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Abstrakt: Úkolem této diplomové pr áce je porovnat možné metody pro kapitálovou
přirněřenost neživotních poj išťoven a navrhnout jejich případné zlepšení. Práce se zabývá
stanovením požadovaného kapi t álu podle Schniep erova rnodelu na základě pravděpodob

nost i ruinování. Schnicpcruv model využívá kovariancí mezi ce lkový m rizikem a díl č ími

riziky, kterýrn je pojišťovny vystavena, pro modelování závislostí rnezi nirni. Model je dále
rozšířen s využitírn poznatků přednášených na MFF Ul\:. Pro predikci škod v rozšířeném

rnodelu rizikového kapitálu je vyu žit a logari tmicko-lineární regrese. Použití rnetody sta
novení výše celkového požadovaného kapi t álu a kapi t álu alokovaného jednotlivýrn rizikům

je ilustrováno na numerických př íkladech. P ráce také stru č n é charakterizuje rnodel Ri sk
Based Capital (RBC).
Klíčová slova: Schniepcr ův model, model logari trnicko-li ne árn í regrese, kapi t álová přimě

řenost (solventnost ) neživotních poj išťoven , rizikový kapitál

Title: An analysis of formulae for capit al adequacy of non-life insurance companies
Author: Kl ára Hudová
Department: Department of Probability and Mathematical Statistics
Supervisor: P rof. RNDr. Petr 11andl , DrSc.

Abstract: This diploma thesis compares methods for capital adequacy of non-life insurance
companies and shows the ir possib le improving. The t hesis denotes determining capital re
quirement acco rd ing to Schni eper du e to the ru in probability. The Schnieper 's model uses
covariances between total risk and individual risks , that threatend t he insurance com pany,
to descri he dep endences between the risks. This model is extended by using knowled ge
recited at 1/lFF Ul\: . \?Ve use logarit hm-linear model for predict ion of claims. The method
of dcterrnining t he whole capital requiremen t and the capital alocated for individual risks
is appl ied to coucret.e da ta . We briefiy describe the Risk Based Capital fonnula .
K eywords: Schnieper 's model , logari thm-linear regression model, capital adequacy (sol
vcucy lo f non-life insuran cc companies, risk based capital
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Uvoď

Úkoleln t éto diplomové práce je porovnat možné metody pro kapitálovou přiměřenost

neživotních pojišťoven a navrhnout jejich případné zlepšení. Kapitálovou přirněřeností se
obecn é rozumí schopnost pojišťovny alokovat dostatečné mno žství kapitálu tak, aby byla
pojišťovna schopna dostát ve škerým svýrn závazkůrn s danou vysokou pravděpodobností.

Minim álni množství takové ho kapitálu hychom označili jako požadovaný kapitál.
Zadání diplomové práce vychází z projektu Solvency II , který se v současné době zabývá

mimo jiné právě metodou stanovení požadovaného kapitálu pojišťoven. Projekt je orien
to ván na nalezení vh odné metody, která lépe zohlední vzájemné vazby mezi riziky, kterým
je pojišťovna vystaven a a následně nahradí metodu starou. Solvency II má třípilířovou

strukturu, Rozd élcn: projektu na tři pilíře vychází z obdobného projektu Basel II, který
je v současnost i implement ov án v oboru bankovnictví a určuje metodiku stanovení poža
dovanéh o kapitálu pro banky. První pilíř Solven cy II se orientuje na nalezení metodiky
pro stanovení p ožadovaného kapitálu . Druhý pilíř řeší vnitřní a vnější kontrolu dodržování
opatření s tanove ných p i lířem prvn ím. Třetí pilíř se zarněřuj e na zveřejňování informací

o pojist.ovn ó. zcjm óna o použitých m etod ách stanovení požadovaného kapitálu , a porov
na t eln os t zve řej něných info rmací.

Ta to diplomov á práce se zab ývá stanove n ím požadovaného kapitálu podle Schnieperova
modelu IIveden éh o v m at er iál u Schuieper [ll] , který je dále rozšířen s vyu žitím poznatků

p ř cduaseuých n a lvIFF UI< (viz ~/I alldl [5], [8] a [9]) . Při výpočtech požadovaného kapitálu
jsme uvažovali pouze jedno odvětv í pojištění u a rozdíl od Schnieperova modelu , který
stanovuje požadovan ý kapi t ál s ohledem na závislosti m ezi jednotlivýrni odvětvírni.

P rvn í kapi t.ola popisuje' podrobn é Schnicper ův model rizikového kapitálu neživotní
poj i š ťov ny, kter ý by l prezentován v Schniep er [l l] . Rizikový kapitál je v tornto mode
lu rozclcn éu na čás ti odpovídaj ící jeduotliv ýni ri zik ům. kter ým je pojišťovna vystavena.
Tcmt.o dí lr ím rizik ů m je a loková n příslušný kapi tál , který zohledňuje závislosti mezi dílčím
Cl celkovým r izikem , Celkový kapitál alokovaný pojišťovnou je součte III těchto dílčích složek
kapi t. álu.

K api t ola druhá se zabývá rozšířením Schniep erova modelu rizikového kapitálu na zákla

dl~ pozuat. k ů p ř edn esených při p ředn ášk ách (viz Mandl [9]) a seminářích (viz Mandl [5] a [8])
na NIFF U I~. \ modelu je pro jednoduchost uvažov áno pouze jedno odvětví neživotního
poji št.cni. Pro pred ikci škod v modelu ri zikového kapi tálu je využit a logaritmicko-line ámí
regrese . Na d atech ('crpaný'cll z C hrist ofidc s [1), M ack [12] a Mack [10] je ilustrován výpočet

rezervy HCjprve bez za hrnut í diskontování a pot é i rezervy diskontované. Výše rezervy je
u r č en a j('dnal na pc č cit ku období, ke kter érnu se vzt ahuj e výpočet požadovaného kapitálu ,
tj . v pou žit ém zna čeni na konc i roku 0, jednak je st anoven odhad rezervy na konci období,
tj . na konci roku 1. Rezerva nezahrnující di skontov ání je také vypočítána s obezřetností

75S{1. o k1.('r6 Sl ~ h ovo ř ř v so uvislost i s prij ekt.em Solven cy II.
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Použití Schnieperovy rnetody stanovení velikosti požadovaného kapitálu, jehož rnodel
je detailně rozebrán v druhé kapi tol e, je ilus trováno na nurnerických příkladech uvedených
v kap itole třetí. Výpočet požadovaného kapitálu je založen na určení kovariancí mezi jed
not livýrni složkam i rizikového kapitálu a na st anovení směrodatné odchylky rizikového
kapitálu.

Čtvrtá kapitola stručně charakterizuje rnodel Risk Based Capit al (RBC) s využitím
materiá l ů Evropské kornise [3] a Cipra [2].
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Kapitola 1

Schnieperův model

1.1 Model rizikového kapitálu a jeho předpoklady

Předpokládejme, Ž(~ finan čn ím rokem pro pojišťovnu je jeden rok. Uvažujme pojišťovnu,

jejíž účet zisku a ztrá t sestává z následujících položek

• zasl oužené p ojistné očištěné o zajištění ,

• p ř íjmy z investi c.

• rea lizovaný kapi t álový zisk ,

• vz ni klé škody očištěné o částky kr yt é zajistitelern ,

• ná klady,

• podíly n a výnosech vyplacené p ojistník ům (pojištěnýrn ) 1

• di vide ndy vyplacen é akcioná ř ů m .

Rozd élin u- poj istné na tř i složky

• ryz: poj istu é.

• zisková přirážka ,

• n áklad ov á p řir á žka.

Vzniklé škody rozd ěl íme na

• škody vznikl é v b{'ŽlléIll škod uím roce ,

• ZI11 {~llY ve skoduin: úhrnu s ohlede m na škody z předchozích škod ních let.

U\' rlŽ\ lj l1H' zjc<lnodu šcnou sit uaci

• Č' a so\'cl. perioda odpovídá jednomu finan č nímu ro ku .

• Pl at hy vzt.ahuj íci se k dané časové periodě se provádějí na konci této periody.
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• Pojistné předepsané v dané časové periodě je zasloužené , t edy předpokládárne, že
společnost netvoří rezervu nezaslouženého pojistného.

• Náklady a nákladová složka jsou si rovné a proto se anulují.

• Podíly na výnosech vyplácen é pojistn ík ům (poji š t ěným] se účtují jako výplaty škod.

