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Abstrakt

Prispevok sa venuje Zivotnym rizikdm - zivotnému poistnému riziku, teda amrtnosti,
chorobnosti a dlhovekosti a zivotnému biznis riziku, ktoré blizSie suvisi s upisovacou
¢innostou v ramci zivotného poistenia a existenciou zivotnych poistnych zmlav. Okrem
definovania rizik aich rizikovych faktorov sa v prispevku venujeme aj terminom z oblasti
manazmentu a modelovania rizik a veI'mi modernému nastroju pre odhad ekonomického
kapitalu komercnej poistovne — kopuliam. V prispevku popisujeme tiez funkciu straty
zivotnych rizik. V zavere prispevku sa venujeme jednoduchej agregacii a odhadu
ekonomického kapitalu zivotného poistného a zivotného biznis rizika za pomoci Claytonovej
kopuly.
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Abstract

The article deals with life risks — life insurance risk, compoused of mortality, morbidity and
longevity risks and life business risk, which is more closely related to underwriting activities
within life insurance business and the existence of life insurance contracts. In addition to
defining risks and their risk factors, the article also deals with terms from the field of risk
management and risk modeling and a very modern tool for estimating the economic capital of
a commercial insurance company — copulas. In the article we also describe the function of loss
of life risks. At the end of the article we deal with a simple aggregation and estimation of the
economic capital of life insurance and life business policy with the help of Clayton's dome.
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1 Uvod

Zivotné rizika nepatria v Zivotnej poistovni k tym najvyznamnej$im z pohl'adu drzby
kapitalu, nakol’ko tvoria dokopy zvyc€ajne len do 20 % z celkového poZadovaného kapitalu
poistovne, no ich modelovanie je velmi Specifické a vécSinou zalozené na stresovych
scenaroch. Mnohé poistovne medzi Zivotné rizika zahfnajl poistné rizikd, pandemickeé rizikd a
zivotné biznis riziko stvisiace so zmenami v poistovacom biznise, no kazda poistoviia ma
jedine¢ny pohl'ad na samotné modelovanie rizik. Modelovanie uzko stvisi s metodolégiou,
ktoru poistoviia vyuziva. Medzi najvyuzivanejSie metodoldgie odhadu kapitalu patri direktiva
Solventnost’ II ¢i Swiss Solvency Test, priCom poistovne mozu vyuzit' v ramci spominanych
metodologii rézne pristupy. Pri Solventnosti II je to spdsob odhadu kapitalu (SCR — Solvency
Capital Requirement) pomocou S$tandardného vzorca (Standard Formula), parcialneho
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interného modelu ¢i uplného interného modelu. Na Slovensku, nakolko podliechame
podmienkam Eurdpskej unie, komercné poistovne najcastejsie kvantifikujii hodnotu kapitalu
podla Standardného vzorca definovaného v direktive Solventnost’ II, no postupne mozeme
vidiet’ trend prechodu na parcidlny interny model. Hlavnym dévodom je nadhodnotenie
kapitalu, ku ktorému dochadza prave pri pristupe Standardného vzorca a teda jeho nadmerna
drzba v ramci poistovne. Vo vSeobecnosti moézeme povedat, ze nadhodnotenie kapitalu v
poistovni mdéze mat’ vyrazny negativny dopad na biznis poistovne a prave preto sa aplikuje
parcidlny interny model najcastejSie na najvyznamnejsie riziko, ktorému zivotna poistoviia
podlieha — trhové riziko.

V prispevku sa budeme venovat teoretickému vymedzeniu zivotnych rizik a ich stucasti
podrla interného modelu medzindrodnej komercnej poistovne a tiez metodologii tvorby funkcie
straty pre zivotné poistné riziko a Zivotné biznis riziko. Modelovanie funkcie straty je kI'acom
k odhadu hodnoty rizika, pretoze vd’aka nej vieme vygenerovat’ rozdelenie strat a ziskov, ktoré
je nasledne vstupom do procesu agregacie rizik. V zavere prispevku predstavime zjednoduseny
model vyuzitia Claytonovej kopule na agregéciu Zivotnych rizik s uréenim konec¢nej hodnoty
rizik s mierou odhadu Expected Shortfall 99 % na 20 000 simuldciach. Budeme pracovat
s jednou reportovacou jednotkou X, pricom zanedbame prepojenie na iné reportovacie
a uctovné jednotky. Vel'mi dolezité je tiez poznamenat’, Ze odhadovany kapital je stanoveny
pre l-ro¢ny horizont a sluzi na zabezpeCenie solventnosti poistovne pri danej miere
spolahlivosti.

