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Abstract: Enterprise risk management (ERM) in business includes the methods and processes
used by organizations to manage risks and seize opportunities related to the achievement of
their objectives. ERM provides a framework for risk management, which typically involves
identifying particular events or circumstances relevant to the organization's objectives (risks
and opportunities), assessing them in terms of likelihood and magnitude of impact, determining
a response strategy, and monitoring progress. By identifying and proactively addressing risks
and opportunities, business enterprises protect and create value for their stakeholders,
including owners, employees, customers, regulators, and society overall. The use of
quantitative risk management methods is undoubtedly an important part of the work of each
actuar. Studying and later performing the actuarial profession is conditional on knowledge of
engineering mathematics, financial mathematics, probability theory and statistics. In addition
to this knowledge, in the context of internal modeling under the Solvency Il, we show that even
more sophisticated mathematical methods such as copula theory are becoming an important
tool. The paper aims to bring the reader into this current issue.
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UvoD

Vysledkom usilia expertov z oblasti tedrie aj praxe, zameraného na zvySenie efektivnosti
riadenia rizik v podnikoch, bolo koncom 20. storocia vytvorenie novej koncepcie manazmentu
rizik nazyvanej Enterprise risk management (ERM). ERM predstavuje celopodnikovy
manazment rizik odstrafiujuci tradiéné bariéry medzi jednotlivymi funkciami, diviziami,
utvarmi a kultarami v organizacii. Aplikuje komplexny pohl'ad na stratégiu, procesy,
zamestnancov, technoldgie a znalosti spolo¢nosti s cielom vyhodnotit' a ovplyvnit' neistotu,
ktorej sa spolo¢nost’ vystavuje pri vytvarani hodnoty. Ide o proces, ktory za¢ina na vrchole
spoloc¢nosti a pokracuje dole cez celt organizaciu. Nadhl’ad a zameranie sa na procesy ul'ahcuju
detekciu hlavnych rizik podnikania a prilezitosti pre zlepSenie. V sucasnosti patri ERM k
hlavnym prioritdm riadiacich pracovnikov v poistovacom sektore. Celopodnikové riadenie
rizik sa stava sti¢astou celkovej firemnej stratégie, vyznamne rastie jeho vaha v ramci procesov
poistovacich subjektov.[3] Kopula funkcie (tiez kopuly) sa v stiCasnosti stavaju vyznamnym
nastrojom modelovania ndhodnych procesov v réznych oblastiach. VV rdmci riadenia rizik v
aktuarstve sa tieto funkcie vyuzivaju pri agregacii viacerych rizik, ked su rizikd opisané
rozdielnymi marginalnymi rozdeleniami a existuje medzi nimi zavislost’. Prave thto zavislost’
mozno vyjadrit pomocou roéznych typov kopula funkcii, teda pomocou viacrozmernych
rozdeleni bez zmeny pévodnych marginalnych rozdeleni ndhodnych premennych. Kopuly su
teda nastrojom, vyuZitim ktorého dokazeme vytvorit' z marginalnych rozdeleni zdruzené
rozdelenie, a tak ziskat’ zdruzenu funkciu hustoty, ktora odzrkadl'uje zavislost’ modelovanych
ndhodnych premennych. Tento postup potom umoziuje previest’ viacrozmerné problémy
riadenia rizik na jednorozmerny problém s vazbou, ktora je dana prave kopulou. Modelovanie
ekonomickeho kapitalu je jednou zo z&kladnych zloZiek riadenia rizik v poistovni a zaroven
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nastrojom pre aktudra, aby ochranil poistoviiu pred neocakavanymi rizikami a teda aj stratami.
Spolo¢nost’ musi analyzovat’, ktoré rizika st pre iiu relevantné, a pomocou modelov na urcenie
ekonomického kapitalu stanovit, ktoré rizikda maji potencial ohrozit’ jej ziskovost’. 1. januara
2016 vstupila do platnosti metodika Solventnost’ II, t. j. projekt na regulaciu poistovni, ktory
predstavuje systematicky pristup k riadeniu rizik a vedie k lepSiemu ohodnocovaniu rizik a tym
k zaruke vyssej ochrany poistenych osob. Solventnost’ II poskytuje viacero metdd na vypocet
kapitalovej poziadavky, ktoré si poistovne modzu zvolit vzhladom na ich rozsah a
komplexnost’. S touto ¢innostou Uzko suvisi funkcia riadenia rizik, ktoru realizuje aktuar
poistovne. S vyuzitim kopula funkcii a jazyka R moze Gispesne analyzovat’ agregaciu rizik.[7]
Prispevok si kladie za ciel’ uviest’ itatel'a do tejto aktualnej problematiky.