• Vyplacen í dividend akcionářům je zanedbáno, jelikož se zajímáme o změnu hodnoty
přebytku pojišťovny před výplatou těchto dividend.

Označme volný kapi t ál společnosti u , t zv . ekonomick ý nebo rizikový kapitál , na začátku

fi nan óniho roku a jeh o zm ěnu jako !:lu. Zm ěnu volného kapit álu pojišťovny budeme mode
lovat rovností

t::,.u == E (S ) + l - S - t::,.L + !:lA,

kde význam položek je násled uj ící
t::,.u je zrn ě na volné ho kapitálu během finančního roku ,
E(S) je ryzí poj ist né.
l je zisková p ř i r á ž ka,

S je celkový škodní úhrn vztahující se k běžnérnu škodn írnu roku ,
t::,. L je n ár ůst škodn ího úhrnu s ohledem na škody

vztahující se k předchozím škodním rokůrn ,

t::,. A jsou př íjmy z investi c zvětšené o reali zovaný a nereali zovaný
kapi tálový zisk.

Dále for mul ujeme pět základních předpokladů

(1.1 )

1. Druhé momenty všech náhodných veličin vyskytujících se v modelu jsou konečné.

2. Ryzí poj ist né se počítá j ako současná hodnot a očekávaných vyplacených škod.

3. Ško dn í rezervy J SOU rovny současné hodnotě očekávaných budoucích vyplacených
škod .

tl. Pro od had ryzího pojistn ého a škodn ích rezerv se p ou žívaj í d iskontní faktory založené
118 v ýnosov é k řivce určené trhem dluhopisů.

5. Aktiva společnost i se oceň uj í tržní hodnotou.

Ve výše uveden é rovnici mů žeme t::,. u in t erpretovat j ako celkové ri ziko pojišťovny, S jako
pojistně- technické riziko, t::,.L by odpovídalo riziku škodní rezer vy a t::,. A riziku aktiv .

1.2 Požadovaný kapitál

P o žadovan ý kapi tál , tedy kapitál zaručující scho pnost poj išťovny dost á t svým závazkům,

d cfiuujeiuc jako minim álni m no žstv í kapitálu u takové: že

(1.2)
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Speciálně pro o == 1 dostáváme, že požadovaný kapitál je minimální množství kapitálu,

se kterým pojišťovna zůstane solventní do konce periody s pravděpodobností 1 - E. Prav
děpodobnost definovaná vztahern 1.2 se potorn označuje jako pravděpodobnostruinování.
Definici požadovaného kapitálu lze interpretovat také tak , že 1 - ( je pravděpodobnost ,

se kt erou zůstane pojišťovna solventní v dané periodě, aniž by rnusela navýšit kapitál.
Dozorčírn orgánem by pak mohlo být po pojišťovně požadováno držet minimální kapitál
ve výši (1 - o) u.

Za předpokladu , že F je distribuční funkce standardizované náhodné veličiny ó'u,
a (.~u) je smčrodatn á odchylka a p == E(!::i.u/u) je očekávaný výnos pojišťovny, platí

P (
f:J.U - E(!::i.u) -ou - E(f:J.U))
-----< < E ~

(J (!::i.u) (J (f:J.u) -
(1.3)

tedy

(1.4)

(1.5)u ==

-ou - E(!::i.u)
(J (!::i.u)

_ F -1( E) a-(t..u).
o+p

Požadovan ý kapitál rozložíme na složky odpovídající jednotlivým rizikům. Například

pojistn é-t .cluiick é riziko a riziko škodní rezervy dále rozdělíme podle obchodních složek
a riziko aktiv rozložíme po kategoriích jednotlivých aktiv. Platí tedy !::i.u == 2::::1 Ui, kde
U, je dílčí riziko a nechť u; je kapi t ál alokovaný t omut o d íl čímu riziku.

P ro sm órod a t. no u odchy lku a(!::i.u ) platí vzt.ah

(J ( ~u)

1

(COV(t..u,t U;)r
(E(t..u- E(t..u)) (t u;- E(tu;))) !

1

(t cov(t..u,u;)) 2 (1.6)

A dále z rovnost i 2::7=1 u, == u a předchozího vztahu dos távárne

(1.7)

Kapi t ál alokovaný pro dílč í riziko Ui vyj ád ř íme v jednom z mo žných tvarů jako

Cov(Ui , ~u)
Ui == U .

(J2(~U)
(1.8)

a s pou žit.ím rovnosti (1.5) má me

(1.9)
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1.3 Riziko škodní rezervy

Ri ziko škodní rezervy zohledň uje nej istotu výše a času plat eb za škody a nejistotu ve vývoji
úrokových rněr. Předpokládej rne, že škodní proces a proces vývoj e úrokové rníry jsou
nezávislé. Za to hoto předpokladu rozložrne riziko vývoje škodní rezervy na dvě složky

(1.10)

kd e
~L' je ri ziko škodní rezervy zohledň uj ící nejistotu

ve výš i plateb. pro které je E(~L) == 0,
RL je náh odný výnos portfoli a dluhopisů se splatnostmi

shodn ými s o čeká vanými splat nostm i závazků pojišťovny,

L je ob jcm diskontovaných škodních rezerv na začátku finančního roku.

Vr át ím e-Ii se zpět k modelu rizikového kapi tálu , dost áv ám e

~u == E( S) + Z- S - ~L' - RL . L + ~A. (1.11)

P rvní č ty ř i č leny modelu vyjadřují pojistné riziko a poslední dva členy riziko investiční .

1.4 Riziko aktiv

Rozd ě lme navíc jednotli vé členy m odelu rizikovéh o kapi tálu na složky p odle obchodních
linií a kategorií aktiv.

71 =1 71 =1

A1

~A == L n; .A m ,

m =1

kde Sn, ln, Sn jsou popořadě škody, riziková přirážka a změna ve škodní rezervě vzt ahující
se k obchodní linii n, 11m a R,n jsou mno žst v í aktiva očekávaný vý nos aktiv v ka tegorii

akt iv m.
Rizikový kapi tál pak m ůžeme zapsat ve tvaru

N N M

~u == L (E (Sn) + Zn - Sn) + L s; - RL ' L + L RmAm.
n= 1 n =1 m =l

(1.12)

Budcm c-Ii znát kovarianční matici náh odných veličin , kt eré se vys kytují ve vzo rci (1. 12)

Cov(. .. S ... O' ... Rl . ,. D . . . )n , On , -ll .1 Lrr", ,

ui ů zcmc .lI Z urči t. a(~u) čl Cov(Ui , ~u) a vypočítat kapit ál alokovaný individu áln ímu

riziku u. .
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Kapitola 2

Rozšíření Schnieperova modelu

Uvažujme d ále p ouze jedno odvětví pojištění.

P ředpokl ádejme . že se nach ázime na konci roku Oa m áme k dispozici pouze pozorované

hodnoty nckumula t ivn ího t ro júhe ln íku zaplacených škod do konce roku O. Pro mode
lov ání škod pou žijem e logari tuiicko-line áruf regresi. K apitola 2.1 popisuj e obecně stanovení
parametru tohoto mo de lu . V násl edující kapi tole 2.2 jsou vypočteny vstupní parametry
na d atech uved en ých v Christofides [1] , Mack [12] a Mack [10] , na jejichž základě jsme
dopočít ali od hady škod v čase O.