2 Zivotné rizika komerc¢nej poist’ovne

Odhad hodnoty pozadovaného kapitalu je v komer¢nej poistovni realizovatel'ny vd’aka
vzajomnej kooperacii viacerych oddeleni, najmé aktuarskych oddeleni a oddeleni manazmentu
rizik. V pripade zivotného poistenia aktuari pripravia projekcie buducich cash flow pre portfélio
zmlav poistovne pre rdzne stresové scenare, ktoré definuje dand metodoldgia vypoctu kapitalu,
alebo oddelenie manazmentu rizik a ktoré¢ nasledne postupuju oddeleniu rizik, ktoré ich
spracuje do finalnej hodnoty. Pre tiplné pochopenie problematiky definujeme niekol’ko pojmov,
s ktorymi sa budeme v jednotlivych ¢astiach prispevku stretavat’:

Riziko moézeme zadefinovat ako premennt, ktora moéze spOsobit’ odchylku od
o¢akavaného vysledku — stratu, nebezpecie ¢i nepriaznivé nasledky v dosledku vzniku Skodovej
udalosti. V poistovnictve najcastejSie definujeme riziko ako nastanie moznej udalosti, ktora
nepriaznivo ovplyviiuje chod poistovne, vratane nenaplnenia jej stratégii.

Najlepsi odhad (best estimate) je odhad nejakého predpokladu (napr. miery imrtnosti)
alebo zavézku (napr. cash-flow zaloZeny na bezrizikovych vynosovych krivkach), ktory nie je
ani prili§ optimisticky, ani prili§ prudérny. Teda pri pouZiti najlepSich odhadov pri projekcii
cash flow existuje 50% Sanca, ze skutocné cash flow budu nizsie alebo vyssie ako sme o¢akavali
v danej projekcii.

Expected Shortfall (ES) je miera rizika vyuzivana pri odhade pozadovaného kapitalu,
ktord je senzitivna na tvar chvosta rozdelenia, nakolko je pocitand ako priemer
n najhorSich/najlepSich scendrov v =zavislosti od pozadovanej pravdepodobnosti. Na
porovnanie, vel'mi Casto vyuzivana miera Value-at-Risk zanedbava tvar chvosta rozdelenia,
pretoze jej hodnotou je konkrétny kvantil (najéastejsie 99, 5 %). Pouzitie miery ES pri vypocte
kapitalu najdeme v metodologii Swiss Solvency Test (SST), ktora je povinnou pre vsetky
Svajéiarske poistovne, priom jednotlivé pristupy vyuZivané poistoviiami, rovnako ako
vysledky poistovni, si kontrolované Svajéiarskym regulétorom pre finanéné trhy — FINMA
(Eidgendssische Finanzmarktaufsicht). Expected Shorfall mézeme v literatire najst’ aj pod
nazvami Conditional Value-at-Risk (CvaR) alebo Tail Value-at-Risk (TvaR).

Ekonomicky kapital predstavuje mnozstvo kapitdlu, ktorym poistoviia potrebuje
disponovat’, aby zostala solventna v priebehu jedného roka aj v pripade, ak by nastali
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neocakavané straty sposobené udalost’ami (rizikami), ktoré sa vyskytuju raz za 100, 200 rokov
a ktoré mozu mat’ zni¢ujuci dopad na poistoviiu . Specifickym typom ekonomického kapitalu
je regulatorny kapital, ktory podlicha metodolégiam a pristupom urenych reguldtormi
(pozname Required Capital (IAIS)/ Target Capital (SST)/ Solvency Capital Requirement
(SIn).

Exposure mézeme vel'mi jednoducho zadefinovat’ ako maximalnu vySku Skody, ktora
vznikne, ak dojde ku Skodovej udalosti. ZvyCajne je hodnota exposure odhadovana
reportovacimi jednotkami pre jednotlivé rizikd a rizikové faktory. Exposure je jednym
z hlavnych vstupov potrebnych pre odhad ekonomického kapitalu.

Reportovacia jednotka — pod tymto pojmom je dolezité predstavit’ si uc¢tovna jednotku,
ktora tvori biznis pod svojim menom a Statitom. Nasledne takéto reportovacie jednotky vieme
agregovat’ v ramci krajiny posobenia, oblasti zamerania, regionu ¢i prislusnosti k nadradenym
jednotkam.

