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Abstrakt

FAYBIKOVA, Ivana: Kvantifikicia a agregacia rizik interného modelu komeréne;
poistovne pre potreby uréenia miery solventnosti. — Ekonomicka univerzita v Bratislave.
Fakulta hospodarskej informatiky; Katedra matematiky a aktuarstva. — Veduci zaverecne;j
prace: doc. Mgr. Vladimir Mucha, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2022, 132 stran

Cielom diplomovej prace je kvantifikacia a agregacia rizik poistovacej spolo¢nosti pre
ucely urcenia miery solventnosti. Praca je rozdelend na Styri hlavné kapitoly. V ramci prvej
kapitoly sa sustredime na teoretické objasnenie rizik, ktorym poist'ovacie spolo¢nosti Celia,
legislativnym regulacidm a principom agregacie rizik v internom modeli. Druha kapitola
objasiiuje ciel prace a Ciastkové ciele, ktoré je nutné v rdmci prace splnit’. Tretia kapitola
obsahuje metodiky ku ¢iastkovym cielom diplomovej prace, ako aj matematicky postup pre
dosiahnutie hlavného ciel’a. Posledna, Stvrta kapitola sa venuje vysledkom prace a diskusii.
V kapitole analyzujeme marginalne rozdelenia troch rizik, pre ktoré nésledne generujeme
kopulove variacie pomocou viacrozmernej MB11 kopuly a ziskavame zdruzené marginalne
rozdelenie rizik, ktoré sluzi na vy¢islenie vysky rizikového kapitalu a miery solventnosti.
Vysledky interpretujeme a predstavujeme graficky nastroj na prezentovanie vysledkov.
Dizertac¢na praca si kladie za ciel’ oboznamit’ Citatel'a S inovativnymi metdédami vyuzivanymi
na agregaciu rizik a odhad miery solventnosti medzinarodnych poist'ovacich spolo¢nosti

s internymi modelmi.
Krucové slova:

miera solventnosti, rizikovy kapitl, riziko, kopula, zavislosti, interny model



Abstract

FAYBIKOVA, Ivana: Quantification and aggregation of risks of the internal model of
a commercial insurance company for the needs of solvency ratio estimation. — University of
Economics in Bratislava. Faculty of Economic Informatics; Department of Mathematics and
Actuarial Science. — Thesis Supervisor: doc. Mgr. Vladimir Mucha, PhD. — Bratislava: FHI
EU, 2022, 132 pages

The aim of the thesis is quantification and aggregation of risks of an insurance company for
the purpose of determining the solvency ratio. The thesis is divided into four main chapters.
The first chapter focuses on the theoretical explanation of the risks faced by insurance
companies, the legislative regulations and the principles of risk aggregation in the internal
model. The second chapter clarifies the aim of the thesis and the sub-objectives to be
achieved within the thesis. The third chapter contains the methodologies to the sub-
objectives of the thesis as well as the mathematical procedure for reaching the main
objective. The last, fourth chapter is devoted to the thesis results and discussion. In the
chapter, we analyze the marginal distributions of the three risks, for which we then generate
copula variations using the multivariate MB11 copula and obtain the pooled marginal
distribution of the risks, which is used to quantify the amount of risk capital and the solvency
ratio. We interpret the results and present a graphical tool to present the results. The
dissertation aims to familiarize the reader with innovative methods used to aggregate risks

and estimate solvency ratios of international insurance companies with internal models.
Keywords:

solvency ratio, risk capital, risk, copula, dependencies, internal model
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Uvod

Insolventnost’ — stav, v ktorom sa nechce ocitnut’ ziadna financna spolo¢nost’, ¢i uz
ide 0 oblast’ bankovnictva alebo poistovnictva. Stav, kedy poistovacia spolo¢nost’ nie je
schopna pokryt vysku svojich zdvdzkov vplyva hned” na niekolko skupin subjektov
prepojenych s danou poist'ovacou jednotkou. Prvou skupinou s poistené osoby, ktoré v ¢ase
nastania insolventnosti sU v procese Ghrady poistného plnenia za $kodu, priGom sa moze
stat’, Ze poistovacia spolo¢nost’ nebude schopna ¢iastoéne pokryt’ vysku poistného plnenia
alebo dokonca méze dojst’ k uplnému vypadku vyplaty poistného plnenia. V pripade, Ze
poistena osoba poziada o vratenie poistného, na ktoré ma do urcitej miery narok, nemusi byt
jeho/jej poziadavka naplnena. Insolventnost’ poistovacej spolo¢nosti ma vplyv aj na
ostatnych poistovatel'ov na poistnom trhu, pretoze u nich méze dojst’ ku skode v pripade
obchodného prepojenia s insolventnou poist'ovacou spolo¢nost’'ou, napriklad, ak insolventna
poistovacia spolo¢nost’ slizila ako zaistovatel. Taktiez vzrasta nedovera l'udi v poistenie
a na poistnom trhu méze byt citel'ny pokles zaujmu o poistenie vo forme poklesu prijatého
poistného alebo hromadného rusenia poistnych zmldv. Po nastani takejto situacie zvycajne
sprisni regulacie aj dozorny organ, ktory moze nariadit’ zvySenie hodnoty pozadovaného
kapitalu celoplosne, Cize aj pre spolo¢nosti, ktoré st kapitalizované v ofakavanej miere.
Dopad insolventnosti citit' aj v ramci poistovacej spolo¢nosti. Zamestnanci mozu prist’
0 svoj prijem, pracu a kvéli zlej vizitke ich zamestnavatel’a mozu mat’ problém najst’ si novl
pracu v poistnej oblasti. Veritelia, akcionari a investori prichadzaju o svoj kapital. Situacia,
kedy sa hoci len jedna poistovacia spolocnost’ stane insolventnou, méze mat’ vplyv na
oby¢ajnych I'udi, podniky, celé odvetvie ¢i krajinu, vratane sily ekonomiky $tatu. Prave preto
by poistovacie spolo¢nosti mali dbat’ na kvalitné modely, ktoré im pomdzu odhalit’ slabé
miesta a neistoty, verit’ regulaciam a postupovat’ podl'a ur¢enych pravidiel.

Oblast’, ktorej zduyjmom su rizika poistovacej spoloCnosti sa nazyva manaZzment
rizik, medzinarodne znamy pod pojmom Enterprise Risk Management. Tento systém pre
riadenie rizik sa venuje rizikdm, ktorym poistovacia spoloc¢nost’ podlieha, pricom
najcastejSie su to rizika trhové, kreditné, Zivotné, nezivotné, katastrofické a operacné.
Manazment rizik sa okrem iného zaoberd aj sposobmi i stratégiami, ako rizikam
predchadzat’ alebo ako sa spravat’ v pripade existencie vyrazne materialnych rizik. St¢astou
manazmentu rizik je vyznam, znalost’ a potreba prislusnych regulacii, ktoré sluzia ako

metodologické usmernenie, ktorych naplnenie sleduju vybrany dozorny orgén. Poistovne st
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v stCasnosti povinné dodrziavat’ viaceré pravne aregulacné ustanovenia. Regulacia
poistovacieho sektora neslizi iba na kontrolu poistovacich spolo¢nosti auréovanie
podmienok podnikania, no je tiez vychodiskom pre vytvaranie konkurencieschopného
prostredia na poistnom trhu, ¢o mézu privitat’ aj samotni poisteni. Opatrenia vydavané
regulatormi su Casto vo forme odporucani, limitov, akceptovatel'nych postupov. Vsetko, ¢o
poistovia nakoniec po schvéleni regulatorom aplikuje do obchodnej praxe, je kombinécia
toho, ¢o musi dodrzat’ a vlastného know-how. Typickym prikladom pre oblast’ riadenia rizik
su interné modely, ktoré vyuZzivaji najmé velké medzinarodné spolo¢nosti. Interny model
je nastroj schvaleny prislusnym dozerajucim regulatorom, ktory slizi k presnejSiemu
odhadu rizika a kapitalu a to najma pre spolo¢nosti, velké spolo¢nosti, ktorym by vyuzivanie
Standardného vzorca alebo parcidlneho interného modelu mohlo potencialne kvéli
prekapitalizacii ublizit’.

Nakol'ko problémy s insolventnostou poistoviiu neprepadni zo difia na def, je
dolezité sledovat’ aj jej obchodné vystupovanie. Medzi faktory, ktoré mézu dostat’ poist'oviiu
do tazkosti, boli zo skusenosti z minulosti identifikované nedostato¢né rezervy, rychly
obchodny rast na Ukor nedostatoéného poistného, rézne podvody, nadhodnotené aktiva
poistovacej spolo¢nosti, katastrofické udalosti s nedostato¢nou pripravenost’ou na situaciu
s extrémnymi $kodami, vyraznd zmena podnikatel'skej stratégie, zlyhanie zaistenia
a komplikacie po zdruZzeni spolo¢nosti, pricom pridruzena spolo¢nost’ vykazuje znaéné
finan¢né t'azkosti.

V dizertacnej praci sa venujeme zakladnym pojmom z oblasti manazmentu rizik,
jednotlivym rizikdm, ktorym podliehaji medzinarodné komeréné poistovne a ktorych
velkost' §tandardne odhaduju. Citatelovi objasnime principy najznamejsich metodologii
vyuzivanych pre odhad miery solventnosti, direktivu Solventnost’ II a Svajéiarsky test
solventnosti, ktorym podliehaju aj niektoré poistovacie spolo¢nosti posobiace a podnikajuce
na Uzemi Slovenskej republiky. V ramci metodoldgii predstavime aj pojem interného
modelu. NajdolezitejSou a hlavnou ¢ast'ou nasej prace je vytvorenie a predstavenie modelu
na odhad miery solventnosti, zahiiiajuceho agregaciu rizik za pomoci modernych metod,
akymi sU kopule v spojeni s Monte Carlo simuldciami. Kvalitna agregacia zabezpecuje
primeran mieru kapitalizacie, ktord by nemala spdsobit’ insolventnost’ poistovne
v priebehu sledovaneho obdobia. Kone¢nym cielom nasej prace je odhad agregovaného
rizikového kapitalu pre tri rizik4 a uréenie miery solventnosti. Vysledky préce predstavime

aj za pomoci dynamickeho a vel'mi moderného dashboardu v aplikécii Shiny.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

V stcasnosti je téma o manazovani rizik vratane odhadu ekonomického kapitalu
Vv poist'ovacich spolo¢nostiach vel'mi aktualna a nie iba kvoli pretrvavajicej pandémii ¢i
nestastnej vojne na Ukrajine. Medzinarodné spolo¢nosti podnikajuce celosvetovo st
povinné vykazovat zodpovednym dozornym orgénom stav kapitdlu a volnych finan¢nych
prostriedkov, vratane miery solventnosti. Poistovacie spolo¢nosti sU vo vSeobecnosti
povinné viest' svoje podnikanie tak, aby nemohla nastat’ situdcia, kedy buda neschopné
vyplaty zavizkov voci svojim klientom. V ramci manazmentu rizik bol preto vytvoreny
systém pre riadenie rizik, nazyvany podnikové riadenie rizika ERM — Enterprise Risk
Management. Proces ERM je uskuto¢fiovany predstavenstvom, riadiacimi organmi
a ostatnym persondlom spoloc¢nosti, ktory sa uplatiiuje pri stanovovani stratégii a je urCeny
na identifikdciu potencidlnych udalosti, ktoré mézu mat’ vplyv na spolo¢nost’ a tiez sluzi na
riadenie rizika tak, aby zodpovedalo jeho povahe. Efektivne riadenie rizika slazi pre
vzniknuté rizikd, popisuje metody, akymi riziko mozno diverzifikovat', no tiez spésoby,
akymi je mozné doposial’ nevzniknutym rizikam predchadzat’. V pripade nastania situécie,
kedy by dostupny kapital spolo¢nosti bol nizsi nez pozadovany kapital, pocit znepokojenia
zo strany Klientov ¢i investorov by bol na mieste. Zodpovedny regulator by v takomto
pripade mohol vyzadovat’ od poistovacej spolo¢nosti, aby prijala opatrenia pre ziskanie
opatovnej primeranej kapitalizacie. Zodpovedny regulator ma pradvomoci napriklad poziadat’
poistovatel'a, aby znizil svoje rizika alebo aby previedol portfolio do inej poistovacej
spolo¢nosti. Vo vSeobecnosti mézeme povedat, ze metodoldgie na odhad kapitalovych
poziadaviek prispievaju k v€asnej identifikacii rizik a ochrane zaujmov poistenych.

Jednym z najznamejsich autorov, ktori sa venovali oblasti ERM je J. Lam
(Enterprise Risk Management: From Incentives to Controls, 2014), ktory vel'mi detailne
popisal riadiacu aj vykonnu stranu manazmentu rizik v rimci poist'ovacich spolo¢nosti. Vo
svojom diele sa venuje kvalifikécii a kvantifikacii rizik, regulaciam a agregécii rizik, ktora
Uzko savisi s témou nasej prace. Dielo Jamesa Lama nam sluzi ako podklad najmé pre
teoretickU cast’ dizertatnej prace. Medzi publikacie, ktoré tiez vel'mi kvalitne popisuju
moderné metody agregacie rizik, patri publikacia Correlations and Dependencies in
Economic Capital Models (2009), od autorov Richard Shawn a Grigory Spivak, ktori sa
venovali koreldciam a zavislostiam pri urCovani ekonomického kapitalu poist'ovace;
spolo¢nosti, priCom popisali rézne metddy agregacie rizik, akymi st napriklad VCV, metdda

kopul, diverzifikacia rizik za pomoci fixnych korelaénych koeficientov a mnohych d’alsich.
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Nasim zaujmom su predovsetkym metody agregovania vyuzitim funkcie kopul. Co sa tyka
samotnej historie vzniku kopul, za ich stvoritel'a povazujeme matematika menom A. Sklar,
ktory v roku 1959 zaviedol pojem kopule a dokazal zékladnu tedriu, od ktorej sa dodnes
odvijaju vSetky moderné tedrie. Na tento fakt upozornil Prof. Berthold Schweizer, emeritny
profesor matematiky a Statistiky na Massachusettskej univerzite v meste Amherst. Podl'a
jeho slov, dlhé roky po Sklarovej teorii boli nové poznatky z tedrie kopul ziskané iba
v slvislosti s problémami vyplyvajacimi z tedrie pravdepodobnostnych metrickych
priestorov (Schweizer, 2007). Veci sa pohli, az ked’ B. Schweizer po prestudovani publikacie
On Measures of Dependence (Rényi, 1974) pochopil, ze tieto miery vie jednoducho zostrojit’
za pomoci kopule. Profesor B. Schweizer v spolupraci s matematikom E. F. Wolffom
nasledne publikovali dielo On Nonparametric Measures of Dependence for Random
Variables (1981) v zbierke Annals of Statistics. Publikacia, ktora spojila viaceré osobnosti
z roznych oblasti, vd’aka vyraznému zaujmu o $tatistické zavislosti, vysla v roku 1983 s naz-
vom Probabilistic Metric Spaces, ktoru profesor napisal s tvorcom zékladnej tedrie kopule
A. Sklarom. Dielo, ktoré pritiahlo vyraznu pozornost’ smerom k oblasti kopdl, pochadza od
autorov Ch. Genest a J. MacKay (The Joy of Copulas: Bivariate Distributions with Uniform
Marginals, 1983). V publikécii sa autori venuji uz priamo kopuliam, popisovaniu triedy
dvojrozmernych rozdeleni, ktorych marginalne hodnoty st uniformované na intervale [0,1].
Vyznamné pojmy, ktoré v publikécii rozoberaju, s Archimedianove kopuly a Fréchetove
obmedzenia. Po roku 1980 zaujem o kopule ako aj ich vyskum a vyvoj vyznamne vzrastol.

Autori a diela, ktoré ns osobne pri praci najviac ovplyvnili, si P. Sweeting s dielom
Financial Enerprise Management (2011), H. Joe sdielom Multivariate Models and
Dependence Concepts (1997), nakol’ko sa venujeme viacrozmernému modelu odhadu rizik
a M. Hofert et al. s dielom Elements of Copula Modeling with R, ktoré vel'mi prehl'adne
aplikuje konkrétne kopuly vratane transformacii, modelov, testov ¢i zavislosti do prostredia
programovacieho jazyka R. Pri publikéaciach, ktoré nas ovplyvnili pri pisani prace, nesmieme
zabudnut’ na R. B. Nelsena, autora publikdcie An Introduction to Copulas (1999, 2006),
ktory s myslienkou vytvorenia publikacie 0 kopuliach prisiel, podl'a jeho slov, v novembri
1995 na Massachusettskej univerzite v meste Amherst, kde absolvoval sympo6zium pri
prilezitosti oslavy odchodu do déchodku prave profesora B. Schweizera. Monografia R. B.
Nelsena An Introduction to Copulas (2006) sa zaobera uvodom do tedrie kopul. V publikécii
autor Citatelovi odovzdava informéacie o zakladnych vlastnostiach kopul, o spésoboch
transformacii, o roli kopul pri modelovani a o zavislostiach. Druhé vydanie z roku 2006 je

oproti prvému doplnené o teériu maximalnej hodnoty ¢i chvostova zavislost’, ktora je pri
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odhadovani rizik v poistovacich spolo¢nostiach kl'ac¢ova. Hoci je publikacia priméarne
zamerana na dvojrozmerné kopuly, pomerne ¢asto sa v nej nachadzajd priklady a informécie
aj k viacrozmernym kopuliam. Ako uvadza Roger B. Nelsen (2006) vo svojom diele —
,kopuly a ich aplikacie v statistike su modernym fenoménom*. V $tatistickych publikaciach
sa pojem kopuly nie tak ddvno nenachadzal vobec alebo vel'mi zriedka, pricom medzi prvé
publikacie, kedy pojem kopuly moZzeme zachytit’, sU prave vysSie spomenuté publikacie
B. Schweizera a E. F. Wolffa (1981). Za zvySenie zaujmu o kopuly a ich aplikaciu v Statis-
tickych modeloch podr'a R. B. Nelsena (2006) méze tiez pat’ medzinarodnych konferencii

venovanych tejto problematike a ich nésledné publikécie:

— Symposium on Distributions with Given Marginals (Fréchet Classes) (Rim, 1990);

— Distributions with Fixed Marginals, Doubly Stochastic Measures, and Markov
Operator (Seattle, 1993);

— Distributions with Given Marginals and Moment Problems (Praha, 1996);

— Distributions with Given Marginals and Statistical Modelling (Barcelona, 2000);

— Dependence Modelling: Statistical Theory and Applications in Finance and
Insurance (Québec, 2004).

Publikacie z prvych Styroch konferencii autorov G. Dall’Aglio, S. L. Kotz
a G. Salinetti (Advances in Probability Distributions with Given Marginals: Beyond the
Copulas, 1991), L. Ruschendorf a L. Uckelmann (On optimal multivariate couplings, 1997),
V. Benes aJ. Stepan (Distributions with given marginals and moment problems, 1997)
a C. M. Cuadras et al. (On the Covariance between Functions, 2002) patrili k najdolezitejsim
publikaciam pri rozbiehajlcej sa ére kopul. Za najmodernejSie publikacie v novodobej ére
kopul povazujeme dielo Dependence Modeling with Copulas (Joe, 2015) a publikécie autora
J. Mileka, ktorého osobne povazujem za maestra v oblasti aplikovania kopul na agregaciu
rizik poistovni as ktorym mi bolo nesmiernou ctou osobne poznatky z danej oblasti
konzultovat'. Publikicie J. Mileka, ktoré nas pri praci s kopulami ovplyvnili, boli
Multivariate B11 copula family for risk capital aggregation (2014) a Quantum
Implementation of Risk Analysis-relevant Copulas (2020), v ktorych predstavil kopulu B11,
jej viacrozmerny tvar MB11 vratane aplikacie na agregaciu rizik. V publikaciach sa venuje
aj chvostovej zavislosti a jej vyzname pri modelovani rizikového kapitéalu a tiez kvantove;j
implementécii generatora kopul. Autor J. Milek sa vo svojich publikaciach odvolava na dielo

Multivariate Fréchet Copulas and Conditional Value-at-Risk od autora W. Hurlimanna
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(2002), ktory prezentuje vyuzitie viacrozmernych Fréchet kopul a aplik&ciu miery odhadu
CvaR. Kopula, ktorej sa vo svojej publikacii W. Hurlimann (2002) venuje, sa nazyva
Multivariate Linear Spearman kopula (MLS) a je ekvivalentom MB11 kopuly predstavenej
J. Milekom (2014, 2020). Okrem samotnej kopuly je dolezité rozumiet’ aj jej vstupnym
parametrom, preto dielo Bernoulli and Tail-Dependence Compatibility od autorov
P. Embrecht, M. Hofert a R. Wang (2016) je vel'mi uzito¢né. V diele autori prezentuju
aplikaciu na manazment rizik. V pripade agregacie viac nez troch rizik, je vel'mi uzito¢na
tedria maximalnej entropie v napojeni na kopuly, ktori popisuje autor E. T. Jaynes
v publikacii Probability Theory: The Logic of Science (1995) a povazujeme ju za najlepSiu
metodu spomedzi vSetkych, ktoré pre agregovanie rizik pozndme. Publikacia, ktora je vel'mi
blizska nasej praci, sa nazyva Risk Aggregation by Using Copulas in Internal Models od
autorov T. Nguyen a R. D. Molinari (2011), publikovanej v zbierke Journal of Mathematical
Finance. V diele sa autori zaoberaju agregéciou rizik v internom modeli pomocou kopul,
priCom predstavuji zakladné kopuly s prezentaciou funkcie hustoty na 3D grafoch,
koeficienty zavislosti, ich kritérié a aplikaciu pod direktivou Solventnost’ II.

Publikéacii obsahujucich kopuly pribudlo od zaciatku roka 2022 doposial’ cez 400, no
na$a oblast’, s aplik&ciou na agregéciu rizik je rovnako, ako v minulych rokoch, zastipena
vel'mi slabo. Hlavnym dovodom je know-how poistovni a ostatnych finan¢nych institacii,
ktorych utajena metodoldgia agregacie obsahujuca kopulu, pripadne iné metody, prinasa ista
konkuren¢nt vyhodu. Poistovacia spolo¢nost’ je povinna publikovat’ vysledky a stav jej
finanéného zdravia, no metody, akymi data ziskala zostavaji interne medzi zamestnancami
a prislusnym dozornym organom.

Okrem publikécii z oblasti ERM, kopul, zavislosti a agregacie sme vyzivali diela
z oblasti programovacieho jazyka R, ktoré nam pomohli pri priprave modelu kopul
a naslednej grafickej prezentécii vysledkov. Uzito¢nou sa stala kniha s nazvom R Graphics
Cookbook (Chang, 2018), vyuzivajica primarne balik ggplot2, ktord prinasa nespocetné
mnozstvo grafickych zobrazeni, vrdtane 3D grafik. Kniha je sucastou publikacii
vydavatel'stva O’REILLY, zktorej sme vyuzivali aj dielo Data Science od autorov
H. Wickham a G. Grolemund (2017), dielo vysvetl'uje principy a metody kvalitnej prace
s datami s orientaciou na data science. Uzito¢nou publikéciou je tiez R in Action: Data
analysis and graphics with R (2015) od autora R. I. Kabacoffa, v ktorej vel'mi jednoducho

vysvetl'uje zaklady prace v programovacom jazyku R.

15



Nasim hlavnym zaujmom st medzinarodné spolo¢nosti S internymi modelmi, pri¢om
inSpiraciou pri tvorbe dizerta¢nej prace nam su zverejnené informacie o internych modeloch

niektorych medzinarodnych spolo¢nosti.
1.1 Rizika vplyvajice na poist’ovaciu spolo¢nost’

Riziko alebo neistota nastania neocakdvanych udalosti je vyzvou pre poistovacie
spolocnosti, ktoré sa snazia o najpresnejSie takéto situacie vratane ich hodnoty odhadnut’.
Odborné literatiry uvadzaji rozne delenia rizik, no vo vSeobecnosti medzi najvyznamnejsie
rizika, ktoré ovplyviuji ¢innost’ komerénej poistovne patria: trhové, kreditné, operacné,
poistné riziko a riziko likvidity; pricom riziko trhové spolu s poistnym majd najvacsi podiel
na rizikovom profile poistovacich spolo¢nosti. V zavislosti od metodologie vyuzivanej pre
kvantifikaciu kapitalu, definujti poist'ovacie spolo¢nosti jednotlivé typy rizik a ich rizikové

faktory, respektive podrizika.

.. Riziko e, Nestalost’ --
Riziko modelu likvidity Bezné rizika skod
AL Trhové riziko Velké rizika Gross vs. Net
parametra

riziko
Kreditné Katastrof. Agregované
riziko rizika riziko
Latentné
rizika

Obrazok 1.1.1: Rozdelenie riadenia rizik komerénej poistovne

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Zurich Insurance Group, Ltd.

Riziko moézeme zadefinovat' ako premennu, ktora moéze spdsobit’ odchylku od
ocakavaného vysledku — stratu, nebezpeéie ¢i nepriaznivé nasledky v ddsledku vzniku

Skodovej udalosti. V poistovnictve najCastejSie definujeme riziko ako nastanie moZznej
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udalosti, ktora nepriaznivo ovplyviiuje chod poistovne vratane nenaplnenia stratégii. Pre

porozumenie povahe rizika, je potrebné poznat’ nasledovné rizikové faktory (Lam, 2014):

— Hierarchia je stavebnym prvkom biznisu Struktary poistovne. Popisuje vzt'ahy od
najnizSich biznis Casti poistovne az po najvyssiu, ktora reprezentuje pohlad za celu
poist'ovaciu spolo¢nost’.

— Exposure vyjadruje vystavenie voci riziku a odhaduju ho zodpovedni aktuari pre
kazdé zrizik od najnizSej hierarchickej granularity. Exposure je vstupom pre
modelovanie rozdelenia rizik.

— Volatilita vyjadruje neurcitost’ buducnosti, teda variabilitu potencialnych vysledkov.
Volatilita je dolezitym faktorom rizika z hl'adiska moznej straty a plati, Ze ¢im je
volatilita vysSia, tym vysSie je aj samotné riziko.

— Pravdepodobnost’ hovori o moznom vyskyte Skodovej udalosti a plati, ze ¢im je
pravdepodobnost’ vysSia, tym vysSie je aj riziko. Pravdepodobnost’, rovnako ako
ostatné koncepty rizika, potrebuje k zvyseniu vypovednej hodnoty aj ostatné rizikové
faktory. Totiz, pravdepodobnost’ vzniku Skodovej udalosti nemusi byt prili§ vysoka,
no hodnota $kody méze byt pre poistovaciu spolo¢nost’ netnosna. Typickym
prikladom su katastrofické rizika.

— Casovy horizont — pred poznavanim rizika je potrebné porozumiet’ obdobiu, na
ktoré sa pri modelovani a odhade pozerame. Jednotlivé vstupy do modelov, akymi
st exposure ¢i hodnoty zavéizkov, vratane ekonomickych predpokladov maji rozne
Casové intervaly apreto je potrebné Casovy horizont a pripadnu alikvotnu Cast’
vstupu pri modelovani rizika zobrat’ v Uvahu.

— Severita je vyska alebo zavaznost’ skody, ktord bude pravdepodobne pri nastani
Skodovej udalosti utrpend. Vedomost’ o pravdepodobnosti nastania $kodovej udalosti
a vysky pravdepodobnej Skody, ktoru v désledku danej udalosti utrpi poist'ovacia
spolo¢nost’, pombze s predstavou o velkosti rizika podstipeného poistnou spoloc-
nost'ou.

— Zavislost’ vyjadruje vzajomny vztah medzi jednotlivymi rizikami a patri Kku
kI'uCovym vstupom pre agregaciu rizik, pricom plati, ze ¢im vysSia je zavislost’
medzi jednotlivymi ukazovatel'mi, napriklad medzi rizikovymi faktormi, tym vyssia
je aj samotna hodnota rizika. Vysoko korelované exposure voci riziku zvySuje
uroven koncentracie rizika v ramci poistovacej spolo¢nosti. Stupeni diverzifikacie

rizika v poistovni teda nepriamo suvisi s uroviiou korelacii.
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- Kapitél je mnozstvo penaznych prostriedkov, ktorymi poistovacia spolo¢nost’
potrebuje disponovat’ v pripade potreby krytia neo¢akavanych strat. Vo vSeobecnosti
existuji dva dovody, preco poistovacie spolo¢nosti potrebuju drzat’ kapital. Prvym
dévodom je plnenie hotovostnych poziadaviek, akymi su napriklad naklady spojené
s investiciami ¢i vydavky poistovacej spolo¢nosti a druhym dévodom je krytie
neoCakavanych strat vyplyvajucich z predpokladanej maximalnej vysky Skody pri
danom riziku. Uroven kapitalu na pokrytie oboch vyssie spomenutych dévodov je

najcastejSie nazyvana pojmom ekonomicky kapital.

Medzi najbeznejsie rizika, ktorym podlieha poistovacia spolo¢nost’ a su stcastou
roznych metodologii pre odhad pozadovaného kapitalu, mézeme zaradit’ riziko trhové,

kreditné, zivotné rizika, nezivotné rizika, opera¢né a Katastrofické riziko.
1.1.1 Trhove riziko

Trhove riziko (Market Risk) je charakterizované ako riziko straty zo zmien trhovych
cien komodit, akcii a podobne alebo trhovych mier akymi st urokové miery ¢i menové
kurzy. Vseobecne ide o riziko zmeny finanénej pozicie v désledku meniacich sa hodnot
podkladovych aktiv, na ktorych tato pozicia zavisi. Trhové riziko sa moze prejavit' v ramci
finanéného umiestnenia technickych rezerv poistovne a je naro¢né ho diverzifikovat’. Zdroje
trhového rizika moézu byt zmeny hospodarskeho cyklu, zmeny urokovych sadzieb,

teroristické Utoky, politické zmeny ¢i prirodné katastrofy.
Trhové riziko vieme d’alej ¢lenit’ na nasledujuce rizikové zlozky (Faybikova, 2019):

— urokové riziko (Interest Rate Risk) je riziko straty z cenovych zmien nastrojov
citlivych na urokové miery. Okrem rizika zmien drokovych mier a ich volatility ide
taktiez o riziko zmeny tvaru vynosovej krivky a riziko predCasného splatenia
vypovedateI'nych dlhopisov.

— akciové riziko (Equity Risk) je riziko straty z cenovych zmien nastrojov citlivych na
ceny akcii. Okrem rizika zmien akciovych cien aich volatility sa jedna taktiez
0 riziko zmeny vzt'ahu medzi r6znymi akciovymi indexmi, riziko dividendovych
zmien atd’.

— majetkové riziko (Property Risk) je riziko straty predovsetkym z cenovych zmien

nehnutel'nosti alebo iného majetku vo financnom umiestneni aktiv poistovne.
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riziko kreditného rozpétia (Credit Spread Risk) je riziko straty zo zmien rozpétia
vynosovych nastrojov rézneho kreditného hodnotenia. Ide o riziko, kedy vynosové
nastroje s réznou kreditnou kvalitou, likviditou a splatnostou nevykazuju rovnaka
vynosnost. Kreditné rozpitie je typické napriklad pre korporatne dlhopisy
(Corporate Bonds), ktorych vynosnost’ vzhl'adom na vysSie riziko musi byt’ vyssia
V porovnani s bezrizikovym $tatnymi dlhopismi (Government Bonds).

menové riziko (Currency Risk) je riziko z cenovych zmien néstrojov citlivych na
menové kurzy, kedy zmena v relativnom pomere meny znizi hodnotova jednotkova
cenu aktiv alebo zvysi jednotkovu cenu pasiv denominovanych v zahrani¢nych
menach. Ide o riziko zmien spotovych menovych kurzov a ich volatility.

riziko koncentracie (Concentration Risk) je riziko vyplyvajace z kumulovania

investi¢nych aktivit do uzsieho geografického regionu alebo ekonomického sektoru.