1. ENTERPRISE RISK MANAGEMENT

V désledku pokracujucej globalizacie poistnych trhov a néslednych zmien v ich regulécii sa
stale vyraznejSie presadzuje v ramci manazmentu rizik poistovacich subjektov tzv. Enterprise
risk management (ERM). V slovenskom jazyku sa zvy€ajne pouziva anglicka skratka ,,ERM*
alebo preklady ,.celopodnikové riadenie rizik”, ,celopodnikovy manazment rizik",
,manazment rizik na Grovni podniku“ a d’alSie. ERM je stibor metdéd a procesov, ktoré
poistovacie subjekty pouzivaju na komplexny manazment rizik, pricom ERM zavadza
manazment rizik do kazdodennych procesov a postupov na vsetkych urovniach spolo¢nosti. V
rdmci manazmentu rizik md ERM koordina¢nu a integra¢nt ulohu. Ciel'om je vyhodnotit
vSetky rizika, ktorym je spoloCnost vystavenia. Zameriava sa na stratégiu, procesy,
zamestnancov a technoloégie spolocnosti. Na rozdiel od minulosti, ked’ sa izolovane riesilo
poistné riziko, trhové riziko, iverové riziko, operacné riziko, strategické riziko, reputacné riziko
a pod., sa ERM zameriava na riadenie rizik v ich stuhrne. Ciastkové odvetvia riadenia rizik
nemiznu, ale okrem nich sa vytvorila nova strategicka disciplina — celopodnikové riadenie rizik.

Marketplace
Identification
Insurance Risk
Economy | Operiomitit Rating
/ Strategic Risk Agendies
-
Evaluation
Exposure Analysis
ORSA
Caphtal Modeling
Risk Metrics
Risk/Reward
- Regulators

Investment
Community

Obr. 1 Ramec ERM podl'a American Academy of Actuaries
Zdroj obrazku: [3]

Tradi¢ny manazment rizik sa koncentroval najmé na fyzické aktiva a finan¢né aktiva. ERM
tento pohl'ad rozSiruje o zékaznikov, zamestnancov a dodavatel'ov a organiza¢né aktiva, t. j. o



nehmotné aktiva. Manazment rizik tak ziskava strategicky dopad a stava sa integralnou Cast'ou
tvorby stratégie a planovania. Vyznamnou sti¢astou ERM je reporting rizikovej expozicie danej
spolo¢nosti a reporting kritickych udalosti, aby manazment a vlastnici mali moznost’ v
ktoromkol'vek okamihu poznat’ aktudlnu situiciu spolo¢nosti z pohladu rizika. Spravne
fungujaci  reporting dovoluje sledovat rizikovost jednotlivych ¢innosti spolo¢nosti
a zabezpeCovat sulad rozlozenia rizik s nastavenou stratégiou.[3] Priklad Ramca ERM
zobrazuje obrazok 1. Pre viac informacii o ERM pozri [4].

2. TEORIA KOPUL A AGREGACIA RIZIK

Historia koptl sa datuje do 20. storoc¢ia. Zacal ju pisat’ Maurice R. Fréchet, ktory sa zaoberal
ulohou zdruzenych distribu¢nych funkcii pre dve dimenzie so zndmymi marginalnymi
rozdeleniami. Prelom nastal v 50. rokoch, ked” Abe Sklar predstavil a zaviedol pojem kopula.
Vytvoril a dokazal vetu nesucu jeho meno, ktora sa dodnes povazuje za zakladny pilier tedrie
koptl. Od pétdesiatych rokov presla tedria a pouzitie kopul dlhym vyvojom. V sucasnosti sa
kopuly vyuzivaju v medicine, meteoroldgii a na modelovanie rizik v oblasti finanénictva a
poistovnictva.