Strata a zisk (loss/gain) a ich modelovanie su klIicovymi procesmi pri odhade
pozadovaného kapitdlu poistovne. Na to, aby mala poistoviia kvalitné simuldcie strat
(najcastejsie sa simuluje na 200 000 simulaciach) ako podklad pre odhad kapitalu, musi si
zvolit’ vhodné parametre, pricom moze vyuzivat' historické data, kopuly, dostupné data od
datovych spolo¢nosti ako Bloomberg, expertny odhad a iné. V zivotnom poisteni pri ur¢ovani
kapitélu je vyuzivany Specificky pristup zaloZeny na stresovych scenaroch, ktoré su aplikované
navysenim najlepSich odhadov predpokladov. Ako priklad uvedieme mieru umrtnosti, ktora
odhadujeme pre dany rok a pre danu reportovaciu jednotku na tirovni 35 %. Aby sme zabranili
situdcii, kedy miera umrtnosti vyrazne narastie a S fiou aj poistné plnenia, na ktoré poistovia
nie je kapitdlovo pripravend, aplikuje sa stresovy scendr alebo “stres®, ktory navysi mieru
umrtnosti o 60 %. Takyto stres sa aplikuje na projekciu cash-flow zo zmlav v portfoliu. Takéto
projekcie sa zvy¢ajne modeluju v Specializovanych aktuarskych softvéroch ako je napriklad
Prophet a ich vystupom byva aj exposure.

2.1 Zivotné poistné riziko

Vo vSeobecnosti mdzeme zivotné poistné riziko (LIL — Life Liability Risk) definovat’ ako
riziko strat v dosledku neocakavaného a-alebo nepriaznivého vyvoja v oblasti amrtnosti,
zdravotného postihnutia a chorobnosti. K zivotnému poistnému riziku je tiez pridavana zlozka
pandemického rizika, no zvycajne nie je priamo modelovand spolu s ostatnymi zloZkami
Zivotného poistného rizika.

Obr. 1: Zivotné poistné riziko a prislichajiice rizikové faktory

Zdroj: Swiss Solvency Test metodologia, vlastné spracovanie

Samotné zivotné poistné riziko je zlozené z rizikovych faktorov (risk drivers), ktorymi su:
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e riziko umrtnosti (mortality risk) — popisuje potencialne zmeny v miere tumrtnosti,
pricom zvySend miera umrtnosti znizuje dostupny kapitdl poistovne V pripade
poistnych zmliv na imrtie.

e 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’ st neskor spoloéne modelované
v jednom faktore rizika morbidity.

e riziko dlhovekosti (longevity risk) — popisuje potencidlne zmeny v dizke Zivota
poistenych 0s6b, priCom znizend umrtnost’ znizuje disponibilny kapital poistovne
V pripade poistnych zmluv, ktoré vyplacajua déchodky.

Zivotné poistné riziko je obsiahnuté v biometrickych predpokladoch pouzitych pri
urcovani dostupného kapitalu. Tieto predpoklady odrazaji aktuarske najlepSie odhady
buducich udalosti, ktoré pravdepodobne vyplynu z upisaného biznisu (upisané poistné
kontrakty). Tieto predpoklady sa pouzivaju pri projekciach pravdepodobnostnych tokov
zavazkov a ziskov, ktoré su doélezité pre vykonny manazment, akcionarov ¢i investorov.
Akékol'vek odchylky alebo zmeny tychto predpokladov m6zu ovplyvnit’ nacasovanie a/alebo
vel'kost’ zisku v porovnani s ocakdvaniami.

2.2 Zivotné biznis riziko

Zivotné biznis riziko je riziko je riziko strat v dosledku neo¢akavaného a/alebo
nepriaznivého vyvoja v oblasti nakladov a perzistencie zmluv. K zivotnému biznis riziku
mdzeme pripojit’ aj riziko z neocakéavaného poklesu novych kontraktov v nasledujuicom roku,
pricom takyto pokles moze spdsobit’ problém s krytim o¢akavanych nakladov na buduci biznis.