Trhové riziko existuje z dovodu zmien cien na finanénych trhoch. Standardna odchylka

zmien cien akcii, mien alebo komodit sa oznacuje ako volatilita cien (Price Volatility).

Volatilita je hodnotend v roénom vyjadreni a moze byt’ vyjadrend ako absolttne Cislo alebo

percento pévodnej hodnoty.

1.1.2 Kreditné riziko

Kreditné riziko (Credit Risk) je rizikom finan¢nej straty poistovne v désledku zmeny

kreditnej kvality emitenta cennych papierov dlZnika alebo inej protistrany alebo dokonca

v dosledku platobnej neschopnosti a upadku prislusnej protistrany. NajcastejSie kreditné

riziko delime na:

kreditné riziko zaistenia (Reinsurance Credit Risk), ktoré vyplyva z predpokladu,
7e zaistnd spolo¢nost’ nevyplati v plnej miere vymahané zaistné prostriedky
postupujiicemu poistovatel'ovi z dovodu zlyhania;

riziko Gverového zlyhania (Credit Default Risk) je riziko straty vyplyvajlce
z pravdepodobnosti nesplatenia pozickovych zavazkov dlznikom v plnej vyske;
riziko zo zmeny kreditného hodnotenia (Migration Risk) je riziko straty zo

stiazenej moznosti ziskat finan¢né prostriedky v dosledku zniZenia oficidlneho

ratingového! hodnotenia. Napriklad pre urovef ratingu ,,Aa“ (Moody’s), poistovne

rating — hodnotiaci systém na opisanie financnej situacie poistovni; medzi najvyznamnejsie hodnotiace
agentury patria spolocnosti Moody’s, FITCH a S&P
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najcastejsie odhaduju ekonomicky kapital mierou rizika VaR pri pravdepodobnosti
99,95 %.

Tabul’ka 1.1.1: Hodnotenie financne;j sily poist'ovatel'ov podl'a spolocnosti Moody’s

Moody’s Hodnotenia financnej sily poist’ovatel’ov

Aaa vynikajuce financné zabezpecCenie

Aa vyborné financné zabezpecenie
A dobré finan¢né zabezpecenie

Baa slabé financné zabezpecenie

Ba spochybnitelné finan¢né zabezpecenie, potrebné zlepsSenie
B biedne financné zabezpecenie

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Bonner (2020)

Finanéni sprostredkovatelia a investori pomocou ratingov uréuju, do ktorych finanénych
institacii mozu investovat’ a poistovacie spolo¢nosti vyuzivaju ratingy pre vyber zaisto-

vacich spolo¢nosti.
1.1.3 Zivotné rizika

Zivotné rizikd sice nepatria v zmie$anych poistovacich spoloénostiach medzi
najvyraznejie, no aj tak je ich sprdvne akvalitné kvantifikovanie vel'mi podstatné.
Dévodom je dlha poistnad doba, najméd pre Zivotné poistné rizika. Zivotné rizika zvycajne
delime na dva typy — zivotné poistné rizika a zivotné biznis riziko, pri¢om kazdé z nich ma

niekol’ko rizikovych faktorov.

Riziko Riziko
umrtnosti perzistencie
Zivotné Riziko Zivotné biznis Riziko zo
poistné riziko chorobnosti riziko spravy poisteni
Riziko Riziko z
dlhovekosti nového biznisu

Obréazok 1.1.2: Zivotné rizika s prislichajcimi podrizikami

Zdroj: vlastné spracovanie
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Vo vseobecnosti mdzeme zivotné poistné riziko (Life Liability Risk) definovat’ ako
riziko plyndce z nepriaznivej zmeny dostupného kapitalu vyplyvajiceho z neo¢akavaného
a/alebo nepriaznivého vyvoja v oblasti umrtnosti, zdravotného postihnutia, chorobnosti ¢i
zodpovedajucej zmeny predpokladov najlepSicho odhadu v horizonte jedného roka
Vv porovnani socakavanymi hodnotami na zaklade najlepSiecho odhadu. K zivotnému
poistnému riziku je tiez pridavand zlozka pandemického rizika, no zvycajne nie je priamo
modelovanad spolu s ostatnymi zlozkami Zzivotného poistného rizika. Samotné Zivotné

poistné riziko je zlozené z rizikovych faktorov, ktorymi su:

— riziko umrtnosti (Mortality Risk) popisuje potencidlne zmeny v miere imrtnosti,
pri¢om zvysend miera imrtnosti obvykle znizuje dostupny kapital poistovne.

— riziko chorobnosti (Morbidity Risk) popisuje potencialne nepriaznivé zmeny
v miere incidencie, t.j. chorobnosti, invalidity a zotaveni. V modeli si samostatne
kalibrované stresy na rizikd incidencie a zotavenia, aj ked” su neskor spolo¢ne
modelované v jednom faktore rizika chorobnosti.

— riziko dlhovekosti (Longevity Risk) popisuje potencialne zmeny v dizke Zivota

poistenych o0s6b.

Zivotné poistné riziko je obsiahnuté v biometrickych predpokladoch prijatych pri uréovani
dostupného kapitalu. Tieto predpoklady odrazaju aktuarske najlepSie odhady budicich
udalosti, ktoré pravdepodobne vyplynu z upisaného biznisu (upisané poistné zmluvy). Tieto
predpoklady vytvaraju projekcie pravdepodobnych tokov zadvazkov a ziskov, ktoré su
dolezité¢ pre vykonny manazment, akcionarov ¢i investorov. Akékol'vek odchylky alebo
zmeny tychto predpokladov m6zu ovplyvnit nacasovanie a/alebo vel'kost’ zisku v porovnani
s oéakavaniami. Zivotné biznis riziko je riziko nepriaznivého pohybu dostupného kapitalu
v stvislosti s upisanym biznisom, vyplyvajaceho z neo¢akavanych nepriaznivych zmien
v nakladoch spojenych s uzatvorenymi poistnymi zmluvami alebo v oakavani perzistencie
(vyrazné rusenia a vypovedania zmliv zo strany klientov, pripadne neocakavane nizke
ruSenia ¢i vypovedania poistnych zmliv) a zodpovedajicich zmien predpokladov
najlepSiecho odhadu v horizonte jedného roka vo vztahu k sucasnym ocakavaniam.
K zivotnému biznis riziku moéZeme pripojit’ aj riziko z neocakavané¢ho poklesu novych

zmluv v nasledujucom roku.
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1.1.4 Nezivotneé rizika

Nezivotné rizika alebo rizika vyplyvajuce z poistného a rezerv spocivajl v neistote
stivisiacej s upisovanim nezivotnych poistnych zmliv. Klienti poistovne platia poistné
a dostavaju poistnt ochranu podl’a krytia, ktoré si zakUpia a to na dobu ustanovenu v zmluve.
Sadzba poistného je v zasade nastavena na pokrytie o¢akavanych strat, vydavkov na budtice
poistné plnenia a poplatkov kompenzujtcich poist'ovatelovi riziko, ktoré upisuje. Sadzba je
stanovend nezivotnymi aktuarmi pomocou matematicko—statistickych technik a je nachylna
k moznému nepriaznivému vyvoju budicich poistnych Skodovych udalosti s narokom na
plnenie. Pri nezivotnom poisteni je nutné brat’ v Uvahu prislusny podiel na poistnych
plneniach, pri¢om rozlisujeme udalosti uz reportované a udalosti ktoré sa uz vyskytli, no
doposial’ nie st nahlasené. V neZivotnom poisteni moze trvat’ dlho, kym ddjde k uplnému
vyplateniu poistnej $kody. Poistovacia spolo¢nost’ teda musi vytvarat rezervy, ktoré
zodpovedaju odhadu buducich vyplat §kod poistnych udalosti. Nezivotné riziko zvycajne
delime na (Z1G, 2020):

— riziko z poistného (Premium risk), ktoré popisuje riziko z narokov spojenych
s poistnym dosiahnutym v danom roku v pripade, Ze st vysSie alebo nizSie ako
o¢akavané hodnoty na zaciatku roka;

— riziko z rezerv (Reserve risk) popisuje riziko, kedy sa naroky z upisanych zmlav
ziskanych v minulych rokoch v ro¢nom horizonte nepriaznivo lisia od toho, ¢o sa

predpoklada v rezervach na poistné plnenia.

1.1.5 Katastrofické rizika

Katastrofickeé rizika st vel'mi $pecifické, nakol’ko ide o rizika so $kodami vo velkom
objeme, no pravdepodobnost’ nastania je vyrazne niz§ia, nez u inych typov rizik.
Katastrofické rizika su r6zne zadefinované naprie¢ metodoldgiami, pretoze poistovne mozu
hodnotu rizika vykazovat’ aj pod Zivotnymi (pandemické riziko) ¢i nezivotnymi rizikami.
Najvyraznej$im rizikom spomedzi katastrofickych rizik je riziko prirodnych katastrof, medzi
ktoré zarad’'ujeme povodne, zemetrasenia ¢i hurikany. Rizikom prirodnej katastrofy (Natural
Catastrophe Risk) je riziko sposobené prirodnymi katastrofami v horizonte jedného roka
presiahnu ocakavanu vysku $kod. Medzi charakteristické vlastnosti prirodnych katastrof

patri ich nizka frekvencia a vysokd zadvaznost.
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Detailnd Klasifikacia rizik je podstatou pre nastavenie procesu agregacie rizik
a odhadu ekonomického kapitalu.

1.2 Agregacia rizik a rizikovy kapital

Agregacia rizik, najma v ramci internych modelov je vel'mi Specifickym procesom pre
kazdG poistovaciu spolo¢nost. Proces agregacie rizik je procesom zdruzovania rizik
poistovacej spolo¢nosti @ méze mat’ viaceré podoby. Najjednoduchsim sposobom je metdda
agregacie metddou simple sum alebo sc¢itanim, kedy poistovacia spolo¢nost’ odhadne
velkosti rizik, ktorym celi a jednotlivé hodnoty rizik sCita. Metdda nie je najvhodnejsia,
pretoze ignoruje zavislosti medzi rizikami, ktoré realne existuju a nevyuziva simulacie ako
nahodnu zlozku. Druhd, stale o0 nie¢o menej kvalitnejSia metdda vyuziva fixné korelaéné
koeficienty. Pri predpoklade rovnakych rizik ako v pripade metddy simple sum, hodnota
agregovaneho rizika je rovna linearnej kombinacii rizik za pouzitia korelaénych
koeficientov. Mozeme povedat’, ze pri druhej metode rizika diverzifikujeme, no opat’ ide iba
0 kombinéciu piatich hodn6t a chyba nahodnost’, ktora reprezentuju simulacie. Tretou,
sofistikovanejSou metdodou je VCV alebo Variance-Covariance, ktord sice tiez suvisi
s korelaénymi koeficientami, no pri tejto metode sa odhaduje vyska agregovaného rizika
vnorenymi zavislostami a teda agreguje rizika, ktoré vznikli agregéciu rizikovych faktorov
rovnakym spdsobom. NajznamejSim reprezentantom VCV metody je Standardny vzorec
vypoétu agregovaného kapitalu SCR, ktory predstavime v kapitole 1.3.3 Standardny vzorec
SCR . Stvrtou zndmou metddou je agregacia za pomoci kopul, ktord ma oproti tym
predchédzajicim mnozstvo vyhod. Forma agregéacie za pomoci koptl obsahuje ndhodnt
zlozku, simulacie, ktoré dokazu omnoho detailnejSie popisat’ zavislosti medzi rizikami nez
metody dva a tri. Podla typu kopule sa vieme orientovat’ na $pecifické zavislosti a vysledné
agregované riziko by malo byt presnejsie a pri pouziti podobnych zavislosti dokonca nizsie,
nez napriklad VCV. Po agregacii rizik mozeme prejst na urcenie hodnoty rizikového
kapitalu.

Pod rizikovym kapitdlom rozumieme kapitél, ktory poistoviia potrebuje na krytie
potencidlnych neocakavanych strat, agregovanych strat, ktorym moéze poistovia celit.
Rizikovy kapital v zavislosti od metodoldgie nazyvame regulacny kapital (rizikovy,
pozadovany alebo ciel'ovy) alebo ekonomicky kapital.

Ekonomicky kapital (Economic Capital) je mnozstvo kapitalu, ktory vlastnici musia

investovat’ do poistovacej spolocnosti, aby udrzali solventnost’ vzh'adom na rizikovy profil
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spolo¢nosti a zarucili nepretrzité fungovanie v uréitom obdobi s danou spolahlivostou.
Takyto kapital by mal garantovat, Ze neddjde k zaniku, respektive poskodeniu poist'ovacej
spolo¢nosti v désledku moznych rizik tak, aby sa poistovacia spolocnost mohla stat
insolventnou iba v pripadoch nahodnych katastrof a vysoko nepravdepodobnych udalosti,
obvykle so spolahlivostou mensou ako 1 %. Ekonomicky kapital by mal deklarovat
skutocnost, ze riziko je merané¢ prostrednictvom ekonomickej reality. Koncepcia
ekonomického kapitalu sa 1iSi od regulacného kapitalu vtom, Ze regula¢ny Kkapital je
povinnym kapitalom, ktory regulatori vyzaduju v institucii zachovat’, zatial’ ¢o ekonomicky
kapital je najlepsi odhad pozadovaného kapitalu, ktory finan¢né institicie pouzivaju interne
na riadenie vlastného rizika. Modelovanie ekonomického kapitalu mozno chapat’ ako
modelovanie dvoch kI'icovych komponentov, marginalneho rozdelenia strat kazdého rizika
a agregacnej metody, ktora ich kombinuje do jedného rozdelenia a nasledne do finalnej
hodnoty pozadovaného kapitalu. Obom komponentom sa budeme blizSie venovat v kapito-
le 3. Metodika a metody riesenia.

Regulaény kapital (Regulatory / Required / Target Capital) poistovacia spolo¢nost’
vykazuje prislusnému regulatorovi, ktorému je povinna vykazovat vysledky obsahujlce
mieru solventnosti, hodnotu rizik avelkost' regula¢ného kapitalu. Tento Kkapital je
regulatorom v pravidelnych uréenych periédach kontrolovany a preverovany a na rozdiel od
ekonomického kapitalu jeho vypocet podlicha prisnym pravidlam stanovenych danym
regulatorom. Metodologiu vypoctu ekonomického kapitdlu pre interné potreby si
poistovacia spolocnost’ stanovuje sama a zvycajne je prudentnejSia, nez metodoldgia
vypoctu regulacného kapitalu.

Vel'ké medzinarodné poistovacie spolo¢nosti podliehajii viacerym regulatérnym
opatreniam asu povinné svoje vysledky vykazovat pre rozne miery odhadu. V pripade
poistovacich spolo&nosti pdsobiacich na uzemi Eurdpskej unie a Svajéiarska, poistovne st
povinné vykazovat' svoje vysledky pre rézne miery odhadu, ktoré reprezentuji najhorsie
scenare, ktoré mozu nastat’. NajCastejSie miery odhadu vyuzivané na izemi Eurdpy su Value
at Risk 99, 5 %, ktora reprezentuje insolventnost’ raz za 200 rokov (metodologia
Solventnost’ IT) a miera Expected Shortfall 99 %, ktora reprezentuje insolventnost’ raz za
100 rokov (metodologia Svajéiarsky test solventnosti). V pripade, Ze z rozdelenia vieme
urcit’ o¢akavanu hodnotu straty a hodnotu najhorSich scenarov v zavislosti od miery odhadu,
rizikovy kapital vieme jednoducho urcit’ ako rozdiel medzi najhor§im scendrom nastania

nezelanych negativnych udalosti a o¢akavanou hodnotou straty.
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Pre najlepsiu predstavu toho, ¢o jednotlivé (alebo agregované riziko) predstavuje, je
funkcia hustoty alebo medzindrodne znamy pojem bell curve, ¢ize krivka vyjadrujaca
rozdelenie rizika.

Rozdelenie strat samostatného alebo agregovaného rizika

ital pre VaR 99,5 %

1

ESo95%

Oc¢akavana hodnota VaRso5 5, strata
straty ‘

Obrazok 1.2.1: Rozdelenie potenciélnych agregovanych strat a ekonomicky kapital pri
mierach odhadu VaR a ES s pravdepodobnostou 99,5 %

Zdroj: vlastné spracovanie

V dizertaénej praci budeme pouzivat’ pojem riziko, ktory je ekvivalentny pojmu
strata a na Obrazku 1.2.1 ho vyjadruje hodnota pri 99,5 % — nom percentile pri miere odhadu
Value at Risk (VaRegs %) alebo priemer hodndt nachadzajucich sa nad 99,5 % — nym
percentilom pri miere odhadu Expected Shortfall (ESees %). Strednd hodnota rozdelenia
rizika (alebo agregovaného rizika) vyjadruje o¢akavanu hodnotu rizika a chvosty rozdelenia
reprezentuju najvyznamnejSie Straty (napravo), respektive, negativne straty (nalavo)
vyjadrujuce vynosy. Rizikovym kapitdl je potom rozdielom rizika pri danej
pravdepodobnosti a o¢akavanej hodnoty straty. Z pohl'adu manazmentu rizik ide o snahu
optimalizovat’ riziko, teda optimalizovat’ tvar funkcie hustoty, ako vidime na Obrazku 1.2.1.
Snahou je implementovat’ stratégie, ktoré napomoézu k splosteniu krivky a teda Kk znizeniu

vysky potencidlnych strat. (Lam, 2014)
V zavere€nej praci uvazujeme rovnost’ regulaéného a ekonomického kapitalu.
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1.3 Metodolégie odhadu pozadovaného kapitalu

Odhad velkosti pozadovaného kapitalu je proces veduci jednak k poznaniu potrebnej
velkosti kapitalu pre pripad krizy (tzv. finan¢na dostato¢nost’), ale taktiez k odhadu miery
solventnosti, ktora hovori o finanénom zdravi poistovne. Solventnost’ podl'a T. Cipru (2015)
mozeme popisat’ ako ,,schopnost’ poistovatela splnit' v lubovolnej dobe svoje zavizky zo
vSetkych poistnych zmluv*. Stav solventnosti je nesmierne dolezitym ukazovatel'om a preto
odhad miery solventnosti poistovacej spolo¢nosti musi spifiat’ uréité kritéria. Naplnenie
Kritérii a vysku miery solventnosti sleduje vedenie spolo¢nosti, investori a dozorné organy,
akymi su napriklad Statni regulatori nad financnym trhom. Poist'ovacie spoloc¢nosti teda
podliehaji réznym nariadeniam a Statnym reguldtorom, ktori kontroluju ich finan¢nu
dostato¢nost’, rizikovy profil a mieru solventnosti podl'a regulatorom ur¢enej metodologie.
Metodoldgie na odhad pozadovaného kapitalu a miery solventnosti zvy¢ajne maja aplikéciu
cez Standardny vzorec a tiez parcialny/uplny interny model.

Pojem interného modelu budeme v praci spominat’ CastejSie a moézeme ho
zadefinovat’ ako model na odhad pozadovaného Kkapitalu a miery solventnosti, ktory si
poistovacia spolo¢nost’ vytvara vlastnou cestou, s odsihlasenim prislu$ného dozorného
organu. Doévodom, preCo si niektoré poistovacie spolo¢nosti vytvaraju nakladny
a metodologicky naro¢ny interny model je nedostatocnost Standardnych vzorcov.
Nedostato¢nostou nemyslime nekvalitu. Interné modely st navrhované tak, aby dokladne
popisovali prave tie rizika, ktorym poist'oviia ¢eli a sU vyrazne materialne. Ako uvadza Cipra
(2015), ,,spolocnost, ktora sa rozhodne pre interny model (uplny alebo ciastocny), musi

zaistit, aby konstrukcia modelu bola v sUlade s ¢innostami spolocnosti* kedy:

— modelovacie pristupy odrazaju povahu, rozsah a zlozitost rizik spojenych
s ¢innost’ami poist'ovacej spolo¢nosti;

— vystupy interného modelu a obsah internych a externych oznameni spolo¢nosti su
konzistentné;

— interny model je schopny vytvéarat vystupy, ktoré su dostato¢ne roz¢lenené, aby
mohli byt pouZité pri prijimani prislusnych rozhodnuti vedenia spoloc¢nosti;

— interny model je upravovany v sulade so zmenami v rozsahu alebo povahe ¢innosti

spolo¢nosti.

Vytvaranie uplnych internych modelov je primarne uZzito¢né pre vel'ké poistovacie

spolo¢nosti. V pripade mensSich spolo¢nosti, je mozné vytvorit’ parcidlny interny model,
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napriklad pre najvyraznejsie riziko spomedzi tych, ktorym poist'ovacia spolo¢nost’ ¢eli. Ako
sme uz spomenuli, na rozdiel od Standardnych vzorcov, interné modely nie sa striktne
predpisané. Dozorné organy vydavaju usmernenia, ktoré poistovacie spolo¢nosti beru
VvV ivahu pri tvorbe interného modelu. Cely proces vytvarania internych modelov je vel'mi
naro¢ny, nakladny a je 0 tzkej spolupraci poist'ovacej spolo¢nosti a dozorného orgénu,
ktory vytvoreny model schvali a cely proces méze trvat’ roky. Medzi vyhody internych
modelov zarad’'ujeme Setrenie kapitalu vd’aka kvalitnejSiemu a presnejSiemu odhadu vysky
rizika ajeho stalost. Standardny vzorec pod direktivou Solventnost II (EIOPA)
niekol’kokrat do roka aktualizuje svoju metodologiu. V pripade internych modelov si zmeny
vel'mi minimalne, kedze kazdi jednu musi nanovo schvalit dozorny organ. Nastastie,
interné modely su tvorené tak precizne a do najmensich detailov, takze akékol'vek opravy
alebo aktualizacie zvyc€ajne nie su potrebné.

Medzi najznamejsie metodologie vyuzivané v Europe patri direktiva Solventnost’ II,
pripravena Eurdpskym parlamentom a Radou Eurdpskej Unie s G¢innost'ou od roku 2016
a Svajéiarsky test solventnosti, ktorému podlichaju vietky poistovacie spolocnosti

podnikajuce na uzemi Svajéiarska s u¢innostou od roku 2011.
1.3.1 Direktiva Solventnost I1

Od zaciatku roku 2016 musia vSetky poistovne a zaistovne na izemi Eurdpskej tnie
dodrziavat’ pravidla rezimu Solventnost’ II (Solvency Il). Direktiva Solventnost’ I urcuje
poistovniam a zaistovniam principy, ako solventnost’ poistovne sledovat a zavadza
predovsetkym ekonomické poziadavky zaloZené na riziku. Poziadavky solventnosti maju
lepsie odrazat’ skuto¢né rizika, ktoré poistovacim spolo¢nostiam hrozia a malo by to prispiet’
k vysSej ochrane os6b zavislych na danom poisteni (poistnik, poisteny a d’alsi pripadni
prijemcovia poistenia). Okrem toho, opatrenia prispievaju k optimalizacii nékladov
poistovni a zaistovni a k zamedzeniu prebyto¢nej kapitalizacii. Kapitdlova poziadavka na
solventnost’ zohl'adnuje rizikovy profil kazdej poistovne osobitne. V pripade, ze poistovatel
riadi svoje rizika efektivne a transparentne, je mozné poskytnit’ mu kompenzaciu vo forme
povolenia na drzanie mensieho mnozstva kapitalu. Ak poistovatel’ nedostatocne riadi svoje
rizikd alebo prijima vysSie rizik4, oakava sa od neho drzanie vysSiecho mnoZstva kapitalu
z dovodu zabezpecenia splnenia pohl'adavok poistnikov v dobe ich splatnosti a taktiez pri
neoCakavanych situdciach. Direktiva Solventnost II ma prispiet k zjednoteniu

poistovacieho trhu v ramci Eurdpskej tunie a k jeho vysSej stabilite. V smernici ide
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o systematicky a komplexny pristup k riadeniu rizik, pricom solventnost’ sa na ucely tejto

metodiky prezentuje ako schopnost’ poistovatel’a uhradit’ v l'ubovol'nom Case zavizky a to

vyluéne z vlastnych zdrojov.

Pilier |

Kvantitativne poziadavky

Pilier 11

Kvalitativne poziadavky

Pilier 111

Vykaznictvo

Meranie rizika

Minimalna kapitalova

Riadenie rizika

Vlastné posudenie rizika

Reporting

Vykazovanie pre organy

poziadavka a solventnosti

dozoru a verejnost’
Kapitalova poziadavkana | Systém spravy a riadenia
Transparentnost’

solventnost’ spolo¢nosti

Technické rezervy Regula¢ny a dozorny Pravidla pre uzéavierku

Vlastné zdroje proces

Obréazok 1.3.1: Piliere systému Solventnost’ I
Zdroj: vlastné spracovanie, podla Faybikova (2017)

Solventnost II vo svojich troch pilieroch zjednocuje kapitalové poziadavky
poistovni a zaistovni vzhl'adom na riziko (Pilier 1), poziadavky na riadenie rizik poistovni
a zaistovni (Pilier II) a popisuje vykaznictvo a zverejiiovanie informacii (Pilier I1I). Ked'Ze
oblast’ bankovnictva a poistovnictva maji vel'a spolo¢ného, direktiva Solventnost’ II ma

svoje z&klady v smernici Bazilej 11 (Basel 11, v sa¢asnosti Basel I11), ktory usmeriuje prave

bankovy sektor.
AT
— vol'ny kapital
dostupny pozadovany kapital celkovy
kapital na 1 rok pozadovany
. kapital
A
—  rizikova marza
Y _______ )
trhovo
trhova konzistentna
hodnota — hodnota _ hodnota zavazkov
aktiv zavazkov ocenena metddou
najlepsieho odhadu
\ 4

Obréazok 1.3.2: Vseobecna ekonomicka suvaha komer¢nej poistovne

Zdroj: vlastné spracovanie, podla ZIG (2020)

28



Direktiva Solventnost’ I vo vSeobecnosti rozliSuje riziko poistné, trhové, kreditné
a operacné. Nariadenie Solventnost II vyzaduje od poistovacich spoloc¢nosti tvorbu
ekonomickej suvahy reprezentujicej pohlad zalozeny na riziku. Podla direktivy
Solventnost’ II musia mat’ poistovne a zaistovne v rdmci Eurdpskej tinie v drzbe pouZitel'ny
kapital na krytie kapitalovej poziadavky na solventnost (SCR — Solvency Capital
Requirement). Kapitalova poziadavka na solventnost’ je mnozstvo kapitalu, ktoré musi byt’
drzané poist'ovilou, aby splnila podmienky urené v prvom pilieri nariadenia Solventnost’ I1.
Tento pilier sa zaobera definovanim minimalnych poziadaviek na kapitdl poistovne
s prihliadanim na spdsoby upisovania rizik a charaktery aktiv a zavazkov v poist'ovniach.
Zmyslom kapitalovej poziadavky na solventnost’ je okrem schopnosti pohltit’ ne¢akané
a vel'keé straty aj istd forma zaruky pre osoby vo vztahu k poistovni a to, zZe poist'oviia bude
schopna naplnit’ svoje zavazky v dohodnutej sume a véas. Okrem kapitalovej poziadavky na
solventnost’, Pilier I definuje aj minimalnu kapitalovi poziadavku (MCR — Minimum Capital
Requirement), ktora urCuje mnozstvo drzaného kapitalu, pod ktory nesmie poistoviia
klesnut’. SCR je stanovena na takej Grovni, ktora zabezpeci, aby poistovatel’ mohol splnit’
svoje zavdzky voci poistnikom a prijemcom pocas nasledujicich 12 mesiacov
s pravdepodobnost'ou 99,5 %, ¢im sa v 200 pripadoch obmedzi Sanca na financné znicenie

na menej ako jedenkrat.

______________________________________________________________________

g stav plnej .
i solventnosti ekonomicky ASM

kapital

pasiva

Obréazok 1.3.3: Savaha v ramci metodologie Solventnost’ IT

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Cipra (2015)

Okrem SCR a MCR je dolezité poznat’ skutoény stav prebytku aktiv nad pasivami
poistovne, ktory tiez nazyvame disponibilny solventnostny kapital (ASM — Available
Solvency Margin). Doélezité je, aby platila nerovnost’
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MCR < SCR < ASM. (1.3.1)

Ciel'om smernice je zosuladit’ zdkony a predpisy 27 ¢lenskych statov Eurdpskej tnie,
pokial’ ide o poistovnictvo. Ak organ dohl'adu zisti, ze poziadavka primerane neodraza
riziko spojené s urcitym typom poistenia, moze Upravou kapitdlovi poziadavku zvysit.
Vzorec na vypocet nadobudol modularny pristup, o znamena, ze individualna expozicia
kazdej rizikovej kategdrie sa vyhodnoti a spolo¢ne agreguje. Tuto poziadavku poistoviia
pocita podl'a Standardného vzorca alebo prostrednictvom interného modelu za predpokladu,

ze poistovna bude nad’alej pokracovat’ vo svojej ¢innosti.
1.3.2 Svajciarsky test solventnosti

Na posudenie kapitalovej sily poistovacej spoloénosti sa tieZ pouziva Svajéiarsky
test solventnosti (SST — Swiss Solvency Test). Poziadavka solventnosti je podl'a metodologie
SST splnend, ak hodnota disponibilného kapitalu presahuje hodnotu pozadovaného kapitalu.
Podla Svajéiarskeho testu solventnosti je kapitalizicia poistovne primerana, ak je
pravdepodobné, Ze poist'ovacia spolo¢nost’ bude schopna splnit’ vSetky svoje zaviazky voci
poistencom, a to aj za nepriaznivych podmienok. Zasady, z ktorych vychadza Svajéiarsky
test solventnosti s rovnocenné so zasadami stanovenymi Vv direktive Solventnost’ II.
Svajéiarsky test solventnosti je v platnosti od 1. januara 2011 a stal sa nenahraditelnym
nastrojom pre $vajéiarskeho Stitneho regulatora — FINMA?Z ktory mu umoziiuje véas
identifikovat’ problémy so solventnost'ou a prijimat’ ndpravné opatrenia na zaklade vopred
stanovenych intervenénych prahov. Specialisti FINMA kazdoroéne kontroluju spravy SST
predkladané poistovacimi spolo¢nostami, ktoré st v obdobi pandemickej situécie
pozadované dokonca na mesac¢nej, pripadne Stvrtrocnej baze.

Svajéiarsky test solventnosti definuje minimalnu vysku pozadovaného Kapitalu,
ktorym poist'ovacia spolo¢nost’ musi disponovat’. Hodnota pozadovaného kapitalu sa urcuje
na zaklade rizik, ktoré spolo¢nost’ na seba prebera a v§eobecne plati, ze ¢im vicsie riziko je,
tym vyssia bude hodnota poZadovaného kapitalu. Prvym krokom poistovne pri odhadovani
pozadovaného kapitalu podl'a metodologie SST je urcenie hodnoty disponibilné¢ho kapitalu
(Risk-Bearing Capital), pricom je potrebné ocenit’ polozky v siivahe poistovne — aktiva aj
pasiva, a to na trhovo konzistentnom zéklade (Market-Consistent Base). Nasledne je uréeny

disponibilny kapital posudzovany, ¢i vyhovuje poziadavkam metodolégie SST a ¢i hodnota

2 FINMA (Eidgendssische Finanzmarktaufsicht) je Svajéiarsky tirad pre dohl'ad nad finanénym trhom
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disponibilného kapitalu dostatocne pokryva zavizky poistovne aj v menej priaznivych
obdobiach. V ramci metodologie SST st zohl'adiované vsetky prislusné trhové, uverové
a poistné rizikd. Hlavnym zdmerom regulatora FINMA urcujiuceho kapitalové poziadavky
je, aby poistovacia spolo¢nost’ zostala finan¢ne neposkodena aj v pripade nastania vyrazne
negativnej udalosti raz za storo¢ie. Vypocitany pozadovany kapital sa v metodoldgii

oznacuje tiez ako cielovy kapital (Target Capital).

surplus
disponibilny cielovy kapital
kapital v stlade
s rizikami
poistovne

pasiva

Obréazok 1.3.4: Stvaha v ramci metodoldgie SST
Zdroj: viastné spracovanie, podla FINMA(2018)

Metodologia SST je zaloZena na troch zakladnych principoch FINMA:

— trhové ocenenie — finanéné nastroje majuce trhovi cenu, musia byt v suvahe
vykazané v trhovej cene, aby sa zaistil sivaha poistovacej spolo¢nosti odrazajuca
ekonomicka realitu.