Modelovanie zavislosti medzi faktormi opisujucimi riziko (medzi prislusnymi ndhodnymi
premennymi) je vel'mi dolezitou oblast'ou sucasného pristupu k riadeniu rizik, a to zvlast v
ramci regulatornych pravidiel Solventnost’ Il. Pritom zakladnym nastrojom, ktory sa v tomto
kontexte pouziva, si uz spomenuté kopuly. Na kopuly nadvézuju aj miery zavislosti, ktoré
zohravaju v teorii rizika vel'mi dolezitu ulohu, pretoze napriklad v ramci ERM, ktory sme
popisali v prvej Casti, sa rizika casto agregujii a prave ich pripadnd zavislost do procesu
agregacie vyznamne zasahuje. Napriklad ak su rizika pozitivne korelované, potom riziko ich
sucasné¢ho vyskytu moéze byt vysoké (napr. riziko chorobnosti a riziko tmrtnosti). Miery
zavislosti su d’alej dolezité aj pri finan¢nych rizikach, nielen na vypocet celkovej rizikovej
expozicie, ale aj ked’ spoloCnost’ stanovuje rozsah aktivit v roznych oblastiach s réoznymi
vynosmi.

Riziko — finanéné alebo poistné — v zavislosti od pouZitej literatdry rozdel'ujeme do réznych
kategorii. Finan¢né rizikd sa najcastejSie spajaju s trhovymi a kreditnymi rizikami, rizikom
likvidity a operacnym rizikom. V poist'ovnictve je popri tychto rizikach vyznamné aj poistno-
technicke riziko.

Riziko mozno kvantifikovat pomocou vhodnych mier rizika. Metodika merania rizik
V sucasnosti suvisi najmé s direktivou Solventnost’ II, kde sa urcit¢ vhodné miery rizika
inStitucionalizuju tak, aby ¢o najlepsie vyhovovali poziadavkdm regulatora a sti€asne rovnako
aj vnatornému controllingu poistovne. Pre viac informacii o metodike Solventnost’ I a pristupu
k rizikdm pozri napr. [1], [5], [2]. Meranie rizika sa da potom chapat’ ako komplex ¢innosti
(pristup, nastroje, metodiky, postupy) pri analyze (riadeni) rizika (rizikovych faktorov) v uréitej
oblasti. Pristupy k meraniu rizika sa delia na stochastické a deterministické. Najpopularnejsi je
v sucasnosti stochasticky pristup, ktory pracuje s mierami rizika zalozenymi na rozdeleniach
pravdepodobnosti ndhodnej premennej opisujucej napr. stratu portfélia. NajznamejSou mierou
rizika spadajucou do tejto kategodrie je hodnota v riziku (Value at Risk, VaR). Distribu¢na
funkcia straty nam dava celkovy obraz o strate portfdlia. Je zrejmé, Ze na stratu sa rizikovy
manazér zameriava najviac, a preto je prirodzené modelovat’ riziko pomocou distribucnej
funkcie straty. Tento pristup dava zmysel aj pri agregécii rizik (pozri d’alej) a navyse, ak je tato
distribu¢né funkcia spravne odhadnuta, zahfia aj diverzifikacné efekty. A nakoniec k velkym
vyhoddm tohto pristupu patri aj to, Ze distribu¢né funkcie moézeme vzajomne porovnavat.
Nevyhodou je, Ze pouZzivanie historickych udajov nemusi byt’ vzdy relevantné pre predikciu
buducej straty a rovnako samotny odhad distribu¢nej funkcie nemusi byt’ dostatocne presny pre
velke portfolia.



Kvantilové miery rizika predstavuji minimalnu kapitalovu poZiadavku, aby prislusna pozicia
bola takmer bezrizikovd, resp. aby kapital vo vyske tejto kapitalovej poziadavky nepokryl
moznu stratu len s velmi malou pravdepodobnostou znamej vySky. NajcastejSim
predstavitelom kvantilovej miery rizika, ako sme uz uviedli, je VaR. VaR je odhadom
maximalnej straty, ku ktorej moze ddjst’ s predpisanou spol'ahlivost'ou v stanovenom budiicom
obdobi. VaR sa obvykle vyuZiva pri merani trhového rizika (napr. v bankovom portféliu v
kréatkych ¢asovych intervaloch) a pri merani poistného rizika (v intervale napr. jedného roka).

