capat nivelul cel mai scazut al reglementarii iar la celalat capat nivelul cel mai
crescut al reglementarii, atunci notiunea de prudentialitate si-ar gasi nivelul optim, undeva
intre aceste borne, nivel care este binenteles, adaptabil in functie de natura schimbarilor din
piata asigurarilor. Studii cum sunt Grabowski, H. et al(1989), Harrington (2004), se
pronuntd pe aceastd temd incercand sa stabilicasca oportunitatea interventiei in piata

asigurarilor.

Solvency II integreaza destul de bine cercetarile stiintifice din domeniu, propunand odata
cu formula standard de calcul a cerintei de capital de solvabilitate(SCR) si conditii
incitative, adresate managementului societdtilor de asigurare si reasigurare, de intarire a
calitatii procesului intern de gestiune a riscurilor, realizand astfel o compensare a nivelului
cantitativ de prudentialitate cu cel calitativ, scopul final fiind intodeauna protejarea

asiguratilor.

Pe baza studiului cantitativ, de la nivelul acestui capitol, am aratat ca deciziile prudente de
estimare a necesarului de capital in asigurari implicd alocarea unor cerinte de capital
superioare celor care sunt reglementate de Solvency Il, prin aplicarea formulei standard.
Sigur, o posibila explicatie vine tocmai din faptul ca sistemul Solvency Il si-a propus sa
compenseze un nivel mai scazut al cerintei de capital cu o calitate superioard a gestiunii
interne a riscului, obtinutd prin intermediul conditiilor incitative. Totusi, in conditiile in
care valoarea cerintei de capital de solvabilitate (SCR) se va calcula cu formula standard in
ipoteza normalitdti, nici o societate de asigurare nu va fi incitatd sd dezvolte si sa
implementeze un model intern complet, deorece formula standard le oferd varianta unui

nivel mai scdzut al cerintei SCR.

CAPITOLUL 6
ADECVAREA CAPITALULUI iN ASIGURARI SUB SOLVENCY II

Capitolul 6 este dedicat demersului pe care societatile de asigurare si reasigurare il vor
urma sub Solvency II, in vederea adecvarii capitalului. Pentru o societate de (re)asigurare,
adecvarea capitalului propriu va inseamna sa determine optim, respectand reglementarile
noului sistem de solvabilitate, urmatoarele marimi: cea mai buna estimare a rezervelor
tehnice, ce include marja de risc, cerinta de capital de solvabilitate(SCR) si cerinta de

capital minim cerut (MCR).
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Tn cadrul demersului de adecvare a capitalului propriu, un interes deosebit este acordat
estimdrii rezevelor tehnice cu marja de risc, componenta care in totalul pasivelor reprezinta
ponderea principald. Conform Solvency II rezervele tehnice ale societdtilor de
(re)asigurare vor trebui sa fie determinate prin cel putin doud metode diferite. De regula,
acestea vor fi ori una deterministd si una stocasticd, ori ambele stocastice. Se va retine
masura ce mai prudentd. Cele mai utilizate metode, dintre cele admise de Comisia
Europeana, pentru provizionare sunt metoda deterministd Chain Ladder si varianta ei
stocastica conceputda de Thomas Mack(1993,1999). Dezvoltari mai recente, care servesc, in
special, la determinarea rezervelor tehnice in cadrul modelelor interne, sunt metoda
Thomas Mack(2008) si varianta Chain Ladder Bootstrap adaptata de England and Verrall
(2002).

Piata romaneasca de asigurari este compusa in majoritatea ei din asigurarile generale.
Conform calendarului de aplicare a Directivei Europene ,,Solvency I1”, incepand cu 2014,
in urma intrarii in vigoare a directivei, societatile de asigurare, din spatiul Uniunii
Europene, cu un nivel al venitului din prime brute subscrise mai mare de 5 milioane euro
vor fi obligate sa-si stabileasca cerintele de capital in conformitate cu prevederile acestei
directive. Tn ultima parte a capitolului 6, am analizat modalitatile concrete de estimare a
rezervelor tehnice cu ajutorul metodelor de provizionare Chain Ladder si Mack, in acord
cu directiva Europeand ,,Solvency II”, si am identificat, din particularitatile de aplicare,
implicatii asupra taliei societatilor romanesti de asigurare generald. Pentru acest studiu

cantitativ, au fost utilizate date provenind de la societatea de asigurare Allianz.