— Kkapitalové poZiadavky vychadzaju z rizika — pri urCovani cielového kapitalu je
potrebné zohl'adnit’ trhové, Giverové a poistné rizika.

— suUvaha — v stvahe sa berie do tvahy vzajomna zavislost' medzi rizikami na strane

aktiv a rizikami na strane pasiv.

Metodolédgia SST umoziiuje véasné rozpoznanie poistovni, ktoré prezivaju finan¢né
tazkosti. Nakol'ko sa disponibilny kapital urcuje v trhovej hodnote, akékol'vek zmeny
urokovych sadzieb alebo cien akcii sa okamzite premietnu do disponibilného kapitélu, ¢o
sme mohli spozorovat' aj pocas pandémie COVID-19. Metodoldgia SST umoziuje

poistovacim spolo¢nostiam riadit’ ich prislusné rizika a pretoze sa SST spolieha na trhovo
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konzistentné zésady ocefiovania a kapitalové poziadavky zalozené na riziku, poskytuje
pomerne presny obraz o rizikovej situécii poistovacich spoloc¢nosti.

Jednotlivé metodologie potrebuji model, v ktorom budit odhadovat’ vysku ciel'ového
kapitalu. Podl'a metodologie SST poist'ovacie spolo¢nosti pouzivaji na hodnotenie svojich
rizik Standardny model predpisany agentarou FINMA, no v pripade ze sa rizikova situacia
poistovacej spolo¢nosti nedd presne premietnut’ do Standardného modelu, poistovacia
spolo¢nost’ je vyzvana k vytvoreniu vlastného interného modelu. Takéto interné modely
musia vyhovovat’ poziadavkdm metodologie SST a je mozné ich pouzit’ iba so suhlasom

Svajéiarskeho Gradu pre dohlad nad finanénym trhom FINMA. (FINMA, 2018)

1.3.3 Standardny vzorec SCR

Standardny vzorec je podla smernice Solventnost’ II kalibrovany tak, aby pokryl
upisovacie, trhové, kreditné a opera¢né riziko so spol’ahlivost'ou 99,5 % v ro¢nom horizonte
a je vhodny pre malé a stredné spolo¢nosti s nie prilis komplikovanou $truktarou, preto musi
pokryt’ potreby Sirokého spektra spolo¢nosti a to s dostatocnou presnost'ou, transparen-
tnost’ou a jednoduchost’ou. Medzinarodné poist'ovne ¢asto vyuZzivaju oba pristupy pre odhad
kapitalu, ako Standardny vzorec, tak aj interny model. Interny model pouzivaji zvycajne
z globalneho pohladu, ktory je poistovni Sity na mieru a Standardny vzorec iba pre Cast’
biznisu, ktory nie je tak rozsiahly alebo patri pod dohlad iného regulatora (napriklad
poistovne sidliace vo Svajéiarsku s biznisom v EU). Z pohl'adu lokélnych poistovni, ktoré
reportuju matke, je skor bezny opacny pristup, kedy poistovacia spolo¢nost’ vyuziva na
vypocet SCR Standardny vzorec a pre jedno dominantné riziko vyuziva interny model.
V tomto pripade hovorime o parcidlnom internom modeli. Na rozdiel od internych modelov,
ktoré maju tendenciu aplikacie komplikovanejSich metod na kvantifikaciu rizik, agregaciu
a odhad kapitalovej poziadavky, Standardné vzorce su z vel'kej Casti zaloZené na scenaroch.
Samozrejme, aj v ramci Standardného vzorca maju poist'ovacie spolo¢nosti moznosti, ako
upravit metodoldgiu odhadu kapitalovej poziadavky, aby lepSie sedel na dany subjekt, no
obnasa to omnoho viac obmedzeni ako v pripade internych modelov. Dal$ou nevyhodou pri
Standardnom vzorci vidime v mnozstve zmien v metodologii, zatial’ ¢o modelové zmeny pri

kvalitne nastavenych internych modeloch sa deju vel'mi zriedka.

Struktura rizik v rdmci Standardného vzorca je prisne dand a rizika zadel'uje do modulov

a podmodulov.
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Obrazok 1.3.5: Strukttra $tandardného vzorca vratane roz&lenenia na rizikové
(pod)moduly
Zdroj: vlastné spracovanie, podla Cipra (2015)

Kapitalova poziadavka na solventnost’ SCR v direktive Solventnost’ II je pocitana

podla

k

o

e

SCR
BSCR
SCR
Adj

)

%)

Standardného vzorca, ktory s¢itava niekol’ko poloZiek (Cipra, 2015):

SCR = BSCR + SCR,, + Adj. (1.3.2)

reprezentuje celkovu kapitdlovu poziadavku podla Standardného vzorca,
reprezentuje zakladnu kapitalovi poziadavku,

reprezentuje kapitdlovu poziadavku k operacnému riziku,

je Uprava o schopnost’ technickych rezerv a odlozené danové povinnosti

absorbovat’ straty.
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Symbolicky zépis Standardného vzorca pre vypocet zdkladnej solventnostnej poziadavky
BSCS zahriiuje jednotlivé rizikové moduly a podmoduly, ktoré s agregované na zéklade

predpisanej korelacnej matice:

(1.3.3)
BSCR = jz corry; - SCR; - SCR; + SCRintangivie
ij
kde
SCRyesiv0tne je SCR v module nezivotného rizika,
SCRyip0tne je SCR v module zivotného rizika,
SCR,gravotne je SCR v module zdravotného rizika,
SCR i hove je SCR v module trhového rizika,
SCRiyhanie je SCR v module rizika zlyhania protistrany,
SCRyehmotné je SCR v module rizika nehmotnych aktiv,
corry; st korela¢né koeficienty medzi SCR pre jednotlivé rizikové moduly.

Tabulka 1.3.1: Korela¢n¢ koeficienty cor;; pre Standardny vzorec

j ! NeZivotné Zivotné Zdravotné Trhové Zlyhanie
Nezivotné 1 0 0 0,25 0,50
Zivotné 0 1 0,25 0,25 0,25
Zdravotné 0 0,25 1 0,25 0,25
Trhoveé 0,25 0,25 0,25 1 0,25
Zlyhanie 0,50 0,25 0,25 0,25 1

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Cipra (2015)

Hodnoty SCR za jednotlivé moduly su vypoéitané zo solventnostnych kapitalovych
poziadaviek podmodulov a agregované rovnakym spdsobom, pouzitim predpisanej
korela¢nej matice pre prisluSny podmodul. Podobny Standardny model existuje aj pre

SvajCiarsky test solventnosti.

Podobnym systémom funguje aj Standardny model pod metodolégiou SST, teda

agregovanim stresovych scenarov za pomoci korelaénych matic. (FINMA, 2021)
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2 Ciel’ prace

Manazment rizik je jednou z klI'ai¢ovych uloh v ramci riadenia poist'ovacej spoloc-
nosti. Upisovanie novych poistnych zmlav, tvorba novych produktov ¢i zmeny na
finanénych trhoch so sebou vzdy prinasaju rizika, ktoré je potrebné kvantifikovat’. Vhodn4,
kvalitna a presnd kvantifikécia rizik spojend s vykazovanim vysledkov zodpovednému
dozornému organu by mala zabezpedit, aby V poist'ovacej spolo¢nosti nenastala situacia,
kedy sa stane finan¢ne nestabilnou a insolventnou. Vd’aka spravnemu vykazovaniu dokazu
regulatori véasne identifikovat’ mozné finanéné problémy a vd’aka prisnejS$im regulaciam
predist’ nezelanym situaciam.

Praca je koncipovana tak, aby Citatel'a previedla celym procesom urcovania
pozadovaného Kapitadlu komercnej poistovne pre interny model podl'a zadefinovanej
metodoldgie. Hlavnym cielom prace je kvantifik&cia a agregécia rizik interného modelu

komercnej poistovne pre potreby uréenia miery solventnosti.
Ciastkovymi ciel'mi prace su:

— definovanie zékladnych teoretickych pojmov z oblasti manazmentu rizik, agregacie
a metodoldgii pre odhad rizikového kapitalu a miery solventnosti,

— predstavenie a zostavenie modelu na agregéaciu rizik pre Gcéel uréenia miery
solventnosti pouzitim zjednodusenej viacrozmernej kopule MB11 vytvorenej
programovacim jazykom R,

— kvantifikacia hodnoty jednotlivych rizik a agregécia rizik s naslednym urcenim
rizikového kapitalu pre vybrané miery odhadu a stanovenu pravdepodobnost’,

— urcenie miery solventnosti,

— graficka realizécia vysledkov prostrednictvom aplikacie Shiny.
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3 Metodika prace a metédy skimania

Odhad miery solventnosti poistovacej spolo¢nosti je komplexny proces, pricom
kazdy krok procesu musia poistovacie spolo¢nosti dokladne premysliet’ a nechat’ schvalit’
prislusnému dozornému organu, resp. regulatorovi. Model odhadu miery solventnosti je
potrebné nastavit’ tak, aby vysledné hodnoty rizik a kapitalu na krytie danych rizik, boli ¢o
najpresnejSie a zodpovedali potencialnej realite, pretoze iba v takomto pripade méa miera
solventnosti vysokl vypovednt hodnotu. V naSom pripade uvazujeme interny model
komer¢nej poistovacej spolo¢nosti, ktora podlicha riziku trhovému, neZivotnému
a katastrofickému riziku. V kapitole si predstavime zédkladn( metodiku a metédy skimania

potrebné pre naplnenie ¢iastocnych ciel'ov a hlavného ciel’a zaverecnej prace.

Ako sme uz nacrtli vy$sie, pre odhad miery solventnosti sme zvolili interny model,
ktory je prispdsobeny na rizika, ktorym nasa teoretickd poistovacia spolocnost’ celi.
Samozrejme, poistovacia spolo¢nost’ moze celit' aj d’al§im rizikam, akymi su napriklad
operacné ¢i kreditné riziko, no tieto rizika nemusi spolo¢nost’ povazovat’ za dostato¢ne vel'ké
a/alebo Specifické, a preto je pre ich odhad dostacujtci Standardny model. V takomto pripade
by sme hovorili o parcialnom internom modeli. Model odhadu miery solventnosti, pre ktory
sme sa rozhodli, popisuji obrazky Obrazok 3.0.1 a Obréazok 3.0.2.

Vstupom do modelu (vid’ Obrazok 3.0.2) su dve hlavné oblasti — zavislosti {A}
a straty {B}; vystupom z modelu st oblasti kapitalu zahriiujice mieru solventnosti {C1}
a oblast’ odhadu velkosti rizikového kapitalu {C2}. Model pracuje sdvoma hlavnymi
zdrojmi — margindlnymi rozdeleniami strdt jednotlivych rizik {1} spoc¢tom simulacii
k achvostovymi zavislostami {2} jednotlivych rizik. Tieto dva zdroje si vstupmi do
klicového procesu odhadu miery solventnosti — agregacie rizik {3}, pricom hlavnym
nastrojom agregacie rizik v naSom pripade je kopula. Agregéacia rizik je velmi naro¢ny
proces, pri ktorom spajame marginalne rozdelenia strat jednotlivych rizik {1} spolu
s pravdepodobnost'ou nastania (konkrétnych strat), ktoré v modeli nazyvame kopulove
variacie {4}. Je dolezité poznamenat’, ze oba vstupy do modelu vznikaji nezavisle. Na tento
fakt upriamujeme pozornost’ hlavne z dévodu znamej aplikacie empirickych kopul, ktoré sa
generuju v zavislosti od vlastnosti rozdeleni. Predtym, nez detailnejsie prejdeme na procesy
V rdmci modelu, musime si uvedomit’, co vlastne modelom potrebujeme ziskat. Manazment
rizik je oblast’ poistovnictva, ktora je Specificka upriamovanim pozornosti na zriedkavé,

materialne anaraz nastavajlce udalosti, pricom prave tieto predpoklady rysuju &rty
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modelov pre odhad miery solventnosti. Udalosti, ktoré sa dejii pomerne ¢asto a sU pre
poistoviiu z globalneho pohl'adu nematerialne, napriklad zlomenie koncatiny na klzkom
chodniku, ma vplyv na poisteného, no pre poistoviiu nepredstavuje priame ohrozenie. Je to
jednak pre nematerialnost’ Skody a tieZ nie je predpoklad, Ze desat’ tisic zlomenych koncatin
vyrazne ovplyvni iné riziko vplyvajuce na poistovaciu spolo¢nost. Mozeme teda povedat,
ze nematerialne udalosti s malym, pripadne so ziadnym prepojenim (koreldciou) na iné
rizika, nie st v zaujme modelovania a sledovania miery solventnosti. Priklad udalosti, ktora
poistovaciu spolo¢nost’ zaujima a na ktorej nastanie sa roky pripravuje, je pandémia
COVID-19. Pandémia COVID-19 z pohl'adu poistovacej spolo¢nosti nie je iba o odskod-
neniach spojenych so samotnym ochorenim poistenych, ktoré nas uz ale v takomto
rozsiahlom mnozstve zaujima, ale aj 0 vSetkych prepojeniach pandémie na celkove dianie
vo svete. Prepady avolatilita finan¢nych trhov, meskajuce dodavky tovarov a vyroby
(Cipova kriza), globalne klesajuci zaujem o urcité typy poistenia (napr. cestovné poistenie)
a vyrazny zaujem o Zivotné poistenia, ktoré poistoviiu nutia K velkej tvorbe rezerv,
prepojenie pandémie a americkych volieb prezidenta. K tomu sa vo svete pridali aj poZziare
v Austrélii, Amazonke, na Sibiri ¢i hurikany. VSetky vymenované rizika vieme pridelit’ do
kategorii trhové a kreditné riziko, katastrofické riziko, neZivotné a zivotné riziko, ktorého
stdast’ je aj pandemické riziko. Co tieto rizika spaja z pohl'adu poistovacej spolognosti je
vyrazna materialita, nastali naraz alebo ako doésledok vzniku inych rizik. Vyraz ,,naraz*
mozeme zadefinovat' ako Spolu s rovnakou pravdepodobnostou nastania, ¢o je prave
pravdepodobnost, ktordt nam vyjadruji nagenerované kopulové variacie {4}. Tie
generujeme v rovnakom pocéte k, kde k reprezentuje pocet simulacii existujucich margi-
nalnych rozdeleni strat {1}. Hlavnym vstupom pre generovanie kopulovych variacii su
zavislosti a parametre kopule {2}. Zavislostami v tomto pripade rozumieme ich vzajomné
prepojenie, ako v pripade pandémie COVID-19, ktora ovplyvnila zaujem o kdpu poistenia
a rovnovahu trhov. Podla predpokladov nas zaujimaju aj rizik materialne, a preto zavislost,
ktora vstupuje do modelu reprezentuje chvostovl zavislost. Kopulové variacie {4} su teda
kombinacie popisané pravdepodobnostami nastania jednotlivych rizik sacasne. Kopulové
variacie nésledne v modeli pouzivame na preusporiadanie simulacii marginalnych rozdeleni
jednotlivych strat tak, aby sa agregovali marginalne simulacie rozdelenia strat s podobnou
pravdepodobnostou nastania a prislusnou materialitou. Agregovana hodnota straty {5}
reprezentuje sucet preusporiadanych marginalnych hodnét po simulaciach, na ktoré sa
aplikuje mieru odhadu v zavislosti od zvolenej metodoldgie. Na ziskanie velkosti

pozadovaného kapitalu {6} je potrebné od agregovanej hodnoty strat odpocitat’ ocakavanii
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vySku agregovanej straty a v zavislosti od metodoldgie, odpocitat’ budlci o¢akavany zisk
pre buduce obdobie (pretoze ak by doslo k potrebe vyuzitia rizikového kapitélu, najprv sa
pouzije zisk, az nasledne sa siahne na kapital) a pripocitat’ market value margin, ktora
reprezentuje potrebnu rezervu poistovacej spolo¢nosti pripad, ak by doslo k prevzatiu
poistného portfélia inou spolo¢nost’ou. Mieru solventnosti {8} nasledne ur¢ime ako pomer

vol'nych finan¢nych prostriedkov {7} a pozadovaného kapitalu {6}.

Samostatnou témou je vznik marginalnych rozdeleni pre jednotlivé rizika {1}, ktoré
st jednym zo vstupov do nasho modelu (vid® Obrazok 3.0.1). Samotnému generovaniu
marginélnych rozdeleni sa v praci venovat’ nebudeme, no povazujeme za dolezité danému
procesu rozumiet. Ako je naznacené v Casti {D}, uvazujeme medzinarodnti poistovaciu
spolo¢nost’, ktord odhaduje mieru solventnosti globalne. Uvazujeme, Ze poistovacia
spolo¢nost’ ma r reportovacich jedotiek (RJ) akazda znich reprezentuje urity typ
nezivotného biznisu, napriklad maloobchodné poistenie (retail), oblast’ cestovného poistenia
a biznis sidli v Rakisku. Tento konkrétny typ biznisu ma svoje S$pecifika, ktoré pri
modelovani vieme preniest do tvaru rozdelenia pomocou konkrétneho typu rozdelenia
s uréitymi parametrami. Aby sme mohli pracovat’ s konkrétnymi hodnotami, je potrebné
namodelovat’ marginalne rozdelenie pre spomenuty typ biznisu, zvy¢ajne s poctom simulacii
k. Nasledne agregujeme jednotlivé biznisy pre vSetky reportovacie jednotky, az dostaneme
marginalne rozdelenie rizik pre nezivotné rizika s poctom simulacii k. Takto sa modeluju
marginalne rozdelenia pre takmer vsetky typy rizik. Hodnotu konkrétneho rizika vieme ur¢it’
aplikovanim miery odhadu na agregované rozdelenie marginalnych strat, v zavislosti od
vyuzitej metodoldgie pre odhad rizikového kapitalu a vysku kapitalu pre jednotlivé rizika

ur¢ime naslednym odpocitanim oc¢akavanych strat.

Vznik rozdeleni strat pre riziko R

- typ rozdelenia a prislusné parametre
D
typ rozdelenia a prislu§né parametre \

sci marginalne

agregacia za rozdelenie
pomocl - strat pre

typ rozdelenia a prislusné parametre _ /v kopule riziko R

Obréazok 3.0.1: Proces vzniku marginalneho rozdelenia strat rizika R

Zdroj: vlastné spracovanie
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Model odhadu miery solventnosti

riziko riziko
D

M ARGI NALNE

rozdelenie rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat strat

K riziko A riziko B riziko C riziko D

simulacii

k
simulacii

agregacia rizik
(preusporiadanie k simul&cii pre
kazdé rozdelenie strat a ich

kopulové variacie

nasledny sti¢et po simuldciach)

agregovana hodnota
straty

odpocet ocakavanej hodnoty
agregovanej straty
a
Uprava o buddce zisky (-)
a marzu (+)
(v zavislosti od metodoldgie)

dostupné
finan¢né
prostriedky

poZadovany kapital

miera
solventnosti

Obrézok 3.0.2: Model odhadu miery solventnosti internym modelom poistovacej
spolocnosti

Zdroj: vlastné spracovanie
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3.1 Agregécia rizik

Klacovym procesom pre odhad miery solventnosti je proces agregéacie rizik,
respektive agregacie strat, pri ktorom sa jednotlivé rizikd, ktorym dana poistovacia
spolo¢nost’ podlieha, zdruzuja do jednej kone¢nej hodnoty agregovanej straty. Agregovana
strata je diverzifikovana hodnota rizika, ktora je niz$ia, nez pripad, kedy by agregacia nebola
nepouzitd. Pri manazmente rizik je potrebné si uvedomit’, ze rovnako ako podkapitalizacia,
aj prekapitalizovanie poistovacej spolo¢nosti moze ublizit. Pred samotnou aplikéciou
vybranej agregacnej metddy je poistoviia povinna zhodnotit’ rizikd vybraného pristupu
a prekonzultovat’ to so zodpovednym dozornym organom, ktorym su regulatori. Medzi
najvyuzivanejsie metddy agregacie patri simulovanie kopulovych variacii za pomoci metody

Monte Carlo a vypocet aggregovane;j straty za pomoci VCV matice.

Predpokladajme spojity ndhodny vektor L = (L, L,,...,Lg), kde L;,j € {1,...,d}
reprezentuje straty v j-tej obchodne;j linii finanénej spolo¢nosti za vopred stanovené ¢asové
obdobie, najCastejSic 1 rok dopredu. Pri agregécii rizik, najmd pri kvantitativnhom

manazmente rizik je zaujem upriameny na agregovanu stratu (Hofert et. al, 2017)
LY=L+ +Lg4 (3.1.1)

ktorej distribu¢nu funkciu F;+ nazyvame rozdelenim strat. Z pohl'adu manazéra rizik nie je
az tak dolezité samotné rozdelenie strat, no miera rizika g, (L*) pri arovni spolahlivosti

a € (0,1) av zavislosti od miery odhadu.

Medzi najvyuzivanejsie miery odhadu, v zavislosti od metodologie pre uréenie miery

solventnosti, patria hodnota v riziku VaR a Expected Shortfall.
3.1.1 Miery rizika VaR, ES a ocakavana strata

Hodnota v riziku VaR (Value-at-Risk) je odhadom maximalnej straty, ku ktorej moze
dojst’ s predpokladanou spolahlivostou v stanovenom budicom obdobi. V poistovniach sa
jedna o jeden z najpouzivanejSich pristupov v ramci internych modelov pre vypocet
kapitalovych poziadaviek. Pre poistovaciu spolo¢nost’ predstavuje maximalnu stratu pocas

urcitého obdobia a pri urc€itej spol’ahlivosti.
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V pripade agregécie strat mézeme hodnotu v riziku VaR pre mieru spolahlivosti
a € (0,1) definovat’ ako (Hofert et. al, 2017)

VaR,(L*) = Fi' (@), (3.1.2)

ktord reprezentuje a =100 percentny kvantil funkcie F,+. Miera rizika VaR,(L*)
predstavuje najmenS$iu uroven straty, ktora je prekrocend s pravdepodobnostou najviac
1 — a (Hofert et. al, 2017). Miera rizika VaR je pri odhadovani rizik vel'mi obl'ibenou
metrikou a vyuZzivana je aj priamo v direktive Solventnost’ II, s pravdepodobnost’ou 99,5 %.
Znamena to, Ze pois-tovacia spolo¢nost’ musi drzat’ dostatok kapitalu na to, aby v rocnom
horizonte bola pravdepodobnost’ preZitia poistovacej spolocnosti 99,5 %, teda pravde-

podobnost’ platobnej neschopnosti za 12 mesiacov nie je viac ako 0,5 %.

Dal$ou z mier odhadu vyuzivanou v poistovnictve pri kvantifikécii rizik je miera rizika

nazyvana Expected Shortfall.

Miera rizika Expected Shortfall (ES), niekedy ozna¢ovana aj ako ocakavany deficit
alebo podmienena hodnota v riziku CVaR (Conditional Value-at-Risk) sa podla T. Cipru
(2015) povazuje za uzitoCnejSie opatrenie rizika ako hodnota v riziku VaR, pretoze je
koherentnym a navyse spektralnym meradlom rizika finan¢ného portfolia. Mieru odhadu ES

mozeme veobecne zapisat’ ako (Barrailler & Dufour, 2015)
ES, = E(L*|L* > VaR, (L)) (3.1.3)
a teda ako priemernt hodnotu straty prekracujicu hodnotu v riziku VaR pri spol'ahlivosti «.

Okrem mier odhadu, pre urcenie velkosti kapitdlu na pokrytie rizika o, (L")
potrebujeme poznat' 0cakdvanu stratu, ktord predstavuje ocakavanu priemerni hodnotu
straty, ktoru by poistovacia spolo¢nost’ mala o¢akavat’, ze utrpi v priebehu ¢asu na svojom

rizikovom portféliu. O¢akavanu stratu mézeme zapisat’ ako

Lexp = E(LY). (3.1.4)

Ocakavana hodnota straty je pri uréovani hodnoty rizika vel'mi dolezitou veli¢inou,

nakol’ko sa od nej priamo odvodzuje hodnota rizikového kapitalu (vid’ Obrézok 1.2.1).
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Pri agregécii rizik je dolezité si uvedomit’, Ze nie vSetky rizika, ktorym poistovacia
spolo¢nost’ ¢eli, utrpia rovnako velké nepriaznivé straty sucasne. Niektoré oblasti poistenia
mozu zaznamenat’ nepriaznivé finan¢éné straty, iné priemerné straty alebo dokonca vynosy.
Ak by sme sa pozerali na celkové, agregované rizika poist'ovacej spolo¢nosti s 'ubovol'nou
mierou odhadu, vysledny kapital by bol nizsi ako stéet jednotlivych hodnoét rizik pre
rovnakd mieru odhadu. Miera diverzifikacie medzi rizikami je hodnota, o ktor( sa
agregovany kapital pri danej miere odhadu lisi od priamej sumy jednotlivych rizik pri
rovnakej miere odhadu. V metodologiach takyto rozdiel nazyvame aj diverzifikaénym
benefitom. Diverzifika¢ny benefit (DB) mozeme zapisat’ ako (Shaw & Spivak, 2009)

rizikovy kapital,gregovany

PB=1- 315
Y. rizikovy kapital, (3.1.5)

pricom rizikovy kapital,gregovany VYjadruje celkovy agregovany kapital pre straty (rizika)
poistovacej spolo¢nosti pre vietky rizika dokopy a rizikovy kapital, vyjadruje samostatni
hodnotu straty (rizika) jednotlivych typov rizik.

V poistnej praxi sa diverzifikacia uvazuje uz na nizsich stupnoch hierarchie a proces
agregacie sa uvazuje uz pri rizikovych faktoroch. V zivotnom poisteni je to agregécia
rizikovych faktorov dmrtnost, chorobnost a dlhovekost, eSte predtym na trovni
reportovacich jednotiek. Nakol’ko medzinarodné spolo¢nosti ¢asto svojim podnikanim
pokryvaju celé kontinenty, je potrebné mozné prepojenie zohl'adnit’ a tiez medzi typmi
upisovaného biznisu, napriklad v nezivotnom poisteni linia biznisu poistenie motorovych
vozidiel a Urazové poistenie. Pri viacstupniovych agregaciach rozlisujeme intradiverzifikaciu
(diverzifikacia v ramci rizika/rizikového faktoru) a interdiverzifikaciu (diverzifikacia medzi
rizikami/rizikovymi faktormi). Ak by sme pri modelovani rizika uvazovali diverzifikaciu iba

medzi jednotlivymi rizikami, kapital poistovacej spolo¢nosti by bol zna¢ne nadhodnoteny.

Agregécia rizik je proces veduci k odhadu miery solventnosti poistovne. Predtym je
ale potrebné urcit’ vysku rizikového kapitalu, ktory je u¢eny ako agregovana hodnota strat,
resp. rizika poniZzena (v zavislosti od metodoldgie) o o¢akavany vynos, ktory v pripade
insolventnosti bude pouzity skor, ako odlozeny rizikovy kapitdl a zvykne sa pripocitavat’

MVM, teda marzu trhovej hodnoty poistného portfdlia.
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3.1.2 Miera solventnosti

Solventnost’ je schopnost’ poistovne dlhodobo plnit' svoje finanéné zavézky voci
klientom a veritelom, priCom sa najcastejSie popisuje mierou solventnosti. Miera solvent-
nosti je ukazovatelom vykonnosti hovoriacim o finan¢nom zdravi spolo¢nosti a je vel'mi
dblezitou metrikou pre veritel'ov, potencialnych investorov a akykol'vek iny externy subjekt,
ktory by mal z&ujem o spoluprdcu s poistovacou spolo¢nostou. Externi partneri
uprednostiiujil vyssiu mieru solventnosti, ktord je dokazom financnej sily na rozdiel od
nizkej, ktora naznauje potencialne finanéné prekazky v buducnosti. (Corporate Finance
Institute, 2022)

Mieru solventnosti mg,;,, uréime ako

volné financné prostriedky

(3.1.6)

m = - p "
solv rizikovy kapital

kde

vol’'né finan¢né prostriedky (Available Financial Resources) reprezentuji prebytok
trhovej hodnoty aktiv nad trhovou hodnotou pasiv k datumu ocenenia;
rizikovy kapital reprezentuje kapital odhadnuty poistovacou spolo¢nostou podla

danej metodoldgie a je potrebny na pokrytie moznych neo¢akavanych strat.

Ucelom agregacie je spojit’ typy rizik do spoloéného viacrozmerného rozdelenia, ktoré
popisuje pravdepodobnost’ su¢asného vzniku strat (t.J. sicasne s najvys$sou pravdepodob-
nost'ou). Aby to bolo mozné, je nutné definovat’ zavislosti medzi jednotlivymi agregovanymi

rizikami.

V pripade korel&cii a zavislosti sa zauzivané terminy niekedy nahradzaju novsim,

tzv. mierou asociacie (Nelsen, 2006).
3.2 Miery asociacie

Pri manazmente rizik a urCovani rizikového kapitidlu pre potreby urcenia miery
solventnosti je oblast’ mier asociacie vel'mi dolezita a hlavne sprdvny vyber metody pre
popisanie zavislosti medzi jednotlivymi rizikami tak, aby nasledne agregované hodnoty rizik
zodpovedali potencialnej realite (Nguyen & Molinari, 2011). Ako uvadza Nelsen (2006),
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Lwvztahy zavislosti medzi nahodnymi velicinami su jednym z najrozsirenejsich objektov
skimania v pravdepodobnosti a Statistike. Povaha zavislosti méze mat roznu podobu
a pokial sa o zavislosti neprijmu urcité Specificke predpoklady, nemozZno uvazZovat
o ziadnom zmysluplnom Statistickom modeli” (Jodgeo, 1982). Uvazovat’ o modeli agregacie
za pomoci kopul, VCV matice alebo o akomkol'vek modeli v $tatistike bez zavislosti je
nebezpecné, ak vobec mozné. Je tiez nesmierne dolezité rozliSovat’ a spravne chdpat’ vyznam
pojmov zavislost’ (dependence) a korelacia (correlation). Ak by sme uvazovali Gplnu
zavislost medzi premennymi (v naSom pripade medzi jednotlivymi margindlnymi
rozdeleniami rizik), nadhodnotili by sme hodnotu celkovych strat a tym ponizili mieru
solventnosti. V manazmente rizik existuju 3 hlavné pristupy vyuzivajuce zavislosti (Nguyen
& Molinari, 2011):

— vyuzivanie linedrneho korelacného koeficienta, znameho tiez pod pojmom
Pearsonov linearny korelaény Kkoeficient, ktory je v pripade viacrozmernych
rozdeleni zvycajne popisany korelaénou maticou a je vyuzivany v Standardnych
modeloch (VCV metoda odhadu kapitalu). Hlavaym dovodom jeho Castej aplikécie
je jednoduchost’ a l'ahka aplikacia. Medzi nevyhody pristupu korelaénych matic
zarad'ujeme podcenentl zavislost' chvostov rozdeleni rizik, ktoré st pre oblast
poistovnictva Specifickeé.

— Druhou mozZnostou zobrazenia zavislosti medzi premennymi st poradové korelacné
miery, ktoré reprezentuje Spearmanovo p a Kendallovo . Hoci tieto miery nie sU
linedrne, ako Personov korela¢ny koeficient, stale nedokazu popisat’ mieru zavislosti
vo vSeobecnosti pre jednotlivé Casti rozdelenia rizik, napriklad v oblasti chvostu
rozdelenia.