Prostrednictvom VaR je mozné urCit’ ekonomicky kapital pre dané riziko. Ekonomicky
kapital (tieZ rizikovy, regulatorny) je kapital, ktory vlastnici (napr. akcionari) musia investovat’
do spolocnosti, aby udrzali jej solventnost, ktora s urcitou pravdepodobnostou zarucuje
nepretrzity chod spolo¢nosti v danom obdobi.

EC = VaR,(X) — E(X)

Tento kapital by mal garantovat, Ze mozné rizikd nespdsobia Upadok spolo¢nosti, teda Ze
nesolventnou by sa mohla stat’ len pri katastrofickych a vel'mi nepravdepodobnych udalostiach
(pricom ich vyskyt sa podl'a regulatornych metodik odhaduje najcastejSie s 5 %, resp. 1 %
pravdepodobnostou). Ekonomicky kapital sa uruje na zaklade rizik, ktorym je spolo¢nost’
vystavena, pri¢om podl'a druhu rizika sa urc¢i ekonomicky kapital potrebny na ich krytie.

Spolocnosti vSak tieto rizika musia agregovat, teda urCit’ ekonomicky kapital pre vSetky
rizikd, ktorym je poistoviia vystavena. Agregécia rizik ma aj pre poistoviiu vyznamny
diverzifikacny efekt, ktory mézeme definovat' ako zdporni hodnotu kapitalu vyplyvajicu
z korelacie vzajomnych vztahov medzi jednotlivymi typmi rizika. Pod agregaciou rizik
chapeme spéjanie réznych typov rizik do jedného portfolia alebo spajanie jednotlivych tried
v ramci jedného typu rizika. Najjednoduchsi sposob ako spojit’ rizika je ich s¢itanie. No existuju
aj dalSie sofistikovanejSie metddy agregacie rizik, ktorymi sa dé dosiahnut’ diverzifikacny
efekt. Na agregaciu rizik mozno vyuzit' viacero metod (vSetky ¢lenenia (aj d’alej) uvadzame
v kontexte [7]):

e agregdacia s¢itanim (nezavislych, resp. Giplne zavislych rizik),

e agregdcia pridelenim fixnych percent,

e agregacia pomocou varian¢no-kovarian¢nej matice,

e agregacia pomocou funkcii kopula.

Poslednd z uvedenych metdd predstavuje najsofistikovanejSiu metddu agregéacie rizik,
pretoZe funkcie kopula predstavuju metddu modelovania zavislosti medzi premennymi, z ktorej
vyplyva aj diverzifikacny efekt. Potreba modelovat’ vyvoj dvoch faktorov, ktoré su do urcitej
miery zavislé, vedie k vyuzivaniu koptl, pretoze umoznuji zachytit' zavislost’ pri zachovani
vlastnosti pravdepodobnostnych rozdeleni jednotlivych rizikovych faktorov, teda marginalnych
rozdeleni.[7]

Dolezitym teoretickym vychodiskom na stru¢né vysvetlenie matematického aparatu kopul
je Sklarova veta.

Veta (Sklarova). Nech C(uy,...,u4) je d-rozmerna kopula a F;(x;), ... F;(x4) su jedno-
rozmerné distribu¢né funkcie, potom funkcia F (x4, ..., Xx4) definovana vzt'ahom

F(xq,...,xq) = C(F1(x1), ... F4(x2))

je zdruzena distribuc¢nd funkcia s margindlnymi distribu¢nymi funkciami Fy, ..., Fy.

V praxi sa aplikuju kopuly rézneho typu. V zakladnej klasifikacie ide o:

e elementérne kopuly (nezavisla, komonotdnna, kontramonotonna kopula),
e implicitné kopuly (Gaussova, Studentova kopula),



e archimedovske (explicitné) kopuly (Gumbelova, Claytonova, zovSeobecnena
Claytonova, Frankova kopula).