.Iel iko ž riziku škodní rezervy po psané mu ve Schnieperově modelu v kapitole 1.3 odpoví
d á rozdíl mezi rezervou vytvořenou n a konci roku Oa rezervou n a konci roku 1, potřebujeme
odhadnout š kody v {'(lse 1. Rezervu na kon ci roku 1 ur č íme na z áklad ě modelu pro odhad

ško d v ča.~( ' 1 ~ kter ý popisuje kapit ola 2.3 . V kapit ole 2.4 jsou následně odvozeny kovariance
veli čin použit ých v modclcrh. kt er é jsou d ál e potřebné pro stanoven í rezervy na škody v čase

O a v čase 1 a t.ak ó pro výpočet požadovaného kapi t álu. Obě zmin én é rezervy počítárne se
zahruu t. ím obezřetnosti 75% (viz kapi toly 2.5 a 2.6 ). Výpo č ty rezerv jsou opět ap likovány

na d a tech .
n ozšíř'(, llí 'c hllicp('rova modelu popsa né ho v kapi tole 1 spočívá ve vyj ádření j ednotli

v ých (o}(' IlÚ ri zikového kapitulu pom ocí veli čin s logari trnicko-normálnÍlll rozložením defino

van ých v ka pitole ~, nozšíř'cn íl n se podrobně zabývá kapi t ola 2.7 , kt erá z ároveň rozděluj e

zm ónu ce lkov ého rizikovcho kapitálu na jednot liv á ri zika , t j. n a ri ziko t echnick é, riziko ve
v ývoj i skociu ích rezerv . riziko v ývoje v ýnosové k ři vky a i nvestiční riziko. Kapi tola také

Znv ;-1dí diskon t OVR n í škoduich rezerv.
Prohlt"Jllll diskonrovrini rezerv se hl íže v ě nuji kapitol y 2.9 a, 2.10 , které ukazují výpočet

diskontovan é J"('h( 'l'VY 11 a datech. Diskontov ání p ro bíhá s vyu žit ím okamž ité úrokové in
t ('ll zi ty. Pro \',\'po(t Y jsme zvo lili jed nod ušší Vašíčk ů v model . Zmi ň uj eme však i model
Hull- Whiu-uv . Oha modely popisuje kapito la 2. . Protože se nach á z ůne na konci roku O,
.1(' urokov ri int (,llzi t a v (';ase O nen áhodná a intenzita v čase 1 je p ova žov ána za n áhodnou

\"('Iih 1111.

lnvr-s: i{'llÍ riziko hlld(, lll(, modelova t j ako násobek vo lného kapi t álu v kapitole 2.11.
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2.1 Stanovení vstupních parametrůmodelu

Nechť P i ,j označuje velikost škod . které nastaly v roce i a byly zaplaceny se zpožděním j
let . Předpokládej me , že

logPi ,j == Yi ,j == a; + bj + ~i ,j ,

kde (Li je param et r. který vyjadřuje závislost velikosti škod na roce vzniku, bj je parametr,
který zohledňuj e zpoždění v zaplacení škody a ~i ,j jsou vzájernně nezávislé náhodné od
chy lky s n orm áln ím rozlo žením se střední hodnotou O a rozptylem a 2 . Dále předpokládejrne,

že vý voj j e po r + 1. let ech ukončen , te dy Pi,T+ l == Pi ,T+2 == ... == O pro všechna i.
Odhady parametru modelu ai, bj ur č íme na základě rnodelu lineární regrese. Pro získání

odhadů parametru rnodelu p oužij eme nekumula tivní vý vojový t ro júhelník zaplacených
škod z let i == - T, ... , O

P- s,o, ... , P-s ,s

Po,o

Vclicinv )~ .j odpovídajíc í výše uvedenérnu t ro júheln íku seřadírne do sloupcové ho vek
to ru po jed n otliv ých ř ádcicli. Taktéž seřad íme parametry a; a bj do sloupcového vektoru ,
ph c'\~In ž budcnie p ředpokl ádat , že ba == O a z vektoru te dy vypadne.

Y (Y-r,o, Y-r,l , "" YO ,O)T ,

;3 (a_r, . .. , ao, b1, ... ,br)T.

Oz uacme ~\" regresní iu at ici takovou . že platí EY == )( {3 . Paramet ry (3 pak od hadne me jako

(2.1)

2.2 Odhad škod v čase O

P ř· t'd p o k l;·1 d ( ~.i ll l( ' . že se narh ázimo na konci vývojového roku O. Uva žuj me , že v čase O jsou
dr1ny poz orovan c hodnoty t roj úhelníku zaplacených škod P?j , te dy

P _ p o p _ pa p _ pa
- r .D - - r ,() ' - 1', 1 - - 1', 1 " ' " - 1', 1' - - 1',1'

() ZJlclhll C p () ve-kt or . kter.\' vznikne sc ř azeuuu řádků v ýše uve de né ho t ro j úhe lníka

o o o o T
P == (P- r,o: P-r,l' .. . , Po,o) .

, ,T O I pO
1 i ,j == ,0.1 i.i :
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Vekt or y Ozap íšeme j ako

P ro doplnění t ro júhe lníka a následný odhad rezervy na škody v čase O určíme odhad
parametr u (3 j ako

~ = (XTX) -lXTyO,

kd e X je regresní m atice taková, že platí EY = ..-X" f3 . Rozměry rnatice X jsou

(1' + 1)(1' + 2) x (2r + 1).
2

Odhad}i ,j , kd e i + j > O. položíme rovný

A A

)Ii,j = CLi + bj ,
A A

kd e cli a b, j sou složky vektoru {3 .
Prot ože pl a tí

(2.2)

y: . - E Y: .
1,) 1,)

E( yr - E y)T( y - EY)

EY

c . .
~ 1 ,) ,

(2.3)

kd e ~ je vek tor odchy lek ~i ,] po řádcích sc ř nzcn ý ch , odhadneme (J2 s využi tím známých

hodnot yoo
Cl x:

1 . (Yo _ X /J )T(y O_ X {3A)
(rl 1)2(r+2 ) - (21' + 1) . (2.4)

\ (' \'~' P (){· tll ( r I l i (r 1) je po č et složek ve ktoru ~i,j a (2r + 1) je počet složek vekt oru para

mctru. P řt-dpok l ádcjm c . že odhad ;2 je dost atečně p řesný a že jím m ů ž eme nahradi t (J 2.

O dhad ~ k ()d t., v hl~ ( \ n. kt.cr t- ji ž nas t aly, a le .i cštl~ nebyly evidovány, stanov íme jako

p . .
I ,)

p ..
l.) (2.5)

Příklad 1
l lustruj mc od had škod v h l SC O 11 a příkladu. Uvaž ujme nckumulativn í t ro j úhelník ev i-

d() \·(\ll .\·(·h škod ll \'('dc ll~' v C h ris tofidcs [1]

o 1 2 3 4 5 6

-6 3511 3215 2266 1712 1059 587 340
- ;) ~ l OO I 3702 227 1180 956 629
--1 ~t:3 55 3932 1946 1522 123
-3 ~1 2 95 3455 2023 1320
-2 -1150 3747 2320
-1 5102 4548
() 6283
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Vek tor y o, který vznikne logaritmov án ím jednotlivých složek t roj úhelníka a jejich se
ř azen ím po řádcích do sloupcového vektoru , má prvky

yO == (8, 1637; 8, 0756; 7,7258; 7,4454; 6,9651; .. . ; 8,4224; 8, 7456)T.

POIr10CÍ rogr osn: mati r o X a vektoru y O zíxkámc odhad parametru (3

!-] == (0,-6 ,0,-5 ,0, -4,0,-3,0,-2,0,- 1, 0,0, bl ,b2, b3, b4, b5, b6)T ==
(8, 2864; 8, 265; 8, 3561; 8, 2732; 8,3513; 8,5385; 8,7456;

- 0, 1171; - 0, 6280; - 1, 0372; -1 ,3195; - 1, 8661; - 2, 45(5)T.

Odhad (J 2 ur čimc na zákl adě znalost i y O a X ~

(J 2 == 0,0077405.

~ ~

Pro od had }~ ,j == tÍ i + bj pro l' + j > O obdr žíme hodnoty

}~ ,j == (5, ~ () 7 .J ; 6, 4899; 5,8986; 6,9537; 6,4071; ... ; 6,8795; 6, 2881)T.

