
 

 ʣ.ʺ3663 ʯʢ ʺʮʸ ,– 52136  POB 3663 Ramat Gan – 52136, Israel 

 ʬʨ ,ʸʢʤ ʤʰʣ :ʤʸʩʫʦʮ072-2223510Secretary: Dana Hagar, Tel +972-72-2223510/ 
www.actuaries.org.il  ;office@actuaries.org.il 

 

 ʺʩʲʥʶʷʮ ʤʸʹʫʤ ʧ"ʥʣ– ʤʪʰʥʧʤ ʸʠʥʨʷʠ 
 

ʥʰʠ ʭʩʹʷʡʮ ʭʫʸʩʫʦʤʬ ʩʫ ʬʲ ʩʴ ʩʬʤʰ ʷʬʧʫʥ ʤʣʥʢʠʤ ʩʬʬʫʮ ʺʥʸʩʤʦʤ, ʬʲ ʺʰʮ ʲʰʮʩʤʬ ʤʴʩʹʧʮ ʺʥʸʩʡʲʬ ʬʲ 

ʷʥʧ ʺʥʠʸʥʤ ʭʩʬʡʢʤʤ ʭʩʩʷʱʲʤ, ʮʹʺʤ"ʧ 1988- , ʹʩ ʲʰʮʩʤʬ ʳʥʹʧʬʮ ʲʣʩʮ ʹʩʢʸ ʤʰʩʧʡʮ ʺʩʺʥʸʧʺ. 

ʬʲ ʩʴ ʺʥʹʸʤ ʭʩʬʡʢʤʬ ʭʩʩʷʱʲ "ʲʣʩʮ ʹʩʢʸ ʤʰʩʧʡʮ ʺʩʺʥʸʧʺ" ʠʥʤ ʲʣʩʮ ʥʰʩʠʹ ʩʡʮʥʴ ʥʠ ʥʰʩʠʹ ʯʺʩʰ ʩʥʤʩʦʬ 

ʥʠ ʸʥʺʩʠ ʺʥʬʷʡ ʺʩʱʧʩ, ʸʹʠ ʭʠ ʲʣʥʥʩʩ ʤʸʧʺʮʬ ʩʷʱʲ ʬʹ ʬʲʡ ʲʣʩʮʤ, ʸʩʡʢʩ ʺʠ ʥʺʬʥʫʩ ʬʹ ʥʺʥʠ ʤʸʧʺʮ 

ʺʥʴʶʬ ʹʠʸʮ ʺʠ ʺʩʩʢʨʸʨʱʠ ʸʩʧʮʤ ʸʥʶʩʩʤʥ ʺʠʥ ʥʺʡʥʢʺ ʤʩʥʴʶʤ ʬʹ ʬʲʡ ʲʣʩʮʤ ʺʥʮʦʥʩʬ ʸʩʧʮ ʺʥʮʫʥ ʣʶʮ 

ʥʺʥʠ ʤʸʧʺʮ, ʬʫʤ ʭʠʺʤʡ ʺʥʡʩʱʰʬ ʺʥʩʨʸʷʰʥʷʤ. 

**ʭʩʰʩʮʤ ʩʰʹʬ ʤʰʥʴ ʪʠ ,ʣʡʬʡ ʺʥʧʥʰ ʩʮʲʨʮ ʸʫʦ ʯʥʹʬʡ ʧʱʥʰʮ ʪʮʱʮʤ ** 

 

ʤʧʮʺʮʤ ʩʨʸʴ 

  ʭʹ 

 ARN 

ʷʩʱʲʮ 

 ʮ :ʤʫʩʰʧʤ ʺʴʥʷʺ-                                     ʣʲ-  

  

.ʭʩʠʡʤ ʭʩʣʮʩʮʡ ʤʧʮʺʮʤ ʯʥʩʱʰ ʺʠ ,ʬʲʥʴʡ ʭʩʨʷʩʥʸʴʤʥ ʤʣʥʡʲʤ ʪʮʱ ʬʲ ,ʭʢʣʤ/ʹʧʮʤʥ ʨʸʴ ʠʰʠ 
ʩʩʣʲ ʥʠ( ʳʹʧʰ ʠʬ ʤʧʮʺʮʤ ʭʩʠʹʥʰʤʮ ʷʬʧʬʹ ʯʫʺʩ .ʥʡ ʭʩʨʸʥʴʮʤ ʭʩʠʹʥʰʬ ʱʧʩʩʺʤ ʣʮʩʮ ʬʫʡʯ  .)ʳʹʧʰ ʠʬ 

 
 

ʤʣʥʡʲ ʺʥʱʱʥʡʮ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ )ʪʰʥʧʤ ʩ"ʲ ʩʥʬʩʮʬ( 
 

ʠ.  ʯʥʹʠʸ ʣʮʩʮ-  ʭʩʮʥʹʩʩʺʥʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ ʬʹ ʭʩʩʰʫʨ 
  