Archimedovské kopuly sa v praxi vyskytuju najéastejSic pre svoju relativne Pahka
konstrukciu a tiez vzhl'adom na jednotny matematicky postup, na zaklade ktorého ich mozno
skonstruovat’. Rovnako sa vyuzivaju najviac pri modelovani kreditného rizika (v bankovom ¢i
inom portféliu zatazenom uvermi). Pre archimedovské kopuly je kI'i¢ovym pojmom generator
kopuly a tvar kopula funkcie.

Napriklad Gumbelova kopula, sa pre svoje vlastnosti najviac vyuziva na modelovanie
zavislosti medzi stratami réznych uverovych portfolii v banke alebo medzi vysokymi Skodami
v poist'ovni. Gumbelova kopula (na rozdiel od napr. Claytonovej kopuly) vykazuje zavislost’ v
hornych kladnych koncoch, ale uz nie v dolnych zapornych koncoch. Obrazok 2 znazoriuje
hustotu (copula density) pre Gumbelovu kopulu.
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Obr. 2 Gumbelova kopula s parametrom 1,5 (hustota)
Autor obrazku: P. Jur¢a (iam.fmph.uniba.sk)

V ramci mier zavislosti rozliSujeme prinajmensom:

e linearne korelacie (korelacny koeficient),

e poradove korelacie (Kendallov koeficient 7, Spearmanov koeficient p),

e zavislosti chvostov (koeficient hornej [dolnej] zavislosti chvostov nahodnych
premennych).

Poradové korelacie su miery zavislosti, ktoré na rozdiel od linearnych koreléacii nezavisia od
marginalneho rozdelenia prislusnych nahodnych premennych, ale len od ich kopuly. A pretoze
ich empirické¢ odhady, ktoré mdézu byt konstruované len na zéklade poradia pozorovanych
hodnét, st 'ahko odhadnutel'né, vyuZivaju sa na kalibraciu kopul.

Na pouzitie kopul pri stanovovani ekonomického kapitalu potrebného na krytie Skody
(straty) spdsobenej napr. dvoma rizikami treba urcit’, ktora kopula najlepSie opisuje zavislost’
medzi skimanymi nahodnymi premennymi, odhadnit’ ich parametre a pomocou optimalne
zvolenej kopuly stanovit’ bivariaéné rozdelenie nahodnych premennych. Na odhad parametrov
a vyber vhodnej funkcie kopula je mozné pouzit’ metddy, ktoré sa daju rozdelit’ do troch skupin:

e parametrické metody (metdéda maximalnej vierohodnosti),
e semiparametrické metddy (semiparametrickd metdda maximéalnej vierohodnosti),



e neparametrické metddy (metéda zalozend na vypocte Kendallovho a Spearmanovho
koeficienta, Genestova — Rivestova metoda).

Velmi jednoduchou je metoda zalozena na vypocte Kendallovho t. Spociva vo vypocte
parametra kopuly pomocou vzt'ahu medzi Kendallovym za tymto parametrom, pricom najskor
sa vypocita hodnota Kendallovho 7 a potom sa tdto hodnota dosadi do vztahu na vypocet
parametra vzhl'adom na zvolent kopulu. Napriklad vztah Kendallovho 7 aparametra &
Gumbelovej kopuly je nasledovny

1

1
T=1-- 0= —,
%] 1-1

Pre vyber vhodnej kopuly sa pouzije napr. chi-kvadrat test dobrej zhody.

Pre viac teoretickych informacii (a praktickych aplikacii) pozri napr. [1], [6], [7]. Vzhl'adom
na naro¢ny teoreticky aparat i aplikacie na zaver uvedieme len vel'mi jednoduchy priklad
aplikécie kopul uvedeny v [1], kedy uvaZujme situaciu, Ze banka prevadzkuje dve Uverové
portfolia, priCom v prvom z nich strata nepresiahne 10 mil. penaznych jednotiek
s pravdepodobnost'ou 89,5 % a v druhom 5 mil. p. j. s pravdepodobnostou 91,5 %. Ur¢ime
pravdepodobnost’ toho, Ze v tychto portféliach neddjde k vac¢Sim nez uvedenym stratam
sucasne. Pri analyzach budeme vychadzat z predpokladu, Ze zavislost strat sa riadi
Gumbelovou kopulou s parametrom 6= 1,9.