Z v~rš ( ~ IIvcd cn ýrh hodn ot Y', , a (J2 uapo č ít áme t ro júhelník s odhady zaplacených1 ,)

škod P i ,)

2 3 4 5 6
-o 335,39
-4 663,60 367,36
-3 1055,20 610,83 338,15
-2 1513,00 1140,90 660,47 365,63
- 1 2746: O 1824,40 1375,70 796,38 440,87
() 56:32. ] 3379,00 2244,30 1692,40 979,67 542,33

Příklacl 2
\".vn Í ll\'()Žllj (\ Jll(' ku uml at ivuí t ro júhe lník evido van ých škod zuiín éný v Mack [1 0].

tl :2 : ~ 4 5 6 7 8
- ~ : l<"i()·ll i I :2i~ ri"O ·l l () G ~)9 10:2 7692 1:360489 164731 0 1819 179 1906852 1950105

- I :2 ·I ·I !J:2 l ·lI7()7 !J~42~8 21 4265(:; 2961978 368394 0 4048898 41 15760

- I; : ~ :2 r. · l ~ '2741;'-';:2 1:)2:2(;:37 :3203427 4445927 5 15878 1 5342585

-:) :2 I ·1:~ ! l :)'2 ~ J"''2~ '2!)o(nOI 49990 19 64601 12 6853904

-·1 ·Hl : ~ ! ) 7 71;:U!)·1 :2!):2074:) 4!)89572 5648 .563

. :~ !)()7·1."i !):) I !)!)·l 4:21 O()40 :>'-';66482

'2 1i'2()!)(; ~I i~ ·l~() 1!l54797

- I :2 ·1~ ) ~ : ~ 2,"i·l ·l ·ll

II l :n :21

T roj úhr:IJ1ik I)ř"(\v('( I('Jl 1C 11(1 nck umulat ivu í t ro júh elník
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o 1 2 3 4 5 6 7 8
-s 58046 69924 348629 551093 332797 286821 171869 87673 43253
- 7 24492 117275 842521 1158368 819322 721962 364958 66862
-(i 32848 241834 1247955 1680790 1242500 712854 183804
-5 21439 508389 2370473 2098718 1461093 393792
-4 40:397 722997 21573 51 206 8827 658991
-:3 90748 86 1246 3258646 1655842
-2 62096 80638 4 1086317
- 1 249S3 259458
O 13121

Vektor y O, kter ý vznikne logaritmováním jednotlivých složek trojúhelníka a jejich se
ř azcní m po řádcích do sloupcového vektoru , má prvky

yO == (10,969; 11,155; 12,762; 13,220; 12,715; . .. ; 12 ,466; 9, 482)T.

Pom ocí }'(lgrcsní m atice X a vektoru yO zfskámc odhad parametru f3

,.3 == (CL _S , CL -7 , Ú-6 , a-5,a-4,a-3,a-2, a-I ,ao, 61, 62 , 63 , 64 , 65 , b6,i; b8)T ==
(9, 7 6; 10, 237; 10, 503 ; 10,716; 10,857; 11,308; 10,986; 10 ,237; 9 ,482;

2,11 9; 3,458; 3, 587 ; 3,171 ; 2,793; 2,152; 1,233; o,886)T.

Odhad (J L ur ónnc na základě znalos ti y O a ./'( /3

a 2 == 0, 20387.

Pro od had }/i ,j == cli + hj pro i + .J > O obdržíme hodnoty

v. , == ( l l. 123: 11,736; 11, 389 ; 12, 868; 11,949; .. . ; 10,71 5; 10, 368)T.

Z \ ·~· š (' llvcdell ,\'ch hodnot v., a (;2 nap o č ít á me t ro j úhe lník s odhady zaplacených

škod r. ,
'2 J 4 5 6 7 8

-7 83024 ,59

- ti ] 53204 ,68 108290,69
-:, 475362 ,58 189678,93 134072 ,02
_·t 1039754,41 547523,52 2184 72,55 154424 ,41
-: { 23 '20 4.10 1632361,44 59584 ,02 342990 ,76 242438,46

'2 2lj 17007. 79 1725475. 3 II 2410,06 622644,45 248447,26 175611,64

- 1 10 ' / j '2 ~ ·U j2 1'2:Hi866 .64 815505, 21 558838,06 294278, ] 3 117422,70 82998 ,68
( ) I :n ~ l : ) 1,/):) :) I () 7! l( 1. ~'2 :181,:) !)7.2:{ :38:3465,41 262775,84 138374,94 552 14,29 39027,49

Příklad 3
! >!'O I1 cl;.;\{'d uj Í('Í p ř íklarl uv a žujeme- kumul ati vn í troj úhelník evido vaných ško d , uved ený

v 1\1 (1<1 [12].

() 2 :3 4 5 6 7 8 9

-q :{ :) { ."\ .t."\ 1 1 2 ·t 7~~ 17:):1:{:Hl 2182708 274 5596 3319994 34663 :36 :3606286 3833515 3901463

- rl : { ,~)2 1 I ~ 12:Hj I : ) ~ l 2I 'i()O:U :{:3,:):_3322 :3799067 4 12006:3 4647 867 49 14039 5339085

- I 2 ~ lll,~1( l{ 12D'2:Hllj 22 18:)25 :~'2: {,:) 1 79 3985!)95 4 132918 46289 10 4909315

-l i :{ I (ll ;(l~ I ·t I ~~ :l~ 21~) :,04 7 :37:>7447 4029929 43 1982 4588268

-:, ·t ·.t:{ l l ill II :H;:{:l() 212~: {: { : 3 28!)7 21 :3402672 3873311

-·1 :)!llj j: {2 l :n:r21{ 21~()7 1 ;> 298[> 752 : ~ ()9 1712

-:{ · t· I(l~ : r2 12I'\rI·W:{ '2 ·11!)~/j 1 : 3 ·t 8 : ~ I :W

'2 :{:ID·tI', ll l ·t2 112~ 21'\(i·t·tD8

- I :{7Ii') ,"\/) I :H;:U! l·l
II :{·t·l( ) l· t
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Trojúhelník převederne na nekumulativní trojúhelník

o 1 2 3 4 5 6 7 8 9
-9 357848 766940 610542 447378 562888 574398 146342 139950 227229 67948
-8 352118 884021 933894 1183289 445745 320996 527804 266172 425046
-7 290507 1001799 926219 1016654 750816 146923 495992 280405
-6 3 10608 1108250 776189 1562400 272482 352053 206286
-5 443 160 693 190 991983 769488 504851 470639
-4 :396132 937085 847498 805037 705960
-3 440832 847631 1131398 1063269
-2 :359480 1061648 1443370
- 1 376686 986608
o 3440 14

Vek tor yO1 kt erý vznikne logari tmováním jednotlivých složek t rojúhelníka a jejich se
ř azen ím po řádcích do sloupcového vektoru , rná prvky

yO == (12, 788 ; 13, 550 ; 13,322; 13,011 ; 13 ,241 ; ... ; 13,802; 12, 748)T.

P OIIlOCÍ regresní ln atice X a vektoru y Ozísk áme odhad parametru j3

(l == (a_v , CL _S , CL -7 , CL-6 , a -5 , a -4, CL -3, CL-2 , CL- I, CLO, bl ,b2,i; i: b5 , b6 , i; b8 , b9 )T ==
(12,518; 12, 88; 12, 802 ; 12,691 ; 12,802; 12,832;

12,915; 13,000; 12, 865; 12,748 ; 0,911 ; 0,939; 0,954;

0,395; - 0, 004; - 0, 117; - 0, 439; - 0, 053; - 1, 392)T.

Odhad a 2 urr íme na základě znalost i yO a X ~

a 2 == 0,095303.

Pro od had Yi,j == /i, + bj pro i + j > O obdržíme hodnoty

v., == (11, 4 9; 12,749; 11,410; 12,252; 12,638; ... ; 12,696; 11 ,357)T.

z v~'šc uvcd cn ýcl: hodnot ) / . . a a2 napo č ít áme t ro júhelník s odhady zaplacen ýchI, }

š kod p.
I, )

:2 ~~ 4 5 6 7 8 9

-s 107371 ,57

-7 378729,29 99246,95

-fj 230405 ,15 338946,72 88821,82

-:) 354961 ,08 257477,97 378773,28 99258 ,47

-4 409393 ,30 365625 ,50 265213 ,61 390 153, 11 102240,58

.:~ 662951,51 44487:3,07 3973 12,17 288198,16 423965 ,45 111101,19

:2 126:35S9,82 722120,15 484578 ,14 432772,41 313919,94 461804,50 121017,01

- I 1 ()~ 7 1 () 1. ! ) ! ) 110:3900.70 630860,52 423338 ,44 378079 ,78 274247 ,57 403442 ,87 105723,20
() !)41'21~.{j7 !}(i74!)()A 1 9~2440 . 79 561448,25 376759,39 336480,45 244072 ,68 359052,89 94090,70
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2.3 Odhad škod v čase 1

Odhadněme nyní škody v čase 1, tedy pro vývojový rok jedna. Předpokládáme, že se
nyní n ach ázíme na konci roku 1. Nechť Qi,j označují nekurnulativní škody ve vývojov ém
t ro júheln íku zaplacen é do konce roku 1.