Obr. 2: Zivotné biznis riziko a prishichajiice rizikové faktory

Zdroj: Swiss Solvency Test metodologia, vlastné spracovanie

2.3 Odhad ekonomického kapitalu pre Zivotné rizika

Poistovne najcastejSie vyuzivaju linearnu formu funkcie straty pre kazdu reportovaciu
jednotku a pre kazdy rizikovy faktor, aby ¢o najpresnejsie odhadli materialitu urovne stresu
vyplyvajicej z distribtcie rizikového faktora a prisluSny dopad na celkovy dostupny kapital.
Funkciu straty pre reportovaciu jednotku X a rizikovy faktor j je mézeme zadefinovat’ ako:

lxj = ex,*x pre vietky x, kde
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eX,j

je argumentom funkcie, pricom zodpoveda akejkol'vek moznej tirovni stresu
Xy j(a) znahodnej premennej Xy ;, ktord popisuje rozdelenie rizikovych
faktorov j,

je parameter funkcie straty popisujuci jej sklon. Tento parameter je vypocitany
prostrednictvom vzorca:

e __exposure(99,95 %)
XJ T Xy (99,95 %)

kde exposure(99,95 %) je maximalna vySka Skody pri pravdepodobnosti
99, 95 % kvantifikovana reportovacou jednotkou za pomoci cash-flowu
(najcastejSie je vyuzivany softvér Prophet) a Xy (99,95 %) je stres pri
pravdepodobnosti 99, 95 % z néhodnej premennej Xy ; popisujlcej rozdelenie
rizikového faktora. Nahodna premenna Xy ; ma normalne rozdelenie so strednou
hodnotou 0 a standardnou odchylkou .

Po odhade rozdelenia straty pre kazdu reportovaciu jednotku a pre kazdy rizikovy faktor
nasleduje agregdcia marginalnych strdt na urcenie rozdelenia straty celkového rizika. Pri
agregacii sa vyuZivaju kopule — Studentova t kopula, Gaussova kopula pripadne Claytonova
kopula. Poistovne velmi c¢asto vyuzivaji Gaussovu kopulu kvoli jej jednoduchosti, no
z pohl'adu niektorych analytikov je nebezpecna a nevhodna pre niektoré typy rizik, pretoze
podhodnocuje vysoké straty.

Obr. 3: Schéma popisujiica odhad ekonomického kapitalu pre Zivotné poistné riziko

(vratane rizikovych faktorov) pre reportovaciu jednotku X

agregdcia

riziko
F4

straty

amrtnosti

riziko
£
chorobnosti

nziko
2

dlhovekost

dlhovekosti

kopula

shdet po celkové

simulaciach riziko

Zdroj: vlastné spracovanie

Obdobne odhad pozadovaného kapitalu funguje pre Zivotné biznis riziko.
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3 Odhad hodnoty ekonomického kapitalu pomocou kopul

Kopule st modernym nastrojom V sucasnosti vyuzivanym pri modelovani zéavislosti
faktorov popisujucich riziko. Kopula je mnohorozmerné rozdelenie, ktorého marginalne
rozdelenie je uniformované, priCom musia byt splnené vsSetky matematické vlastnosti
viacnasobného rozdelenia.

Obr. 4: Vyznam kopule pri generovani rozdeleni rizik

individualne
marginalne
rozdelenie
rizika

viacrozmerné

zdruZené
rozdelenie

zdruZenie
rozdeleni za
pomoci kopule

Zdroj: vlastné spracovanie (Shaw, R., & Spivak, G., 2009)

Ako kazdy néstroj pri modelovani hodnoty rizika, tak aj kopule maji svoje pozitiva
a negativa. Medzi pozitiva zarad'ujeme najma ich flexibilitu V moznosti kombinovania rézneho
poctu marginalnych rozdeleni $§kdd s réznym po¢tom rozdeleni kopul, pricom je mozné zvolit
rozne typy kopul od pozadovanej charakteristiky a Struktary (Spicatost’, Sikmost’ ¢i zavislost’
chvostov). Kopule dokazu presnejsie odrazat’ Struktru zavislosti medzi rizikami v porovnani
s korelaénymi koeficientami a vyhybaji sa nedostatkom korelacii. Najmé pouzitie vhodne;j
kopule umozZiiuje modelovanie nenulovej zavislosti na chvoste. Kopule ndm umoziuju vyjadrit’
zavislosti z hl'adiska mnozstva rozdelenia strat a teda nam umoznuju odhad strat na akejkol'vek
pozadovanej urovni percentilu. Velkou vyhodou kopul je tiez pomerne l'ahkd simulacia
pomocou metdédy Monte Carlo. Kopuly si Coraz viac ziskavaji uznanie roéznych
medzinarodnych poistno-matematickych a dozornych organizacii, ktoré by mali pomoct’ pri
schvalovacom procese interného modelu.