Je zrejmé, Ze plati
cuC(F1(10), F(5))) = 64,€(0,895;0,915)

a sta¢i vhodne dosadit’ do vzt'ahu pre Gumbelovu kopulu

s, 02) = exp{=((=Inwy)? + (~Inw)*)7)
resp.

1
cuC(F1(1), Fy () = e~ (CInFix)?+(=In Fo(x2))%)8

A dostavame, Ze hl'adana pravdepodobnost’ je 86,53301 %.

Zékladné triedy kopula funkcii a suvisiace testy su implementované vo viacerych
knizniciach (packages) programovacieho jazyka R. Kniznica copulla obsahuje mnoZinu
archimedovskych a implicitnych koptl, kopuly s extrémnymi hodnotami a d’alSie triedy koptl,
d’alej funkcie pre hustotu, distribu¢nu funkciu, generator nahodnych ¢isiel pre obsiahnuté triedy
kopul a rézne testy (dobrej zhody, nezavislosti, ...) pre kopula funkcie. [6]
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Obr. 3 Vystup programu s vyuZitim kniZznice copula v jazyku R
Zdroj obrazku: vlastné spracovanie



Obrazok 3 prezentuje graf izociar hustoty dvojrozmerného rozdelenia s Gumbelovou
kopulou s prislusnym parametrom, pricom nahodné premenné X1, Xz sa riadia normovanym
normalnym rozdelenim a graf simulovanych 10 000 hodnét z tohto rozdelenia.

ZAVER

Manazment rizik prestava byt defenzivnou oblastou, ktora sa zaobera iba kontrolou
a limitmi vyznamnych expozicii. Stava sa iniciatorom aktivit na skvalitnenie procesov
prebiehajucich v poistovniach, ¢i inicidtorom vytvarania novych produktov, pripadne uprav
existujucich produktov. Cielom st celopodnikové Standardy pre prijimanie a riadenie rizik.
V rdmci ERM je dbleZité stanovenie racionélnych a dynamickych hranic vietkych typov rizik
tak, aby reflektovali obchodn( stratégiu a externé trhové prostredie. Okrem efektivneho
merania rizik a vykonnosti je nevyhnutné aj efektivne vykaznictvo, ktoré poméha zosuladit’
jednotlivé postupy s obchodnou stratégiou a cielmi manazmentu rizika. Hlavné prinosy
riadenia rizik podl'a principu ERM st pochopenie klI'icovych rizik ohrozujucich dosiahnutie
cielov spolocnosti, schopnost’ identifikovat’ rizika, uvedomovat’ si ich dopad a definovat
sposob ich oSetrenia, moznost’ vyuzit zdvislosti medzi rizikami pri ich oSetreni, znalost
aktualnej rizikovej expozicie spolocnosti, zvySenie doveryhodnosti spolocnosti voci
akcionarom, finan¢nym inStiticiam a verejnosti a v neposlednom rade optimalizacia nakladov
na manazment rizik. Mnoho poistovni ma eSte stidle problém s praktickymi aspektmi
implementacie a rozvoja efektivneho ERM. V sti¢asnosti neexistuje Ziaden presny ndvod, je tu
mnoho problémov, napriklad aké organizacna Struktara je najlepsia, ktori riadiaci pracovnici st
najvhodnejsi pre riadenie tohto projektu, ktoré nastroje su najvhodnejSie na meranie rizika, jeho
agregovanie a kapitadlovl alokaciu a v neposlednom rade, ako merat’ efektivnost ERM.
Kvalitné softvérové aplikacie moézu poistovniam s tymito problémami pomoct’.[3]