Q - (r -l ),O, ... , Q -(r-l) ,(r - l)' Q - (r -l ),r

Q - s,o, . . . , Q -s ,s, Q - s,(s+l )

Q l ,O

pO pO ea_ ( r -l ) +br +~- ( r -l ) , r
-(r- l),O' ... , -(r- l),(r- l)'

pO pO e" - s +b.~ + l +~-s,.~+ l
-s,O' ... , -s,s'

Uva žuj TrIP vek tor Z , který vznikne seřazením ř á dk ů t rojúheln íka do sloupcového vek
toru a jej ich n ásledným logaritmováním. Pro jeho složky platí Zi,j == lOgQi,j, tedy

Z == (logP~ (r _l ) , o , .. . , logP~ (r -l ) ,r -l , a_(r-l ) + br + ~- (r-l ) ,n··· ' al + ~l ,O)T.

Složky vek toru Z jsou buď logaritmy pozorovaných hodnot log~~j nebo náhodné hod
noty a, + bj + ~i,j, kd e a, a bj jsou parametry a ~i ,j je náhodná veličina. Pro tento vektor
Z od had ne me regresí vekt or parametr ů. Odhad parametrů se určí jako

(2.6)

kd e regresn í matice X je shodná s regresní maticí pro určení odhadů parametrů /J.
Odhad výší škod Qi.] na konci rok u 1, tj. škod, kt eré nas t anou do konce roku 1, ale

nebudou j( ~š t.{' zaplaccnv , ur číme j ako

(2.7)

V dals ích kapitol ách nahradíme p rv ky na d iagon ále t rojúhe lníka Qi,j nen áhodn ými

slo žkami pomocí o rihad ů pararnetru ;3 a odhad u lll , kt er ý stanovíme lin eární extrapolací.

2.4 Odvozen í kovariancí

Za předpokladu . že odhad (;2 je dostatečně přesný a že jím m ů žeme nahradi t ()"2 , je varianční

mat.icc vektoru Y rovna

kde 1 je jednotkov á m ati ce. proto že

(2.8)

\í ar(Yi,j )

Cov ( }~ ,j, }/k ,l )

'/,

J

z nr-z.ivislost i odchyl ek .

VaT (aj + bj + ~i,j) == a
2

,

COV(~i ,j, ~k,l) == 0,

- 1', ,0,

0, , 1',
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echť Pi,j jsou odhady škod ze znalostí škod na konci roku O. Odpovídající vývojový
trojúhelník má tvar

P-(r -l),r

.... ....

P- s,s+l , ... , P-s,r

A ....

PO,I, PO,2, , PO,r

.Iolikož P i ,j mají náslcdujicf vyjádření

.... A 1 -2

P Y:. '+ - a. . - e 1,J 2
t,] - ,

platí pro střední hodnotu
A 1 A l-

EP"" EY,. .+- VarY:' '+ - a 2i,j = e 1,J 2 1,J 2

(2.9)

(2.10)

a pro kovariance

C ov (Pi,j, Pk,d eE}/i,j+E}\ , I +~VarYi,j +~Var)\ , I+a2 (eCov( Yi,j'Yk, l) - 1), (2.11)
.... A ........ c (Y: )/ )

COV( Pi,j, Pk,d ER,jEPk,l(e ov i,j, k,l - 1). (2.12)

Hodnoty VarYi ,j a C ov(Yi,j, Yk ,l ) ur číme jako prvky varianční matice fi,j. Nechť Y je
vektor 1 kt er ývznikne seřazen ím ř á dk ů doplněného vývojového t rojúheln íka fi ,j pro i+ j > O

Y- (r -l ),r

.... ....

Y- s,s+1 , . . . , Y- s,r

kd e

.... A ....

Yo,l , YO,2, . · . ... , YO,r

va žuj HI C matici ./\ f takovou , že pro vektor Y platí

}7 ")(f /j = X f (XTX )- lXTy,

E }7 = E X f /3= ..:'( j (X TX )- I X TE Y ,

}~ ,j a, + bj + fi,j,

E}~ ,j a, + bj ,

t. -1', , O,

.J O, , -i .

(2.13)

(2.14)

\1arY' E( }~' - El»( }~' - E }/)T =
( ..y f (..\:T..)( )- lXT )E (Y· - E Y)( Y - Ey· )T(Xf (XTX )-lXT) ==
(. '\f (.y T) [ )- l ..XT)VaTY' (X j (..xřx, - 1./yT) =

"'-"2 'v ( 'v'7' "\" ) - 1 "\,. l' v ( "\,.'r "\r )- 1X T _
(J . ' \' f .'\. ./\. ./\.../\. f ./\. . ' \" -

;;2){f(.X1' ..x )- 1(.Xf( ) {T ./y )- 1X TX )T =

"'-"2 "\,. ( \ "T \ ,. ) - 1Xr T
(J . ' \. f ./ \. ./\. f .

1

(2.15 )



Varianční m a tice vektoru Z má složky

Var(logP?j)

CoV(lOgPi~j ' logP~,l)

Var (ai + bj + ~i ,j )

Covia, + b, + ~i,j, ak + bl + ~k ,l)

0,

0,
(52 ,
O.

(2.16)

a základě zn alosti varianční mati ce vektoru Z ur č íme varianční matici vektoru B, který

je vyjádřen jako

Pro jeho variančn í m at ici pl a tí

T echť o., je odhad škod na konci ro ku 1.

(2.17)

o;
EQ · .1,)

- b 12ea i+ j 2 (/ ,
- - 1-- - - 1-

e E (ad-b) ) Var (a i - bj )+ 2a2 == e E Zi ,j + V ar Zi,j + 2 a 2 ,

(2.18)

- - -
kde Zi ,j == ii, + bj , hod noty VarZi,j j sou prvky matice

a pro střední hodnotu plar í

2.5 Odhad rezervy v čase O

Zancdbcjlll<' nyn í {'(l~,-\ ovou hodnotu škod, t edy uva žuj me , že zaplacené škody n ed iskontu

Jel1H' ,
:\ (1, konci rok II Our č- ím e n áklady na škody, kt er é j iž nas tal y, a le zatím nebyly zap laceny,

j ak o

• I'( 'Z('}" \'ll nn škody. krcr ó n astnlv clo konec rok u 0 , a le ncbvlv zat ím nah l áše ny,

• cl r('z(' rVll nn škod y. k rcrr' již hyly II nh Iá.':;eny , ale nohylv zat ím zaplacony.

P ro za(' l! O \' ř l ll í ZV\'š('Il{' o lH'zi·(' t. llos t-i při stanoveni v~rš(' škod n ích rezerv počít ám c rezervu

j ako SO ll{'(' t š k()d ll ícl~ nakladu a .zo n ás obek sm ě rodatn é odchylky rezervy ii; kde Zn j e
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kvantil nonnálního rozdělení N (O, 1) a o~ je stupeň obezřetnosti. Rezervu, kt eré přísluší

obezřetnost 0%, ur óíme jako horní intervalový odhad

(2.19)

p ři č em ž Q je pravděpodobnost , že rezerva nepřekročíhranici horního intervalové ho odhadu.
Pro rozptyl odhadu rezervy platí

vs-n; == Var L A,j ==
i+ j>O

L Cov(Pi ,j , Pk ,l) ==
i+j> O, k+ l> O

L EPi ,jEPk,l(eCOV(Ýi,j 'Ýk ,d - 1).
i -t-j>O,k +l> O

Odhad rozp tylu rezer vy po lo žíme roven

vs-n; =:: L Pi ,j C ~ Var)/i ,jPk ,l C ~Var)" k ,l( eCov (Yi ,j 'Ýk ,l ) - 1).
i.-t-j >O,k -H>O

Hodnoty V(Lr }~ ,j a Cou( }~ ,j, Yk ,l ) ur číme j ako prvky varianční m atice fi ,j'

(2.20)

Pokračování příklad li 1
Budunio-Ii pokrnrovat ;::.C v ýp o č tech uveden ých v numerick ém příkladu v kapitole 2.2

dos taneme odhad rezer vy Ro jako
Ro == 28 705

a odhad j ('j ílio rozp ly III
Var Ra == 2 772 322.

Rozpt yl od had u rezervy od hadne me na základě od hadu }/ a jeh o kovarianční rnatice VarY ,
kd r

J' . == ( ~) . ~ () 75 : G. ~l :1 99: 5, 9 6; 6, 9537' 6, 4071 ; ... ; 6,8795 ; 6,2881 )T.

Rczcrvu s ol )( ' ZÍ·('t uost í n = 7':) ){ . které přís l uš í kvantil norm álniho rozdělení

ZO.i!) == 0, 6745,

\I() == 29 28.