Medzi nevyhody kopul zarad’'ujeme Casty nedostatok tdajov na vykonanie doveryhodne;j
kalibracie kopule a to najmé na chvoste. Proces modelovania ekonomického kapitalu je velmi
naro¢ny a pri vyuziti koptl sa straca transparentnost’, pricom vysledky sa stavaju tazsie
overitelnymi (podobné ako pri machine learningu). Posledni nevyhodu vidime v statickej
podstate modelu, pricom realistickej$i spdsob modelovania v zavislosti od ¢asu by bol pomocou
stochastického procesu alebo modelov ¢asovych radov.

Délezitym teoretickym vychodiskom pri tedrii kopul je Skalarova veta, kedy funkcia
F(xq, x5, ... ,Xq) definovana vzt'ahom (Cipra, 2015):

F(xlr X2y e 'xd) = C(Fl(xl)l "'JFd(xd))

je zdruZena distribu¢na funkcia s marginalnymi distribuénymi funkciami Fy, F,, ..., F4, pricom
C(uy,...,uq) je d - rozmerna kopula a F;(x;),...,F;(xz) su jednorozmerné marginalne
distribu¢né funkcie. V praxi sa kopule najcastejSie rozdel'uji na elementarne, implicitné
a archimedovské kopule. Elementarne kopule predstavuju zvlastny druh zavislosti nahodnych
premennych. Imlicitné kopuly st pomerne Casto vyuzivané aj v poistovnictve, pretoze nie su
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limitované malym poc¢tom parametrov, ¢o je pre mnozstvo modelovanych rizik potrebné. Medzi
elementarne kopuly zarad'ujeme Gaussovu a Studentovu t-kopulu. Archimedovské kopuly st
vyuzivané vel'mi Casto, vd’aka ich jednoduchému tvaru, no st nepouzitelné pre vicsie pocty
premennych. Medzi archimedovské kopuly zarad'ujeme Gumbelovu kopulu a Claytonovu
kopulu.

NajcastejSie vyuzivanymi kopulami v poistovacich spolo¢nostiach st MLS, Gaussova
kopula, Claytonova kopula a t-kopula. Specialne Gaussova kopula je ¢asto povazovana za
pomerne nebezpecnu kvoli podhodnocovaniu zavislosti na chvoste rozdelenia, no nakol’ko je
proces modelovania kopul pri agregacii velmi naro¢ny, Casovo aj softvérovo, poistovne
vyuzivaja tento druh kopule kvoli ich jednoduchosti aj s rizikom nie Gplne kvalitného vysledku.

3.1 Gaussova kopula

Gaussova kopula je kopula d dimenzionalneho normalneho rozdelenia s linearnou
korela¢nou maticou R. Gaussova kopula ma tvar (Cipra, 2015):

Coaussova (U1, ) Ug) = (Dg (‘D_l(ul)' ey ‘D_l(ud))

kde @2 popisuje d dimenzionilne $tandardné normalne rozdelenie Ny (0,p) s linearnou
korelaénou maticou R a @1 popisuje inverzni hodnotu funkcie §tandardného normalneho
rozdelenia. Zavislost’ chvostov pri Gaussovej kopule je rovna nule a teda pouzitie tejto kopule
nie je vhodné pre rozdelenia rizik s taz§imi chvostami. Korela¢nd matica R ako jediny vstup
pre kopulu by mala byt’ symetricka s 1-tkovou diagonélou, vSetky parové hodnoty musia byt
v rozmedzi od —1 po 1 a tiez musi byt pozitivne semidefinitna.

3.2 t-copula

Studentova kopula alebo tiez t-kopula je skonStruovana z viacrozmerného t rozdelenia
rovnakym spdsobom, ako je Gaussovska kopula odvodena z viacrozmerného normélneho
rozdelenia. Podobne ako Gaussova kopula, ma zvonovity tvar a da sa l'ahko rozsirit' na
viacrozmerny pripad, na rozdiel od niektorych inych kopul, ktoré st obmedzené iba na dve
rizika. T-kopula je podobne ako Gaussova kopula Tahko simulovatelna. Pre vSeobecnu
dimenziu d ma t-kopula tvar (Cipra, 2015):