Direktiva Eurdpskej komisie Solvency II sa zameriava na rizikovy profil poistovne (pre
banky direktiva Basel I1I), a tym aj kapitalu potrebného na jeho krytie. ZvySujuci sa pocet
a zlozitost poistnych produktov vyustuje do nevyhnutnosti sktimat’ zavislosti medzi
jednotlivymi rizikami. Zanedbanie, resp. nespravne urcenie zavislosti méze mat’ za nédsledok
podhodnotenie celkového rizika, ktorému je poistoviia vystavena. Na druhej strane, predpoklad
uplnej zavislosti medzi rizikami moze viest’ k nadhodnoteniu kapitalovej poziadavky, ¢o sa
prejavi vo vysokej viazanosti kapitalu. V pripravnej faze metodiky Solvency Il (a napr. aj v
sucasnosti platnej metodike vypoctu kapitdlovej poziadavky na solventnost’ podla
Standardného vzorca) sa odporacalo pri analyze zavislosti medzi rizikami vyuzivat tzv. linedrne
koeficienty zavislosti. Navrh na pouZitie prave tejto metodiky vyplyva najmd z jej
jednoduchosti. Aplikacia danych koeficientov si vSak vyzaduje uréité predpoklady, ktoré nie st
vzdy splnené, napr. v pripade pravostranne zoSikmenych rozdeleni s tazkym pravym koncom
opisujucich niektoré rizika. Z toho vyplyva, Ze agregéacia rizik pomocou takychto korelacii
moze zanedbat’ dolezitl informéaciu tykajlicu sa prave pravych koncov rozdeleni. Na rozdiel od
linearnych koeficientov, funkcie kopula zachytavaju celkova Strukturu zavislosti jednotlivych
rizik. Najma z tohto dévodu sa stali v poslednych rokoch vyznamnym néastrojom agregacie
korelovanych portfdlii rizik. Funkcie kopula teda pred-stavuja konstrukciu viacrozmernych
rozdeleni Skod (strat), ktoré poskytuju flexibilny arealisticky model, pricom vyjadruju
zavislost’ modelovanych rizik pri zachovani vlastnosti jednotlivych marginalnych rozdeleni,
ktoré zvaZované rizika opisuju. [7] Ekonomicky kapital pre poist'ovatel'a predstavuje ochranu
pred nepriaznivymi udalost’ami, t. j. ked’ skuto¢né Skody su vyssie ako o¢akévané skody, alebo
ked” vynosy z aktiv klesn pod o¢akavant hodnotu Prevencia v podobe spominanej ochrany
zlepSuje poistovatelovu schopnost splacat budice zavdzky a Casto umoziuje rozvijat
podnikatel'sku ¢innost’, dokonca aj pri nepriaznivych finanénych udalostiach. S agregaciou
rizik uzko savisi diverzifikacny efekt, vyplyvajuci z prevadzkovania viacerych zavislych



predmetov podnikania. VzhI'adom na existujuce rozdiely v kapitalovych poziadavkach, v praxi
mozno analyzovat vplyv pouzitia metdédy agregacie rizik pomocou kopul na urcenie
ekonomickeho kapitalu spolo¢nosti, ktora ma napriklad viac predmetov podnikania. Vyuzitie
kopul predstavuje jednu z moznosti ako analyzovat’ rizikd a tym nésledne docielit’ presne;jsi
odhad ekonomického kapitalu, pozri aj obrazok 4.
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Obr. 4 Analyza rizik, ekonomicky kapital a kopula funkcie
Autor obrazku: K. S. Tan (uwaterloo.ca), upravené

Vyuzitie kvantitativnych metod pri riadeni rizik je nesporne déleZitou sucastou prace
kazdého aktuara. StGdium a neskdr vykon aktuarskej profesie je podmienené poznatkami
Z oblasti inzinierskej matematiky, financnej matematiky, tedrie pravdepodobnosti a Statistiky.
Ako sme ukazali okrem tychto znalosti, v kontexte tvorby internych modelov v zmysle
direktivy Solvency Il, sa vyznamnym néastrojom stavaju uz aj sofistikovanejSie matematické
metody akou je tedria kopul. Rovnako sa tieto analyzy nezaobidu bez vyuZzitia réznych
programovych balikov — ¢i uz komerénych (licencovanych) alebo open-source. Vyznam kopul
v tvorbe internych modelov bol v roku 2017 predstaveny aj v ramci pravidelného vzdelavania
Slovenskej spolo¢nosti aktuarov (Pavlovsky, R.: Interny model a jeho vyuZitie v poistovniach).
Prednaska bola zamerana na objasnenie celkového ramca interného modelu a moznosti jeho
vyuZitia v poistovniach.
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