Pokračování p ř íkladu 2
Odhad r('z('1"\' ,\ ' ii: dos t.ano mc jako

n; == 21 432 236

(1 odhad joj íh» ro zpt vh:
--;-- ....... 9
li ar R{) == 18 239 . 10' .
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čl odhad jejího rozp tylu

Rozptyl odhadu rezervy odhadneme n a základě odhadu Y a jeho kovarianční rnatice VarY,
kde

Y == (11,123; 11,736; 11,389; 12,868; 11,949; .. . ; 10,715; 10, 368)T.

Rezerva s obezřetnost í Ct == 75%, které přísluší kvantil normálního rozdělení

ZO,75 == O, 6745,

Je rovna
Vo == 24 312 837.

Pokračování př íklaďu 3
Odhad rezervy H i ) dostaneme jako

Ra == 19 264 571

fl;,.R{) == 7 298 . 109
.

Rozpt.vl odhadu rezervy odhadneme na zfikla,c!č odhadu Ya jeho kovarianční matice VarY,
kd e

}> == (11,4 9; 12,749; 11, 410; 12,252; 12,638; ... ; 12,696; 11 ,357)T.

Rczc rvu s () h r-zrotnosr Í o == 75%. kter é přísluší kvantil norm áln ího rozdělení

ZO,75 == 0,6745 ,

ur č íme n )\"IlOU

Vo == 21 086 726.

2.6 Odhad rezerv y v čase 1

\ 1odeluj U1<' ny ní v,\"ši rl 'zer"y v {, ase 1, k ter ou bude poj išt ovua tvořit na konci roku 1.

OZ lla{' lll('

Rl == E (ji,j
i -t-j > I

od had r('z('r\ ",\"na ko nc i ro ku 1. Tato rezerva Rl j e n áhodnou veličinou, R ezervu bez zahrnutí
o1> ezi'('t IlOS! i, k! oro u hllde poj išrovua t vo ř i t. ozuačíme R l a ur č íme ji následujícím postu-

pe- ru .
\ ('ch ť l \ ~J oZllah lj t' prvky na di agonále v ývoj ov ého t ro j úhelníka s prvky Q i,j

ll ) == (/,j - r + br + l - j + ~j - r . r+ l -- j == 11Jj + ~j , (2.21)

( , 1) '
( ') '( 1) .J - J

ll.J == .7 r + - 2 .

pro.J == 1.. , . . ,. : 1. kde ll') od pov ídá (J,j -r + br -t-I -j a ~j jsou vz ájemn é nezávislé s normálním

rozd{'l(,llÍll l .V(O. ;2) . \\') je totožné s prvky vek t oru Z . které se n ach áz ejí na míst ě u(j) ,
kd('
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Ozuacme Z vek t or ~ který vznikne z vektoru Z nahrazením prvků na Hlístech u(j)
kons t antami Wj. Takto vytvořený vektor je neu áhoduý. Veličiny, kt er é vypočítárne na jeho
zá klad ě , budeme označovat /3, (Ji,j ,Rl," .

Tedy

Rl == L o:
i+j > l

V)'ši rezervy s obezřetností o: == 75% ur číme rovnou

(2.22)

(2.23)

(2.24)

(2.25)

kde Zo. j e kvanti l norru áln ih o rozlo žen í. Výraz pod od mocn inou reprezentuje st at ist ické
riziko.

St a tis ti cké riziko st.auo ví me následuj ícíui postupem. Zap íšeme Rl j ako rozvoj prvního
řádu v Z

Dál e d ost clV:U I H ~

(2.26)

r -l- I 8
L (-8 Rl )2Var( H/m - wm ) ==

1Dmm = l

r - 1 8
'" - 2== L..." (-8 Rl) \1ar :=: ,

wmm = 1

(2.27)

kde pro jr-dnotliv ó {- leny rozvoj e pl atí

'" 8 L..." -8o.:
. . W ml-t-»1

a 2 .

(2.28)

(2.29)

'J -Zh,{,'V i-1 urťit _I_ CL
, ( h l ',, 1 ' I.) '

C)ZIl i-t h 11('

řl,i == /~ (i + T) ,

bj == j3 (j + 7' + 1)
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jsou na m ístech i + r a j + r + 1.
Potorn

(F( i + r, u(m)) + F(j + r + 1, u(m)) )Qi,j ==

kde

(m) 
<Pi,j Qi,j ,

<p~7) == F( i + r , u(m)) + F(j + r + 1, u(m)).

Nyní Hl úžem e zapsat statistické riziko jako

r + l

E(R 1 - R1 )2 == L (L 'P~7) Qi,j)2Var ~ ==
m = l i+j> l

r +l

; 2L (L 'P~7) Qi,j) 2,
m= l i+j> l

(2.30)

(2.31)

Pokračování příkladu 1
Na základě vývo jového trojú helníka uvedeného v kapi tole 2.2 a znalosti odhadů pa

ramcl.ru IJ. scst.a v ím « n ov ý trojúhelník zaplace nýc h škod Qi,j , kde i == - 5, -4, . .. , 1

aj == 0, ." , G. Di agon álu to hoto trojúhelníka nahrad íme nen áh odnými prvky eCLi+bj . Prvek
O,J ur č ín«: linr-rirni extrapolací j ako

a! == 8,9527.

Tro j úheln ík za pl accuvch škod v čase 1 potom obsahuje hodnoty

o 1 2 3 4 5 6
-o ~t O O l 3702 2278 1180 956 629 332 ,8
- ~ ~1 :3 55 3932 1946 1522 1238 658,5
-:3 -1295 3455 2023 1320 1047,1
-2 ~1 1 ,jO 3747 2320 1501,4
- 1 .j 102 45~ ~ 2725 ,7
O 628:3 558 .7
I 7729.0

z == (<S . 29~1:L 8. 2I6U: 7.7311: 7,0733; 6,8628; .. . ; 8 , 6285; 8, 9527)T.

, -j == (c). 289 1: ~ . :3 ~ O 1: . 301 ; 8,3808; 8,5526 ; 8,7480; 8,9527;

- 0. 1:2 :20: - 0. 6655: - 1, 112 ; -1 ,3444: - 1, 676; -2 ,4815)T

(l z(' z l}(d ()~l i 1o ho t Cl p aramct ru a diívc st.auovcué ho parametru (J2 vypočteme do lní t ro jú
hcln ík za p la('('lI.\'ch škod (J,.) pro i + j > 1 jako
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1 2 3 4 5 6
-4 367,4
-3 627,6 339 ,7
-2 1146 ,1 679,3 367,6
-1 1715,6 1360,9 806,6 436 ,5
O 3262 ,4 2085,9 1654,7 980,6 530,7
1 6894,8 4003 ,5 2559 ,7 2030 ,6 1203,4 651 ,3

Rezervu R spo čítá me jako součet jednotlivých položek trojúhelníka (Ji ,j

Rl = 33 705.

St atis ti ck é r iziko vych ází

Rezervu s obcz řctnost í O, 75OX) ur éunc rovnou

Vi = 34 864.

Pokračování příkladu 2
P h ur č en í rezervy v ('ase 1 postupujem e stej ně jako v předchozíu: příkladu. Trojúhelník

zapl accn yrl: škod v ('a se L pot om obsahuje ho d noty

o 2 3 4 5 6 7 8

- 7 2·t 4!)2 11727:> ' -1 252 1 115 36 8 19322 7219 62 364958 66 862 67712 ,24
-(i :{2K·1S 2·11SJ·l 12-17!)55 16 0790 1242 500 712 54 183804 124948,90

- :-> 2 1·1:{!) GOSJS!) 2; {70-17;~ 209871 8 146109;{ 393792 387690 ,71

-·1 40;{!)7 722! )!)7 2 1.)7:{5 1 2068827 658 991 847990,86
-: { !)0 7-1S S(i12-1() :{2:>K646 lG5.5842 1942752, 57

-2 G20! )(i 'OG:{, ·1 10S6J17 2134:~4 ' .9 1

- 1 24!)S;{ 2:-> !).t:">K SK:>!)J !L4J
() 1:n 21 1()!)2:W.·12
1 ti I ti!) .7;{

Hocluo t \' U\'('d( \11{\ v t ro jú hc ln íku jsme logarit.movali , aby chom určili Z

z = ( IO. lOG: ll . 672: 1 3 ~ 644; 13,963; 13. 616; ... ; 11, 601 ; 8 , 727)T.