 ʭʩʰʥʺʰ ʺʥʮʩʠ 
 ʭʩʰʥʺʰ ʧʥʺʩʰ 

  ʺʥʸʨʮ ʯʥʥʢʮʬ ʭʩʬʣʥʮ ʯʥʩʴʠʥ ʤʩʩʰʡ 
 ʭʩʬʣʥʮ ʺʥʠʶʥʺ ʺʥʮʩʠʥ ʧʥʺʩʰ 
 ʭʩʺʩʮʲ ʺʣʥʡʲ ʬʬʥʫ ,ʤʣʥʡʲ ʬʲ ʺʥʸʷʡʥ ʺʥʷʩʣʡ ʺʫʩʸʲ 
 ʺʥʩʺʸʢʹ ʺʥʩʲʡ ʯʥʸʺʴʬ ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʨʩʹʥ ʺʥʰʥʸʷʲ ʭʥʹʩʩ 
 ʯʥʸʺʴʬ ʭʩʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʨʩʹʥ ʺʥʰʥʸʷʲ ʭʥʹʩʩ ʺʥʣʧʥʩʮ ʺʥʩʲʡ  
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:ʬʹʮʬ 
 ʤʩʤ ʥʦ ʤʴʥʷʺ ʪʬʤʮʡXXX ʡ ʡʸʥʲʮʩʺʹ  ʩʥʥʹ ʺʥʫʸʲʤʩʸʥʨʬʥʢʸ ʩʰʥʲʡʸ ʺʥʠʥʹʺ ʸʥʦʧʮʥ ʥʺʣʥʡʲ .

 ʺʮʬʹʤʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʤ ʡʥʹʩʧ ,ʺʥʧʰʤ ʺʲʩʡʷʥ ʺʸʩʷʱ ʤʬʬʫ ʤʦ ʭʥʧʺʡ
ʬ ʤʸʹʴʠ ʤʬʠ ʭʩʫʩʬʤʺʡ ʥʺʥʴʺʺʹʤ .ʭʩʹʸʣʰʤ ʺʥʧʥʣʤ / ʭʩʱʴʨʤ XXX  ʸʴʹʬʥ ʣʣʧʬ ʥʩʸʥʹʩʫ ʺʠ

.ʭʩʩʰʫʨʤ 

ʡ ʪʬʤʮ ʯʸʷʡ ʣʩʧʩʤ ʱʫʰʤ ʤʩʤ ʤʦ ʱʫʰ .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʯ"ʬʣʰʤ ʩʱʫʰʮ ʣʧʠ ʸʫʮʰ ʥʦ ʤʴʥʷʺunit linked ,
ʬ .ʭʩʱʫʰʬ ʺʥʸʥʹʷʤ ʺʥʸʧʠ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʺʥʩʠʷʰʡ ʺʥʠʥʥʬʤ ʭʢ ʤʬʬʫʹʺʲʩʡʷ  ʥʦ ʯʸʷʬ ʩʴʥʱʤ ʸʩʧʮʤ

 ʯʴʥʣ ʺʠʶʥʩ ʺʥʬʲ ʠʩʡʩ ʷʩʥʣʮ ʠʬ ʸʩʧʮ .ʭʩʧʨʥʡʮʤ ʬʫʬ ʭʬʥʹʩʹ ʸʩʧʮʤ ʤʦ ʯʫʹ ,ʤʡʸ ʺʥʡʩʹʧ ʤʺʩʤ
ʬ ʬʥʬʲ ʥʠ ʤʸʡʧʤ ʸʥʡʲ ʭʥʸʢʬʬ ʭʥʬʹʺ ʺʺ ʬʹ ʡʶʮ .ʭʤʬʹ ʤʲʷʹʤʤ ʸʥʡʲ ʭʩʧʨʥʡʮXXX ʩʬʹʤ ʭ ʺʠ

ʰʮʮ ʤʹʸʣ ʤʣʥʡʲʤ .ʩʲʥʶʷʮʥ ʬʩʲʩ ʯʴʥʠʡ ʩʴʥʱʤ ʸʩʧʮʤ ʺʷʴʤʡ ʤʸʥʹʷʤ ʤʣʥʡʲʤ ʸʴʱʮʡ ʹʮʺʹʤʬ ʥ
.ʭʩʧʨʥʡʮʤ ʯʥʤʥ ʯʸʷʤ ʸʥʧʮʺʡ ʺʥʸʥʹʷʤ ʺʥʩʰʫʨ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ 

 

ʡ.  ʩʰʹ ʣʮʩʮ- ʩʲʥʶʷʮ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ 
 

 ʭʩʸʣʢʥʮ ʭʩʡʶʮʡ ʷʮʥʰʮ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʺʬʲʴʤ 
 ʺʥʸʣʢʥʮ ʺʥʩʲʡ ʬʲ ʩʸʠʥʨʷʠ ʧ"ʥʣ ʺʰʫʤ 
 ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤʥ ʭʩʱʫʰ ʯʩʡ ʤʩʶʷʠʸʨʰʩʠʤ ʺʰʡʤ 
 ʺʥʷʩʥʣʮ ʠʬ ʺʥʠʶʥʺ ʬʹ ʯʥʫʩʱʤ ʺʰʡʤ 
 ʺʸʩʶʩ ʤʹʩʢ ʺʢʶʤʺʥʩʲʡ ʯʥʸʺʴʬ ʺʩ 
 ʺʥʩʲʡ ʯʥʸʺʴʬ ʺʥʰʥʹ ʺʥʹʩʢ ʺʰʩʧʡ 
 ʲʥʶʷʮʬ ʭʩʺʩʮʲ ʬʹ ʺʥʣʥʡʲ ʺʸʷʡʥ ʺʷʩʣʡ 
 ʺʥʮʩʠʥ ʺʸʥʷʩʡ ʩʢʹʥʮ ʺʰʡʤ 
 ʺʥʩʸʥʨʬʥʢʸʤ ʺʥʹʩʸʣʤ ʺʰʡʤ 