— Kopuly s0 tretia moznost, ktorou vieme detailne popisat’ zavislosti medzi
jednotlivymi rizikami. Tento pristup je velmi inovativny, no zial kvoli
metodologickej, softvérovej a finan¢nej narocnosti, vyuzivany najma velkymi
medzinarodnymi spolo¢nost’ami a ich internymi modelmi a takmer v ziadnej miere
v standardnych modeloch. Kopuliam sa budeme bliz§ie venovat' v kapitole 3.3
Kopuly, kde si ukazeme prepojenie medzi generovanim kopulovych variacii

a poradovymi koeficientmi.

Pojem zavislost’ hovori o vzajomnom aktivnom vplyve premennych na iné premenne,

korelacia hovori o vzt'ahu medzi nimi.
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3.2.1 Pearsonov linedrny korelacny koeficient

Vyuzivanie Pearsonovho linearneho korelacného koeficientu je ve'mi jednoduché, no
netreba zabudat, Ze jeho aplikacia vracia jediné Cislo, ktoré ale nemusi kvalitne popisat’
zavislost’ celého rozdelenia. Linearny korelaény koeficient realne ocenenych nedegene-
rovanych nahodnych premennych X,,X, je definovany vztahom (Nguyen & Molinari,
2011)

Cov(Xy,X;) (3.2.1)
JVaR(X,) VaR(Xy)

p(Xy,X,) =

kde

p(X1,X,) je linearny korelaény koeficient X;, X5,
VaR(X;) aVaR(X,) su koneéné odchylky X;, X,.

V pripade viacerych dimenzii, linearne korela¢né koeficienty zapisujeme do korelaénej
matice. Symetrickd a semi-pozitivnu korela¢nti maticu zapisujeme ako (Nguyen & Molinari,
2011)

p<x>=(p(X€'X” p(Xls'X”)) 22
p(Xn:XZ) p(Xn'Xn)

Linearny korela¢ny koeficient meria iba linearnu stochasticktl zavislost' vzdy iba dvoch
premennych, v naSom pripade dvoch rizik. Hodnoty, ktoré korelaény koeficient vracia st
vintervale [—1,1]. Problémom korelaéného koeficienta je, Ze aj uplne korelované
premenné, nemusia nadobudat’ hodnotu korela¢ného koeficientu 1 (a naopak). Moze nastat’
situacia, kedy silne zavislé rizika nadobldaju hodnotu korela¢ného koeficientu rovna 0.
Vyuzitie Pearsonovho linearneho korelaéného koeficienta moze byt efektivne pri
eliptickych rozdeleniach rizik, ktorych zdkladnou vlastnostou je chybajica chvostova

zavislost’. Viac o Eliptickych rozdeleniach si povieme v kapitole 3.3 Kopuly.
3.2.2 Poradové korelacné miery

Dalsimi mierami asociacie vyuzivanymi na uréenie zavislosti si poradové korela¢né
miery (Rank Correlation Measures), ku ktorym patria Spearmanovo ps a Kendallovo t.

V aplik4cii na poistovnictvo a oblast manazmentu rizik, su kvalitnejSim zobrazenim
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zavisloti medzi rizikami, no stale ich vyjadruje iba jedno ¢islo. Jednym ¢islom je naro¢né
popisat’ rozdelenie tvorené z tisiciek simuldcii, pricom to spravanie v strede rozdelenia moze

byt uplne odlisné od spravania na dolnom a hornom konci.

Nech (X;,X,) je dvojrozmerny nahodny vektor so spojitymi margindlnymi

distribu¢nymi funkciami F; a F, (Hofert et. al., 2017)

1. Popula¢na verzia Spearmanovho p je definované ako

ps = ps(X1, X5) = Cor(Fy(X,), F2(X2)). (3:2.3)

2. Nech (X';,X",) st nezavislé képie (X;,X,). Populacna verzia Kendallovho 7 je

definovana ako

7= 1(Xy, X;) = E (sign((X; — X')) (X, — X75))) (3.2.4)

kde sign(x) oznacuje znamienko x, ktoré je

-1, akx <0,
sign(x) =4 0, akx =0,
1, akx > 0.

Spearmanovo ps je linearny korelaény koeficient nahodného vektora F; (X)), Fy(X3),

ziskaného z (X,, X,) pouzitim transformacie pravdepodobnosti.

Spearmanovo ps aj Kendallovo t st mierami konkordancie. Miery asociacie hovoria
o stave sthlasnosti (Concordance) vtedy, ak (x;,x';) a (x5, x',) ozna¢uji dve pozorovania
vektoru (X, X") spojitej ndhodnej premennej a hovorime, Ze (x4, x';) a (x3, x',) su sthlasné,
ak x; < x'yax, < x'aleboak x; > x'y ax; > x',. V pripade, ak plati x; < x'; ax, > x',
alebo x; > x';a x, < x',, hovorime, Ze miery asociacie st nesthlasné. (Nelsen, 2006).
MoézZeme tiez povedat’, ze Spearmanovo pg a Kendallovo 7 su mierami sthlasnosti. Majme
dva body (x;,x';) a (x3,x";) v R?, popula¢na verzia Kedallovho 7 pre nahodné dvojice
(X1, X3) a (X'1,X’',) spojitych ndhodnych premennych so zdruZzenou distribu¢nou funkciou

H je definované ako pravdepodobnost’ stthlasnosti minus pravdepodobnost’ nesthlasnosti
T=1xy = P[(X; = X'D)(X; — X'3) > 0] = P[(X; — X' )Xz — X'3) < 0] (3.2.5)

Ak X, ma tendenciu narast’ spolu s X;, pravdepodobnost’ suhlasnosti je vysoka. (Hofert et.
al., 2017)
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Zavislost’, ktord nas zaujima z pohl'adu manazmentu rizik je chvostova zavislost,
pretoze zdmerom odhaduju rizikového kapitdlu si udalosti, ktoré nastand s najvysSou

pravdepodobnost’ou naraz a sU vyrazne materialne.
3.2.3 Chvostova zavislost

Chvostova zavislost’ (Tail Dependence) je zavislost medzi premennymi v hornom
pravom a dolnom 'avom kvadrantne. Nech X; a X, predstavuju spojité ndhodné premenné
s distribu¢nymi funkciami F; a F,. Horna chvostova zavislost’ A;; (Upper Tail Dependence)
je obmedzenie (ak existuje) podmienenej pravdepodobnosti také, ze Y je vacésie nez 100-ty

percentil distribu¢nej funkcie F pre u nadobudajuce 1 (Nelsen, 2006)

Ay = lim P (XZ >F, WX, > Ffl(u)). (3.2.6)

Podobne dolna chvostova zavislost’ A; (Lower Tail Dependence) je obmedzenie (ak existuje)
podmienenej pravdepodobnosti také, ze X, je menSie alebo rovné 100-tému percentil

distribu¢nej funkcie F; pre u nadobuldajuce 0

4, = lim P (X, > B, @)X > F 7 @) (32.7)
u—-0"*

Tieto parametre su neparametrické a zavisia iba na kopuliach X; a X,.

Chvostovl v zavislosti od poctu rizik mézeme definovat’ pre viac dimenzii.
V pripade dvoch rizik dvojrozmerna chvostova zavislost’ reprezentuje pravdepodobnost’, ze

riziko X, nadobudne extrémne hodnoty, ak aj riziko X; nadobudne extrémne hodnoty.

V dizerta¢nej praci sa venujeme agregacii rizik za pomoci kopule, miery asiociacie

a chvostové zavislosti pre kopulu predstavime v kapitole 3.3 Kopuly.

Tabul’ka 3.2.1: Matica dvojrozmernych chvostovych zavislosti rizik A-C

2DTD riziko A riziko B riziko C
riziko A 1 0,25 0,25
riziko B 0,25 1 0,25
riziko C 0,25 0,25 1

Zdroj: vlastné spracovanie
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V pripade trojrozmernej chvostovej zavislosti pri Styroch rizik&ch, chvostova
zavislost’ (X3, X1, X,) reprezentuje pravdepodobnost’, ze riziko X; nadobudne extrémne
hodnoty, tak aj rizika X; a X, nadobudnu extrémne hodnoty; respektive trojrozmerna
chvostova zavislost’ (X3, X1, X,) reprezentuje pravdepodobnost’, Ze ak riziko X5 nadobudne
extrémne hodnoty, tak aj rizikd X; a X, nadobudnu extrémne hodnoty. Takto by sme mohli

pokracovat pre vSetky kombinacie rizik.

Tabulka 3.2.2: Matica trojrozmernych chvostovych zavislosti rizik A-C

riziko ‘ 3DTD

(A, B, C) ‘ 0,1383345

Zdroj: vlastné spracovanie

Pre kvalitné modelovanie zavislosti na vysokej Urovni potrebujeme nastroj, ktory
dokaze popisat’ zavislosti pre celé marginalne rozdelenie strat (rizik). Kopula je v tomto
pripade vel'mi efektivny matematicky nastroj, ktory to umoznuje a jednym zo vstupov pre
niektoré z nich st prave chvostové zavislosti. Pred aplikaciou kopuly nemaju marginalne
rozdelenia jednotlivych rizik medzi sebou modelovanl zavislost, vznikajd Uplne separatne.
Kopula umoziuje prepojenie jednotlivych simulacii margindlnych rozdeleni jednotlivych
strat (rizik) s novym simula¢nym scenarom, ktory popisuju prave spominané chvostové
zavislosti. Kopuly sa teda nastavuju spdsobom, aby sa po aplikécii kopuly splnili
pozadované Statistické vlastnosti odrazajlice zavislosti. Vo vSeobecnosti moZeme teda
kopulu povaZovat’ za nastroj na preusporiadanie pozicii jednotlivych simulécii marginalnych
rozdeleni strat (rizik) tak, aby spinali zadané a o¢akavané predpoklady. V pripade nulovej
zavislosti medzi rizikami k preusporiadaniu strat absolitne nedochadza a v pripade Uplnej
zavislosti moézeme pozorovat’ extrémne hodnoty strat pre viacero rizik v rdmci jedného
scenara, ¢o je takmer neredlne. Cielom je najst usporiadanie medzi absolutnou
nezavislostou a Uplnou zavislostou tak, aby k spolo¢nym udalostiam dochéadzalo s poza-
dovanymi frekvenciami vychadzajlcimi z parametrizacii zadefinovanych zodpovednymi

aktuarmi so skusenostami pre jednotlivé oblasti.

3.3 Kopuly

Kopuly st modernym nastrojom v sucasnosti vyuzivanym $irokospektralne, vratane

modelovania zavislosti faktorov popisujdcich riziko. Kopula je vo vseobecnosti funkcia
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mnohorozmerného rozdelenia, ktorého marginalne hodnoty st rovnomerne rozdelené na

[0, 1], pricom musia byt’ splnené vSetky matematické vlastnosti viacnasobného rozdelenia.

D —rozmerna kopula C: [0,1]¢ : - [0,1] je kumulativna distribu¢na funkcia s jednot-
nymi marginalnymi veli¢inami. Kopulu zapisujeme C(u) = C(uq, Uy, ..., Ug) pre vseobecnu

kopulu a ma nasledovné vlastnosti (Haugh, 2016):

1. C(uy,usy,...,uy) je neklesajuca pre kazdy z komponentov u;;

2. i-ta marginalna distriblcia sa ziskava nastavenim u; = 1, pre j # i a je rovnomerne
rozlozena C(1,...,1,u; ...,1) = u;.

3. d — rozmerna kopula C(u) = C(uq,uy, ..., ug) je funkcia [0,1]¢ — [0,1], ktora je
rovna 0 pre vietky u = (uy, Uy, ..., ug) € [0,1]%, pre ktoré aspon jedna stiradnica u;
je rovna 0 (Cipra, 2015);

4. d — rozmerna kopula C(w) = C(uy, uy, ..., ug) je funkcia [0,1]¢ - [0,1], ktora je
rovna stradnici u;, ak vietky ostatné suradnice u = (uy, Uy, ..., ug) € [0,1]%sl rovné
1 (Cipra, 2015);

5. prea; < b;, P(U; € [a;, b;]) musi byt nezapornd, ¢o implikuje nerovnost’ obdiznika

2 2
Z Z (Dt *iac(uy o ugy,) = 0 (33.1)
i1=1 id=1

kde Ujq1 = a; a Uj2 = b]

Plati to aj naopak. Kazda funkcia, ktora spiiia vlastnosti 1 aZ 3, je kopulou. Je tieZ
lahké potvrdit, ze C(1,uy,..,ugs —1) je (d — 1) — dimenzionalna kopula, a plati
vSeobecne, Ze vSetky k — rozmerné marginalne veliiny s 2 < k < d s kopulami. Pre

distribu¢né funkciu F, je zovieobecnena inverzna funkcia E,~* definovana ako
E.'(p) = inf{x € R: F,(x) = p}. (33.2)

Potom, ak U ~ U[0, 1] a F; je distribu¢na funkcia, plati:

P(F-Y(U) < x) = E,(x). (3.3.3)
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Nech X = (X;,X5,...,X4) je viacrozmerny néhodny vektor s distribu¢nou funkciou F,
a spojitymi rastdcimi hodnotami, tak na zéklade predpokladu (3.3.3) vyplyva, Ze zdruzené
rozdelenie Fy, (X1), ... , Fx,(X4) je kopula C, (Haugh, 2016):

Ce(uy, .., ug) = P(Fx, (X)) S uy, .., Fy,(Xa) < uy)
=P (X, < Fit(w), . X < Frt(uy)

—F, (Fx_ll(ul), ...,F;dl(ud)) (3.3.4)
Chvostové zavislosti pre kopulu mézeme definovat’

Ako kazdy nastroj pri modelovani hodn6t jednotlivych rizik, aj kopuly maju svoje
pozitiva a negativa. Medzi vyhody zarad’ujeme najmé ich flexibilitu v moznosti kombi-
novania rézneho poctu marginalnych rozdeleni strdt s roznym poctom rozdeleni kopul
(kopulovych variécii), pricom je mozné zvolit réznorodé typy koptl od pozadovanej
charakteristiky a struktury (Spicatost’, Sikmost’ ¢i zavislost’ chvostov). Kopule dokazu
presnejSie odrazat’ StruktGru zavislosti medzi rizikami v porovnani s mierami asociécie
a vyhybaju sa nedostatkom korelacii, predovsetkym, vhodna kopula umoziiuje modelovanie
nenulovej zavislosti na chvoste. Kopule umoziuju vyjadrit’ zavislosti z hl'adiska mnoZstva
rozdelenia strat a teda umoziujl odhad strat na akejkol'vek pozadovanej drovni percentilu.
Velkou vyhodou kopul je tiez pomerne I'ahkéd simuldcia pomocou metdody Monte Carlo.
Kopuly si ¢oraz viac ziskavaji uznanie réznych medzinarodnych poistno-matematickych
a dozornych organizacii, ktoré by mali napomoct’ pri schvalovacom procese interného
modelu. Medzi nevyhody kopul zarad'ujeme cCasty nedostatok udajov na vykonanie
dbveryhodnej kalibracie kopule a to najmd na chvoste rozdelenia. Proces modelovania
rizikového kapitalu je ve'mi naro¢ny a pri vyuziti kopul sa straca transparentnost’, vysledky
sa su t'azSie overitel'né (podobné ako pri machine learningu) a proces pre nematematikov
a neaktuarov je tazsie pochopitel'ny. Predtym, neZ predstavime Sklarovu vetu, predstavime

tri zkladné fundamentalne kopuly: nezavisll a Fréchet-Hoeffding ohranicenia.

Nezavisla kopula alebo produktova kopula je jedna z najjednoduchsich kopul

a moézeme ju zapisat’ ako

d
(u) = n”f (3.35)

j=1
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pre u € [0,1]%, ktora je distribuénou funkciou nahodného vektora U = (U, ...,Uy)
sUj,...,Uz ~™U(0,1). V praxi nezavisla kopula vyjadruje stav, kedy straty agregovanych
rizik nemaji medzi sebou Ziadnu zavislost’ a teda nastanie jedného z rizik neovplyviuje

ziadne z d’al$ich.

0 1
U1

Graf 3.3.1: Nezavisla kopula

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Fréchet — Hoeffding ohranicenie (F-H) je teoréma, ktora je jednym zo zakladnych
pilierov kopulovej teorie. Podl'a F-H tedrie je kazda kopula C bodovo ohrani¢end zdola

hranicou W a zhora hranicou M, pricom W a M su definované nasledovne

d

W (u) = max Zuj—d+1,0 (3.3.6)
=1 -

= mi . 3.3.7

M) 1r£jlé1d{uj} (3.3.7)

kde u € [0,1]¢. Dolezité je poznamenat,, Ze kopula W existuje iba pre dve dimenzie, pricom
M je kopula existujuca pre dve a viac dimenzii. VSeobecne moézeme Fréchet — Hoeffding

ohranicenie pre akukol'vek d — rozmernu kopulu €

W) <Cu) <M(u) (3.3.8)
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pre u € [0,1]¢. Dvojdimenzionalnu kopulu W nazyvame proti-monoténnou kopulou
(countermonocity) a M komonotonnou kopulou (comonotonicity). Kopuly I, W a M

nazyvame tiez fundamentalne kopule.

W M

Uz
Uz

U1 U1

Graf 3.3.2: Grafy kopul W a M pri 10 000 pozorovaniach

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Dalsim doleZitym teoretickym vychodiskom pri teorii kopil je Sklarova veta, ktora
vysvetluje zavislost komponentov ndahodného vektora a hovori, Ze distribucnd funkcia

F(xq,x5, ... ,Xq) definovana vzt'ahom

F(xq, x5, . ,xq) = C(F1(x1), ..., F4(x4)) (3.3.9)

je zdruzend distribu¢na funkcia s marginalnymi distribuénymi funkciami F;, F,, ..., Fy,
pricom C(uy,...,uy) je d — rozmernd kopula a F;(x;),...,Fs(x4) sU jednorozmerné
marginadlne distribu¢né funkcie. Sklarova teoréma zvysSila zdujem o vyuzivanie kopul

Vv oblasti financii, manazmentu rizik, Statistiky, poistovnictva a inzinierstva.

V predchadzajucej kapitole sme definovali miery asociacie a chvostové zavislosti.

Pre kopulu ich definujeme nasledovne:

Ak (X;,X,) je dvojrozmerny ndhodny vektor so spojitou marginalnou distribu¢nou

funkciou a kopulou C, potom
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ps = ps(C) =12 f Clu)du—3=12 f U U, dC(u) — 3 (3.3.10)
[0,1]2 [0,1]2

t=1(C)=4 f C(w)dC(u) — 1. (3.3.11)

[0,1]

Spearmanovo pg a Kendallove T zavisia na kopule C a mozno ich povazovat’ za momenty

kopule W a M.

V pripade chvostovych zavislosti nech X;, X,, F;, F,, Ay a A, definujeme ako
v kapitole 3.2.3 Chvostova zavislost (vid' str. 46) anech C je kopula pre X; a X,,
s diagonalou 6.. Ak limity 3.2.8 a 3.2.9 existuju, tak koeficienty chvostovej zavislosti pre

kopulu € maju tvar (Nelsen, 2007)

B  1-Cluwu) .o (3.3.12)
o =2o i =28
C(u,u) N
= I =5 3.3.13
Ay = lim — 8'c(01). ( )

Ak Ay € (0,1] hovorime, Ze kopula € ma horni chvostova zavislost, ak Ay = 0,

kopula € nema hornt chvostovu zavislost’ (obdobne pre ;).

Kopule, podobne ako iné Statistické nastroje maji svoje Clenenie a v zavislosti od
vlastnosti ¢i konstrukcie, sa delia do tried (copula class), ktoré obsahuji kopulové rodiny

(copula family). Medzi najzname;jsie triedy patria (Hofert et. al., 2017):

— Eliptické kopuly — v praxi (aj mimo poistovnictvo) najpouzivanejSie kopuly, za
pomoci Sklarovej vety popisujlce zavislost’ viacrozmerného normalneho rozdelenia
Vv pripade normalnej, resp. Gaussovej kopuly a popisujlce zavislost’ viacrozmerného
t rozdelenia v pripade Studentovej, resp. t kopuly. Eliptické kopuly ziskavaju
vlastnosti priamo z eliptickeho rozdelenia, ktore ich formuje.

— Archimedianové kopuly — vyuzivané v praxi pomerne Sirokospektralne z dovodu
ich jednoduchej konstrukcie za pomoci generatorov; trieda je vyznamne zastipena

Sirokou Skalou kopulovych rodin s vel'mi prijemnymi vlastnost’ami. Ich povod viac,
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ako v statistike pridelujeme oblasti skumajicej pravdepodobnostny metricky
priestor. Medzi najznamejSich reprezentantov triedy Archimedianovych kopul
zarad'ujeme Claytonovu, Frankovu, Joeovu, Gumbel-Hougaard a Ali-Mikhail-Haq
rodinu. Archimedianové kopuly su parametrické kopuly spomerne I'ahkym
procesom roz§irenia na viacrozmerny tvar.

Kopuly extrémnych hodnét - kopuly ndhodnych vektorov prerozdelenych podla
viacrozmernych rozdeleni extrémnych hodn6t. Kopuliam extrémnych hodnét sa pre
potreby dizertacnej prace venovat’ nebudeme.

Specialnym typom stt Fundamentalne kopuly, ktoré reprezentuju nezavisla kopula
(vid’ Graf 3.3.1) a kopuly Fréchet — Hoeffding ohrani¢eni W a M (vid’ Graf 3.3.2).

Tieto kopuly prezentuju tvary kopul inych tried pre parametre na hraniciach

intervalov.
Kopuly
Triedy:
Rodiny:
Gauss Clayton kopula
kopula Y P
t kopula Frank kopula
Joe
Nezavisla kopula
kopula
GH
kopula
W kopula
AMH
kopula
M kopula

Obrazok 3.3.1: Delenie najznamejsich tried kopuly

Zdroj: vlastné spracovanie
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3.3.1 Eliptické kopuly

Normalna kopula alebo Gaussova kopula je kopula d — rozmerného normalneho
rozdelenia N,;(0,P) s linearnou korelacnou maticou R, ktorda ma na diagonale hodnoty

1 a mimo diagonaly hodnoty p. Gaussova kopula ma tvar (Hofert et. al, 2017)

CGauss(uli ---'ud) = (DR((D_l(ul), ey (p_l(ud) ) =

o7 (ug) o (uy)

1 ,,-1

exp|—5x'P "x

F= f f ( 2 )dx1 . dxg (33.14)
e o (2m)2vdetP

kde @~ popisuje kvantilovi funkciu N (0,1).

Pre dvojrozmernt normélnu kopulu s korelatnou maticou obsahujucou p = —1
mimo diagonaly, je kopula identickd s dolnym Fréchet-Hoeffding ohrani¢enim W. Pre
dvojrozmernud a viacrozmern normalnu kopulu s korelaénou maticou obsahujacou prvky
p =1 mimo diagonaly, kopula je identick& s hornym Fréchet-Hoeffding ohrani¢enim M
(tieto vlastnosti vyuzijeme neskor pri aplikacii MB11 kopuly). Korela¢na matica R ako
jediny vstup pre kopulu by mala byt’ symetrickd s 1 — tkovou diagonalou, vSetky parové
hodnoty musia byt vrozmedzi od —1 po 1 atiez musi byt pozitivne semidefinitna®.
Gaussova kopula mdze byt v poistovnictve vyuzitd v pripade, ak korelacné koeficienty
nadobudaju hodnoty 1, no konkrétne pri tejto kopule je vel'mi naro¢né zobrazenie spravania
agregovaného rozdelenia rizik graficky apreto nikdy nevieme presne spravanie
namodelovanych zavislosti popisat’ a zhodnotit, &i spiia nage odakavanie. Na ziklade
pozorovani je pri Gaussovej kopule viditelné ukladanie hodnét rozdelenia po liniach
hyperkocky v blizkosti vrcholu, no neakumuluju sa vrohu (1,1,1), kde by sme si to

v nadvéznosti na modelovanie agregovanej straty v poistovnictve priali (Milek, 2014).

3 Symetricka matica My, je pozitivne semi-definitna alebo nezaporne-definitna, ak x” Mx > 0 pre vietky x v R™
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Gauss kopula tau = 0.5 Gauss kopula tau = 0.99
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Graf 3.3.3: Gauss kopula pri 1 000 pozorovaniach

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Zavislost’ chvostov pri Gaussovej kopule je rovna nule a teda pouzitie tejto kopule nie je
vhodné pre rozdelenia rizik s taz§imi chvostmi, ktoré je, zial, typické pre takmer celu skalu
modelovanych rizik v poistovnictve. Nevhodné pouZitie Gaussovej kopule je ¢asto spajané
s finan¢nou krizou v roku 2008, kedy boli pri predikciach zanedbané podhodnotené
chvostové zavislosti tejto kopule (MacKenzie & Spears, 2014).

Studentova kopula alebo tiez t kopula je skonstruovana z viacrozmerného
t rozdelenia rovnakym spésobom, ako je Gaussova kopula odvodena z viacrozmerného
norméalneho rozdelenia. Podobne ako Gaussova kopula, ma zvonovity tvar a d& sa I'ahko
rozsirit’ na viacrozmerny pripad, na rozdiel od niektorych inych kopul, ktoré sit obmedzené
iba na dve rizika. t kopula je podobne ako Gaussova kopula 'ahko simulovatelna. Pre

vSeobecny rozmer d ma t kopula tvar (Hofert et. al, 2017)

CStudent(ult 'ud) = tR,v(tgl(ul)’ ey t;l(ud) ) =

5 (ug) 5 () r (v + d) p1 _%
X
_ j j 2 (1 + x) dx, .. dx,  (33.15)
o “w T (%) (mv)2VdetP v
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kde t; ! popisuje kvantilova funkciu distribu¢nej funkcie t,, jednorozmerného Studentovho

t rozdelenia s v stupnami vol'nosti.

Graf 3.3.4: t kopula pri 1000 pozorovaniach a stupiioch volnosti v = {2, 40, 80}

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

V pripade velkosti stupiiov volnosti v intervale 50 — nekone¢no sa Studentova
t kopula sprava ako Gaussova a strica zavislost’ na chvostoch, pri stupiioch volnosti
Vv intervale od 10 do 50 ma mala chvostovi zavislost’ a pri stupiioch vol'nosti 0 — 10 vyjadruje
»anti“zavislost’, ktora je nebezpetna, pretoze podhodnocuje hodnotu kapitalu. Studentova
t kopula na rozdiel od Gaussovej kopule nepotrebuje pre vstup iba korelacnu maticu R, no
tiez parameter stupiiov vel'kosti v > 0 , ktory urcuje silu zavislosti chvosta. T kopula je

symetricka a jej zavislost’ medzi hornym a dolnym chvostom je rovnaka.

Do praxe t kopula nie je Uplne vhodna pre agregaciu celkovych rizik pre odhad
rizikového kapitalu, pretoze modelovanie kapitalu sa zaobera prevazne iba jednou stranou
distribtcie (horny pravy roh v kocke). Dal§im obmedzenim t kopuly je pri modelovani viac
ako dvoch rizik. Okrem samotného parového korelacného koeficientu existuje iba jedna
premenna, ktora riadi Strukturu zavislosti na chvoste, ¢o znamena4, ze vsetky pary rizik maju
rovnakl zavislost od chvosta, ¢o nie je redlne. Toto obmedzenie je mozné prekonat
zov§eobecnenim t kopule, ktora je znama ako IT kopula. Dvojrozmernia t kopula
sv stupniami volnosti a koreldciou p méa symetrické koeficienty chvostovej zavislosti
(Hofert et. al., 2017)

A =2y = 26, (—/(v+ DA = p)/(L +p)). (3.3.16)

V poist'ovnictve je zname vyuzitie Studentovej t kopule pre agregovanie nezivotnych rizik.
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3.3.2 Vybrané Archimedianové kopuly

Do triedy Archimedianovych kopul zarad’'ujeme rodiny Frank, Clayton, Gumbel alebo
Gumbel-Hougaard, Joe a Ali-Mikhail-Hag. Kopuly s parametrické a schopné rozsirenia na
viacrozmerné tvary, no pri niektorych z nich pri rozsireni mézeme narazit’ na nedostato¢ny

pocet parametrov. Archimedianovu kopulu moZeme zapisat’ ako (Hofert et. al., 2017)
Cw) =Y~ (uy) + -+ 9P~ (uy)). (3.3.17)

kde u € [0,1]¢ pre generator 1. Archimedianovy generator je spojita, klesajica funkcia
P: [0, 00] - [0,1], ktora spifa 1p(0) = 1,1 (o) = tlim Y(t) = 0 a ktord je striktne klesajlca
na intervale [0, inf{t : ¥(t) = 0}]. Jej preuso-inverzna funkcia ¥ ~*:[0,1] — [0, oo] spiiia

Y=H(0) = inf{t: p(t) = 0}.

Tabulka 3.3.1: Generatory pre Archimedianové kopuly

Rodina Parameter P(t)

Frank 0 € (0,) —1og(1 -(1- e_e)exp(—t)) /6
Clayton 6 € (0,,) (1+¢t)"1/°

Gumbel-Hougaard 6 € [1, ) exp(—t/?)

Joe 0 €[0,1) 1-(1-exp(-0)"*

Zdroj: vlastné spracovanie, podla Hofert et. al. (2017)
V zéavere€nej praci si predstavime rodiny Frankovu, Claytonovu, Gumbelovu a Joeovu.

Frankova kopula je zastupcom parametrickych kopul s parametrom 8 € R — {0} a pre

u € [0,1]%> ma tvar

(exp(—0u,) — 1)(exp(—Bu,) — 1) (3.3.18)
exp(—0) — 1 >

1
Crrank (u) = - glog (1 +

pricom pre 8 — 0 konverguje k I1. Chvostova zavislost’ pre oba pripady nadobuda
hodnoty 2, = 0 a Ay, = 0. (Krouthén, 2015)
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Frank kopula

Graf 3.3.5: Frankova kopula

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Claytonova kopula je parametricka kopula je vhodna na modelovanie

dvojrozmernych rozdeleni a mozeme ju pre dany pripad zapisat’ ako (Hofert et. al., 2017)
-0 -0 -1/6
CClayton(ul:uZ) = max{u1 tu” — 1,0} (3.3.19)

pre 8 € [—1,00) —{0} a u € [0,1]%2. Pri 3 aviac rozmernych kopuliach uvazujeme
6 € (0, ) a zapisujeme (Hofert et. al., 2017)

-1/6

d
Celayton(w) =| 1 —d + z u;? (3.3.20)
j=1

pre u € [0,1]¢. Ak 8 — 0, kopula prechadza na nezavisli kopulu IT apre 8 —» o na
komonoténnu kopulu M. Pre dve dimenzie kopula z Claytonovej rodiny interpoluje medzi
dokonale negativnou a dokonale pozitivnou zavislostou, zatial ¢o pri troch a viac
dimenziach medzi nezavislost'ou a dokonale pozitivnou zavislostou. V poist'ovnictve je tato

kopula pouZzite'na najmi pre poistné rizika.