Pod le \ ' 1', 1a hu ('2.'.2 2) urrím: - d

.J = ( 1O. 107: 1O. :J 73: 1(\ 561; 1O, 693 ; ll , 141; 10, 826 ; 10, 082 ; 9, 361 ; 8 , 727 ;

:2 . 3GO: :J. (ji 2: 3. 76-1 : 3, 369: 2.941 ; 2,252; 1, 182; 1, 015)T

a 1',(' z lln ln:-;t i t n hn ln p arnIl }('tTl l ft d iivc st a novonóho pmarnr-tru 0 2 vypo čítrimo dolní t.roj ú

hr-lu ik zé1pla(,(\ Il.\'dl škod (J /,j pro i j > 1 jako
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2 3 4 5 6 7 8
-6 108290,69
-5 154447,12 130672,22
-4 513427,21 176265,97 149132,37
-3 1601471 ,44 803492,04 275848,85 233385,90
-2 1792688,49 1168934,50 586479,13 201345,60 170351,36
- 1 1265567 ,12 852144,54 555646,54 278779 ,60 95708,52 80975,57
O 564395 ,64 615221 ,48 414247,19 270112 ,65 135521 ,22 46526,13 39364,10
1 80 190,52 299469,97 326438 ,31 219800 ,76 143322,56 71907,95 24686,90 20886 ,71

Rezervu R stanovíme jako součet j ednotlivých položek trojúhelníka Qi,j

Rl == 14 467 147,

S t a ti s t ické r iziko vychází
~ - 2 9

E (R1 - Rd == 2 424 ' 10 .

Rezerva s obezřetností 0, 75% potom nab ýv á hodnotu

Vl == 15 517 302.

Pokračování příkladII 3
P ři llrh'I1Í rozcr v v v {'(l..,",C 1 postupujeme s tcjn{~ jako v prvním příkladu. Trojúhelník

zapl a cený ch škod v (-:' 8se 1 potom obsahuje hodnoty

o I 2 3 4 5 6 7 8 9
: ~ 5 2 1 1 ~402 1 9:33894 11 8 :~289 4457 45 320996 527804 266172 425046 97611

-7 2~)O507 100 17 ~)9 9262 19 10166 54 750816 146923 495992 280405 344301
-6 : ~ 1060l I IO~2 :>O 776 189 1.562400 272482 3520 53 206286 209460
-5 44J160 ( j ~n I 90 99 19 '3 7694 8 504 51 470639 322694
-4 J ~)(j 1:~ 2 ~n7()1'\:> 847 498 805 037 7059 60 372178
-:~ 440~ :~ 2 ' 4 7 6 : ~ 1 11:3 I:~ 9 106326 9 6026 7
-2 :{ 5 ~ )4 8 () 10(;1648 14·t:):HO 114 725
- 1 :n 6ll8G 98(;(j()1'\ 988 28 1
o : ~ 4 40 l ·t 8:>:>6:>9
1 :W6 1(j2

l lot ln otv Il\ '('d (,ll(" v t.rnj úhclníku logaritruuj cm c. abych om určili Z

z == (12. 77: 13. 69: 13 ~ 75; 13 ~ 9 13, 01; , , . ; 13,66; 12,63)T,

Podl e vzt ahu ( 2 . ~ 2) urcíu«: L3

.J ( 1 2 ~ "3: 12,75 ; 12,65; 12, 77; 12, 3; 12, 89 ;

12,96 ; 12, 4; 12, 74; 12, 63; 0,93; 0,99; 1,05;

0. 37: - 0, 12; 0,05; - 0, 32; 0,06; - 1, 34)1'

a Z(' z lla los t i t o lio t o parar uc t.ru a drivc st.a novcné ho param ct.ru o? vypo č í t áme d olní t roj ú

hohuk za p];.\C'(' Il.\·C'h škod Oi.) pro i + j > 1 ja ko
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2 3 4 5 6 7 8 9
-7 99246,95
-6 365 070,35 89557,61
-5 282899,52 412796,47 101 265,59
-4 430358,22 298264,33 435216, 23 106765 ,52
-3 384999,77 456523,23 316398,27 46 1676,61 113256,67
-2 677863,81 414090 ,02 491017,73 340305,05 496560,49 121814,25
- 1 1193503,53 603864,87 368885,92 437415,82 303155,68 442353,51 1085 16,41
O 1008238,51 1076892,35 544864,29 332843,94 394678,14 273535,87 399133,39 97913,82
1 8516:~ 1,20 904757,07 966:364,56 488941,67 298682,21 354170,00 245461,28 358167,98 87864 ,35

Rezervu fl spocit. ámc jako součet jednotlivých položek trojúhelníka Qi,j

Rl == 19 037 783 .

St.at.isr.irké riziko vychí-lzí
~ - 2 9

E(R1 - Rl) == 3 606 ·10 .

Rezerva s obezřetnos tí 0,750;( je rovna

Vl == 20 318 747.

2.7 Rozšířený model požadovaného kapitálu pro jedno
odvětví

Necht P i ,} j l' odhad ško~l. kt er é budou zaplaceny b ěhem roku 1. a později , na základě

troj úheln íku P i ,)" 7" echt: Q i .j je od h ad škod , kt eré budou zaplaceny během roku 2 a později ,

na z áklnd é zn al os ti trojúhelníku Q i ,j' Odhady jsme ~ísk~li pornocí regrese , kde odhady

paramctr u logar it m icko- lin cárniho modelu škod byl y ;3 a (3 .
~ccht: fj. U zn 8(·í zrnónu volnéh o kapi t álu na konci roku 1, počítanou na základě znalosti

zapL-l ce11.>,rch š ko d 118 kon ci roku O.

r -1

fj. Lí == n -!Jl,o I ~ Pi. jl'o(i+j- 1)-~P-i , i +1 - ~ Qi,jV1 (i +j -2) + L RkAk, (2.32)
i I j () i=O i -t-j> 1 k

kde'
n
! ).

7 •.1

1'0 (I)

je z8s1oUžcI}{' pojist nc s rizikovou přirá žkou , a le bez nákladové složky,

jsou šk ody z ro ku i zaplacené po j le t ech.

je di s kont 11 í fak tO l' na obdob í (O, l) závisI)' na úrokové intenzitě ro, která

je 11a k011Ci roku () Zl1r111 1é\.
jl' d iskontní faktu r 11 a obdo bí ( 1, 1. + l ) závisl)' ua úrokové int cuzit ó rl , k t erá j e

I I (1 11() (I I I () II V (' 1i(,iIIo ll.

je n (ih () dll~' V.\·llOS z k-t (, skupiny akt.iv.
je objem k-t<', skup iuv akt iv v Č8~e O.

P rvn í Sl l1 11a ve v z o r c i od po víd á převzaté rezervě z roku O, index 'Í se pohybuj e v rozmez í

O..... - (7' - I ). Druh -i suma rr-prczontujc: škody z minul ých let. zapl acen é v roce 1. Třetí

s u m a oZllah l.ie rez('rvu 11 a škody dosud nez aplacené vytvořenou n a konci roku 1. Čtvrtá

sum a YY.i ad f'uje invcs : ih lÍ ri ziko.
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r -l

- L (P- i,i-t-l - ? -i,i+d +
i= O

Upravme dále tento vztah , abychom obdrželi rozklad podle jednotlivých typu rizika :

~U == ll -
r

- P l,O - L Ql ,jVl(j - 1) 
j = l

L (A,j - Qi,j)VI(i + j - 2) +
i + j > I
i = o, .. . , - (r - 2)

+ L Pi,j (Vo(i + j - 1) - Vl (i + j - 2)) +
i-tj> 1

(2.33)

kde
druhý řádek

tř -}t í řádek

čtv rtý řádek

pátý ř á dek

.. .CI · · ·

.. . C2 .. .

... C:J. •.

... C4 .. .

je tech nické riziko ,
je riziko vývoje škodn ích rezerv ,
je riziko vývoje výnosové křivky (úrokové riziko),
je invest i č ní riziko.

Při t omto označen í j ednotlivých druhů rizik je změna volného kapi t álu rovna

(2.34)

Schnicpcr ův model IIvažuje zm óuu volnéh o kapi tálu pojišťovny za předpokladu, že
s tředn í hodnot a jcd uotl iv ýrh druhů rizik je rovna O. J ednotlivá rizika v modelu ~U v rov
nos t.i ( ~. 3/1 ) a l<' I u-niaj í ~1 f'(\dní hodnot u rovnou nule. Od crtcním středních hodnot dost á
v áni c

U, == Ci - ECi ,

6.'U == 6.U - E~U,

kd e vcli óinv U, (1 ~ II od povíd a jí ve l i č i n á m zavede ný m v kapitole 1.2.