 

:ʬʹʮʬ 
ʺʸʩʦʢ  ʭʩʮʩʥʱʮ ʺʥʸʩʫʹ ʩʮʣ ʬʹ ʹʥʮʩʮʤ ʺʬʥʫʩ ʩʡʢʬ ʨʥʴʩʹ ʺʮʸ ʤʡʩʩʧ ʬ" ʰʤ ʯʸʷʤ ʬʹ ʤʸʩʢʱʤ ʸʩʧʮ

ʥʭʩʮʥʬʹʺ  .ʭʩʸʧʠʬ ʩʬʤʰʮʩʤ ʭʩʱʫʰʤʤʺ ,ʤʦ ʸʹʷʤʡ ʸʺʥʩ ʤʡʸ ʺʥʲʮʹʮ ʪʠ XXX ʥ ʹʸʣʰ ʬʩʲʴʤ
 ʩʠʮʶʲ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹʬ ʺʸʩʷʧ.ʭʨʥʴʩʹ 

XXX  ʺʥʣʥʺʲ ʡʥʹʩʧʬ ʥʹʮʩʹʹ ʺʥʧʰʤʤ ʺʠ ʺʥʰʹʬ ʺʰʮ ʬʲ ʤʰʥʮʮʤ ʸʠʥʨʷʠʤ ʺʣʥʡʲʬ ʺʥʮʥʹʺ ʷʴʩʱ
 ʷʴʩʱ ʭʢ ʠʥʤ .ʤʸʡʧʤinput ʡʥʶʷʺʤ ʪʩʬʤʺʬʱʱʡʺʤʡ , ʬʲ  ʥʺʲʣ ʬʥʷʩʹʩʥʴʶʤ ʩʺʰʹʤ ʩʥʰʩʹʤ ʩʡʢʬ  ʬʹ

ʲʭʩʴʰ  ʭʩʮʩʥʱʮ.ʺʥʩʥʬʲ ʩʮʸʥʢʥ 

 
 

ʢ.  ʩʹʩʬʹ ʣʮʩʮ- ʺʩʺʠʥ ʺʩʲʥʶʷʮ ʺʥʬʤʰʺʤ 
 

 ʭʩʸʣʢʥʮ ʭʩʡʶʮʡ ʷʮʥʰʮ ʺʲʣ ʬʥʷʩʹ ʺʬʲʴʤ 

 ʲʥʶʩʡ/ʺʩʧʥʥʩʣ ʺʥʩʸʧʠ ʺʬʡʷʥ ʺʩʲʥʶʷʮ ʺʥʩʸʧʠ ʺʬʩʨʰ 
 ʭʩʩʺʠ ʭʩʬʥʷʩʹʡ ʪʸʥʶʤ ʺʰʡʤ 
 ʸʥʡʩʶʤ ʺʡʥʨʬ ʺʥʲʢʥʰʤ ʺʥʩʢʥʱ ʬʹ ʤʲʴʹʤʤ ʺʰʡʤ 
 ʭʩʩʺʠʥ ʭʩʩʲʥʶʷʮ ʭʩʨʸʣʰʨʱʡ ʹʥʮʩʹ 
  ʺʩʲʥʶʷʮ ʺʲʣ ʺʥʥʧ ʷʩʣʶʤʬ ʺʬʥʫʩ 
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 ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʦ ʭʲ ʩʸʹʴʠ ʣʥʢʩʰʥ ʧʥʷʬʤ ʬʹ ʨʡʮʤ ʺʣʥʷʰ ʺʰʡʤ 
 ʬʠʸʹʩʡ ʭʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʣʥʢʠ ʯʥʢʫ ʩʲʥʶʷʮ ʯʥʢʸʠ ʬʹ ʣʩʷʴʺʤ ʺʰʡʤ 
  ʺʥʬʢʥʱʮʥ ʺʥʸʩʹʫ ʺʮʩʩʷʹ ʩʠʰʺʡʥ ʷʸ ʬʥʲʴʬ ʺʬʥʫʩʤ ʺʰʡʤ 
 ʺʥʩʥʹʩʢʸʥ ʺʥʩʥʴʩʣʲʤ ʩʸʣʱ ʺʰʡʤ 

 

:ʬʹʮʬ 

XXX ʩʤʤ ʤ ʺʫʸʲʤ ʺʰʫʤʡ ʡʸʥʲʮ ʺʥʩʥʡʩʩʧʺʤ ʠʥʤ ʺʠʦ ʥʺʥʹʲʡ .ʤʸʡʧʹʸʣʰ  ʺʥʩʧʰʤʤ ʩʫ ʧʩʫʥʤʬ
 ʺʥʩʸʠʥʨʷʠʤ ʥʸʧʡʰʹ ʺʥʮʩʠʺʮ.ʺʥʩʸʠʥʨʷʠ ʺʥʩʧʰʤ ʪʮʱ ʬʲ ʤʺʹʲʰ ʯʺʸʩʧʡʥ XXX  ʲʩʩʱ ʺʠ ʢʩʶʤʬ