-1
Chvostova zavislost’ nadobuda hodnoty A, = 26 pre 8 > 0 a Ay = 0. (Krouthén, 2015)
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Clayton kopula

Graf 3.3.6: Clayton kopula pri 10 000 pozorovaniacha 8 = 3
Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
Gumbelova kopula je parametricka kopula, ktora so zvySujucim sa parametrom
6 nadoblda tvar horného Hoeffding-Fréchet ohrani¢enia M. Kopulu mézeme zapisat’

nasledovne

Coumber = €Xp| — [(_ln(ul))e + (_ln(uz))e]g (3_3_21)

1
pre 8 € [1,) au € [0,1]?. Chvostova zavislost nadobtida hodnoty A, = 2 — 26 a 1, = 0.
(Krouthén, 2015)

Gumbel kopula

Graf 3.3.7: Gumbel kopula pri 10 000 pozorovaniacha 8 = 3

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Joeva kopula sa na nase prekvapenie v literatiire nevyskytuje az tak ¢asto, no pre nasu
pracu je vel'mi prinosna. Joeova kopula ma ako jedna z mala Archimedianovych kopul silnu
zavislost’ v pravom hornom rohu a preto pre potreby modelovania rizik nepotrebuje Gpravu
cez funkciu prezitia. Parametricka Joe kopulu pre zdruZzovanie dvojrozmerného rozdelenia

moézeme zapisat’ nasledovne

1
Croe=1—((1—u)? + (1 — 1) — (1 —u)(A —uy)0)° (3.3.22)

pre 6 € [1,) a u € [0,1]2. Joeova kopula je zakladom kopul MLS a MB11, ktorej sa

budeme blizSie venovat’ v kapitole 3.4 Viacrozmerna MB11 kopula.

Joe kopula

Graf 3.3.8: Clayton kopula pri 10 000 pozorovaniacha 8 = 3

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

1
Chvostova zavislost’ nadobuda hodnoty 4, = 2 — 26 a Ay = 0. (Krouthén, 2015)

Pri prezentovani zakladnych a znamych kopul si ¢itatel mohol v§imnut, ze okrem Joe,
Gumbel a z ¢asti Student t kopuly, maja silnti zavislost’ sustredenu v dolnej ¢asti rozdelenia,
ktora vyjadruje Casté a nemateridlne straty. Nakolko st v naSom spektre zaujmu Straty
materidlne s mensim vyskytom, je mozné niektoré zo spomenutych kopul previest’ na tvar

prezitia, cez funkcCiu preZitia a tym zavislosti ,,0to¢it™.
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3.3.3Kopula prezitia

Kopula prezitia (Survival copula) je forma kopuly, ktoré je, ako uz bolo spomenuté,
dolezitd prave pre oblast’ poistovnictva. VacSina kopul sa orientuje na vysoku zavislost’
“malych* nematerialnych udalosti, no pre poistovnictvo je charakteristicky zaujem o menej
Casté materidlne udalosti. Prave preto je potrebné kopuly preniest’ do pozadovaného tvaru
pouzitim funkcie preZitia. Funkcia prezitia F (Nelsen, 2006) zodpovedajlica jednorozmernej
distribu¢nej funkeii F(x) = P(X < x), x € R je definovana ako F(x) = P(X > x), x €
R ateda plati F(x) = 1 — F(x), x € R. Predpokladajme, Ze C je kopulou dvojice rizik X,
a X,. Analogicky podl'a Sklarovej vety distribu¢na funkcia prezitia H je definovana ako
(Nelsen, 2006)

H=1-=F(x1) — F,(x2) + H(xy,x3)
=F(x) +F(x) -1+ C(F1(x1):Fz (xz))

= Fi(x) + F () = 1+ C(1 = Fi(x), 1 = F(x3)). (3.3.23)

Funkciu kopule prezitia € z I? do I definujeme ako (Nelsen, 2006)

Cuv)=u+v—-1+C(1-u1-v) (3.3.24)

a dostaneme

Ay, x,) = C(F (), Fr (). (3.3.25)

Je dolezité si uvedomit’, Ze C je kopulou preZitia X; a X,, ktord zdruzuje zdruzenu funkciu
prezitia do jednorozmerného marginalneho rozdelenia a tiez rozdiel medzi kopulou prezitia
C a zdruzenou funkciou prezitia C pre dve uniformované nahodné premenné na (0,1),

ktorych zdruzena distribuénd funkcia je C. Vztah medzi € a C mozeme vyjadrit nasledovne

Cluv)=PU>u,V>v)=1—-u—-v+Cuv)=C1-u1l-"). (3.3.26)

Funkciu prezitia je pre modelovanie zdruzeného marginalneho rozdelenia vhodné aplikovat’
na kopuly charakteristické silnou zavislostou na dolnom chvoste, akymi st napriklad

Gumbel a Clayton kopuly. V pripade Gumbel kopuly v tvare:

Coo(wv)=u+v—-1+1-w)(1- v)e ¢ In(1-win(1-v) (3.3.27)

by transformacia podla (3.3.21) na bola nasledovna:
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CGe(u,v)=u+v—1+C(1—u,1—17)
=u+v-—-1

+({@-w+@-v) -1
+ (1 -(1- u))(l —(1- v))e—aln(l—(l—u))ln(l—(l—v)))

=u+v—1+(1—u—v+upe fn@ht)

= yve 9 In@®) (3.3.28)

Gumbel kopula

Gumbel kopula prezitia

u1

Graf 3.3.9: C¢, (vlavo) a C‘GG (vpravo) pri 10 000 pozorovaniacha 8 = 3

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Clayton kopula Clayton kopula prezitia

U1
Graf 3.3.10: C¢, (vlavo) a Cce (vpravo) pri 10 000 pozorovaniacha 6 = 3
Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Podobne, aj viacrozmerna funkcia prezitia H koreSpondujic d — rozmernej
distribuénej funkcii H(x) = P(X < x) je definovana ako H(x) = P(X > x),x € R¢
a nazyvame ju marginalnou distribu¢nou funkciou (Hofert et. al., 2017). Rovnako, ako pri
neupravenej forme kopul, vieme zadefinovat’ funkciu kopule cez Sklarovu vetu pre funkciu
prezitia. Pre akukolvek d — rozmerna funkciu prezitia H s margindlnymi distribu¢nymi

funkciami Fy, ..., F; existuje kopula C tak4, ze

H(x) = C(Fy(x1), .., F (x2) ), x € R4, (3.3.29)

Kopula C je jednozna¢ne definovan na [[f-, ran F; a dana vztahom (Hoeffding, 2017)

C(u) = H(F1-1(1 —uy), ., F7(1 - ud)), ue

d
ran F;. (3.3.30)
=1

]

Nech X~H skopulou C amargindlnymi distribuénymi funkciami Fj, ..., F;. Nakolko
kopula zdruzuje jednorozmerné marginalne funkcie prezitia F, ..., F; do zdruZenej funkcie
prezitia H, kopula C sa nazyva kopulou preZitia X, respektive H. Medzi rodiny kopul, ktoré
je mozné prerobit’ na funkciu prezitia s Claytonova, Frankova, Gumbel — Hougaard

a vSeobecne kopule patriaca do triedy Archimedianovych kopul (Hofert et. al., 2017).
3.3.4 Vyznam simulacii pri agregacii rizik

V pripade vytvarania kopulovych variacii a zdruzenych rozdeleni vo vSeobecnosti,
simulovanie je nevyhnutna sucast’ tychto procesov. Vo vicSine pripadov maju Specifické
kopuly svoje vlastné generatory, ktoré je ale mozné odvodit’ zo vS§eobecného generatora pre
dvoj a viacrozmerné kopule. Ako sme uz naértli, simulovanie je aj sucastou vytvarania
kopulovych varicii.

Pre lep$iu predstavu procesu generovania simulécii, uvazujeme zdruzent marginalnu
distribuéntl funkciu Fyy(x,y) = t, ktora reprezentuje pravdepodobnost X < x aV¥ < y.
Obrézok 3.3.1 popisuje vztah medzi premennymi X aY, ktoré by v poistnej praxi

reprezentovali jednotlivé marginalne rozdelenia strat X a Y.
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Jjoint distribution function 1

Y 1 / 4

P
FXY(X,)’)=I Y

>
-

X X

Obrazok 3.3.2: Zdruzena marginalna distribu¢na funkcia Fyy (X, y) premennych X a ¥

Zdroj: Masrden (n.a.)

Existujli r6zne pristupy, vzhl'adom k poZiadavkdm, ku generovaniu zdruzeného roz-
delenia. Samotné spdsoby generovania zdruzenych rozdeleni by sme mohli rozdelit’ na dve

hlavné kategorie:

1. generovanie kopulovych variécii (u,v) na zaklade marginalnych rozdeleni rizik
(x¥);
2. generovanie zdruzeného rozdelenia rizik na zédklade nagenerovanych kopulovych

variacii (u, v), nezavisle od vlastnosti marginalnych rozdeleni.

Generovanie kopulovych variacii (u, v) na zéklade marginélnych rozdeleni rizik (x,y) je

vel'mi znama metoda, vyuzivana najma pre Statistické ucely.

individuélne . .
marginalne viacrozmerne

rozdelenie zdruiengz
rizika rozdelenie

zdruzenie rozdeleni
za pomoci kopule

Obréazok 3.3.3: Vyznam kopule pri generovani rozdeleni rizik
Zdroj: vlastné spracovanie, podla (Shaw & Spivak, 2009)
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V tomto pripade (vid’ Obrazok 3.3.3) mézeme zvolit’ typ kopule podla preferencie alebo

mdzeme typ kopule zvolit’ na zaklade vlastnosti rozdeleni, ¢o nazyvame empirickd kopula.

Obréazok 3.3.4: Proces generovania kopulovych variacii (u, v) prostrednictvom
marginalnych rozdeleni strat (x, y)
Zdroj: Masrden (n.a.)

Druhym spésobom je generovanie zdruzeného rozdelenia rizik na zaklade nagenerovanych
kopulovych variécii, ktoré v praxi nie je az také bezné, no je vel'mi uzito¢né, prave v pripade,
ak nechceme vyuzit' kopulu na zdklade vlastnosti rozdeleni, ale vytvorit' rozdeleniam

vlastnosti na z&klade nagenerovanych kopulovych variacii.

v

o~
(Fx'(u), Fy'(»)

Obrézok 3.3.5: Proces generovania zdruzeného rozdelenia rizik

prostrednictvom kopulovych variacii (u, v)
Zdroj: Masrden (n.a.)
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Nasledne jednoducho mapujeme z (F,~'(u),F,~'(v)) na intervale [0,1]

prostrednictvom zdruzenej distribuc¢nej funkcie Fyy (x, y).

Jjoint distribution function 1
y |~ 1= Fxy (Fx'(u),Fyt(v))
(0]

y
FXY(.’ )

@
(Fx' (), Fy'(v)

X

Obréazok 3.3.6: Zdruzena marginalna distribu¢na funkcia Fyy(x,y) premennych X aY
Zdroj: Masrden (n.a.)

Vseobecny algoritmus na generovanie pozorovani (x,y) z dvojice nahodnych premennych
(X,Y) s margindlnymi hodnotami Fy, Fy, zdruzenou funkciou Fyy, a dvojdimenzionélnou
kopulou C je nasledovny: podla Sklarovej teorémy sta¢i vygenerovat dvojicu (u,v)
z pozorovani nahodnych premennych (U,V), uniformovanych na 1 amajlcich
dvojdimenziondlnu kopulu C. Vyuzitim inverznej tranformacnej metody (Probability

Integral Transform) transformujeme (u, v) na (x, y):

b

Pre generovanie dvojice (u, v), vyuzitim podmienej hustoty pravdepodobnosti C,, (v):

=FE (W)
E(w)

— vygenerujeme ndhodné premenné u,, v, ktoré su nezavislé a rovnomerne rozdelené;
— zadameu = uq;

— premennd v vypocitame podla vztahu

C,(v) =PV <v|U =u)

C(u + Au,v) — C(u,v)
Aur—r>lo Au

_0C(u,v)

3.3.31
o (3.3.31)
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Generovat’ zdruzené rozdelenia vieme tiez pomocou vSeobecného generatora, Ktory je
vhodny pre viacrozmerné rozdelenia.

Nech F je viacrozmerné rozdelenie so spojitymi marginalnymi hodnotami F, ..., F;
a predpokladajme, ze F mozZno vyjadrit’ jedine¢nym spdsobom prostrednictvom d dimen-
zionalnej kopuly C na zaklade Sklarovej vety. Na simulaciu vektora (Xy, ..., Xy ) ~ F staci
simulovat’ vektor (Uy,...,U; ) ~ C, kde nahodné premenné U; su uniformované na I.

Pomocou Sklarovej vety a inverznej transformacnej metddy zapisujeme:
Ui = FL(XL) @Xi = Fi_l(Ui) (3332)

kde i =1,...,d, kde nahodné nahodné premenné X; maju marginalne rozdelenia F;
a zdruzené rozdelenie F. Predpokladajme, Ze C absolutne spojita, simulovanie zdruzeného
rozdelenia je nasledovné:
1. Na simulovanie prvej premennej U;, sta¢i zobrat’ vzorku z ndhodnych premennych
U; uniformovanych na I. Simulovanu vzorku nazyvame u;.
2. Ziskanie vzorky u, z premennej U,, v sulade s predchadzajucou vzorkou u,,
potrebujeme poznat’ rozdelenie U, podmienené udalostou {U; = u;}. Oznaéime to

ako G, (- |uy), dané vztahom:

Gy (uzluy) = P(Up < up|Uy = uy)
6u1C(u1,u2, 1,..,1)
~0,,C(uy,1,..,1)

== 3u1C(u1,u2, 1,,1) (3333)

Nasledne vezmeme u, = G5 *(uj|u,), kde u) je realizaciou ndhodnej premennej U,
uniformovanej na I, ktoré st nezavislé od Uj.

3. Vo vSeobecnosti, na generovanie vzorky u; z Uy, v stlade so vzorkami ug, ..., Uj_q,
potrebujeme poznat’ rozdelenie U, podmienené udalostami {U; = uq, ..., Up_1 =

Up—_1 }. Oznacime to ako Gy (- |uy, ..., Ux_1), dané vzt'ahom:

Gy (uglug, o ug—1) = P{U, < wie|lUy = uy, oo, Ugg = U4}
Oy, CUy, e U, 1,00, 1)
9, C(uy, o) Up—q, 1, ..., 1)

(3.3.34)

1, Uk—1
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Néasledne vezmeme u;, = G5 *(up|uq, ..., ux—1), kde uj je realizaciou nahodnej

premennej U;, uniformovanej na I, nezavislej od Uy, ..., Uy_;.

Vyuzivanim inverznej transformacnej metddy je pomerne jednoduché vygenerovat’ vzorku

(x4, ..., X4), Ziskanej z viacrozmerného rozdelenia F:

(@1, s %q) = (FHty), o, Fi (1) ). (3.3.35)

Generator vyuzivany pre viacrozmernd MB11 kopulu, ktorej sa venujeme v praktickej ¢asti,

vysvetl'ujeme v kapitole 3.4 Viacrozmerna MB11 kopula.
3.3.5 Vyznam kopul pri agregacii rizik

Modelovanie agregovaného kapitalu v manazmente rizik pozostava z dvoch krokov.
Prvym krokom je ur¢enie marginalneho rozdelenia jednotlivych rizik a druhym krokom je
nasledne uréenie Struktury zavislosti medzi jednotlivymi rizikami, ktoré vieme popisat
funkciou kopule. Pri modernych kopuliach sa oba kroky deju nezévisle a ich produkty sa

stretajil az v procese agregacie.

Aby mohol zacat’ proces agregacie rizik, je potrebné najprv vybrat’ kopulu, ktord na
generovanie zavislosti pouzijeme a urcit’ jej vstupné parametre. Pri vybere vhodnej kopuly
nesmieme zabudnut na fakt, Ze pri internych modeloch zvycajne zdruZzujeme niekol’ko rizik,
zvyCajne 6 — 8 anie vSetky kopuly st pre takto velky model stavané. NajcastejSie
vyuzivanymi kopulami v poist'ovacich spolo¢nostiach st interne upravené verzie zndmych
kopul: Gaussova kopula, t kopula alebo Joeova kopula. Specialne klasicka Gaussova kopula
je Casto povazovana za pomerne nebezpecnt kvoli podhodnocovaniu zavislosti na hornom
chvoste rozdelenia, no nakol’ko je proces modelovania kopul pri agregacii vel'mi naro¢ny,
¢asovo aj softvérovo, poistovne vyuzivaju tieto kopule kvoli ich jednoduchosti aj s rizikom
nie Uplne kvalitného vysledku. Kazda poist'ovacia spolo¢nost’ mdéze mat’ v§eobecne znamu
kopulu, vlastna verziu zndmej kopuly alebo vlastni kopulu, pri¢om ich metodolodgia je pre
udrzanie know-how zvycajne utajend. Alternativnou metdédou odhadu agregovanych strat je
VCV metoda vyuzivajuca korelacné koeficienty, no neskor si ukaZzeme, preco nie je pre
interny model, ani Standardny, Gplne vhodna. Vyuzitie kopul v poistovnictve ilustrujeme na
jednoduchom priklade dvoch rizik, rizika A arizika B pre dve reportovacie jednotky R]_1

a RJ_2. Rozdelenie strat oboch rizik obsahuje 4 simulacie.
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Generator agregovanych strat pre dve reportovacie jednotky je nasledovny:

1. simulovanie variacii kopule podla zvoleného typu kopuly a Struktiry zavislosti

AB 02 04 06 08 1,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

Riziko Riziko
A B
0,8 0,8
0,6 0,4
0,2 0,2
0,4 0,6

A

Zdroj: vlastné spracovanie (ZIG, 2020)

Riziko = Riziko
A B
4
3 2
1 1
2 3

Obrazok 3.3.7: Ohodnocovanie nasimulovanych variacii kopul rizik A a B

2. preusporiadanie poradia rozdelenia strat rizika pre obe reportovacie jednotky podl'a

0,2

prislusného ohodnotenia;

poradie
4

3
1
2

Riziko Riziko Riziko
A A A
spolu R RJ 2
78 6,8 1,0
5,9 2,2 3,7
14,1 14,0 0,1
22,4 10,3 12,1
Riziko Riziko Riziko
A A A
spolu - RJ_2
22,4 10,3 12,1
14,1 14,0 0,1
59 2,2 3,7
7,8 6,8 1,0

RJ 2 spolu

1,2 14
2,0 1,0 3,0

+ =
4.9 0,3 52
1,2 50 6,2
e

RJ_2 spolu
1,2 5,0 6,2
20 4+ 10 - 30
0,2 1,2 1,4
4,9 0,3 5,2

Zdroj: vlastné spracovanie, podla ZIG (2020)

Obréazok 3.3.8: Kvantifikacia strat rizik A a B po preusporiadani simul&cii

poradie
4

2
1
3



3. preusporiadané simuldcie strat pre riziko mdézeme po jednotlivych simuldciach

sCitat, aby sme dostali finalnu hodnotu agregovaného (diverzifikovaného) rizika;

Riziko A Riziko B RI 1 R] 2 Spolu
22,4 6,2 11,5 17,1 28,6
14,1 3,0 16,0 1,1 17,1
5.9 14 2.4 4.9 73
7.8 5.2 11,7 1,3 13,0

Obrazok 3.3.9: Agregovana hodnota strat pre obe reportovacie jednotky

Zdroj: vlastné spracovanie, podla ZIG (2020)

V pripade medzinarodnych poistovacich spolo¢nosti je proces agregacie spojeny
s komplikédciami so zloZitou internou Strukturou. Existuji dva pohl'ady na interna Struktaru.
Prva reprezentuje interne vytvoren( hierarchiu, ktora opisuje vztahy od najmensSich
jednotiek v spolo¢nosti, akymi su reportovacie jednotky, cez ich linie biznisu, krajiny,
regiony az po globalnu troven reprezentujicu celtl spolo¢nost’. Takuto Struktiuru vyuzivaju
najméd velké poistovacie skupiny, ktoré sa skladaju z réznych dcérskych spolo¢nosti,
obchodnych jednotiek (BU — Business Units) podnikajucich v rbéznych segmentoch
poistného trhu alebo z podobnych. V druhom pripade ide 0 zobrazenie $truktary napriklad
finan¢nych a pravnych organizacii v ramci jednej poist'ovacej spolo¢nosti, kedy je postup
zdola nahor zobrazovany cez podielovi maticu.

Existujo dva dolezit¢ rozmery klasifikacie rizik: ekonomicka povaha rizika
(napriklad poistné, trhové, verové, operacné riziko) a Organiza¢na Struktara (obchodné linie
alebo pravne subjekty). Ekonomicka povaha rizika zohl'adiiuje agregaciu rizik do skupin
podrla typu rizika v ramci celej skupiny, napriklad trhové riziko, zohl'adnenim stthrnného
rizika na drovni sivahy skupiny. Naproti tomu, pri organiza¢nom zoskupeni rizik sa zvazuje
organiza¢nd sila, ktord reprezentuje zastipenie danej obchodnej linie alebo pravneho
subjektu v celkovom kapitali skupiny. Tento pristup sa zaoberd vzajomnymi rizikovymi
vztahmi na za€iatku procesu a vyuziva vyhody znamych podnikovych Struktur. Organizaéna
klasifikacia predstavuje ovela menSie tazkosti, nakolkoje mozné lahko vytvorit’
organiza¢ny strom, naproti klasifikacie podl'a rizika, kde definicie rizika moézu byt vyrazne

ovplyvnené metodoldgiami regulétorov.
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3.4 Viacrozmerna MB11 kopula

Moderny manazment rizik sa spolieha na adekvéatne modelovanie chvostovej
zavislosti a urCovanie rizikovych mier. Adekvatne modelovanie chvostovych zavislosti
umoziuje modelom odhadu rizikového kapitalu modelovat’ aj extrémne udalosti, ktoré su
zaujmom manazmentu rizik v poistovnictve. Jednou z takychto kopul je viacrozmerna B11
kopula (MB11 — Multivariate B11), ktoré je upravena z pévodnej B11 kopuly klasifikovanej
H. Joeom v publikacii v roku 1997. Upravenda bola J. Milekom na viacrozmerny tvar, no
existuji aj skorSiec podobné aplikacie od autorov W. Hurlimann (2002) pre
MLS — Multivariate Linear Spearman kopulu a T. Yang (2009) pre viacrozmerné Fréchet

kopuly.

Kopula MB11 bola predstavena J. Milekom v roku 2014 pri prilezitosti tvorby kopuly
pre interny model medzinarodnej poistovacej spolo¢nosti Zurich Insurance Group, Ltd.,
ktorej metodoldgia bola prehodnocovand v ramci schvalovania metodoldgie celkového
interného modelu poistovne pre Svajéiarsky test solventnosti, $vajéiarskym regulatorom
FINMA. Pre predstavu, proces vyvoja metodologie a jej nastrojov pre takyto obrovsky
proces mdze trvat’ niekol’ko rokov, v pripade poistovacej spolo¢nosti Zurich Insurance
Group, Ltd. to trvalo viac ako 5 rokov. Vo vseobecnosti, kopula MB11 méze byt vnimana
ako konvexnd kombinécia niekolkych Gaussovych kopul s korelaénymi maticami
obsahujucimi extrémne hodnoty, iba nuly ajednotky, no existuje vela moznosti, ako
mozeme MB11 kopulu flexibilne upravovat, aby reprodukovala dvojrozmernu
a trojrozmernu chvostovu zavislost’ podl'a potreby. Kopula zobrazujica Gaussové kopuly,
pricom kazda zobrazuje pripad pre jednu extrémnu korela¢nti maticu, nazyvame kanonické
kopuly. Ako sme uz spominali v predchadzajucej kapitole, pri internych modeloch
potrebujeme agregovat’ viacero rizik, pricom Vv zavislosti od metodoldgie je to zvycajne 6 az
8 rizik. Pri takomto pocte je velmi naro¢né najst’ nastroj, ktory bude kvalitne odhadovat’
kopulové variécie bez zniZenia kvality inych vlastnosti. V naSom pripade MB11 vyjadruju

kanonické kopuly, ktorych pocet uréuje Dobinski formula a Bellove ¢islo (Milek, 2014)
1 km
Bell(n) = - (3.4.1)

e k!
k=0

priCom n reprezentuje pocet agregovanych rizik a Bellove ¢islo Bell(n) reprezentuje

scenarov/kombinacii n prvkov spinajucich podmienku pozitivnej semi-definitnosti.
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Tabul’ka 3.4.1: Pocet kanonickych koptl v zavislosti od poctu agregovanych rizik

Pocet rizik (n) Bellovo ¢islo

2 2
5
15
52

203
877
4140

© 0o ~N oo o b~ W

21147

Zdroj: vlastné spracovanie

V pripade MB11 kopuly pre dve rizika X; a X,, mnozinu {X;, X, } mozno rozdelit' na
neprazdne podmnoziny len dvoma réznymi sposobmi, {{1,2}} a {{1},{2}}. Kopulové
variacie X; aX, mozno generovat vyberom vzorieck zo zmesi kopul — varianty M,
pozostavaju z replikovanych nezavislych rovnomerne rozdelenych ndhodnych premennych
na [0,1], zatial’ ¢o varianty I, pozostavaju z dvoch nezavislych rovnomerne rozdelenych
nahodnych premennych na [0,1]. Distribu¢nl funkciu kopule B11 mézeme zapisat’ ako
konvexnu kombin&ciu

CBll = WM2 + (1 - W)nz, (342)
kde w reprezentuje nezdpornu vahu kopule M, a (1 —w) nezépornd vahu kopule I1,.

Kopula ma nasledovné vlastnosti chvostovej zavislosti (Milek, 2020):

— Spearmanove poradové korela¢né koeficienty ps sa rovnaju vahe w;

— chvostové zavislostné koeficienty sa tiez rovnaju vahe w;

— podmienena pravdepodobnost’ prekrocenia kvantilu (Conditional Quantile
Exceedance Probability) je linearnou funkciou pravdepodobnosti q, klesajlcej na
[0,1] od 1 do w:

cqep(q) =1—q(1 —w), (3.4.3)

Ako sme naznacili, v pripade MB11 kopuly pre dve dimenzie je Spearmanov poradovy
koeficient rovny chvostovej zavislosti, ¢o je velky rozdiel oproti Standardnej Gaussovej

kopule mimo extrémnych pripadov (M, a I1,).
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Horna podmienena pravdepodobnost’ prekrocenia kvantilu (Upper Conditional
Quantile Exceedance Probability) medzi dvomi zdruzenymi rozdeleniami nahodnych
premennych X aY, ktoré reprezentuji modelované ekonomické straty je definovana ako
(Milek, 2014, 2020)

cqeprz(a) = P (X, = Fil (@)X, = FRl(@), (3.4.4)

kde Fy1(q) oznacuje kvantilovd funkciu nahodnej premennej X. Funkciu hustoty kopule
B11 zobrazujeme na Obrazku 3.4.1.

Xz
1.0

0.8 [
0.6 -
0.4 -
02

02 04 06 08 10"
Obrazok 3.4.1: Funkcia hustoty pravdepodobnosti kopule B11
Zdroj: Milek (2020)

V pripade MB11 kopuly pre tri rizika {X;, X,, X5}, m6zeme kanonické kopuly pod
podmienkou pozitivnej semidefinitnosti a Bellovho ¢isla, vyjadrit pomocou piatich

scenarov zavislosti:

1. {{1,2,3}}, ktory reprezentuje uplnu zavislost’ vSetkych troch rizik X;, X5, X5;

2. {{1,2},3}, ktory reprezentuje zavislost' rizik X; a X,, pricom X5 sa spréva
nezavisle od rizik X; a X;

3. {{1,3},2}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X; a X3, pricom X, sa sprava
nezavisle od rizik X; a X3;

4. {{2,3},1}, ktory reprezentuje zavislost' rizik X, a X5, priom X; sa sprava

nezavisle od rizik X, a X3;
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5. {{1},{2},{3}}, ktory reprezentuje nezavislé spravanie vSetkych troch rizik X;, X,
a Xs.

Kopulu MB11 mézZeme teda zapisat’ ako konvexnti kombinaciu piatich kanonickych kopul
(Milek, 2020)

Cup11 = aCiqq + BCi12 + 8C151 +yCiaz + (23 (3.4.5)

kde Ci11, C112, Ci21, Ci22, Cy23 SU kanonické kopuly korespondujuce vyssie spomenutym
zavislostiam a w reprezentuje nenulové pozitivne vahy pre jednotlivé kanonické kopuly. Ak
sa pozrieme na jednotlivé kopuly blizSie, méZeme si v§imnut, ze kopula C;,; reprezentuje
komonoténnu kopulu M5, kopula C;,5 reprezentuje nezavisli kopulu 15 a zvysné tri kopuly
Ci12, Cy31 aCqyy reprezentuju ,falo$na“ nezavisla kopulu I7, s jednym faktorom

ovplyviujucim naraz dve rizika.

Tabulka 3.4.2: Prehl'ad vlastnosti trojrozmernej MB11 kopuly

{1233 A A £ | cu min (%, %,%5) 60t — X% —x3) | @ M
{233y £ A f  ClL2 min (%, %) - 5 8Ct — x3) MIl
{32 A £ £ | cia min (%, %) - . 8Cx; — x3) Ml
{231} | £ £ | Cci22 X, - min (%, %3) 5(xy — x3) Ml
OLeLey £ | cis X1 Xy X3 1 e i

Zdroj: vlastné spracovanie

Dvojrozmerné chvostové zavislosti, ktoré st vstupnym parametrom MB11 kopuly maju

nasledovné tvary:

1 1 1
A111= 1 1 1 = M3
1 1 1
1 10 1 0 1 10 0
A112= 1 1 0 /1121= 0 1 0 A122= 0 1 1
0 0 1 1 0 1 01 1
10 0
A123= 0 1 0= H3
0 0 1



Matice, ktoré nie s0 vnaSom zaujme kvoOli nesplneniu podmienky pozitivnej

1 1 0]t 0 111 1 1
1 1 11,0 1 1|1 1 Of

0 1 1411 1 1411 0 1

semidefinity su:

Nésledne, aplikovanim nenulovych vah (v sucte musia nadobudat’ 1) na pat’ matic
spifajicich pozitivnu semidefinitu, dostaneme dvojrozmerndi chvostovli maticu
zavislosti troch rizik trojrozmernej matice MB11 (2DTD — Two Dimensional Tail

Dependence, niekedy je oznacovana aj BiTD).

1 11 1 10 1 0 1 1 0 0 1 0 0
[111+ 110+010+y011+010]=
1 11 0 0 1 1 0 1 0 1 1 0 0 1
1 + y+
2DTD = |/ + 1 + (3.4.6)
Y+ + 1

Dvojrozmerna chvostova zavislostna matica kopule MBI11, pri troch rizikach, je tieZ

identick& Spearmanovmu poradovému koeficientu pg:

1 f+a y+a
p+a 1 d+a
y+a d+a 1

A= (3.4.7)

¢o vyplyva zo skutocnosti, ze B11 je marginalnou dvojrozmernou kopulou MB11 kopuly,
pre lubovolny pocet rizik. Horni trojrozmernti chvostova zavislost' rizik Xi, X,
a X3 nasledne ur¢ime ako (Milek, 2014)
1 -1 -1 -1

Maz = ‘}H{‘_P(X1 = Fy (@ N X; = Fy, (q@)|X5 = Fy, (Q))- (3.4.8)
Je doblezité poznamenat’, ze pre modelovanie rizika a vysledny rizikovy kapitdl MB11 kopula
v zavislosti od vstupnych vah zabezpeCuje nenulova trojrozmernt chvostova zavislost,
ktora sa do ur€itej miery moze upravovat’ nezavisle od ostatnych koeficientov a je rovna a.

Podobna vlastnost’ je vidite'na iba pri Studentovej t kopule, ktora ma moznost’ hybat’ so

stupiiami vol'nosti, no na rozdiel od MB11 to ovplyviuje d’alsie vlastnosti. (Milek, 2020)
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Obrazok 3.4.2: Kanonicka kopula M, 3,

Zdroj: vlastné spracovanie

Obrazok 3.4.3: Kanonicka kopula ITy; ., sy,

Zdroj: vlastné spracovanie
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Obrazok 3.4.4: Kanonicka kopula M, 1T,.;, (hore), M 5,11y, (Stred) @ Mgz, Iy
(dole)

Zdroj: vlastné spracovanie
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Obrazok 3.4.5: Viacrozmerna kopula MB11 s rovhomernymi vahami s hodnotou 20

Zdroj: vlastné spracovanie

V pripade viacrozmernej MB11 kopuly pre $tyri rizika {X;,X,, X3, X,}, méZeme

kanonické kopuly pod podmienkou pozitivnej semidefinitnosti a Bellovho ¢isla (vid’

Tabul’ka 3.4.1), vyjadrit’ pomocou pétnastich scenarov:

1.