CStudentova(ub ) ud) = ty,p (t)jl(ul)r ) t;l(ud))

kde ¢, , je distribu¢na funkcia d rozmerného ¢tandardného ¢ rozdelenia s rozptylovou maticou
p. Na rozdiel od Gaussovej kopule nepotrebuje pre vstup iba korelaéni maticu R, no tiez
parameter stupiiov vel’kosti, ktory ur€uje silu zavislosti chvosta. VSeobecne plati, Ze ¢im nizsie
stupne vol'nosti su, tym je zavislost’ chvosta silnejSia. T-Kopula je symetricka a jej zavislost’
medzi 'avym a pravym chvostom je rovnaka. Toto nie je dokonalé rieSenie, pretoze model
ekonomického kapitalu sa zaoberd prevazne iba jednou stranou distribucie. Obmedzenim
t-kopuly pri modelovani viac ako dvoch rizik je, Ze okrem samotného parového korelaéného
koeficientu existuje iba jedna premenna, ktora riadi Struktiru zavislosti na chvoste. To
znamend, ze vSetky pary rizik maju rovnaka zavislost' od chvosta, ¢o nie je realne. Toto
obmedzenie je mozné prekonat’ zovSeobecnenim t-Kopule, ktora je vSeobecne znama ako IT
kopula. Dvojrozmerna t-kopula sn stupnami volnosti a korelaciou p ma nasledovné
koeficienty chvostovej zavislosti:

LXY) = 25X, Y) =S (Y + DA = p)/(1+p))
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kde S,.1 je funkcia prezitia t-rozdelenia sn + 1 stupfiami volnosti. V poistovnictve je
najvhodnejsie vyuzitie Studentovej t-kopule pre trhové rizika.

3.3 Claytonova kopula

Claytonova kopula patri medzi Archimedovské kopule, ktoré st vhodné pre modelovanie
dvojrozmernych rozdeleni. Claytonovu kopulu mézeme zapisat’ ako (Cipra, 2015):

_ _ -1/6
CClayton(ulf uz) = (ul 0 + U, o — 1)

pricom ak kopula prechadza pre 8 — 0 na nezavisla kopulu a pre & —» o na komonotdénnu
kopulu. Claytonova kopula ma generator v tvare (Cipra, 2015):

o) = %(u“’ — 1) pre parameter 6 > 0.

Claytonova kopula vykazuje najsilnejSiu zavislost v dolnych zapornych chvostoch
a v poistovnictve je tato kopula pouzite'na po uprave najma pre poistné rizika.

3.4 Survival kopula

Nakol'ko sa nachadzame v oblasti poistovnictva, to, ¢o nas realne zaujima pre kvalitny
odhad verlkosti rizika a ekonomického kapitalu s prave vel’ké, aj ked’ menej pravdepodobné
Skody. Podl'a Franka Cuypers (2020) ,.to, Ze na vas na ulici pri prechddzke spadne tehla je sice
nestastné, no poistovia sa pre to nezruti, a to dokonca ani v pripade, ked’ podobnych nehod
bude velmi vel'a. Co poistovne ale potrebuju poznat’, st najviésie mozné §kody, na ktoré musia
byt adekvatne kapitalovo pripravené. Taktto upravu uz existujucich kopul spomenutych
v predchadzajtcich podkapitolach nazyvame survival kopula alebo tiez kopula prezitia. Takato
kopula nam dava zdruzenu pravdepodobnost’, kedy dve premenné X a Y budu vacsie nez pevné
hodnoty x ay. Pravdepodobnost, kedy premenna X je vidc§ia neZ x oznacujeme
F(x) =1— F(x), obdobne to plati pre premenni F(y). Dvojrozmerna survival kopula
C(F(x)F (y)) je potom zadefinované nasledovne (Sweeting P., 2011):

Flo,y) = C(FOF) = C(1-F(),1=F(») =1-F(x) = F() + C(F(x), F(»))

V nasledujticej kapitole predstavime jednoduchu agregaciu zivotnych rizik pomocou
Claytonovej kopule, ktora je upravena cez survival kopulu.

4 Jednoducha agregacia rizik pomocou Claytonovej kopuly

Agregécia rizik je pri urovani pozadovaného kapitdlu velmi déleZzitym krokom.
Nakol'’ko maju rizikd medzi sebou korelacie, za pomoci kopul dokaZzeme vytvorit’ viacrozmerné
rozdelenia. Vo vysledku to vidime ako pokles v kapitali oproti jednoduchému suctu napriek
rizikami. Tento jav oznaCujeme ako diverzifikacia rizik. V tejto kapitole ukazeme jednoduchu
agregaciu dvoch rizik — zivotného poistného rizika (LIL — Life Liability Risk) a zivotného biznis
rizika (BUS — Life Business Risk) pre reportovaciu jednotku X, pricom vyuzijeme Claytonovu
kopulu s parametrom k = 3. Na generovanie nahodnych premennych sme vyuzili nasledovny
postup (Cuypers, 2020):

1. Generovanie prvej nidhodnej premennej X s distribliciou F, (pre Zivotné poistné

riziko):
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PIX<X]=F(X)=x x~U(0,1) » X = F.(x)