 ʤʫʸʲʤʤ ʺʥʠʶʥʺ ʤʢʶʤʤʹ ʠʣʥʥʬʥ.ʤʸʡʧʤ ʺʣʮʲʬ ʤʮʩʠʺʮ 

 

ʣ.  ʩʲʩʡʸ ʣʮʩʮ- ʤʸʡʱʤʥ ʺʸʥʹʷʺ 
 

 ʬʲʡʥ ʡʺʫʡ ʸʹʷʺʬ ʺʬʥʫʩ-ʭʩʬʤʷ ʯʥʥʢʮ ʭʲ ʤʴ 
 ʺʸʥʹʷʺ ʩʲʶʮʠ ʯʥʥʢʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʡʺʫʡ ʸʹʷʺʬ ʺʬʥʫʩ 
 ʯʢʩʶʤʬ ʺʬʥʫʩʥ ʺʥʩʷʱʲ ʺʥʫʬʹʤ ʬʹ ʤʰʡʤ 
 ʺʸʥʹʷʺʥ ʲʣʩʮ ʺʥʩʢʥʬʥʰʫʨ ʯʥʥʢʮʡ ʹʥʮʩʹʡ ʺʥʬʩʲʩ 

 

:ʬʹʮʬ 
 ,ʸʥʮʠʫʬ- XXX ʥ ʤʸʡʧʤ ʩʥʥʹ ʺʫʸʲʤ ʺʮʬʹʤʥ ʺʰʫʤʡ ʺʩʦʫʸʮ ʺʥʩʸʧʠ ʤʺʩʤʺʥʧʥʣʤ ʤʩʸʥʨʬʥʢʸʭ 

ʪʫ ʭʥʹʮ ʩʤʺ ʤ ʥʬ .ʯʥʡʹʧʤ ʩʠʥʸ ʭʲʥ ʤʰʥʮʮʤ ʩʰʥʶʩʧʤ ʸʠʥʨʷʠʤ ʭʲ ʺʩʺʥʲʮʹʮ ʤʩʶʷʠʸʨʰʩʠ ʥʹʸʣʰ
 ʥʰʮʮʤ ʩʫ ʧʩʨʡʤʬ ʺʰʮ ʬʲ ʺʸʥʹʷʺ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮʺʥʠʥʹʺ  .ʩʥʠʸʫ ʥʮʬʹʥʤXXX ʹ ʠʣʩʥ ʥʰʩʡʤ ʯʥʡʹʧʤ ʩʠʥʸ

 ,ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʺʥʠʥʹʺʤ ʺʠ ʪʫʬ ʸʡʲʮʥ– ʺʠ  ʥʡʹ ʯʴʥʠʤ ʯʤ .ʥʸʦʢʰ ʭʢ ʣʣʥʮʺʤ ʠʥʤ ʺʸʥʹʷʺʤ ʸʹʥʰ ʭʲ
ʸʡʲʡ ʥʺʣʥʡʲʥ .ʸʴʺʹʤʬ ʺʥʫʩʹʮʮ ʥʬʹ ʺʸʥʹʷʺʤ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ ʩʫ ʺʣʮʬʮ ʥʦ ʤʴʥʷʺʡ 

 
 

ʤ.  ʩʹʩʮʧ ʣʮʩʮ- ʡʹʧʮʥ ʺʸʥʹʷʺ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ 
 

 ʡʹʧʮ ʺʥʰʫʥʺʥ ʺʥʫʸʲʮ ʯʥʥʢʮʡ ʹʥʮʩʹʥ ʺʥʬʥʫʩ ʺʰʢʴʤ 
 ʤʣʥʡʲʡ ʬʩʲʩʥ ʩʡʩʨʷʴʠ ʹʥʮʩʹʬ ʺʥʬʥʫʩ ʺʢʶʤ 

 

:ʬʹʮʬ 
 .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʷʱʲʤ ʬʣʥʮʡ ʭʩʩʥʰʩʹ ʤʡʩʩʧ ʺʩʷʱʲʤ ʺʩʰʫʥʺʤ ʺʮʬʹʤXXX  ʭʩʺʩʮʲʬ ʤʫʸʣʤʥ ʲʣʩʮ ʷʴʩʱ

ʺʰʮ ʬʲ  ʺʥʣʥʺʲʤ .ʭʩʬʩʲʩ ʥʩʤ ʥʲʶʥʡʹ ʭʩʩʥʰʩʹʤʹ ʠʣʥʥʬ ʬ- non-unit  ʤʰʡʰʹ ʬʣʥʮ ʺʥʲʶʮʠʡ ʺʥʡʹʥʧʮ
 .ʩʹʩʬʹ ʣʶ ʬʹ ʤʰʫʥʺʡXXX  ʯʩʡʤ ʠʥʤ ʪʫʮ ʤʠʶʥʺʫʥ ʪʫʬ ʩʠʸʧʠ ʤʩʤʷʮʥʲʬ ʺʥʬʥʫʩ ʺʠʥ ʤʰʫʥʺʤ ʺʠ.ʤʩ 

 
 