{{1,2,3,4}}, ktory reprezentuje uplnu zdvislost vSetkych troch rizik
X1, X2, X3, X4,

{{1,2},3,4}, ktory reprezentuje zavislost rizik X; aX,, pricom Z a X, sa sprava
nezavisle od rizik X; a X,;

{{1,3},2,4}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X; a X, pricom X, a X, sa sprava
nezavisle od rizik X; a X3;

{{1,4},2,3}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X; a X, pricom X, a X, sa sprava
nezavisle od rizik X; a X3;

{{2,3},1,4}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X, a X5, pricom X; a X, sa sprava
nezavisle od rizik X, a X3;

{{2,4},1,3}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X, a X,, pricom X; a X5 sa sprava
nezavisle od rizik X, a X,;

{{3,4},1,2}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X, a Z, pricom X; a X, sa sprava

nezavisle od rizik X, a X3;
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8. {{1,2},{3,4}}, ktory reprezentuje zavislost’ dvojice rizik X; a X, a dvojice rizik
X5 a X,, dvojice s navzdjom nezavislé;

9. {{1,3},{2,4}}, ktory reprezentuje zavislost’ dvojice rizik X; a X3 a dvojice rizik
X, a X,, dvojice s navzdjom nezavislé;

10. {{1,4},{2,3}}, ktory reprezentuje zavislost’ dvojice rizik X; a X, a dvojice rizik
X, a X3, dvojice s navzdjom nezavislé;

11. {{1,2,3},4}, ktory reprezentuje zavislost rizik X;, X,,Z, pricom X, sa sprava
nezavisle;

12. {{1,2,4},3}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X;, X,,X,, pricom X3 sa sprava
nezavisle;

13. {{1,3,4},2}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X;, X3,X,, pricom X, sa sprava
nezavisle;

14. {{2,3,4},1}, ktory reprezentuje zavislost’ rizik X,, X5,X,, pricom X; sa sprava
nezavisle;

15. {{1}, {2}, {3}, {4}}, ktory reprezentuje nezavislé spravanie vSetkych Styroch rizik
Xy, Xo, X5 2 X,

3.4.1Generator viacrozmernej kopule MB11

Samotny proces generovania kopulovych variacii viacrozmernej kopuly MB11

pozostava z dvoch ¢asti: z (1) pripravy chvostovych zavislosti ako vstupu pre modelovanie

kopulovych variacii prostrednictvom kanonickych kopul a (2) simulacii podkladu pre

kanonické kopule a nasledne faktorov popisanych v Tabul'ke 3.4.2. Vznik chvostovych

zavislosti sme uz popisali a v pripade simulécii, vyuZzivame Monte Carlo metddu.

Modelovat’ je potrebné pre pocet simulacii marginalneho rozdelenia strat k a to v dvoch

pripadoch:

1.

Simulovanie k nezavislych premennych z intervalu [0,1], nazyvame sels, ktoré slizia
ako podklad pre vyber kanonickej kopuly v zavislosti od kumulativnej
pravdepodobnosti; na zaklade inverznej transformacnej metody pre diskrétnu
nahodnu premennt (vid® 3.3.4 Vyznam simulacii pri agregécii rizik). Predpokla-
dajme, ze generujeme hodnotu ndhodnej premennej X s pravdepodobnostnou
funkciou (Viadinugroho, 2022)

80



Na generovanie hodnoty X generujeme nahodnu premennu U, ktora je rovnomerne

rozdelena na (0,1) a dana

xll ak U S p1

k-1 k
X, ak Z pi <UZ< D; (3.4.10)
i=1 =1

X =

i

2. Generovanie faktorov vars, ktoré su opat’ Monte Carlo simuldciami, pricom je
generovanie realizované nezavisle pre kazdy faktor a kazdu simulaciu, ¢o je pri 200

tisic simulaciach 600 tisic nasimulovanych hodn6t faktorov.

Nésledne podla typu kanonickej kopuly (vid® Tabulka 3.4.2), sU pre dand simulaciu

vyberané adekvéatne nasimulované hodnoty faktorov, ktoré reprezentuju kopulové variécie.

Aplikacia kopulovych variacii je nasledne zalozend na principe ohodnocovania
velkosti kopulovych variacii a spajani s margindlnymi rozdeleniami strat jednotlivych

samostatnych rizik.

cvwe

1. Agregované kopulové variacie ohodnotime od najvys$sej po najnizsiu, poradie

simulécii kopulovych variacii zostava nezmenené.

Riziko Riziko Riziko Riziko Riziko Riziko
X1 X, X3 X1 X, X3
0,8 0,8 0,2 4 4 1
0,6 0,4 0,5 -5 3 2 2
0,2 0,2 0,8 1 1 4
0,4 0,6 0,6 2 3 3

Obrazok 3.4.6: Urcenie poradia simulacii kopulovych variacii

Zdroj: vlastné spracovanie

2. Nasleduje preusporiadanie margindlnych rozdeleni strat vsetkych troch rizik podl'a

poradia nasimulovanych kopulovych variécii. V procese spajame najvyssie rizika
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S najvyssimi hodnotami kopulovych simulécii pre dané rizika, preto je potrebné urcit

vzostupné poradie simulacii marginalnych strat jednotlivych rizik, ozna¢me ich R*.

Riziko Riziko Riziko  Riziko Riziko Riziko
X1 X1* X, X* X3 X3*
6,8 2,2 1,0 0,1 0,2 0,2
2,2 6,8 3,7 1,0 2,0 1,2
14,0 10,3 0,1 3,7 4,9 2,0
10,3 14,0 12,1 12,1 1,2 4,9

Obrazok 3.4.7: Uréenie poradia simulacii kopulovych variacii

Zdroj: vlastné spracovanie

3. Po preusporiadani marginalnych simulécii strat od najnizsej po najvyssiu, nasleduje
spajanie simulécii marginalnych strat v zavislosti od kopulovych variacii, pricom
spajame najvysSie hodnoty kopulovych varidcii s najvy$§imi hodnotami
marginalnych strat. Nasledne mézeme jednotlivé simulacie marginalnych strat
s¢itat’, ¢im ziskame hodnotu agregovanych strat pre tri rizika zobrazené v zdruzenom
rozdeleni marginalnych strat Agregovane riziko.

Riziko Riziko Riziko
X X, X;

26,3 14,0 12,1 0,2

12,5 - 10,3 1,0 1,2
+ +

7,2 2,2 0,1 4,9

12,5 6,8 3,7 2,0

Obréazok 3.4.8: Urcenie hodndt agregovanych strat po simulaciach na zaklade
preusporiadanych marginalnych rozdeleni strat v zavislosti od kopulovych variacii.

Zdroj: vlastné spracovanie

S pribudajicim poctom modelovanych rizik je dolezité¢ zvolit metodologiu, ktora

dovoli vyvoj kopule stale nejakym sposobom kontrolovat. Metody, ktoré sa zvykni

vyuzivat pri viacrozmernej MB11 kopule, st kalibrécia kopule fitovanim k VCV kapitalu,

Sparse Parametrization alebo moderna metdda nazvand maximéalna entropia (Maximum
Entrophy Method). (Milek, 2021).
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3.4.2 Validacia modelu

Pre kontrolu spravnosti nastavenia a implementicie modelu je potrebné praktizovat’
testovanie, ktoré ukaze, &i vystupy modelu spiiiaji pozadované kritérid. V nasom pripade
ide o testovanie modelu produkujaceho kopulove variacie kanonickymi kopulami

viacrozmernej kopuly MB11. Testovat’ kvalitu modelu budeme dvoma testami:

1. Kontrola vzdialenosti pozadovanych chvostovych  zavislosti  zadanych
prostrednictvom vstupnych vah ako parametru kopuly MB11, ku realizovanej
zavislosti marginalnych rozdeleni strat troch rizik. Vzdialenost’ sme kontrolovali
pouzitim funkcie cor() bali¢ka “stats” R Core Team (2021) v programovacom jazyku
R. Metéda Spearmanove]j korelacie pocita korelaciu medzi poradim premennej

x a poradim premennej y nasledovne (STDHA, n.a.):

C mxl)()’i’ - myl)

\/(x’ — My,)? 2(3” - my')z

rho =

(3.4.11)

kde x’ je poradie premennej x a y’ je poradie premennej y.

2. Kontrola vzdialenosti hodnoty rizikoveho kapitdlu ziskaného generovanim
kopulovych variacii a kapitallom odhadnutym metédou VCV. Odhad rizikového
kapitalu pomocou VCV (Variance-Covariance) metody alebo tieZ nazyvanej metdda
rozptylu a kovariancie, je popularny a zalozeny na korela¢nych koeficientoch. VCV
metdda umoznuje ziskat’ prehl'ad o hodnote rizikového kapitalu, pricom uroven
diverzifikacie medzi rizikami zavisi od urovne korelacii umiestnenych v korela¢nej
matici. Vo vSeobecnosti plati, Ze ¢im jemnejSia je Groven klasifik4cie rizika, teda
roz€lenenie na rizikové faktory v ramci matice VCV, tym niZ8ia je intradiverzifikécia
a vyssia interdiverzifikacia. Vel'mi rozSirenym a znamym prikladom vyuzitia VCV
metddy je Standardny vzorec na odhad pozadovaného kapitalu SCR pod direktivou
Solventnost’ II. Dévody, preco tuto metddu poistovne vyuzivaja su jednoduchost,
intuitivnost’, transparentnost’, pomerne kvalitné vysledky a nendro¢néd implementacia
oproti metode kopul. Pouzitie kaskady korela¢nych matic umoziuje jednoduché
pridanie d’alSich rizik alebo rizikovych faktorov. Metoda je vhodnd aj na

komunikaciu so stranou biznisu, pretoze je 'ahko pochopitelna a predstavitel'na.

83



Nevyhody metody vidime najmé v jej statickosti, nakol’ko zavislost’ dvoch rizik je
vyjadrend jednym c¢islom a do odhadu vobec nevstupuju simulacie, ¢im sa

znemoziuje zobrazenie nelinearity na chvostoch. (Shaw & Spivak, 2009)

Vo vseobecnosti sa predpoklada maly rozdiel medzi VCV kapitalom a kopula
kapitalom. Kvalitnej$i a presnejsi odhad kapitalu ziskame agregaciou pomocou
kopul, nakolko sa vyuziva 200 tisic simulacii a chvostova zavislost’ popisujlca
kazda dvojicu rizik pre kazda simulaciu. Ak by nastala situacia, kedy VCV kapital
je priliz vzdialeny od toho kopulového, mohla nastat’ situdcia, kedy kopula pri
vytvarani kopulovych variacii “uletela“, ¢o mohlo byt spdsobené chybou
v implementécii alebo v zlych parametroch. V nasom pripade povazujeme za
dostatocné, ak rozdiel medzi kapitalmi uréenymi metodou VCV a kopulou bude nizsi

ako 1 %. Kapital metodou VCV vypocitame ako (Dhaene et. al., 2005):

VeV = VT - k-V (3.4.12)
kde
k reprezentuje korela¢nti maticu pre n agregovanych rizik;
\Y reprezentuje stipcovi maticu s n hodnotami kapitalu na pokrytie

neocakavanych strat jednotlivych samostatnych rizik;

VT reprezentuje transformovanu maticu V.

Dalsim testom, ktory moéze byt v pripade agregacie viacerych rizik aplikovany, je
maximalna alebo Shanonova entropia. Pre tcely tejto prace sa danou metdédou nebudeme

zaoberat’.
3.5 Programovaci jazyk R

Pre dizertacni pracu sme zvolili programovaci jazyk R, pretoze je flexibilny,
objektovo orientovany a poskytuje bezplatné softvérové prostredie pre Statistické vypocéty,
analyzy a ich kvalitné grafickeé prevedenie. Jazyk kombinuje dostato¢ne vel’ki moc s velmi
jasnou syntaxou tak pre Statistické vypocty, ako aj pre grafické zobrazenia ato vdaka
efektivnemu sp6sobu manipulacie aj so zlozitymi datovymi Struktarami. Prostredie obsahuje
mnozstvo zakladnych a pridavnych balikov (a kniznic), ktoré obsahuju funkcie napoma-

hajuce dosahovaniu pozadovanych analyz a vysledkov. NajpouZzivanej$imi balikmi pre
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oblast’ aktuarsku a modelovanie kopul s actuar a copula, no v nasom pripade ich nevy-
uzivame, vyuzivame iba aditivne baliky pre grafické zobrazenie vysledkov a aplikaciu

Shiny.
3.5.1 Vyuzitie programovacieho jazyka R pri tvorbe modelu agregacie

Pre pracu s programovacim jazykom R sme vyuzivali verziu 4.1.2 a aplikaciu RStudio
vo verzii 1.2.5019.

Tabulka 3.5.1: Zakladné informéacie 0 vyuzivanom softvéri R

R version 4.1.2 (2021-11-01) -- "Bird Hippie"
Copyright (C) 2021 The R Foundation for Statistical Computing
Platform: x86_64-w64-mingw32/x64 (64-bit)

Zdroj: vlastné spracovanie

Na zbehnutie vypoctov je nutné nainStalovanie softvéru R a RStudia, ktoré uz obsahuju
zakladné baliky, akymi st napriklad utils, base a stats, doinstalovanie niekol’kych aditivnych

balickov, ktoré obsahuju najmai grafické funkcie.

Tabulka 3.5.2: Aditivne bali¢ky v softvéri R

#nainstalované balicky

#install.packages('rgl', ‘'ggplot', 'dplyr', 'ggextra', ‘'patchwork', 'copula’,

‘plot3d’
)
#privolané knizZnice
library(copula) # vyuzitie pri generovani zdruZenych rozdeleni za pomoci
# Ropul pre ndzorné ukdzZRy v kapitole 3.3 Kopule
library(ggplot2) # vyuzitie pri vdcsine grafickych interpretdcit
# v dizertalnej prdci
library(patchwork) # vyuzitie pri zdruZovani grafickych zobrazeni do jednej
# roviny
library(ggExtra)
library(dplyr) # Uprava data. framu
library(rgl) # 3d plot pre zobrazenie kopulovych varidciti

Zdroj: vlastné spracovanie

Zakladné funkcie, ktoré sme vyuzili z ponuky softvéru R su (RDocumentation,
version 3.6.2):
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10.

11.

cor() {stats}: Zabezpecuje vypocet korelacnej matice pre dva numerické vektory,
matice alebo data.framy. Vyuzivali sme metodu Spearman, pre vypocet
realizovanych chvostovych zavislosti.

crossprod() {base}: vracia skalarny st¢in matic, funkcia bola vyuzitd pri VCV
metode vypoctu kapitalu.

data.frame() {base}: vytvara datové ramce, zdruzujuce Uzko prepojené kolekcie
premennych, ktoré maji mnoho spolo¢nych vlastnosti s maticami a zoznamami,
vyuzivaju sa ako zakladna datova Struktura v softvéri R.

ecdf() {stats}: zabezpecuje empiricky vypocet distribu¢nej funkcie objektu ecdf
s réznymi metddami vykresl'ovania. Funkciu sme vyuzili pri zobrazeni distribu¢ne;j
funkcie marginalnych rozdeleni jednotlivych rizik.

function() {base}: funkcie poskytujd zakladné mechanizmy na definovanie novych
funkcii v jazyku R

ggplot() {ggplot2}: inicializuje objekt ggplot a méze sa pouzit' na deklarovanie
vstupného datového ramca pre graf a na Specifikéciu suboru estetickych prvkov
grafu, ktoré maju st spolo¢né pre vsetky nasledujuce dodatky grafu. Funkcia ggplot
je vnasom pripade pri grafickom zobrazovani dominujuca, oproti klasickym
grafickym zobrazeniam.

matrix() {base}: vytvara maticu zo stboru udajov, vyuzivali sme pri zadavani
chvostovych zavislosti a vypocte VCV.

plot() {graphics}: je vSeobecnou funkciou na vykreslovanie objektov R, jej
vyuzivanie je jednoduchs$ie oproti ggplot2 kniznici, no ma vyrazne zastaralejsie
prevedenie grafov oproti funkcii pre vykresl'ovanie grafov cez ggplot.

plot3d() {plot3d}: vracia 3D grafy bud’ cez webové rozhranie alebo rgl objekt,
nastavenie grafu patri k naro¢nej$im, no vysledkom je 3D graf, ktorym mozno
manipulovat’. Funkciu sme vyuzili na zobrazenie kanonickych kopul a kopule MB11
v kapitole 3.4 Viacrozmernd MB11 kopula a v praktickej ¢asti prace.

quantile() {stats}: funkcia wvrati hodnoty objektu zodpovedajuce danym
pravdepodobnostiam. Najmensie pozorovanie zodpoveda pravdepodobnosti 0 a naj-
vicsie pravdepodobnosti 1.

read.csv() {utils}: cita sibor a vracia jeho udaje do datového regionu data.frame. Je
dolezité pred ¢itanim *.csv stiboru skontrolovat’, aky separator subor vyuziva a ¢i sa
Vv stbore nachadza hlavicka. Typ separatora je najlepSie kontrolovat’ cez otvaranie

prostrednictvom textovych suborov.
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12. rank() {base}: vracia poradie hodnbét vo vektore podla zadaného principu.
Funkcionalitu vyuzivame pri kopulovych variaciach, kedy ohodnocujeme jednotlivé
simuléacie kopulovych variacii pred linkovanim na marginadlne rozdelenie strét.
Rovnakeé hodnoty a chybajuce hodnoty mozno spracovat’ niekol’kymi spdsobmi.

13. runif() {stats}: funkcia reprezentuje generovanie nahodnych premennych, ktoré
vyuzivame hned’ niekol’kymi spdsobmi pri generovani kopulovych simulécii.

14. sort() {base}: funkcia zorad’uje vektor hodndt zostupne alebo vzostupne, funkciu
sme vyuzili pri zoradovani marginalnych rozdeleni strat jednotlivych rizik, pred
spajanim s kopulovymi variaciami.

15. summary() {stats}: produkuje sumar vysledkov modelov, vyuzili sme pri popisani
zakladnych Statistickych vlastnosti jednotlivych samostatnych marginalnych
rozdeleni strat.

16. sqrt() {stats}: vracia druhi odmocninu zadanej hodnoty, vyuZzivame pri vypocte
VCV Kkapitalu.

V ramci programovacieho jazyka R sme pri priprave grafickych interpretacii pracovali

aj s aplikaciou softvérového prostredia jazyka R Shiny.
3.5.2 Aplikacia Shiny

Modernd aplikacia Shiny dostupnd vramci programovacieho jazyka R, je
jednoduchym adresarom obsahujdcim script s nazvom app.R, ktory je tvoreny objektom
pouzivatel'ského rozhrania ui.R a funkciou servera server.R. Aplikaciu Shiny mo6zeme
Vv suCasnosti porovnavat’ s komplexnej$im softvérom PowerBI, no v prospech aplikacie
Shiny hovori jej jednoduchost, transparentnost’, dostupnost’ a napojenie na prostredie jazyka
R, ktoré je pravidelne aktualizované o nové bali¢ky a funkcionality. V aplikéciach Shiny
a PowerBI je mozné vytvarat’ rozne reporty a dashboardy, vd’aka ktorym pouzivatel’ 'ahko
a dynamicky manipuluje s datami, vytvara prepracovany dizajn, ktory je pre uzivatela
napomocny pri analyzovani a prezentovani dat. Autor dashboardu si dizajn definuje sam,
vratane funkcionalit, pricom vie vel'mi jednoducho napojit’ aplikaciu na ktorykol'vek script
s kodom, ktory vytvoril. Pre pouzivanie aplikacie Shiny nainstalovat’ balicky shiny,

shinythemes a aktivovat’ rovnomenné kniznice.
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Tabulka 3.5.3: Balicky potrebné pre zbehnutie aplikacie Shiny

install.packages(c('shiny', 'shinythemes')
Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Zéakladné skladba aplikacie Shiny pozostava z pouzivatel'ského rozhrania Ui.R, serverovej
Casti, ktora moZzeme nazvat" vypocCtovou alebo vykonavajucou server.R az prikazu pre

zbehnutie aplikacie shinyApp():

Tabulka 3.5.4: Casti aplikacie Shiny

#Rshiny App

library(shiny)

library(shinythemes)

#ui.R

ui <- fluidPage()

#server.R

server <- function(input, output) {}
#aplikacia

shinyApp(ui = ui, server = server)

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Aplikéciu Shiny v dizerta¢nej praci vyuzivame na prezentaciu vysledkov.
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4 Prakticka ¢ast’

V dizerta¢nej praci sa venujeme kvantifikécii a agregacii rizik pre u¢el odhadu miery
solventnosti teoretickej medzinarodnej poist'ovacej spolo¢nosti vyuzivajucej interny model.
Interny model je vel'mi $pecificka forma modelu pre odhad rizikového kapitalu, pricom je
dolezité si uvedomovat hranicu, za ktorou je jeho absencia v procese odhadu miery
solventnosti $kodliva. Medzindrodné poistovacie spolo¢nosti mézu mat’ hned’ niekolko
internych modelov, v zavislosti od metodoldgii, ktorym podliehaji a od prislusnych regu-
latorov v mieste vykonavania obchodnej ¢innosti. Vel'ké poistovacie spolo¢nosti zvyknu
mat’ vytvoreny vlastny interny model na z&klade vlastnej metodoldgie a to najma pre interné
ucely, akymi st prudentnejSi pohl'ad na riziko alebo ako podklad pre obchodné stratégie
spolo¢nosti. V praxi su interné modely velmi oblibené, pretoze dokazu dokladnejSie
a presnejSie opisat’ spravanie jednotlivych rizik, ktorym poistovacia spolo¢nost’ podlieha,
¢o neskor procesu agregacie rizik pridava na kvalite. Vel’kou vyhodou internych modelov
v suvislosti s presnejsim odhadom agregovanej hodnoty straty je niZs$ia pravdepodobnost’
prekapitalizacie oproti Standardnym modelom. Je zname, Ze rovnako, ako podkapitalizacia,

aj prekapitalizovanie moze poist'ovacej spolo¢nosti sposobit’ vazne finan¢né problémy.

V  dizerta¢tnej praci sme vytvorili model odhadu miery solventnosti
v programovacom jazyku R, obsahujuci kvantifikaciu a agregaciu troch. Vytvoreny model

odhadu miery solventnosti pozostava zo Styroch hlavnych casti:

1. vstupné udaje pre model reprezentujuce:
a. marginalne rozdelenia strat jednotlivych rizik — vstupuju do procesu
agregéacie a procesu kvantifikacie rizik;
b. chvostové zavislosti medzi rizikami — vstup pre vypocet kopulovych variacii;
2. viacrozmerna kopula MB11, ktora produkuje kopulové variacie — kopulové variacie
vstupuju do procesu agregacie rizik;
3. samotny proces agregacie rizik, ktory zdruzuje marginalne rozdelia strat a kopulove
variacie;

4. kvantifikacia samostatnych rizik, agregovaného rizika a odhad miery solventnosti.

Model bol navrhnuty tak, aby pouzivatel modelu bol schopny svojpomocne agregovat’ tri
rizika, pricom do modelu vlozi vlastné nasimulované rozdelenia $kod jednotlivych rizik,

zvoli parametre pre odhad finalneho agregovaného rizikoveho kapitalu a model nésledne
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vypocita vysky jednotlivych rizik, rizikového kapitalu a mieru solventnosti. Parametrami pre
odhad agregovaného kapitalu rozumieme maticu chvostovych zavislosti jednotlivych rizik,
mieru rizika, pocet simulacii a hodnotu vol'nych finan¢nych prostriedkov. Model za pomoci
zjednodusenej MB11 kopuly jednotlivé rizika agreguje a v dynamickom reporte pouzivatel’
transparentne vidi, ako vznikla findlna hodnota agregovaného rizikového kapitélu, vratane
miery solventnosti. Model je vytvoreny pomocou programovacieho jazyka R a dynamicky
report prezentujeme prostrednictvom aplikacie Shiny, rovnako vytvorenej prostrednictvom
programovacieho jazyka R.

4.1 Model: Vstupné udaje

Prvou ¢astou modelu st vstupné Udaje. Zarad'ujeme medzi ne marginalne rozdelenia

pre jednotlivé tri rizikéd a chvostové zavislosti medzi jednotlivymi rizikami.

riziko riziko riziko
miera rizika 1 2 K}

M ARGI NALNE D F

rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat
200k riziko 1 riziko 2 riziko 3
simuldcii

k
simulécii

kopulové variacie

agregacia rizik
(preusporiadanie 200k simuldcii pre
kazdé rozdelenie strat a ich nasledny
sucet po simulaciach)

Obréazok 4.1.1: Vstupné Udaje modelu odhadu miery solventnosti z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie
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4.1.1 Marginalne rozdelenia rizik

Pri modelovani rizikového kapitalu potrebujeme ako jeden zo vstupov do modelu
marginélne rozdelenia jednotlivych rizik (respektive strét), ktorych vznik sme blizsie
popisali v kapitole 3. Metodika prace a metddy skimania (vid’ Obrazok 3.0.1). Marginalne
rozdelenia strat nemaju v naSom modeli priamy vplyv na kopulu a kopulové variacie, ako
sme uz vysvetlili v predchadzajucich kapitolach, no st jednym z dvoch hlavnych vstupov do
procesu agregéacie. V naSom pripade agregujeme tri rizika, no velké poist'ovacie spolo¢nosti
vo svojich modeloch agreguju aj 6 az 8 rizik. Marginalne rozdelenia strat v modeli agregécie

rizik reprezentuju jednotlivé samostatné rizika:

— trhové riziko, budeme oznadovat’ TRH alebo R1;
— nezivotné riziko, budeme oznacovat’' NEZ alebo R2;

— katastrofické riziko, budeme oznadovat’ KAT alebo R3;

pre blizsiu Specifikéaciu jednotlivych rizik, vid’. kapitolu 7./ Rizika vplyvajice na poistovaciu
spolocnost. Rizika a marginalne rozdelenia strat jednotlivych rizik pred procesom agregéacie
nazyvame samostatné, po agregacii ich nazyvame agregované alebo zdruzené.

Rozhodli sme sa pre kombindciu rizik trhové, nezivotné a katastrofické, pretoze kazdé
z nich je vel'mi $pecifické a ich spojenie v procese agregacie moze byt vel'mi zaujimaveé. Do
modelu pre odhad miery solventnosti vchadzaju jednotlivé marginédlne rozdelenia strat
prostrednictvom *.csv stboru, obsahujiceho marginalne rozdelenia strat s 200 tisic simula-
ciami pre kazdé z rizik, v milibnoch EUR. Marginélne rozdelenia strat pochadzaju z reél-
neho prostredia poist'ovacej spolo¢nosti a sU pre potrebu ochrany Udajov upravené (zakladné
vlastnosti rizik zostali zachované). Kladné hodnoty veli¢in marginalnych rozdeleni strat
reprezentuju straty v milionoch EUR a implicitne, zaporné hodnoty reprezentuja zisky
v milibnoch EUR. Modelovanie kladnych alebo zépornych strat zavisi vyhradne od roz-

hodnutia poistovne.

Tabulka 4.1.1: Vzorka samostatnych marginalnych rozdeleni rizik Ry, R,, R; v miliénoch

EUR nacitanych do softvérového prostredia R.

> RTsims_200k

TRH NEZ KAT
1 -5540.969 293.445065 53.60237
2 -5633.490 -78.857745 27.02926
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-4707.637 247.998800 63.23476
4 -4488.086 85.470216 63.05635
5 -5503.321 278.187029 29.51253

200000 -4921.049 -24.2029334 52.46574

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Marginalne rozdelenia rizik boli do modelu nacitané cez funkciu read.csv() bali¢ka “utils”
R Core Team (2021). Pre hlbsie pochopenie vlastnosti jednotlivych marginalnych rozdeleni
strat, je najvhodnejsie zobrazenie rozdeleni cez funkciu hustoty, pripadne histogram.

Ak sa pozrieme na spravanie prvého z marginalnych rozdeleni rizik na Grafe 4.1.1,
zobrazujaceho trhové riziko, mézeme si v§imnat' umiestnenie v Il. kvadrante. Hlavnym
dovodom, preco sa trhové riziko nachadza v lavo od 0, teda v zapornych stratach

reprezentujucich vynos, je povaha rizika.
:
rd

0.06 —

0.04

hustota

0.02

L

ocakavana strata

-80 -60 -40 -20 0
strata (mil)

Graf 4.1.1: Funkcia hustoty marginalneho rozdelenia samostatného trhového rizika

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Hodnota trhového rizika predstavuje stratu v pripade, ak vynosy z obchodovania
s finanénym majetkom budi nizsie, nez je ich o¢akdvana hodnota. Pohl'ad na stratu pri

trhovom riziku je voci ostatnym rizikdm odlisny, no v procese kvantifikécie nie je medzi
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trhovymi stratami a nezivotnymi ¢i katastrofickymi stratami ziaden rozdiel. Trhové riziko je
v zivotnych a zmieSanych poistovacich spolo¢nostiach povazované za najvyznamnejsie
spomedzi vSetkych tych, ktorym poist'ovacie spolo¢nosti ¢elia.

Druhym rizikom vstupujdcim do procesu agregéacie je nezivotné riziko. Na rozdiel
od trhového rizika, nezivotné riziko rovnomernej$ie osciluje v okoli nuly a tiez si mozeme
na Grafe 4.1.2 v§imnut’ hodnotu o¢akavanej straty (vid’ vzorec 3.1.4), ktora je pre nezivotné
riziko $pecificka a zvycajne rovna nule. D6vodom je modelovanie rozdelenia nezivotného
biznisu), kedy je lognormalnemu alebo norméalnemu rozdeleniu zadavany parameter mean
rovny nule. Rozdelenia strdt v pripade rizikového faktoru rezerv je ovladané
prostrednictvom exposure a $tandardnej odchylky, pri rozdeleniach rizikového faktoru

poistné, su zvyc¢ajne zadavané parametre aj pre Sikmost’ a Spicatost’.

0.15

hustota

0.10

0.05

ocakavana strata

) mm omm mm omm mm mm mm o mm e mm mm mm e e e e mm o Em e e e Em Em e E e e e E e e

strata (mil)

Graf 4.1.2: Funkcia hustoty marginalneho rozdelenia samostatného nezivotného rizika

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Tretim z rizik, ktoré vstupi do procesu agregécie, je riziko katastroficke, pre ktore su
Specifické nizke frekvencie strat s vel'mi vyraznou materialitou. Ako mézeme na Grafe 4.1.3
vidiet, riziko nadobuida extrémne vysoké pocetnosti pre straty S nizSou materialitou. Na

vysoké pocetnosti potencidlne materidlnych strat sa poistovacia spolocnost’ vie pripravit,
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ked’ze hodnotu dostato¢ne popisuje ocakavana strata (vid’ 3.1.4) a je Gilohou nezivotnych
aktuarov, aby zabezpeCili rezervy pre Skodové katastrofické udalosti prave na zéklade
o¢akavanych strat. Na ¢o sa poist'oviia pripravit’ nevie, je horny chvost rozdelenia, ktory
moze prekvapit’ ¢i uz jednou alebo viacerymi vyraznejSimi katastrofickymi udalostami
v kratkej dobe. V tomto pripade je modelovanie chvostovych zavislosti nesmierne dolezité,
pretoze Katastrofické riziko moze mat’ priame napojenie na nezivotné aj trhové rizika. Co si
na Grafe 4.1.3 moZeme tiez v§imnuat, je minimalna ¢ast’ rozdelenia nachadzajica sa v Il.
kvadrante. Pri katastrofickych rizikach nie je predpoklad vysokych vynosov z poistenia a to

najma v poslednych rokoch, kedy katastrofickych udalosti vo svete vyrazne pribudlo.