2. Generovanie druhej ndhodnej premennej ¥ s distribuciou F, (pre Zivotné biznis
riziko):
PlY<Y]=FR({) =y q~U(01) »>Y =F()

3. Agregacia ndhodnych premennych pomocou kopule
P[X <X,Y <Y] = C(x,y) — Claytonova kopula

_ _ 9
PlY <Y|X<X,] =aC(x,y) =q = y=ykxq)

1

Clhoy) =@ +y ™ -1)k (1)

|
=

d _kt1 _ Kk
aC(x,y) =(x*+y -1k xFD=gy= [1 + (q k+1 — 1) x‘k]

kde k vyjadruje parameter Claytonovej kopule kappa a premenné x a q su navzajom nezavislé.
Pre kopulu sme si zvolili parameter kappa s hodnotou 3, ktory odzrkadl'uje primeranu silu
kopule na odhadované rizika. V poistnej praxi sa hodnoty parametrov urcuji na zaklade
expertného odhadu sktsenych aktuarov.

Majme ilustrativne 20 000 simulacii strat a ziskov s ndhodnymi premennymi x, y
a normalnymi rozdeleniami:

e Zivotné poistné riziko (LIL) s rozdelenim N~(593 114; 321 285 2152)

e Zivotné biznis riziko (BUS) s rozdelenim N~(—631 426; 206 679 3482),
pricom stredna hodnota a smerodajna odchylka predstavuju redlne hodnoty rozdelenia ziskov
a strat pre danu reportovaciu jednotku a riziko na 200 000 simulaciach.

Na ilustrativne modelovanie sme vyuzivali MS Excel afunkciu NORMINV(.)
a parametre zadefinované vyssie. Vygenerovanych 20 000 simulacii pre obe rizikd mdézeme
vidiet’ na obrazkoch Obr. 5 a Obr. 6.

Obr. 5: Simulované hodnoty strat/zisku pre Zivotné riziko LIL

mLIL

1,500,000,000

1,000,000,000

500,000,000

-500,000,000

-1,000,000,000

-1,500,000,000
simulacie

Zdroj: vlastné spracovanie
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Obr. 6: Simulované hodnoty strat/zisku pre zZivotné riziko BUS
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Zdroj: vlastné spracovanie

Zékladny tvar Claytonovej kopule nam prezentuje zavislost’ medzi $kodami sice S vysokou
frekvenciou, no nizkou hodnotou $§kod. Nakol’ko sa nachadzame v poistovnickej sfére, Skody,
ktoré nas zaujimaju su prave $kody s vysokou skodovostou a nizSou frekvenciou. Aby sme
videli zavislost' velkych §kod, ktoré nds primarne zaujimaju, upravili sme si vypocet
premennych cez survival kopulu (vid'. 3.4 Survival kopula).

Obr. 7: Vzajomna zavislost zZivotného poistného rizika a zZivotného biznis rizika

1,000,000,000

2
500,000,000
0 = .
-2,000,p00,000 -1,800,003244 ' . 1,000,000,000 2,000,4o0,000
-500,000,000

-1,000,000,000

Zdroj: vlastné spracovanie

Medzi najvhodnejSie zobrazenie vysky strat a ziskov patri distribu¢na funkcia alebo
tzv. bell curve, ktora dokonale znazorfiuje rozdelenie vysky strat a ziskov pre jednotlivé rizika.
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Obr. 8: Graf hustoty pravdepodobnosti rizik LIL, BUS a ich suctu po aplikovani kopule
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Zdroj: vlastné spracovanie

Z grafu Obr. 8 vidime, Ze rizikd maju rozne trendy. Zatial’ ¢o zivotné poistné riziko (LIL)
ma tazSie chvosty s vys$§imi stratami (napravo) a tiez ziskami (nal’avo), zivotné biznis riziko
(BUS) ma vyssiu pocetnost’ ziskov a strat v rozmedzi (—500 mil ; 500 mil).