ʥ.  ʩʹʩʹ ʣʮʩʮ- ʺʩʷʱʲ/ʺʩʸʧʱʮ ʤʩʩʠʸ 
 

 ʬʹ ʡʧʸ ʯʥʥʢʮ ʺʰʡʤ ʭʩʰʥʹʤ ʯʩʩʰʲʤ ʩʬʲʡ ʬʹ ʭʩʱʸʨʰʩʠ 
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 ʭʩʩʴʩʶʴʱ ʭʩʩʷʱʲ ʭʩʫʩʬʤʺ ʥʠ ʭʩʸʶʥʮ ʺʰʡʤ 
 ʨʷʩʥʸʴʡ ʩʮʶʲʤ ʣʩʷʴʺʤ ʺʠʥ ʤʡʧʸʤ ʤʰʥʮʺʤ ʺʰʡʤ 
 )ʭʩʩʰʥʶʩʧʥ ʭʩʩʮʩʰʴ( ʺʥʧʥʷʬ ʩʫʸʥʶ ʺʰʡʤ 
 ʭʩʷʴʱʥ ʺʥʧʥʷʬ ʬʹ ʺʥʩʴʩʶʤ ʬʥʤʩʰ 
 ʩʷʱʲ ʪʸʲ ʩʬʲʡ ʺʥʰʥʸʺʴ ʺʠʩʶʮ 
 ʡʩʶʷʺ ʩʶʥʬʩʠʬ ʺʥʲʣʥʮ ʺʰʢʴʤ 

 
:ʬʹʮʬ 

ʬ ʤʰʺʰ ʺʩʷʱʲʤ ʺʩʰʫʥʺʤ ʺʰʫʤʡ ʺʥʴʺʺʹʤʤ- XXX  ʺʨʸʥʴʮ ʤʰʡʤʬʲ  ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʧʫʥʰʤ ʤʡʶʮ
 ʤʦ .ʣʩʺʲʡ ʧʺʴʺʤʬʥ ʬʥʲʴʬ ʤʩʥʴʶ ʠʩʤ ʣʶʩʫʥʡʩʡʱʤ ʺʠ ʯʩʡʤʬ ʥʬ ʲʩʩʱʤ ʤʺʩʷʱʲ ʸʺʥʩ ʤʡʧʸʤ ʤʡ ,

 ʺʬʲʥʴʤ ʭʩʬʥʷʩʹʤ ʺʠʥ ʤʸʡʧʤʭʩʩʷʱʲ  ʺʩʰʫʥʺʤ ʯʤ .ʺʥʨʬʧʤ ʺʬʡʷ ʺʲʡ ʯʥʡʹʧʡ ʺʧʷʥʬ ʠʩʤʹ
ʥ ʺʩʷʱʲʤʹʺ ʯʤ ʺʥʠʥ ʤʰʩʧʡʮ ʺʥʡʥʹʧ  ʤʰʹʤ ʳʥʱʺʩʷʱʲ ʺʠ ʳʷʹʬ ʺʡʩʩʧ ʺʩʷʱʲʤ ʺʩʰʫʥʺʤ .

ʤ ʺʥʠʩʶʮʤʥ ʺʩʷʱʲʠʥʹʺ ʺʥʬ ʡʩʩʧ ʤʰʹʤ ʳʥʱʫʬ ʭʠʺʤʡ ʺʥʩʤ .ʺʥʩʸʥʨʬʥʢʸʤ ʺʥʹʩʸʣʤ ʬXXX  ʤʠʸʤ
 ʤʰʡʤʬʤ ʺʥʫʬʹʤʺʥʩʷʱʲ  ʥʬʬʤʥ ʲʣʩʮʤʹ ʠʣʩʥʬʡʷʺʤ/ʷʴʥʤʹ .ʤʸʨʮʬ ʭʩʠʺʮ 

 

ʦ.  ʩʲʩʡʹ ʣʮʩʮ- ʬʥʤʩʰ 
 

  ʭʩʲʥʶʩʡ ʬʹʥ ʩʮʶʲ ʬʥʤʩʰ ʬʹ ʺʥʬʥʫʩʬ ʸʥʠʺʥ ʤʫʸʲʤ ʯʺʮ 
 ʣʩʺʲʬ ʭʩʣʲʩʥ ʺʥʸʨʮ ʩʥʤʩʦ 
 ʤʲʶʥʡʹ ʤʣʥʡʲʬ ʺʩʹʩʠ ʺʥʩʸʧʠ ʺʬʡʷ 
 ʤʡʥʨ ʺʥʥʶ ʺʣʥʡʲ ʺʰʢʴʤ 
 ʤʣʥʡʲʤ ʯʥʰʫʺ ʺʬʥʫʩ 
  ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʬʹ ʬʩʲʩ ʬʥʤʩʰ 
 ʤʣʥʡʲʬ ʭʩʸʥʹʷʤ ʭʩʰʥʹ ʭʩʰʥʫʩʱ ʬʥʤʩʰʬ ʺʥʸʷʡ ʧʥʺʩʴ 
  ʯʮʦʤ ʬʹ ʬʩʲʩ ʬʥʤʩʰ 
 ʸʧʠ ʭʩʹʰʠ ʬʥʤʩʰʭʩ 