(%]

hustota

=

ocakavana strata

0 2 4 B
strata (mil)

Graf 4.1.3: Funkcia hustoty marginlneho rozdelenia samostatného katastrofického rizika

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Zoznamenie sa s datami je velmi dolezita Uloha, najma pre nastavovanie chvos-
tovych zavislosti pre viacrozmerni MBI11 kopulu a neskorSiu interpretaciu vysledkov
agregacie marginalnych rozdeleni rizik. V nasom pripade je trhové riziko (R;) na pozicii
v Il. kvadrante svysokymi vynosmi, preto moézeme predpokladat negativhu hodnotu

agregovanej straty; umiestnenie jednotlivych rizik na jednom grafe zobrazuje Graf 4.1.4.
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Graf 4.1.4: Pocetnost’ a vyska strat pre vSetky samostatné rizikd TRH, NEZ a KAT

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Pre vSetky tri rizika sme pomocou funkcie summary() z balika “base* (R Code Team

2021) v programovacom jazyku R zobrazili zakladné Statistické vlastnosti marginalnych

rozdeleni rizik, vid’ Tabul’ka 4.1.2.

Tabulka 4.1.2: Zakladné statistické vlastnosti samostatnych rizik Ry, R,, R3

> summary(R1)
Min. 1st Qu. Median Mean 3rd Qu. Max.
-80.814 -55.311 -51.463 -51.487 -47.639 2.279

> summary (R2)

Min. 1st Qu. Median Mean 3rd Qu. Max.
-7.4228 -1.1302 -0.0624 0.0000 1.0614 11.4393
> summary (R3)

Min. 1st Qu. Median Mean 3rd Qu. Max .

0.09893 0.39889 0.54207 0.57121 0.65263 23.28353

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Ako uz grafické zobrazenia rozdeleni v Grafoch 4.1.1 — 4.1.3 napovedalo, rovnako aj
z Tabulky 4.1.2 vidime, Ze trhové riziko ma najvyraznejSiu zdpornd hodnotu ocakavanej
straty ateda je predpoklad, Zze zdruzené rozdelenie bude tahané tymto smerom. Na
Grafe 4.1.5 m6zeme vidiet' marginalne rozdelenia vSetkych troch rizik naraz vo forme

distribu¢nej funkcie marginalnych strat.

Marginalna distribucna funkcia rizik R1, R2, R3

| - _riziko
TRH

NEZ
KAT

1.0

Pravdepodobnost
04

| | | | |
-80 -60 -40 -20 0

Strata

Graf 4.1.5: Marginalne distribu¢né funkcie samostatnych rizik Rq, R,, R3

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Pre nasledujuce procesy s marginalnymi rozdeleniami strat jednotlivych rizik R1, R2
a R3 je vhodné ich upravit’ tak, aby boli jednotlivé straty pre kazdé z rizik v poradi od
najnizsej po najvyssiu, poradie sme upravili funkciou order z balika “base* (R Code Team
2021). Povodné poradie simulacii marginalnych strat, ako aj ich kombinacia napriec rizikami
po riadkoch nie je nepodstatna. Pre blizsie informacie k dovodom zoradenia, vid’ kapitolu

3.4.1 Generator viacrozmernej MB11 kopuly.

Tabul’ka 4.1.3: Vzorka pretriedenych marginalnych rozdeleni strat samostatnych rizik
R;, R,, R; od najmensicho (najvyssi vynos) po najvacsie (najvyssia strata).
> Rsort

Rlsort R2sort R3sort

1 -80.81386 -7.422788 0.09892720
2 -80.80116 -7.220338 0.09937029
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3 -80.77994 -6.890189 0.10944807
4 -80.77805 -6.782144 0.11403290
5 -80.75970 -6.699587 0.11484040

199999 0.627916 11.17486 19.76363
200000 2.279223 11.4393 23.28353

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
4.1.2 Chvostové zavislosti rozdeleni rizik

V modeli odhadu miery solventnosti agregujeme tri rizika: trhové, nezivotné
a katastrofické, s 200 tisic simulaciami marginalnych rozdeleni strat pre kazdé z rizik. Pre
proces agregacie je nutné poznat’ zavislosti jednotlivych rizik, ktoré v procese vypoctu
upravia kopulové variacie takym spdsobom, aby agregované rozdelenie strat obsahovalo
kombinacie jednotlivych rizik, ktoré realne opisujii mozna potencialnu stratu. Zavislostna
matica, v naSom pripade reprezentujlca chvostové zavislosti, je bud’ vysledkom nariadenia
regulatora, ako v pripade direktivy Solventnost’ II a §tandardného vzorca alebo je zostavena
na zaklade expertného odhadu zodpovednych manazérov rizik, zvy¢ajne v pripade internych
modelov. My sme pre proces agregacie zvolili zavislosti na zaklade korela¢nej matice
definovanej IAIS (International Association of Insurance Supervisors), ktord sa vyuziva v
cviceni ICS Data Collection Excercise, sluziace pre IAIS na porovnavanie finanéného
zdravia naprie¢ poistovacimi spoloénostami podnikajucimi na tizemi Eurépy. Standardy
ICS (International Capital Standards) reprezentuju pravidla pre urcovanie kapitalu podla
asociacie IAIS. Cvicenia sa zGCastiuji rozne velké poist'ovacie spolocnosti, pri¢om
prezentuju vysledky podla striktnych pravidiel IAIS ateda niektoré zo zacastnenych
poistovacich spolo¢nosti su ¢astokrat nutené pracovat’ s inym typom agregacie, zavis-
lostami ¢i strukturovanim dat (hlavne to plati pre poistovne s internymi modelmi). Niektoré
poist'ovacie spolo¢nosti sa cvi¢enia zicastnuju dobrovolne, iné na prikaz dozorného organu.
Vysledky cvicenia sU nasledne analyzované asociaciou IAIS, ktord vytvara reporty
obsahujuce vysledky vSetkych zacastnenych poistovacich spoloc¢nosti, pricom vysledky za
jednotlivé participujliice spolo¢nosti st prisne anonymné.
Korela¢na matica definovana asociaciou IAIS obsahuje rizika zivotné, neZivotné,
katastrofické, trhove a kreditné. Nakol’ko sa v praci nevenujeme zivotnému a kreditnému
riziku, z matice zobrazenej v Tabulke 4.1.4 vyberame iba rizikd nezivotné (Non-life),

katastrofické (Catastrophe) a trhové (Market). MoZeme si v§imnut,, Ze pre vSetky typy rizik
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IAIS pouziva rovnako vel'ké zavislosti, o osobne povazujeme za nadhodnotené. Nakol'’ko
zavislosti podobne ako sp6sob agregacie patria pod know-how poistovni, rozhodli sme sa
pouzit’ prave tito neutrdlnu zévislostnii maticu. Alternativou mdze byt korelacni matica
direktivy Solventnost II a jej Standardného vzorca, no v naSom pripade by chybala zavislost’

pre katastrofickeé riziko.

Tabul’ka 4.1.4: PoZzadovana korela¢na matica pre agregéaciu rizik pod definiciou IAIS 2021

ICS Data Collection

Life 100% 0% 25% 25% 25%
0% 25%

25% 25%

25% 25%

Credit 25% 25% 25% 25% 100%

Zdroj: 1AIS, Public 2021 ICS Data Collection Template

Zavislosti do modelu odhadu miery solventnosti vstupuju prostrednictvom
normalizovanych vah w1, w2, w3, w4 a w5 pre kanonické kopuly (vid’ Obrazky 3.4.2 —3.4.4)
a reprezentuju nezaporné vahy «, B, 8, v, € (vid’ Tabulka 3.4.2). Vahy pre kanonickeé
kopuly viacrozmernej MB11 kopuly popisuju dvojrozmerné chvostové zavislosti (hodnoty
vkladame v percentach, teda 0 — 100) troch agregovanych rizik R;, R, a R; a jednotlivé
velkosti sme ziskali vyuzitim funkcie Solver v programe MS Excel. Vysledné vahy, ktoré st

parametrom pre viacrozmerni MB11 kopulu si zobrazené v Tabul’ke 4.1.5.

Tabulka 4.1.5: Vstupné vahy pre viacrozmerni MB11 kopulu

#vdhy wl = alfa, w2 = beta, w3 = delta, w4 = gamma, w5 = epsilon

wl <- 13.8334199223892
w2 <- 11.1665800776108
w3 <- 11.1665800776108
w4 <- 11.1665800776108
w5 <- 52.6666398447784

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Vyslednt dvojrozmernd maticu chvostovych zavislosti troch agregovanych rizik
(R4, R,, R3) zobrazuje matica BiTD, resp. 2DTD (vid’ vzt'ah 3.4.6) v Tabul'ke 4.1.6.

Tabul’ka 4.1.6: Matica chvostovych zavislosti dvojic rizik Ry, R,, R5

> BiTD

R1 R2 R3
R1 1.0000000 0.2500005 0.2500005
R2 0.2500005 1.0000000 0.2500005
R3 0.2500005 0.2500005 1.0000000

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Nasledne vel'mi jednoducho ur¢ime trojrozmernu chvostova zavislost’, ktora je na zaklade
vlastnosti MB11 kopule, rovnd vstupnej vahe w; = a, popisujlicej pravdepodobnost’

nastania horného Fréchet-Hoeffding ohrani¢enia.

Tabulka 4.1.7: Chvostova zavislost’ trojice rizik {R;, R2, R3}

> TriTD
[1] 0.1383345

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Ako mozeme vidiet' v Tabul'ke 4.1.7, trojrozmerné chvostova zavislost' TriTD nadobulda
hodnotu 0,1383345, ktor( radime k slabsej zavislosti. V niektorych pripadoch v praxi sme

videli aj cielent nulova chvostovu zavislost’ n-tice rizik.
4.2 Model: Kopula

V predchadzajucej kapitole sme predstavili vstupné Udaje pre model odhadu miery
solventnosti. Marginalne rozdelenia jednotlivych rizik, na rozdiel od chvostovych zavislosti,
do kopuly v nasom pripade nevstupuji. Hlavnym dévodom je fakt, ze viacrozmerna MB11
kopula, ktor( v dizertaénej praci vyuzivame, nie je empirickou kopulou a teda nezavisi od
marginalnych distribu¢nych rozdeleni jednotlivych rizik aich spravania ¢i materialite.
Kopula MBI11 je zlozena z kanonickych kopul, ktorych pravdepodobnost’ nastania formuj
chvostové zavislosti. Ak pozndme miery zavislosti jednotlivych rizik, typy kanonickych
kopul pre modelovany pocet rizik a po¢et simulacii, mézeme zacat’ s vypoctom kopulovych
variacii. Tento proces je pomerne naro¢ny a jeho narocnost’ (matematickéd aj softvérova)

rastie ako s poctom simulacii, tak aj s poctom rizik.
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200Kk . . :
simulécii rozdelenie rozdelenie rozdelenie

strat strat strat
riziko B riziko C riziko D

200k
simulacii

kopulové variacie

agregacia rizik
(preusporiadanie 200k simulacii
pre kazdé rozdelenie strat a ich
nasledny stcet po simulaciach)

Obrazok 4.2.1: Kopula ¢ast Modelu odhadu miery solventnosti z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie

Po uréeni vah a popisani chvostovych zavislosti, vytvarame faktorovu tabul’ku, ktora
je vstupom pre simula¢nu ¢ast’ generatora kopulovych variacii (Tabul’ka 3.4.2). Faktorova
tabul’ka po zadani vah pre jednotlivé kanonické kopuly id (Tabulka 4.2.1) viacrozmernej
MB11 kopuly popisuje hodnoty pravdepodobnosti prob a kumulativnej pravdepodobnosti
cumsum. Faktorova tabulka tiez popisuje prostrednictvom parametrov factor 1 — 3,

kombin&cie faktorov (scenare) jednotlivych typov kanonickych kopdl id.

Tabulka 4.2.1: Faktorova tabulka popisujica vyuzitie faktorov 1 — 3 pre zvolené
pravdepodobnosti

> factorstable

id factorl factor2 factor3 prob cumsum
1 1 1 1 1 0.1383345 0.1383345
2 2 1 1 2 0.1116660 0.2500005
3 3 1 2 1 0.1116660 0.3616665
4 4 1 2 2 0.1116660 0.4733325
5 5 1 2 3 0.5266675 1.0000000

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Nésledne, na zdklade krokov generatora pre viacrozmernd MB11 kopulu s troma
rizikami, (vid’ 3.4.1 Generétor viacrozmernej MB11 kopuly), bolo vygenerovanych 200 tisic
nahodnych hodnoét sels v intervale [0,1], za pomoci funkcie v programovacom jazyku R
runif() z balicka “stats“ (R Core Team, 2021). V zavislosti od hodnoty nasimulovanej
ndhodnej premennej je vybrata vhodna kanonicka kopula, ktorej typ zavisi od hodnoty

kumulovanej pravdepodobnosti cumsum, zobrazenej v Tabul'ke 4.2.1.

Tabul’ka 4.2.2: VVzorka generovanych nahodnych hodnét s prislusnou kanonickou kopulou

> sim_tab

sels ccl_col cc2_col cc3_col cc4_col cc5_col final_cc
.2875775201 0 0 3 0 0
.7883051354
.4089769218
.8830174040
.9404672843
.0455564994
.5281054880
.8924190444
.5514350145
.4566147353
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Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Pre riadok 1 vidime, ze hodnota nahodnej premennej sels je 0,2875775201, ¢o
reprezentuje pravdepodobnost’ spadajucu pod kanonicku kopulu s id 3, pretoze
vygenerovana hodnota je v intervale [0,250005; 0,3616665] (vid® Tabulka 4.2.1). Typ
kanonickej kopuly pre dand hodnotu premennej sels je zobrazeny v stipci final_cc.

Po urceni typu kanonickej kopule pre vsetky simulacie hodnét nahodnych
premennych sels, prechddzame ku generovaniu samotnych kopulovych variécii. Kopulové
variacie sa generuju pre tri riziké a 200 tisic simulacii. Prvym krokom je generovanie hodnot
vektorov nahodnych premennych varl, var2 avar3 pomocou funkcie softvéru R runif()
z bali¢ka “stats* (R Core Team, 2021) v intervale [0,1]. Spolu pre 200 tisic simulacii bolo
vygenerovanych 600 tisic hodnot tychto nahodnych nezavislych premennych, ktoré

reprezentuju podklad k vyberu kopulovych variacii.

Tabulka 4.2.3: Vzorka z 200 tisic generovanych nadhodnych premennych pre kopulové
variacie
> vars
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varl var2 var3
1 0.604492735 0.613739965 0.4708851278
2 ©.519737205 0.422357269 0.8977669666
3 0.966430877 0.206639488 0.7615471634
4 0.803974756 ©.539207718 0.6478515242
5 0.476325413 0.063845182 0.5329255809
6 0.890385071 0.954054326 0.8526255053
7 0.478782543 0.334003760 0.1317477960
8 0.246796212 0.195076247 ©.6753562700
9 0.669272130 0.187447798 0.0940522936
10 ©.232574045 0.844243085 0.0220237931

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Kopulové variécie vznikaju po simulacidch kombinéciou hodnét nagenerovanych
premennych vars zobrazenych v Tabul'ke 4.2.3 a kombinaciou vybranych faktorov zobra-
zenych v Tabulke 4.2.1. V tabulke 4.2.2 pre prvy riadok hodnota sels predstavuje
0,2875775201, ¢o spada pod kanonickt kopulu s id 3. Kanonické kopula s id 3 ma podla
vlastnosti MB11 kopule faktory v kombinacii {1, 2, 1}. Riadok 1 kopulovych variécii bude
obsahovat’ hodnoty vo vSeobecnom vyjadreni {[1,varl]; [1,var2]; [1,varl]}, v numerickom
vyjadreni {0,604492735; 0,613739965; 0,604492735}. Rovnakym sposobom pokra¢ujeme
pre vsetkych 200 tisic sels a vars. Vzorka vyslednych kopulovych variécii viacrozmernou

kopulou MB11 pre agregovane rizikd R, R,, R5 je zobrazena v Tabulke 4.2.4.

Tabulka 4.2.4: VVzorka kopulovych variécii Uy, U,, Us

> U

ul u2 u3
1 0.604492735 0.613739965 0.6044927354
2 0.519737205 0.422357269 0.8977669666
3 0.966430877 0.206639488 0.2066394875
4  0.803974756 0.539207718 0.6478515242
5 0.476325413 0.063845182 0.5329255809
6 0.890385071 0.890385071 0.8903850706
7 0.478782543 0.334003760 0.1317477960
8 0.246796212 0.195076247 0.6753562700
9 0.669272130 0.187447798 ©.0940522936
10 0.232574045 0.844243085 0.8442430850

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Z kopulovych variécii zobrazenych v Tabul’ke 4.2.4 je jednoduché, na zaklade pozorovania
ekvivalentnych hodn6t v jednotlivych riadkoch reprezentujicich simulaciu sel, ur¢it’ typ
kanonickej kopule. Pred samotnou agregaciou potrebujeme jednotlivé kopulové variécie
U, Uy, U3 ohodnotit’ od 1 po 200 000, v poradi od najmensej po najvacsiu; na ohodnocovanie
sme vyuzili funkciu softvéru R rank() balicka “base* (R Code Team 2021). Ohodnotenim

vznikne Urank:

Tabul’ka 4.2.5: VVzorka kopulovych variacii U,, U,, U; s ohodnotenim poradia od najmense;j

PO najvacsiu

> Urank

U.Ul Ulrank U.U2 U2rank U.U3 U3rank
1 0.604492735 120795 0.613739965 122979 0.604492735 120901
2 ©.519737205 103798 0.422357269 84538 0©.897766967 179469
3 0.966430877 193255 0.206639488 41520 0.206639488 41558
4  0.803974756 160538 0.539207718 107913 0.647851524 129526
5 0.476325413 95157 0.063845182 12831 0.532925581 106599
6 ©0.890385071 177799 0.890385071 178218 ©.890385071 177951
7 ©.478782543 95693 0.334003760 66815 0.131747796 26479
8 0.246796212 49362 0.195076247 39176 0.675356270 134903
9  0.669272130 133695 0.187447798 37641 0.094052294 18896
10 ©0.232574045 46559 0.844243085 168997 0.844243085 168754

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Vysledna viacrozmerna MB11 kopula je zobrazena na Grafe 4.2.1.

Graf 4.2.1: Viacrozmernd MB11 kopula s vahami wy, w,, ws, w,, ws pre 10 000 simulacii
(pre zachovanie viditel'nosti prieniku jednotlivych kanonickych kopal)

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Po ohodnoteni kopulovych variacii nasleduje proces agregéacie a kvantifikécie rizik za
pomoci margindlnych rozdeleni a nasledne budeme mat’ vSetko pre finalny odhad miery

solventnosti.
4.3 Model: Agregacia rizik a odhad miery solventnosti

Nagenerované kopulové variécie cez viacrozmernd MB11 kopulu (Tabulka 4.2.5)
aplikujeme na marginalne rozdelenia strat jednotlivych samostatnych rizik R1, R2 a R3. Pre
blizsie informacie o spdsobe prepojenia kopulovych variacii s jednotlivymi marginalnymi

rozdeleniami strat, vid’ 3.4.1 Generator viacrozmernej MB11 kopuly.

....................

....................

agregécia rizik

(preusporiadanie 200k simulécii
pre kazdé rozdelenie strat a ich
nasledny stcet po simulaciach)

Obréazok 4.3.1: Agrega¢na ¢ast’ modelu odhadu miery solventnosti z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie

Marginalne rozdelenia strat jednotlivych samostatnych rizik R1, R2 a R3, ktoré uz st
zoradené od najmensej po najvicsiu (vid’ Tabul'ka 4.1.3), prepojime s generovanymi kopu-
lovymi variaciami Uy rank, Uzrank, Usrank PO Simuléciach. Dolezité pri procese agregacie je
zachovat’ prave poradie a kombinacie simulécii pravdepodobnosti v riadkoch (po simu-
laciach) v datovom regione Urank. Hodnoty {[1,U.U1]; [1,U.U2]; [1,U.U3]} v datovom

regione Urank tvoria jednu kopulovu variaciu z 200 tisic.
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Pre prvy riadok Urank (vid Tabulku 4.2.5) haddime margindlne hodnoty rizik
z Tabul’ky 4.1.3 Rsort:

— pre U.U1 marginalnu hodnotu rizika R1, ktora je 120795-ta najvyssia;
— pre U.U2 marginalnu hodnotu rizika R2, ktora je 122979-ta najvyssia;
— pre U.U3 marginalnu hodnotu rizika R3, ktoré je 120901-ta najvyssia.

Zdruzené marginalne rozdelenie troch agregovanych rizik R1, R2 a R3 je potom suctom
priradenych jednotlivych marginalnych hodn6t rizik po simuléciach. Pre prvy riadok
(simulacia) je marginalna agegovana hodnota -48,94744, ktora vznikla su¢tom hodnét
{-49,96041; 0,415349746; 0,5976156}.

Tabul’ka 4.3.1: Vzorka preusporiadanych marginalnych rozdeleni strat R;, R,, R; podla

poradia kopulovych variacii a agregovana hodnota strat Urank.aggR,R,R3

> aggR1R2R3sim

U.Ul Urank.R1 u.u2 Urank.R2 U.U3 Urank.R3 Urank.aggR1R2R3
1 0.604492735 -49.96041 0.61373997 0.415349746 0.604492735 0.5976156 -48.94744
2 0.519737205 -51.19574 0©.42235727 -0.372547577 ©.897766967 0.7587459 -50.80954
3  0.966430877 -40.73877 0.20663949 -1.349588795 0.206639488 0.3757252 -41.71263
4  0.803974756 -46.65468 0.53920772 ©.095941974 0.647851524 0.6147575 -45.94398
5 0.476325413 -51.81610 0.06384518 -2.453752778 ©.532925581 0.5620096 -53.70784
6 ©0.890385071 -44.51863 0.89038507 2.053837487 ©.890385071 ©.7451384 -41.71966
7 0.478782543 -51.77837 0.33400376 -0.745629049 0.131747796 0.3306235 -52.19338
8 0.246796212 -55.37225 0.19507625 -1.414514646 0.675356270 0.6246000 -56.16216
9 0.669272130 -48.98451 0.18744780 -1.458076737 ©0.094052294 0.3040758 -50.13851
10 0.232574045 -55.64417 ©.84424309 1.662359792 0.844243085 0.6979955 -53.28381
11 ©.909461949 -43.87929 0.42814582 -0.349167023 0.777126483 0.6631729 -43.56528
12 0.235401748 -55.59335 0.59849182 0.346276624 ©.598491817 0.5951060 -54.65197
13 0.530564659 -51.04427 0.64298012 0.545493276 0.816892868 0.6817469 -49.81703
14 0.430662443 -52.44337 0.40347558 -0.449756039 0.390914495 0.4779649 -52.41516
15 0.675471677 -48.89633 0.67547168 ©.692581219 0.675471677 0.6246401 -47.57911
16 ©.121315617 -58.31006 0.10586126 -2.016910700 0.303601973 0.4297192 -59.89725
17 ©.808905711 -46.55146 0.80890571 1.413854651 0©.485439919 0.5335901 -44.60401
18 ©.190348246 -56.53166 0.19034825 -1.441387024 0.190348246 0.3664079 -57.60664
19 0.006150215 -66.16594 0.95674091 2.997305161 0.006150215 0.1916093 -62.97703
20 0.874367252 -45.00114 0.34265111 -0.709405977 0.360822410 0.4607828 -45.24976
199999 0.7798402 -47.1202 0.8360545 1.598353 0.4300797 0.5002372 -45.02161
200000 0.3833044 -53.1531 0.792725 1.310179 0.2098063 0.3773223 -51.4656

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Aplikacia kopulovych variacii v naSom pripade je oproti poistnej praxi zjedno-
duSena, ato najma z déovodu nizkeho poctu agregovanych rizik. V pripade agregécie
vacsieho poctu rizik, ako je v poistnej praxi bezné, pocet kanonickych kopul vyrazne rastie
v zavislosti od Bellovho ¢isla (vid’ Tabul’ka 3.4.1), pricom je potrebné pridat’ dodatocné
vstupy pre fitovanie kopulovych varidcii na marginalne rozdelenia strat. Dodato¢nymi
vstupmi moézu byt hodnota VCV rizikového kapitalu alebo metdéda maximalnej entropie
(Milek, 2020). V poistnej praxi je tiez zauzivané simulovanie kopulovych variacii nickol’ko
tisickrat, pri¢om set vyslednych kopulovych variacii je vyberany v zavislosti od roznych
parametrov, napriklad set generujuci vysku kapitalu najblizsi k priemernej vyske kapitalu

cez jednotlivé simulécie.

Porovnanie pocetnosti a vysky strat jednotlivych samostatnych rizik spolu s agregovanym

rizikom zobrazuje Graf 4.3.1.

90000

riziko
60000 R1
R2
R3
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frekvencia

20000

-50 -25 0
strata (mil)

Graf 4.3.1: Pocetnost’ a vyska strat samostatnych rizik a agregovaného rizika (AGG)

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Ako mdzeme na Grafe 4.3.1 vidiet, agregované riziko sa nachadza v Il. kvadrante grafu, ¢o
je dosledkom materialnosti trhového rizika R1. Vidime, Ze vysledkom agregacie strat rizik
R1, R2 a R3 je negativna ofakavana strata, niekde na trovni -51 milionov EUR, ktora
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reprezentuje oCakavany zisk. Na rozdiel od trhového rizika (Graf 4.1.1), na ktoré sa
agregovane rozdelenie straty najviac podoba, agregované rozdelenie straty splostenejsi tvar

a dlhsi horny chvost rozdelenia, ktory ziskalo z katastrofického rizika (vid’ Graf 4.1.3).
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Graf 4.3.2: Funkcia hustoty agregovaného marginalneho rozdelenia rizik

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Dalsim krokom v modeli je odhad hodnoty strat jednotlivych samostatnych rizik,
ktory dosiahneme aplikovanim mier rizika (vid’ 3.1.2 a 3.1.3), zobrazenych v Tabul'ke 4.1.3.

riziko riziko riziko
1 2 K}

M ARGI NALNE

rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat
riziko 1 riziko 2 riziko 3

Obréazok 4.3.2: Kvantifikacia hodnoty straty rizik z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie
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Pri ur€ovani hodnoty strat jednotlivych rizik, sme aplikovali miery rizika VaR 99,5 % a ES

99,0 %. Hodnoty jednotlivych rizik pri danych mierach rizika su zobrazené v Tabul’ke 4.3.2.

Tabul’ka 4.3.2: Hodnoty strat jednotlivych rizik R1, R2, R3 s mierami rizika VaR 99,5 %
aES 99,0 %

> print(c(R1l=standR1VaRr, R2=standR2VaRr, R3=standR3VaRr))
R1 R2 R3
-35.450746 4.889142 2.594060

> print(c(Rl=standR1ESr, R2=standR2ESr, R3=standR3ESr))
R1 R2 R3
-34.225982 5.155175 3.141233

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Hodnotu kapitalu na krytie jednotlivych strat rizik R1, R2 a R3 dosiahneme od¢itanim
hodnoty oc¢akavanych strat (vid’ 3.1.4). Hodnoty ocakavanej straty pre jednotlivé rizika je

zobrazena v Tabul’ke 4.1.2 pod metrikou Mean.

Tabulka 4.3.3: Hodnoty kapitalu na pokrytie neo¢akavanych strat jednotlivych rizik R1,
R2, R3 s mierami rizika VaR 99,5 % a ES 99,0 %

> print(c(R1=standR1VaRk, R2=standR2VaRk, R3=standR3VaRk))
R1 R2 R3
16.036438 4.889142 2.022851

> print(c(R1=standR1ESk, R2=standR2ESk, R3=standR3ESk))
R1 R2 R3
17.261202 5.155175 2.570024

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Kvantifikécia hodnoty agregovanych strat a kapitalu je Uplne rovnaka, ako pri
samostatnych rizikach. Agregované rozdelenie strat vzniklo suctom po simulédcidch
preusporiadanych marginalnych hodnét rizik R1, R2 a R3 a je zndzornené v Tabul’ke 4.3.1
pod metrikou Urank.aggR1R2R3. Rovnako, ako pri samostatnych rizikach, na urcenie
hodnoty agregovanej straty aplikujeme mieru rizika a pre vypocet kapitalu od¢itavame

vysku oCakéavanej vysky straty.
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riziko riziko
B C

rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat
riziko B riziko C riziko D

agregacia rizik
(preusporiadanie 200k simulacii
pre kazdé rozdelenie strat a ich
nasledny stcet po simuléaciach)

agregovana hodnota
straty

Obrazok 4.3.3: Kvantifikacia hodnoty agregovanej straty rizik z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie

Tabulka 4.3.4: Hodnota agregovanej straty a kapitalu s mierami rizika VaR 99,5 % a ES
99,0 %

> print(c(AGGstrata=aggR1R2R3VaRr, AGGkapital=aggR1R2R3VaRk))
AGGstrata AGGkapital
-32.23360 18.68237

> print(c(AGGstrata=aggR1R2R3ESr, AGGkapital=aggR1R2R3ESk))
AGGstrata AGGkapital
-30.76975 20.14622

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio
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Ako sme spominali v kapitole 1.2 Agregécia rizik a rizikovy kapital, agregovany kapital sa

moze lisit’ od kapitalu oznacovaného pojmom pozadovany dodatocnymi upravami.

riziko riziko
B C

M ARGI NALNE D F

rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat
riziko B riziko C riziko D

agregacia rizik
(preusporiadanie 200k simulacii
pre kazdé rozdelenie strat a ich

kopulové variacie

nasledny stcet po simuléaciach)

agregovana hodnota
straty

odpocet ocakavanej hodnoty
agregovanej straty
a
Uprava o buddce zisky (-)
a marzu (+)
(v zavislosti od metodoldgie)

poZadovany kapital

Obréazok 4.3.4: Urcenie hodnoty pozadovaného kapitalu z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie

V naSom pripade je vyska agregovaného kapitalu a poZzadovaného kapitalu totoznd, nakol’ko

neuvazujeme nad Gpravami o ofakavané buduce zisky a marzu. Hodnota agregovaného
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kapitalu troch rizik R1, R2 a R3, s mierami rizika VaR 99,5 % a ES 99,0 % je zobrazena
v Tabul’ke 4.3.4.

Poslednou c¢astou modelu je odhad miery solventnosti, ku ktorej potrebujeme

hodnotu pozadovaného kapitalu a vol'nych finanénych prostriedkov (vid’ vzorec 3.1.6).

riziko riziko
C D)

M ARGI NALNE D F

rozdelenie rozdelenie rozdelenie
strat strat strat
riziko B riziko C riziko D

kopulové variacie agregacia rizik
(preusporiadanie 200k simul&cii
pre kazdé rozdelenie strat a ich
nasledny sucet po simulaciach)

agregovana hodnota
straty

odpocet o¢akavanej hodnoty
agregovanej straty
a
’ Uprava o buduce zisky (-)
dostupné a marzu (+)
finan¢né (v zavislosti od metodolégie)

prostriedky

poZadovany kapital

miera
solventnosti

Obrézok 4.3.5: Odhad miery solventnosti z Obrazku 3.0.2

Zdroj: vlastné spracovanie

Hodnotu volnych finanénych prostriedkov sme zvolili vo vyske 25 milibnov EUR a vysled-
né miery solventnosti pre miery rizika VaR 99,5 % a ES 99,0 % su zobrazené v Tabul'ke
4.3.5.
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Tabul’ka 4.3.5: AFR a miera solventnosti pri mierach rizika VaR 99,5 % a ES 99,0 %

> print(c(AFR = AFR, Msolv_VaR = msolv_VaR, Msolv_ES = msolv_ES))
AFR Msolv_VaR Msolv_ES
25.000000 1.338160 1.240928

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

4.4 Validacia kvality modelu

Ako pri vacsine Statistickych a matematickych modelov, je potrebné overit’, nakol'’ko
kvalitné vystupy model priniesol. Vysledky modelu generovania kopulovych variécii
overujeme dvoma testami (vid’ 3.4.2 Validacia modelu):

1. porovnanie zadavanych a realizovanych chvostovych zavislosti;
2. porovnanie hodnoty agregovaného kapitalu metodou viacrozmernej MB11 kopule
s kapitdlom odhadnutym metédou VCV.