Obr. 9: Distribucné funkcie rizik LIL, BUS a ich suctu po aplikovani kopule
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(124
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Zdroj: vlastné spracovanie

Akonahle mame namodelované simulécie pre obe rizika reportovacej jednotky X, vieme
velmi jednoducho vypocitat hodnotu ekonomického kapitdlu. V naSom pripade, nakolko
pracujeme s mierou odhadu Expected Shortfall 99 % (ES 99 %) a mame 20 000 simulacii,
potrebujeme vypocitat priemer 200 najhorSich simulacii (takzvané worst cases), ktoré
predstavuju najvyssiu stratu a nasledne odpocitat’ ocakavanu hodnotu (mean) zisku/straty.
Vseobecny vzorec mozeme vel'mi jednoducho zapisat’ nasledovne:
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rlZlkOi = prlemernajhoréie sim ~ prlemervéetky sim

kde i predstavuje typ rizika (pripadne stucet hodnot rizik), pre ktoré sa urcuje jeho hodnota. Pre
nase simulécie vysli hodnoty nasledovne:

Tab. 1: Ekonomicky kapitdl v p.j. pre Zivotné poistné riziko, zivotné biznis riziko a ich sucet
po aplikovani Claytonovej kopule pri 20 000 simuldcidch

Riziko ES 99 % Ocakavana hodnota  Ekonomicky kapital
Zivotné poistné riziko 867 526 310 -1518 412 869 044 722
Zivotné biznis riziko* 557 057 440 -1 989 748 559 047 188
Zivotné biznis riziko 554 622 526 -1 936 667 556 559 193
Spolu rizika* 1424 583 750 -3 508 160 1428091 910
Spolu rizika 1414 445 984 -3 455 080 1417 901 063

*hodnota bez pouzitia Claytonovej kopule
Zdroj: vlastné spracovanie

Pri stcte rizik ich s¢itavame po simuldcidch a nasledne vypocitame hodnotu rizika. MdZeme si
z vypoctov v tabul’ke Tab. 1 v§imnut’, ze rizika pri pouziti kopule st nizsie, nez riziko, ked’ sme
kopulu nepouzili. Pri stéte rizik je tento pokles na urovni 10 miliénov p.j. (- 0,71 %). Kopula
nam teda zohladnila vzajomnu diverzifikdciu Zivotnych a biznis rizik. Napr. ked’ sa nam
manifestuje riziko perzistencie, ¢ize ndm zacnu viac stornovat’ zmluvy ako sme o¢akavali, tak
nam na druhej strane dochddza k poklesu nakladov, ktoré poistoviia vynaklada na spravu
poistnych zmluav, a teda k poklesu biznis rizika.

Obr. 10: Vysledna kopula Zivotného poistného rizika a Zivotného biznis rizika

()
% D oot PO

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

Zdroj: vlastné spracovanie

Ako uz bolo spomenuté vyssie, jednotlivé rizikd maji medzi sebou prepojenie. Sucasna
pandemicka situdcia ndm potvrdila silu prepojenie medzi katastrofickym — pandemickym
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rizikom, ktoré poistovne kvantifikuju bud’ pod Zivotnym poistnym alebo katastrofickym
rizikom, trhovym rizikom (vyrazné prepady na finanénych trhoch najma v obdobi marca 2020),
kreditnym rizikom ¢i rizikom plynticeho z nezivotného poistenia (zvySovanie rezerv, nizsie
prijaté poistné). V poistnej praxi takéto prepojenia moze definovat’ korelaéna matica, ktora je
zostavena na zéklade skusenosti expertnych analytikov a aktuarov, alebo vhodne zvolena
kopula.

5 Zaver

V prispevku sme Citatelovi priblizili zdkladné pojmy z oblasti zivotného poistenia,
modelovania a manazmentu rizik. Rizika, ktorymi sme sa v praci zaoberali su Zivotné poistné
riziko a zivotné biznis riziko vratane prislichajicich rizikovych faktorov, medzi ktoré
zarad’'ujeme mortalitu, morbiditu, dlhovekost’, perzistenciu ¢i riziko suvisiace so spravou
poistenia. Predstavili sme nastroj kopule, Skalarovu vetu a zakladné kopule vyuzivané
Vv poistovniach pri agregacii roznych typov rizik. V zavere ¢lanku sme vygenerovali 20 000
simulacii pre Zivotné poistné riziko a zivotné biznis riziko, ktoré sa riadia normalnym
rozdelenim. Pouzitim Claytonovej kopule, ktora je vhodnd prave pre poistné rizikd, sme
vypocitali hodnotu agregovanych zivotnych rizik a ekonomického kapitalu, pricom sme
ukazali, Zze vyuzitie kopule moze uSetrit’ kapital spolo¢nosti aj na trovni jednej reportovacej
jednotky X vo vyske 10 milidonov penaznych jednotiek.

Prispevok bol spracovany v ramci rieSenia grantovej ulohy VEGA 1/0647/19 Moderné
ndstroje na riadenie a modelovanie rizik v neZivotnom poisteni.
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