 
:ʬʹʮʬ 
XXX  ʪʩʹʮʤ ʤʩʤʥ ʩʠʮʶʲ ʯʴʥʠʡ ʬʤʰʺʤʬ ʬʲ ʩʠʸʧʠʺʸʢʱʮʡ ʥʩʺʥʮʩʹʮʥ ʥʰʮʦ ʬʥʤʩʰ  ʤʣʥʡʲʤ ʺʩʰʫʥʺ

 .ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʤʡʧʸʤ ʺʩʸʠʥʨʷʠʤ ʩʸʣʱ ʺʲʩʡʷʡ ʸʴʺʹʤʥ ʩʮʶʲʤ ʥʬʥʤʩʰʡ ʸʺʥʩ ʧʥʰ ʹʩʢʸʤ ʯʮʦʤ ʪʬʤʮʡ
.ʯʺʮʬʹʤʬ ʹʸʣʰʤ ʯʮʦʤ ʯʥʰʫʺʡʥ ʺʥʰʥʹʤ ʥʩʺʥʮʩʹʮʬ ʺʥʩʥʴʩʣʲ 

 ʩʴʥʠʡ ʡʹʧʺʤʡ ʩʰʥʩʧ ʤʩʤ ʯʮʦ ʬʥʤʩʰʤ ʯʥʮʦʺ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡʥʹʩʢʸʺʥ .ʭ ʸʢʺʠʮ ʤʩʤ ʤʦ ʠʹʥʰ ,ʸʡʲʡ
ʺʰʩʧʡʮ XXX . ʸʺʥʩ ʡʸ ʯʮʦ ʹʩʣʷʮ ʠʥʤ ,ʭʥʩʫʰʫʺʬʥʥʺʣʥʡʲ ʯʲʩʩʱʮʤ ʸʡʣ ,  ʺʩʬʠʩʸ ʺʥʮʫ ʩʫ ʧʩʨʡʤʬ ʥʬ

 ʤʶʷʥʮ ʯʮʦ ʬʹʬ.ʺʥʩʴʩʶʴʱ ʺʥʮʩʹʮ 

XXX ʤ ʭʩʸʠʥʨʷʠʤ ʺʣʥʡʲ ʺʠ ʬʲʥʴʡ ʬʤʰʮʧʮʺʮʭʩ .ʤʷʬʧʮʡ ʸʡʣʤ  ʺʠ ʧʺʴʮʥʩʥʰʮʥʩʮʺ  ʥʬʹ ʬʥʤʩʰʤ
 ʺʠʥ.ʥʬʹ ʤʲʰʤʤ ʺʥʰʮʥʩʮ 
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)ʤʧʮʺʮʤ ʩ"ʲ ʩʥʬʩʮʬ( ʤʧʮʺʮʤ ʬʹ ʺʩʮʶʲ ʺʫʸʲʤ 

 

:ʬʹʮʬ 
ʩʠʸʧʠʤ ʩʺʩʩʤʹ ʤʰʥʹʠʸʤ ʭʲʴʤ ʤʺʩʤ ʥʦ .ʣʧʥʩʮʡ ʺʸʢʺʠʮ ʥʦ ʤʴʥʷʺ ʩʺʠʶʮ  ʺʰʫʤ ʬʲ ʩʣʲʬʡʤ

ʥ ʤʸʡʧʤ ʬʹ ʩʥʥʹʤ ʺʫʸʲʤ ʺʮʬʹʤʥ.ʭʩʩʺʰʹʤ ʭʩʸʥʨʬʥʢʸʤ ʺʥʧʥʣʤ  ʬʲ ʩʠʸʧʠ ʸʡʲʡ ʩʺʩʩʤʹ ʺʥʸʮʬ
ʤʣʥʡʲʤ ʡʥʸ ʺʮʬʹʤ ,ʩʤ ʣʩʮʺʺʤ  ʺʮʩʩʷ ʩʮʦ "ʯʥʧʨʩʡ ʺʹʸ" ʤʸʷʮʬ ,ʤʰ ʡ ʩʺʬʷʺʰʹ ʺʠ ʩʺʠʶʮ .ʺʥʩʲʡ

ʤ ʬʹ ʤʰʡʤʤʥ ʩʬʹ ʭʩʩʰʫʨʤ ʭʩʸʥʹʩʫʤ .ʺʬʮʢʺʮʥ ʺʸʢʺʠʮ ʺʴʱʥʰʤ ʺʥʩʸʧʠʤ ʺʥʧʥʣʩʸʥʨʬʥʢʸʤʭʩ 
ʸʴʺʹʤʥ ʬʲ ʸʺʥʩ ʤʡʸ ʺʥʰʣʴʷ ʬʩʧʤʬ ʩʬ ʤʮʸʢ ʺʴʱʥʰʤ ʺʥʩʸʧʠʤ .ʣʥʠʮ ʤʣʥʡʲʤ,ʩʬʹ ʺʥʬʨʮʤ ʬʲ , 