V pripade prvého testu oCakdvame podobné hodnoty agregovaného kapitdlu pomocou
kopuly a VCV. V pripade vacésieho rozdielu medzi VCV a kopulovym kapitdlom by bolo

nutné preskiimat’ implementaciu kopuly.

Tabulka 4.4.1: Hodnota VCV rizikového kapitalu pri miere odhadu VaR 99,5 %

> BiTDmatica

[>1] [,2] [,3]
[1,] 1.0000000 0.2500005 0.2500005
[2,] ©.2500005 1.0000000 0.2500005
[3,] ©.2500005 0.2500005 1.0000000

> StandmVaR
[,1]
[1,] 16.036438
[2,] 48.89142
[3,] 20.22851

> VCV_VaR

[,1]
[1,] 18.58844

> aggR1R2R3VaRk
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99.5%
18.68237

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Tabul’ka 4.4.2: Hodnota VCV rizikového kapitalu pri miere odhadu ES 99,0 %

> BiTDmatica

[,1] [,2] [,3]
[1,] 1.0000000 0.2500005 ©.2500005
[2,] ©.2500005 1.0000000 ©.2500005
[3,] ©.2500005 0.2500005 1.0000000

> StandmES

[,1]
[1,] 17.261202
[2,] 5.155175
[3,] 2.570024

> VCV_ES

[,1]
[1,] 20.11039

> aggR1R2R3ESk
[1] 20.14622

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

V nasom pripade je kapital ziskany metodou VCV o nieo nizsi, neZ kopulovy kapital.
Rozdiel zna¢i iba 0,09 miliona EUR pre VaR 99,5 % (kopulovy kapitél nad VCV kapitalom),
¢o je v relativnom vyjadreni iba 0,5 % a 0,04 mil EUR pre ES 99,0 %, ¢o je v relativnom
vyjadreni 0 %. V pripade agregacie cez viaceré stupne hierarchie o¢akavame niz$i kopulovy
kapital oproti VCV, aj napriek vysokym zavislostnym faktorom. V praxi existuje metdda
s po-ziadavkou, kedy sa pri vel’kom pocte agregovanych rizik (8 —9) fituju kopulové variacie
spdsobom, aby vysledn4 hodnota kapitalu bola vysSia ako VCV kapital (prudentny pohl'ad),
s najviac 1 % - nym rozdielom azanedbatelnym rozdiclom pozadovanych

a realizovanych chvostovych zavislosti, ktoré reprezentuje druhy test kvality modelu.

Test pozadovanych a realizovanych chvostovych zavislosti kontroluje, ¢i vstupné

parametre chvostovych zavislosti boli v rozdeleni udrzané aj pocas generovania kopulovych
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variacii a napajania marginalny rozdeleni strat. V pripade vyraznejSich rozdielov by sme

predpokladali chybu v modeli technicku alebo datovu.

Tabul’ka 4.4.3: Pozadované a realizované chvostove zavislosti rizik R;, R,, R3

> #2DTD tail dependence
> ExpectedBiTD

[>1] [,2] (>3]
[1,] 1.0000000 ©.2500005 ©.2500005
[2,] ©.2500005 1.0000000 ©.2500005
[3,] ©.2500005 0.2500005 1.0000000

> RealisedBiTD

[,1] [,2] [,3]
[1,] 1.0000000 0.2470639 0.2505113
[2,] ©.2470639 1.0000000 0©.2504984
[3,] ©.2505113 0.2504984 1.0000000

> diffBiTD

[>1] [,2] [,3]
[1,] ©.0000000000 ©.0029366208 -0.0005107955
[2,] ©.0029366208 ©.0000000000 -0.0004979178
[3,] -0.0005107955 -0.0004979178 ©.0000000000

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

V naSom pripade je rozdiel minimdlny a teda m6Zeme zhodnotit’, Ze oba testy vykazuju
uspokojivé vysledky a teda hodnotime kopulové variacie za zodpovedajice poziadavkam

a model za uzitocny.
4.5 Interpretécia vysledkov

V predchadzajlcich kapitolach sme predstavili model odhadu miery solventnosti
internému modelu teoretickej komer¢nej poistovne vyuzivajlcej na agregaciu rizik MB11
kopulu. Validaciou sme v kapitole 4.4 Validacia kvality modelu dokazali, ze vytvoreny
model agreguje rizika v sulade s ofakavaniami. V praxi sa percentd v zavislosti od mier
rizika, typov biznisu a metodologii nachadzaju v rozmedzi 120 % do 250 %, pricom je vzdy
potrebné pri interpretacii miery rizika brat’ v vahu aj d’alSie parametre, akymi su scenar,
metodologia, typy rizik, miera rizika, proces agregacie, sposob odhadu vysky AFR a mnohé

d’alsie.
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Hodnoty samostanych a agregovanych rizik a kapitalu pre miery rizika VaR 99,5 %
a ES 99,0 % sU zobrazené v Tabul’kach 4.5.1 a 4.5.2.

Tabul’ka 4.5.1: Hodnoty rizik a rizikového kapitalu pri miere rizika VaR 99,5 %

Samostatné Agregované
mil EUR riziko kapital riziko kapital
R1=TRH -35,451 16,036 -32,234 18,682
R2 =NEZ 4,889 4,889
R3 = KAT 2,594 2,023

Zdroj: vlastné spracovanie

V Tabulke 4.5.1 si mézeme vSimnut’, ze pre riziko R2 = NEZ (reprezentujuce nezivotné
rizika (vid’ 1.1.4 Nezivotné rizikd), je hodnota rizika a kapitalu rovnaka a to vo vyske 4,889
milibnov EUR. Dévodom ekvivalencie je modelovanie marginalnych rozdeleni nezivotnych
rizik so strednou hodnotou (mean) rovnou 0. V pripade rizika R1 = TRH, reprezentujiceho
trhové riziko, je hodnota o¢akavanej straty zaporna, ¢o interpretujeme ako ocakavany zisk.
Kapital potrebny na pokrytie neocakavanej straty v situacii, ked’ zisk 35,451 mil EUR je
niz8i oproti o¢akavanému zisku 51,487 mil EUR (vid’ Tabul’ka 4.1.2), je 16,036 mil EUR.
V pripade Katastrofického rizika R3 = KAT s ocakavanou stratou 0,571 mil EUR (vid’
Tabul'ka 4.1.2), potrebujeme na krytie neocakavanych strat 2,023 mil EUR.

Tabulka 4.5.2: Hodnoty rizik a rizikového kapitalu pri miere rizika ES 99,0 %

Samostatné Agregované
mil EUR riziko kapital riziko kapital
R1=TRH -34,226 17,261 -30,770 20,146
R2 =NEZ 5,155 5,155
R3 = KAT 3,141 2,570
> -25,930 24,986

Zdroj: vlastné spracovanie

V Tabulke 4.5.2 ndm oproti Tabulke 4.5.1 pribudol s¢itavaci riadok, ¢o ndm umoznuje
vlastnost’ miery rizika ES (vid’ kapitolu 3.1.1 Miery rizika VaR, ES a ocakdvana strata).

Hodnoty samostatnych rizik a kapitdlu moZeme séitavat’ a v naSom pripade predstavuju
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neocakavané straty v pripade insolventnosti raz za 100 rokov, respektive najvac¢siu mozna

stratu s pravdepodobnost’ou vacsou ako 0,99.

Hodnoty kapitalu s odlisné od mier rizika VaR 99,5 %, jednak kvoli odlisnej
pravdepodobnosti odhadu, nakol’ko ES 99,0 % predstavuje ocakavana hodnota
z marginalnych hodnét, ktoré prekrocili VaR 99,0 %.

Diverzifika¢ny benefit (3.1.5) pri miere odhadu ES 99,0 % nadobuda hodnotu

20,146

DBESgg,()% == 1 - 24,986 == 01937

a teda agregaciou sme uSetrili 19,37 % kapitalu.

Agregovane riziko

DB

Graf 4.5.1: Zl'ava pomer zobrazujuci vel’kost’ kapitalu samostatnych rizik pri ES 99,0 %,
v pravo pomer velkosti samostatného kapitalu, agregovaného kapitalu a diverzifikaéného
benefitu

Zdroj: vlastné spracovanie, RStudio

Pre odhad miery solventnosti bola vyuzita hodnota agregovaného rizikového kapitalu
(Tabulky 4.5.1 a4.5.2), pricom vnami prezentovanom zjednodusenom modeli
neuvazujeme d’alSie upravy agregovaného kapitalu o o¢akavany buddci zisk alebo MVM.
Délezitym komponentom pri odhade miery solventnosti su volné, respektive disponibilné
finan¢né prostriedky poistovacej spolo¢nosti “AFR®, ktoré sme zvolili na Grovni
25 milibnov EUR. Miera solventnosti zavisi na okrem agregovaného rizikového kapitalu tiez

od vol'nych peitiaznych prostriedkov popisanych cez AFR. Za vypocet vysky AFR zvycajne
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v poistovni zodpoveda oddelenie Group Treasury a nakol’ko sme v prostredi teoretickej

poistovacej spolo¢nosti, hodnota AFR ma len reprezentativnu Glohu.

Tabul’ka 4.5.3: Miera solventnosti pri miere odhadu VaR 99,5 %

Agregovany rizikovy kapital 18,682 mil EUR
AFR 25 mil EUR
Miera solventnosti 134 %

Zdroj: vlastné spracovanie

V naSom pripade, s teoretickou hodnotou AFR, mieru solventnosti vo vyske 134 % pre
pripad insolventnosti raz za 200 rokov (VaR 99,5 %) povazujeme za dostato¢nt a USpo-
kojujucu, pricom odporacame jej vypocet realizovat’ aj pre rdzne scenare obsahujlce
vyrazné prepady na financnych trhoch, zmeny menovych kurzov, znizenie urokovych
sadzieb ¢i pandemicky scenar. Scenare do modelu odhadu miery solventnosti vchadzaju cez
marginalne rozdelenia rizik (proces agegécie kapitalu je nemenny), pricom je nutné aktu-

alizovat’ aj hodnotu AFR.

Tabul’ka 4.5.4: Miera solventnosti pri miere odhadu ES 99,0 %

Agregovany rizikovy kapital 20,146 mil EUR
AFR 25 mil EUR
Miera solventnosti 124 %

Zdroj: vlastné spracovanie

V pripade miery solventnosti pre kapital odhadnuty mierou rizika ES 99 % je miera

solventnosti 124 %, ktor( rovnako ako pri VaR 99,5 % hodnotime pozitivne a povazuje.
4.6 Graficke zobrazenie vysledkov aplikaciou Shiny

V dizertaCnej praci sa venujeme téme, ktora je velmi zaujimava akazdd z Casti
prezentovaného modelu odhadu miery solventnosti je v urcitej miere dynamicka. Rozhodli
sme sa vytvorit Dashboard v aplikacii Shiny naprogramovanej v jazyku R (vid’ 3.5.2
Aplikacia Shiny). Aplikacia je priamo napojena na vytvoreny model odhadu miery sol-

ventnosti a tak uzivatelia mozu nastavovat’ parametre procesu agregécie vratane simulécii,
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zvolit' miery rizika a pravdepodobnost’ odhadu, vlozit vlastné rozdelenia marginalnych strat.

Vsetky vymenovane Ukony sa deju v aplikacii Shiny, ktora je napojena na script.

Vytvoreny dashboard Agregdacia rizik vyuzitim viacrozmernej kopuly MBII1 pre ucely

odhadu miery solventnosti mozeme rozdelit’ na Styri hlavné Casti:

1. Uvodna ¢&ast, kde uzivatela oboznamujeme svyznamom odhadu miery
solventnosti;

2. Nastavenia, V tejto Casti uzivatel’.

a. Vklada *.csv subor s marginalnymi rozdeleniami jednotlivych samostatnych
rizik, aplikacia ma velkostné obmedzenie na nahravané data do velkosti
5MB (200 tisic simulacii prekracuje danti vel’kost’ a data je potrebné nahravat’
priamo prostrednictvom kddu), v pripade absencie suboru vysko¢i okno
upozornujuce na chybajuce vstupné data;

b. nastavuje parametre kopule reprezentujuce vahy w; — ws, normované vahy
predstavujice pravdepodobnost’ sa vkladaji vo formate percent (bez znaku
percenta) aV su¢te musia nadobudat’ hodnotu 100, v opa¢nom pripade
vyskoci okno s upozornenim;

C. nastavuje pocet pozadovanych simulacii kopulovych variacii a seed, pocet
simulacii by mal byt ekvivalentny spoétom simulacii vloZenych
marginalnych rozdeleni; v pripade seed nastavenia, ak uZzivatel pozaduje
random.seed, okno necha prazdne;

d. nastavuje parametre pre odhad rizika, akymi su miera rizika
a pravdepodobnost’; k dispozicii su v aplikécii obe miery rizika — VaR a ES,
pravdepodobnost’ je 'ubovol'né ¢islo v rozmedzi [0,1];

e. Nastavuje parametre miery solventnosti — hodnotu volnych finan¢nych
prostriedkov ,,AFR*, zvys$né vstupy pre mieru odhadu solventnosti pocita
priamo kdd, pre spravnost’ vypoctov a interpretaciu je potrebné vlozit' AFR
v rovnakych jednotkach, ako marginalne rozdelenia strat.

3. Dynamicka ¢ast Marginalne rozdelenia strat, ktora v zavislosti od nastaveni
generuje grafickeé zobrazenie funkcie hustoty jednotlivych samostatnych
marginalnych rozdeleni strat;

4. Dynamicka ¢ast’ Modelovanie kopule, agregacia a urcenie miery solventnosti, ktora
zobrazuje nagenerovane:

a. Faktory, v zavislosti od vstupnych vah;
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b. Kopulové variacie, v zavislosti od vstupnych vah a simulacie;

c. Kapitalovu tabulku, v zavislosti od mier rizika, pravdepodobnosti a AFR.

Dashboard v aplikacii Shiny je stavany pre agregaciu a odhad miery solventnosti pre tri
rizika, prostrednictvom viacrozmernej kopuly MB11.

Okrem vysSie spomenutych Casti dashboard obsahuje aj taby metddy a technické
parametre, kde je uzivatel'ovi predstavena metodologia odhadu miery solventnosti

vytvorenym modelom a samotny proces bezania aplikécie.

o)
3
ES
o
<

1350U3U3A|0S AJaIW Npeypo A[2an a.d 1T 2|ndoy [puiawzoidelA WINzZNAA yiz11 e1nedausy

Obréazok 4.6.1: Vyrez dashboardu aplikacie Shiny

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny
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NajdolezitejSou Cast'ou pre spravne zbehnutie kodu st Nastavenia, ktoré maji niekol'ko
Casti:

1. Nacitanie marginalnych rozdeleni prostrednictvom *.csv suboru s velkostnym

rozdelenim 5MB. Uzivatel musi pre spravne zbehnutie kédu nastavit' policko

Hlavicka, ak rozdelenie hlavicku obsahuje. Uzivatel'ovi odporucame, aby nastavil

hlavi¢ky troch stipcov marginalnych rozdeleni strat R1, R2 a R3.

Nacitat marginalne rozdelenia:

Viozeny csv sabor musi obsahovat tri stlpce so simulaciami, maximalna velkost suboru je SMB. Odporucane
nazvy stlpcovsu R1, R2, R3.

Vloz .csv subor

Browse__

# Hlavicka

ROZDELENIA

Obrazok 4.6.2: Nastavenie pre nacitanie marginalnych rozdeleni

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

Stlacenim tlacidla ROZDELENIA ko6d nacita data a vytvori v dynamickej casti
Marginalne rozdelenia strat grafy hustoty jednotlivych marginalnych rozdeleni.
V pripade, Ze pouzivatel' zabudne vlozit' datovy subor, na obrazovke sa zobrazi

nasledovné okno:

Galiba.

Niekto tu zabudol nahrat vstupny subor.

Obrazok 4.6.3: Okno ohlasujuce chybajuci vstupny subor

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny
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Marginalne rozdelenia strat:
Sampstatng marginglne rozdeleniz jednotlivyeh rizik popisuju mazne nzsimulovane straty, ktor moze poistavaciz spolocnost nadobudnut pacas urcitehs ohdsbiz

ke

Obréazok 4.6.4: Grafy hustoty v dynamickej ¢asti dashboardu

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

Nastavenie vah w; — wg (pravdepodobnosti) pre kopulové varidcie dosiahneme
v Casti Vahy pre kopulové parametre. Vahy musia v sucte davat’ hodnotu 100, inak

pouzivatel'ovi vysko¢i upozoriiovacie okno.

Vahy pre kopulové parametre:
Wstupné vahy formuja silu piatich kanonickych kopal viacrozmernej kopuly MB11

wil

13.83341992235692

w2

11.16658007756108

w3

11.1663800776108

wd

11.1663800776108

w3

3Z.6666395447754

Obréazok 4.6.5: Nastavenie vah kanonickych kopul

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

121



Stlacenim tlac¢idla FAKTORY sa vstupné vahy nacitaja do kodu a v dynamickej ¢asti
Modelovanie kopule, agregécia a urcenie miery solventnosti — Faktory kod zobrazi
faktorovi tabulku rozsirenu o dvojdimenzionalne chvostoveé zavislosti (BiTD)
a trojdimenzionalnu chvostovu zavislost (TriTD) pre tri rizikd R1, R2, R3 a navolené
vahy. Pre zbiehanie danej ¢asti kodu nie je potrebné nacitanie marginalnych dat.
Modelovanie kopule, agregacia a urcenie miery solventnosti:
Faktory  Kopulovevariacie  Kapitsl

Faktorova tabulka:

Po zadanivihwil-w3, faktorova tabulka popisuje hodnoty pravdepodobnosti , prob,, a kumulativne] pravdepodobnosti , cumsum,,. Prostrednictvom parametrow factor 1 - 3,
kopal definujeme tvorbu kopulowvych variacii.

id factorl factor2 factor3  probability cumsum BITD R1 R2 R3 TriTD
1.00 1.00 1.00 1.00 014 014 Ri1 1 0.250000500001 0.2500005000:01 0.1383344755852544
2.00 1.00 1.00 200 011 0.25 R2 0.250000500001 1 0.2500005000:01
3.00 100 200 1.00 011 036 R3 0250000500001 Q.230000300001 1
4.00 1.00 200 200 011 047
5.00 1.00 200 3.00 0.53 1.00

Obréazok 4.6.6: Rozsirena faktorova tabulka v dynamickej ¢asti dashboardu

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

V pripade, Ze vloZené vahy nenadobudaju v sti€te hodnotu 100, na obrazovke sa

objavi okno s upozornenim.

Pazor!

Skontrolujte vlozene vahy, ich sucet musi byt 100

Obréazok 4.6.7: Okno ohlasujtice nespravne vlozené vahy pre kopulové variacie

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny
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3. Nastavenie simulacii potrebnych pre generovanie kopulovych varidcii. Pocet
simulacii by mal byt totozny s po¢tom simuldcii margindlnych rozdeleni strat

jednotlivych samostatnych rizik.

Simulacie:

Zadajte pocet pozadovanych simulacii kopulowych variacii a seed. Ak nechate pole prazdne, bude pouzity

nahodmy seed.

Pocet simulacii:

1000

Zadajte seed:

1z3

Obrazok 4.6.8: Nastavenie simul&cii pre generovanie kopulovych variacii

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

Okrem simulacii je vhodné nastavit’ aj seed — v pripade, Ze uzivatel’ chce sledovat
vplyv véh na odhad kopulovych variécii bez zmeny generovania hodnét nahodnych

premennych sels a vars.

Modelovanie kopule, agregacia a urcenie miery solventnosti:

Faktory Kopulove variacie Kapits

Kopulove variacie:

Kopulove variacie su matematiclky nastroj vyuzivany na modelovanie

U1 Ulrank w2 UZrank U3 U3rank R1 R2 R3 aggR1R2R3
0.27 271.00 0.16 14500 0.27 254.00 -45539.37 -214.24 73.45 -4793.15
0.59 &03.00 0.14 13500 0.54 950.00 -424575 -222.16 170.583 -4297.10
0.16 144.00 0.15 137.00 0.15 157.00 -43530.50 -221.33 &7.32 -5004.51
085 843.00 051 42300 063 43900 -3845.40 -3.50 11352 -3733.35
0.85 859.00 0.49 430,00 0.15 195.00 -36863.81 -153.73 70.25 -3511.31
045 43000 045 45300 045 43300 -4335.61 -22.29 9921 -4303.69
0.77 777.00 0.45 420,00 0.73 752.00 -4002.22 -51.11 121.70 -3931.63
0.30 29400 006 &0U00 050 504.00 -4520.71 -318.76 101.01 -4333.46
0.07 &9.00 0.01 400 0.57 B57.00 -5129.346 -514.96 35.67 -53510.65
0.44 434.00 0.22 20600 022 236.00 -4435.72 -1468.80 7381 -45330.71

Obrazok 4.6.9: Vygenerovany datovy objekt Urank

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny
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Zaujimavym pozorovanim moéze byt aj sledovanie vplyvu seed-u na generovanie
kopulovych variécii a vplyv na vel’kost’ kapitalu. V pripade, Ze uzivatel’ chce vyuzit’
ndhodné generovanie nezavislé od konkrétneho seed-u, okno sa nechad prazdne.
Stla¢enim tla¢idla AGREGACIA sa naéitaju vahy, rozdelenia a v zavislosti od po&tu
navolenych simulécii a seed-u sa v dynamickej ¢asti Modelovanie kopule, agregacia

a urcenie miery solventnosti — Kopulové variécie zbrazi tabul’ka Urank.

Poslednou ¢astou je nastavenie parametrov pre odhad rizika, kapitalu a miery
solventnosti. Uzivatel’ si méze zvolit medzi mierami rizika Value-at-Risk (VaR)
a Expected Shorfall (ES), pravdepodobnost miery rizika je T'ubovolné C¢islo
z intervalu [0,1].

Parametre pre odhad rizika:

Wyberte mieru rizika a pravdepodobnost odhadu.
Miera rizika:

WaR -

Pravdepodobnost miery rizika:

0.9%3

Parametre miery solventnosti:
Wlozte hodnotu volmych financrych prostriedkov v rovnakej mene a jednotkach, ako viozene marginalne

rozdelenie

Wolneé financne prostriediy

2500

Obréazok 4.6.10: Nastavenie parametrov pre odhad rizika, kapitalu a miery
solventnosti

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

Stla¢enim tladidla KAPITAL sa vkode vypoéitaji hodnoty jednotlivych
samostatnych rizik, kapitalu, agregovanej straty a kapitalu, vratane miery
solventnosti. Vypocty su realizované na zaklade zvolenych parametrov a zobrazené

v ¢asti Modelovanie kopule, agregacia a urcenie miery solventnosti — Kapital.
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Modelovanie kopule, agregacia a urcenie miery solventnosti:

Faktory Kopulove variacie Kapita
Kapiatalova tabulka:
Kapitalova tabulka zobrazuje hodnoty samaostatmych rizik, kapitalu a agregovaneho kapitalu. Volne financne prostriedlky .

tabulka  Stand_riziko  Stand_kapital  Agreg_riziko  Agreg kapital AFR Miera_solv_pct

R1 -3170.42 1206.1 -2655.21 14613.658 2500 155
R2 50414 40405
R3 49517 3585

riziko
m
‘G zoom0 R
8 soono
z Rz
=
E ]

il

Obréazok 4.6.11: Kapitalova tabul’ka a graf popisujuci samostatné rizika vratane
agregovaného rizika

Zdroj: vlastné spracovanie, Shiny

Préca s aplikaciou Shiny bola vel’'mi intuitivna a nau¢na. Verime, Ze téma zaverecnej
prace so zobrazenim prostrednictvom aplikacie Shiny bola pre Ccitatela prinosna

a in$pirativna.
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Zaver

Insolventnost’ je stav, do ktorého nechce spadnut’ Ziadna poistovacia spolo¢nost’.
Neschopnost’ splnit’ svoje zmluvné zavizky voci klientom porusuje zakladny pilier dévery
medzi poistovacou spolo¢nostou a poistenym. Nastastie, v sucasnosti existuje mnoho
regulécii, ktoré upravuju sposoby tvorby kapitélu tak, aby boli poistovacie spolo¢nosti aj
Vv pripade materialnych neocakavanych strat pripravené a dostato¢ne kapitalizované. V prie-
behu poslednych rokov sme mohli pozorovat’ zmenu v spésobe kontroly finanéného zdravia
poistovacich spolocnosti prisluSnym dozornym organom. NajvyraznejSia zmena nastala
Vv obdobi zac¢inajucej pandémie COVID-19, kedy boli poistovacie spolo¢nosti natené zvysit’
frekvenciu vypoctov a reportov z ro¢nych a kvartalnych na dodatoéné mesa¢éné a tyzdenné.
Pandémia COVID-19 poistovacimi spolo¢nost’ami zahybala najméa kvoli volatilite trhov, no
dokonale potvrdila vaznost a nevyhnutnost’ kvalitnej metddy pripravy prave na takéto
neocakavané situécie.

Dizerta¢na praca je zamerana na odhad miery solventnosti teoretickej medzinarodnej
poistovacej spolocnosti s internym modelom, ktora na agregaciu rizik vyuziva metodu
kopul, ¢im prinasa pohl'ad na problematiku priamo z poistnej praxe. V praci sme vysvetlili
pojem rizika, objasnili typy rizik, ktorym poistovacia spolo¢nost’ ¢eli a predstavili dve
najzakladnej$ie metodoldgie odhadu pozadovaného kapitalu — direktivu Solventnost’ 11
a Svajéiarsky test solventnosti. Obe metodoldgie su zapracované v modeloch poistovni
podnikajucich na Uzemi Eurdpy a Eurdpskej unie, ¢i uz vo forme Standardného vzorca,
parcialneho interného modelu alebo Uplného interného modelu. Objasnili sme rozdiely
medzi pojmami ekonomicky aregulaény kapital, ktoré si pomerne Casto obmiefiané
a vysvetlili principy réznych foriem agregacie rizik od najjednoduchsich, akou je napriklad
simple sum az po naro¢nejsie, akymi je metoda agregacie za pomocou kopul. Hlavnym
cielom dizertacnej prace je kvantifikdcia a agregacia rizik interného modelu komercnej
poistovne pre potreby uréenia miery solventnosti. Aby sme mohli hlavny ciel’ prace naplnit’,
potrebovali sme vytvorit model na odhad miery solventnosti teoretickej poistovacej
spolo¢nosti s internym modelom, ktory obsahuje agregéciu rizik za pomoci kopule. Aby
¢itatel modelu rozumel, v kapitole 3. Metodika prace a metody skimania sme popisali
metodiku nasho modelu a metody, ktoré v ramci modelu vyuzivame. Venovali sme sa
mieram rizika o¢akavanej strate, ktoré su podstatné pre kvantifikaciu hodnoty rizik, miere
solventnosti, mieram asociacie a nasledne sme predstavili kopule. V kapitole prvykrat

predstavujeme kopulu vyuzita v praktickej ¢asti, viacrozmerna kopulu MB11 pre tri rizika
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od tvorcu Janusza Mileka, ktory danu kopulu pre viac rizik (6 — 9) vytvoril pre poistovaciu
spolo¢nost’ Zurich Insurance Group, Ltd. Kopula je velmi Specifickd, je zloZena
z niekol’kych kanonickych kopul reprezentovanych Gaussovou kopulou s hrani¢nymi kore-
laciami bez vplyvu marginalnych rozdeleni na tvar kopule, ¢o vyvracia viaceré zauzivané
metody vytvarania zdruZenych rozdeleni, napriklad zndmy empiricky pristup. V praci sme
predstavili generadtor MB11 kopule a testy kvality modelu, ktoré su potrebné pre potvrdenie
alebo vyvratenie uzito¢nosti modelu. Cely model sme vytvarali v programovacom jazyku R,
ktory sme zvolili pre jeho jednoduchost’, praktickost’, intuitivnost’ a vel'mi kvalitné grafické
zobrazenia. Predstavili sme tiez aplikaciu Shiny dostupnu v softvérovom prostredi
programovacieho jazyka R, ktora vytvara r6zne reporty, dashboardy a je grafickym
nastrojom na prezentovanie vysledkov prace.

V praktickej Casti dizertacnej prace sme Citatel'a previedli celym procesom miery
odhadu solventnosti teoretickej poistovacej spolo¢nosti vo vytvorenom modeli. Venovali
sme sa vstupnym datam, ktoré reprezentuju (1) tri rizika: trhové, neZivotné a katastrofické
riziko a (2) chvostové zavislosti. Rizika sme zvolili na zaklade ich Specifickosti a ked’ze
kazdé z rizik ma odlisné vlastnosti, bolo zaujimavé sledovat’ spravanie agregovaného
rozdelenia strat za vSetky tri rizika. Chvostové zavislosti sme zvolili na zaklade metodickych
usmerneni cvicenia Insurance Capital Standards, ktorej sa zucastiiuji mnohé poistovne
asvojou formou predstavuje korelatni maticu $tandardného modelu pod direktivou
Solventnost’ II. Poistovacie spolo¢nosti disponujl vlastnymi zavislostami, zaloZenych na
dlhodobom pozorovani spravania ich namodelovanych rizik a o¢akavani manazmentu rizik.
Takeéto zavislosti su know-how poistovne a externe st zdiel'ané len pre potreby dozorného
organu. Dalej sme sa venovali procesu vytvarania kopulovych variacii pre 200 tisic
simuldcii a agregécii kapitalu. Na zéklade predstavenia modelu v kapitolach tri a $tyri, by
Citatel’ mal byt schopny modelu porozumiet’ a v pripade zaujmu vytvorit’ aj vlastnu verziu.
V kapitole sme v dvoch testoch dokazali uzito¢nost modelu. V zavere praktickej Casti
prezentujeme a interpretujeme hodnoty rizik a kapitalu jednotlivych samostatnych rizik, ako
aj hodnotu rizika a kapitadlu agregovaného rozdelenia, pre miery rizika VaR 99,5 %
aES 99,0 %. Prezentujeme mieru solventnosti a pre dané miery rizika a predstavujeme
dynamicky dashboard aplikacie Shiny, v ktorej uzivatel’ moze agregovat’ svoje vlastné rizika

na zakladne vlastnych preferovanych nastaveni.

Verime, ze téma odhadu miery solventnosti a proces agregacie rizik s kvantifikaciou

rizikového kapitalu citatel'a vtiahla a obohatila jeho vedomosti 0 inovativny pristup vyuzi-
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vany medzinarodnymi poist'ovacimi spolo¢nostami s internymi modelmi rovnako tak, ako
nas. Kvalitny proces odhadu miery solventnosti s dokladnym kvantifikovanim rizikového
kapitalu v oblasti poistovnictva, ale aj v inych finanénych instittciach, moéze zachranit
institaciu od stavu insolventnosti a tym zachranit’ beznych klientov, spolo¢nosti ba az celé
hospodarske odvetvia a ekonomiky $tatov. Najleps$im zlym prikladom je hospodarska kriza
z roku 2008, kedy vel’ka rolu zahrala prave zle nastavena Gaussova kopula a s iou vyrazné

podhodnotenie rizika...
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