CONCLUZII

Dintr-o analiza, plecata de la documente originale ale arhivelor electronice a celor mai
importante sisteme de solvabilitate aplicate in diferite tari din lume, am putut constata ca
Solvency II este un sistem de ultima generatie integrand atat abordarile bazate pe factori de
risc, cat si abordarile dinamice bazate pe analiza de scenarii. Comparand nivelul de
prudentialitate, captat de formula standard Solvency II, cu formule similare din alte sisteme
de solvabilitate aplicate in asigurdri, am evidentiat o micd superioaritate a sistemului
Solvency 11, materializata, mai ales, prin integrarea in formula standard a beneficiilor

diversificarii pe mai multe paliere.
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Examinand modul de constructie a formulei standard din Solvency II, am constatat ca
nivelul de prudentialitate captat, pentru calculul cerintei de capital de solvabilitate, are
doua componente, una calitativa, data de integrarea conditiilor incitative de imbunatatire a
gestiunii riscului, iar alta cantitativa, exprimata de integrarea in constructia formulei a celor

mai noi abordari stiintifice cantitative cu privire la evaluarea riscurilor finaniciare.

Cu privire la adaptarea si aplicare masurilor de risc VaR si TVaR la problematica din
asigurari, In vederea adecvarii capitalului prin determinarea cerintelor de capital, am reusit
sa desprind urmatoarele aspecte cantitative concrete de aplicare:
= Metodele istorica si cea analitica se dovedesc ineficiente pentru aplicarea acestora in
domeniul asigurdrilor;
= Pentru acuratetea estimarii prin metoda Bootstrap se recomandda o lungime a
istoricului de date de cel putin 4ani;
= Se poate afirma cd pe masurd ce orizontul de timp creste, estimarea prin metoda
Bootstrap devine tot mai instabila, iar in plus riscul procedural de simulare este mai
accentuat in cazul simularii Bootstrap comparativ cu simularea Monte Carlo;
= Estimarea prin scalare nu este recomandat a fi utilizata in asigurari;
= Metoda Monte Carlo devine stabild pentru estimarea VaR cu o zecimald exacta

incepand cu un numar de 20000 de simulari;

Cu sigurantd, un regim de solvabilitate prudential ar trebui sa gaseasca partajul optim intre
prudentialitatea cantitativa si cea calitativa. Ca punct de plecare 1n gdsirea partajului optim,
Mm-am preocupat sd gasesc o exprimarea cantitativa adecvata a prudentialitatii in asigurari.
In acest sens, am aratat cd o astfel de exprimare este posibild, daci se face apel la teoria
evenimentelor rare, care este bine cunoscuta in literatura financiara, ca fiind o modalitate
eficientd de determinare a probabilitdtii de ruina in asigurari. Am ajuns la concluzia, ca
nivelul de prudentialitate, captat de formula standard Solvency II, subestimeaza expunerea
la risc a societatilor de asigurare, iar din aceasta perspectiva, alocarea capitalului utilizand
metodele de estimare bazate pe teoria evenimentelor rare, reprezinta un demers mult mai
adecvat cu expunerea reald la risc a unei societati de asigurare. Din acest motiv, in
actualele ipoteze de lucru a formulei standard Solvency II (in special datoritd ipotezei
normalitatii), am concluzionat, ca nici o societate de asigurare nu este incitatd sa-si

implementeze un model intern complet de alocare a capitalului.
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Cele mai utilizate metode de determinare a rezervelor tehnice pentru daune sunt: metoda
standard Chain Lader si metoda stocatica Mack. Pentru calculul marjei de risc, Comisia
Europeana avanseaza doud metode de estimare: metoda quantilei si metoda costului de
capital (CoC). Ultimul studiu cantitativ, efectuat in prezenta lucrare, mi-a permis sa
analizez particularitatile de aplicare a metodelor de provizionare de catre societdtile de
asigurare de talie micd. Am constatat cd societatile romanesti de talie micd pot fi
dezavantajate fata de cele cu talie mai mare, deoarece nu vor avea posibilitatea sa utilizeze,
pe deplin, facilitatile oferite de metodele moderne de provizionare, iar pe de altd parte, nu
vor putea beneficia, echitabil, de imbunatatirea procesului intern de gestiune a riscurilor. O
solutie de ordin general pentru societdtile de asigurare romanesti va fi o incercare de
coagulare, in ideea cresterii taliei, prin fuziune sau absorbtie, fenomen care nu este strain

de piata romaneasca de asigurari din ultimii ani.
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