 "ʤʬʥʣʢ ʤʰʥʮʺ" ʺʥʷʩʣʡʡ ʹʥʮʩʹ ʪʥʺʺʥʬʷʡ ʸʹʴʠʹ(  ʯʤʮ ʭʬʲʺʤʬʤ ʬʹʡ ʺʥʡʸʥʲʮʤ ʭʩʨʡʩʤʡ ʤʡʸ
 ʬʹ ʭʩʩʸʴʱʮʤʤʺʥʮʩʹʮ.) ʤ ʩʺʢʹʤ ʯʫ ʥʮʫ ʺʬʬʥʫ ʺʥʬʫʺʱ ʲʥʣʮ ʸʺʥʩ ʡʥʨ ʩʺʰʡʤʥ ʥʬʥʫ ʪʩʬʤʺʤ ʬʲ

 ʥʲʶʥʡ.ʺʥʩʴʩʶʴʱ ʺʥʮʩʹʮ 
 

 ʬʹ ʸʺʥʩ ʭʩʩʬʬʫ ʭʩʨʡʩʤ ʬʹ ʤʰʡʤʥ ʯʥʩʱʩʰ ʩʺʹʫʸ ʺʩʷʱʲʤ ʺʩʰʫʥʺʤ ʺʰʫʤʡ ʩʬʹ ʺʥʡʸʥʲʮʤ ʺʥʲʶʮʠʡ
 ʤʦ .ʺʥʬʥʲʴʥ ʭʩʨʷʩʥʸʴ ʬʥʤʩʰʩʫ ʩʬ ʬʩʲʥʤ ʣʥʠʮ  ʡʸʥʲʮ ʷʸ ʩʺʩʩʤ ʸʡʲʡ  ʷʸ ʭʩʬʥʣʢ ʭʩʨʷʩʥʸʴʡ ʩʬ ʤʩʤʥ

 ʯʩʡʤʬ ʤʹʷ ʭʩʨʡʩʤ.ʥʬʠ 

  

ʩʤʺ ʺʥʡʸʥʲʮ ʩʬ ʤ ʤʡʸʩʶʷʺʤ ʺʸʣʢʤ ʪʩʬʤʺʡ ʸʡʲʡ ʸʹʠʮ ʸʺʥʩ .ʩʺʰʹʤ ʡ ʸʡʲʡ ʩʬʹ ʩʹʠʸʤ ʣʩʷʴʺʤ
 ʺʥʠʶʥʺʡ ʹʮʺʹʤʬ ʤʩʤʬʧʰʤʤ ʺʸʣʢʤʺʥ .ʤ ʥʰʡʰʹ ʭʩʸʴʱʮʤ ʺʠ ʺʥʠʸʬ ʯʩʩʰʲʮ ʤʩʹʥʫʸʬʥ  ʤʰʡʤ

ʤʷʥʮʲ ʩʸʥʧʠʮ ʬʰʥʩʶʸʤ ʬʹ ʸʺʥʩ.ʭʤ 

  

ʤ ʭʩʸʥʹʩʫ"ʤ ʭʢʭʩʩʹʢʸ/ʭʩʩʺʸʥʹʷʺ"  .ʥʸʴʺʹʤ ʩʬʹ ʭʩʡʬʹʡʣʷʥʮʩʮʩʤ ʩʬʹ ʤʸʩʩʸʷʡ ʸʺʥʩ ʭʩʬ ʤ  ʺʥʧʴ
 ʧʥʰʤʬʩʧ ʭʩʣʣʶ ʭʲ ʣʣʥʮʺ ʤʠʶʥʺʫ .ʭʩʬʡʢʥʮ ʥʩʤ ʤʦ ʭʥʧʺʡ ʩʬʹ ʭʩʸʥʹʩʫʤ ʪʫʮ ʤʠʶʥʺʫʥ ʭʩʩʰʥʶ

ʮʭʩʩʰʥʶʩʧ ʭʩʴʺʥʹ ʭʲ ʭʩʹʣʧ ʭʩʮʥʧʺʡ ʩʬʹ ʤʣʥʡʲʤ ʭʲ ʣʣʥʮʺʤʬ ʩʺʶʬʠʰ , ʺʥʩʶʷʠʸʨʰʩʠʫʤʬʠʤʦ . 
 ʬʲ ʸʤʸʤʬʥ ʯʮʠʺʤʬ ʺʥʰʮʣʦʤʤ ʩʬ ʯʺʰʥʡʹ ʯʴʥʠʤ  ʩʰʠ ʪʫʮ ʤʠʶʥʺʫ .ʸʹʷʺʮ ʩʰʠʯʰʥʫʺʮ  ʤʬʩʲʩ ʤʸʥʶʡ

.ʸʺʥʩ ʺʥʸʥʸʡ ʩʬʹ ʬʩʩʮʩʠʤ ʺʥʲʣʥʤʥ ʭʩʰʴ ʬʠ ʭʩʰʴ ʺʥʹʩʢʴʬ ʸʺʥʩ 

  

 .ʺʥʥʶ ʬʥʤʩʰʡ ʺʥʩʥʰʮʥʩʮ ʧʺʴʮ ʩʰʠ.ʭʩʧʮʺʮ ʤʩʸʠʥʨʷʠ ʩʣʡʥʲ ʬʹ ʪʰʥʧ ʺʥʩʤʬ ʩʺʩʰʥʮ ʤʰʥʸʧʠʬ  ʸʡʣʤ
ʤ ʬʲ ʣʩʲʮ.ʭʧʥʺʩʴʥ ʭʺʣʥʡʲ ʯʥʰʫʺʡ ʩʺʸʡʶʹ ʯʥʩʱʩʰ 
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 ʺʥʩʬʮʸʥʴ ʤʣʩʮʬ ʺʥʩʥʬʩʲʴ)ʤʧʮʺʮʤ ʩ"ʲ ʩʥʬʩʮʬ( 
 
 

ʬʲ ʨʸʴ  ʭʩʲʥʸʩʠʥ/ʥʠ  ʭʩʱʸʥʷ ʺʴʺʺʹʤ ʭʤʡ ʬʹ ʭʥʮʩʰʩʮ ʬʬʫ ʪʸʣʡ(30  ʺʥʲʹʡ.)ʭʩʰʹ ʹʥʬʹ 

 ʯʥʣʡ ʺʥʩʨʰʥʥʬʸ.ʥʰʮʮ ʺʷʴʤʹ ʤʮʥʸʺʡʥ ʱʸʥʷ ʬʫ ʬʹ 
ʬ ʯʺʩʰ ʺʠ ʬʥʬʫ ʺʩʷʱʲ ʺʥʲʣʥʮʬ ʱʸʥʷʤ(CT9 ʪʠ ,)ʠʬ ʭʩʬʥʢʸʺ ʮ ʥʠʮ ʺʱʱʥʡʮ ʤʣʩʮʬ.ʺʥʰʩʧʡʬ ʱʱʥʡʮ ʡʹʧ 

 
:ʬʹʮʬ 

Solvency II QRTs - 1 ʤʲʹ ʤʣʲʥʰ ʺʩʸʥʦʠʤ ʺʩʸʠʥʨʷʠʤ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʤʰʢʸʥʠʹ ʺʢʶʮ :ʯʫʣʲʬ  ʺʠ
 ʭʩʴʺʺʹʮʤʩʡʢʬ  ʪʡʣʰʤ ʺʥʹʩʸʣ3  ʧʥʥʩʣ ʬʹSolvency IIʩʺʥʮʫ ʧʥʥʩʣ ʺʥʩʰʡʺ ʣʧʥʩʮʡ , .ʤʰʥʸʧʠʬ ʥʮʱʸʥʴʹ 

 ʸʡʲʡ ʩʬ ʤʺʩʤ ʤʰʡʤ ʺʩʬʬʫ ʬʹ ʩʹʩʬʹʤ ʪʡʣʰʤ ʬʹSolvency II ,ʡ ʲʣʩ ʩʬ ʸʱʧ ʭʬʥʠ .ʭʩʩʴʩʶʴʱʤ ʭʩʨʸʴ
ʰʺʰ ʥʦ ʺʢʶʮ ʤ ʩʬʬ ʸʺʥʩ ʺʨʸʥʴʮ ʤʰʡʥʺ ʩʡʢʡ ʺʩʴʩʶʴʱ ʺʥʣʷʮʺʤ ʪʥʺ ,ʩʹʩʬʹʤ ʪʡʣʰʤ ʺʹʩʸʣ- QRT. 

 
 :)ʺʧʠ ʤʲʹ( ʭʩʩʧ ʺʰʷʺʹ ʹʢʴʮʬ ʺʺʬ ʣʲʥʰʥ ,ʺʩʸʥʦʠʤ ʤʸʡʧʤ ʩʣʩ ʬʲ ʯʢʸʥʠʭʩʴʺʺʹʮ  ʬʡʢʥʮ ʯʥʩʱʩʰ ʭʲ

.ʺʥʬʲʥʴ ʺʥʸʡʧ ʤʡʹ ʺʩʸʥʨʬʥʢʸʤ ʺʸʢʱʮʤ ʬʹ ʸʺʥʩ ʺʨʸʥʴʮ ʤʰʡʤ ʤʦ ʭʥʧʺʡ 

 
( ʯʥʤ ʺʰʡʬʤ2  ʱʸʥʷ ʤʩʤ ʤʦ :)ʺʥʲʹ ʤʸʡʧʤ ʩʣʸʹʮʡ ʯʺʩʰʹ ʩʣʡʥʲ ʬʫʬʤʤ .ʤʷʬʧʮʥ ʭʩʣʡʥʲʬ ʭʥʸʢʬ ʤʣʲʥʰ ʠ

ʬʥ ʭʩʧʨʥʡʮʮ ʭʩʴʱʫ ʺʬʡʷʡ ʭʤʩʺʥʡʥʧʬ ʭʩʲʣʥʮʺʥʥʺʤ ʹ ʭʩʬʤʰʤ ʺʠ ʺʬʲʥʴ ʭʤʩʴ ʬʲʤʸʡʧʤʺʰʮ ʬʲ , 
 ʺʥʸʮʬ .ʭʩʴʱʫ ʺʰʡʬʤʡ ʹʥʮʩʹ ʲʥʰʮʬʱʸʥʷʤʹ  ʯʥʥʫʮ ʤʩʤʬ ʸʠʩʺ ʭʢ ʠʥʤ ,ʯʥʤ ʺʰʡʬʤ ʩʸʷʮ ʤʠʰʥʤ

ʭʩʸʧʠ ʭʩʩʬʠʩʶʰʨʥʴ,  ʤʸʡʧʤʹ ʺʥʩʤʬ ʤʩʥʹʲʤʴʥʹʧ .ʭʤʩʬʠ 
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