2 .8 Okam ži tá úrokov á int enzita

OZll a{'lll(\

(2.35)

(2.36)

?(l .1'o)

PU,1'd
vo(l) ,

V l (l),

kd o l 'o(I) je 11( \11 8hod11.\· diskon t ní faktor a 'Vl (l) je n áhodn á veličina , obojí definované
v pf'edchozí kapit olc . 1")(1. r ) je hodnot a jednotkovéh o bezkupó nov ého dluhopisu splatného
za dobl l t . za pi'edpokl adll. že pO{'átcč u í hodnota okam žité úrokové in tenzity je r.

POSt llp 11{\ llk é-),:!,(' lll<' . :/'e vclicin a l'1(t) m á Iogaritrnicko norm áln í rozlo žen í.
V ll (l ~ l ed ll .i í (' ích dvo u knpi tol árh uk ázr-mr- , j ak bychom modelovali okam žitou úrokovou

int r-nzitu P()ll l()('Í Hu ll-Whiroova modelu (1 pom ocí Va š í čkova modelu . V ýpo č et diskontované

n\z~\r \'Y_ llvecil'Il.\! v kapitole 2.Q a 2. 10, jsm e provedli pouze za p ou žití Vaší čkova modelu .
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2.8.1 Hull-Whiteův model

Hull-White ův rnodel okarnžité úrokové intenzity rt vychází z předpokladu, že

kde p(t) zvolím e jako funkci t ržní výnosové křivky fM(O , t) ve tvaru

p(t) = f Ivf (O , t)' + af M (O , t) + sp (t ), (2.37)

a , b jsou parametry a W t jo Wiener ův proces.
Tržní vý nosová křivka se vz t ahuj e na ob dobí (O, t). Čárkou je značena derivace výnosové
křivky podle času t. Fu nkci cp(t) pozd ěji dopo čít áme .

Pro c" plat í

Potom pro .') < II platí

Cav T u Ca"'Ts + jUe" p(t )dt + j Uca t bdlVt ,

s s

Tu c - a( u-s) Ts +l l' e-a(u- t) p(t)dt + bl u
e-a(u -t)dWt.

Dál e dost áv áme

Ncch! je dále .'i = O. Potom

k I ' ,I ' ·1~ I í N ( - a 11 + J'H - a (lJ- z) ( ) d b
2(1 - 2a U) )

O( C l"1I UHl norm a 111 ro:« cu-m i C TO O C P Z Z, 2a - C .

r. ř cdní hodnot Cl (1 rozptyl T ll jsou odvozeny na základě následuj ících úvah

(2.39)

(2.40)
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Prot ože integrál (2.38) m á normální rozložení a okamžitá úroková intenzita je T, platí

Pit: T) = lt 1 ltexp(- E rudu+-Var Tudu) =
o 2 o

1 lit- (1 - e-at)r + - (1 - e- a(t-z) )p(z )dz +
a a s

b2 2 1
+ - (t - - (1 - e- at ) + -(1 - e-2at )).

2a2 a 2a
(2.41 )

0,

1 lIt- (1 - e- at)To+ - (1 - e- a(t-s) )p(z )dz ,
a a o

V ar ~ t (1 - e-a(t- z))dW z =
aJob2lt- (1 - e-a( t-z ))2dz =

a2 o

b
2

(. 2 ( at) 1 ( 2at) )- i - - 1 - e- + - 1 - e- .
a2 a 2a

St ř ední hodnota a rozptyl integrálu (2.38) pro s = O vychází z těchto úvah

bItE - (1 - e- a(t-z) )dWz
(L ()

E l t

rudu

V ar l t

rudu

(2.42)

(2.43)

N áhod u á veli čin a l l) U) = P (t , 1') ) m á tedy logari tmicko norm áln í rozložení. Odvoďrne dále
t var funkce y (t) pro určení p(l) . kter á je vyjádřena pomo cí (2 .37). Má plati t

- %t lnP(t, 1') = 1M (O, tl ·

Dcrivaci loga rit m ovan óho vzt ahu (2.41) obdr žím e

Po d()~a z ('ll í (2.:)7) zn p(::) uprnvíme levou st ranu rovnosti

(2.44)

29



Srovnáním s pravou st ranou vztahu (2.44) a položením r = jM (O , O) dostá váme

(2.45)

Derivací obou stran podle t máme

b2 b2 b2
eatrp(t ) = - (1 - e-at )eat + -(1 - e-at)2eat = -(1 _ e- 2at).

2a2 2a 2a

Funkci p(t) t edy m ů žeme vyjádřit ve tvaru

(2.46)

za předpokladu , že okamžitá úroková intenzita je jA1 (O , O) .

2.8.2 Vašíčkův mo del

Budeme-li okamž itou úrokovou intenzitu modelovat pornocí Vašíčkova rnodelu , vyjderne
z rovnice pro Tt. ktorri m á tvar

kde () , a , 8 jsou zn ám é kladné kons tanty. Dále platí

d( at Tt) = acatTt,rU + cat dTt = aeatTtdt + eat((() - art)dt + 8dHlt) = ()eatdt + 8eatdW
t.

Pro .5 < 11 m ánie

eauT = e'" « + () f U. eatdt + 8 f U. eatd~/ 11 S t,

S s

T = c- a(U-S)T + &f U. e-a( u- t)dt + 8 f U. e-a(U.-t) dW
11 .'3 t·

s s

Pro s = O dost.av atu e

l\echt: Tf = .fO' Pro integr ál z intenzity na intervalu [t ,T] platí

T

! T8ds
. t

T- tr Tt t-ud lL = (2.47 )
.Jo

') 1 & .:~ (T - t) + - (1 - c-a(T- t) )(:ro - -) + - (1- e-a(T-t-s) )dW s,
a a a a . o

kd e \\1... = \Ft f ... - l \'"t · P r()1,ož<' ill1. <'gnU m a norm áln í rozlo ženi, vyj ád ř íme

,1'

?t (T ) = E { expi ; - I Ts ds)/Tt = :ro} =
.Jt

T T

e:rp(-E1 t.ds + ~Val'1 rsds) ,
t t
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(2.50)

(2.49)

kde st řední hodnotu a rozptyl integrálu z intenzity jsrne stanovili jako

E j T rsds ~(T - t) + .!.(l - e-a(T- t))(xo _ ~),
a a a

fT 621T- t
VaT r.ds 2 (1 - e-(T- t-s) )2ds .

. t a o
P; (T ) odpovídá diskontnímu fak toru na období [t,T] , při čemž předpokládáme , že okarn

žitá úroková int enzita v čase t je rovna X o .

2.9 Odhad diskontované rezervy v čase O

Rezervu v č ase obudeme modelova t s využitím Vašíčkova rnodelu úrokové intenzity.
P oložme t == O a uvaž ujlne, že známe TO' Za T budem e dosazovat pořadí jednotlivých

vývojových let , tedy T bude odpovídat i + j - 1 pro i + j > O. Přezna číme-li Pa(T) jako
Va(i + j - 1) v závislosti na počáteční úrokové intenzitě T O' dostaneme hodnoty jednotlivých
diskont n ích fak tor u pro přísl ušné vývojové roky. a základě znalosti těchto diskontních
faktor ů p ot om stanovíme diskontovanou hodnotu rezervy na škody na konci roku O jako

Ra == L ? i ,j VO(i + j - 1).
i+j>O

(2.51)

Pokračování příkladu 1
Úrokovo u in tcuzit u spo čít á me Vaš í č kov ým m odel em. J ako hodnoty vstupních pararne

t ru 6, a. e u va žujem e

6 0,000802,

a 0,313631,

H 0,007527144.

Hodnoty vstupních parametrů jsou převzaty z Kle čkov á [4] a up raveny dle charakteru
n as r-ho model u.

Po dosazen í vstupních parametrů do vztahů (2.49) , (2.50) a (2.48) a po volbě

Xo == T O == 0,0239,

ur čiuic jednot liv<" diskout.ní fak tory jako

( Uo (O), l 'o(1), . . . , V o ( 5)) ==
== (1.0000; 0,9764 ; 0,9533; 0,9307; 0,9087; 0,8872) .

Z tó rh to diskont n Ích faktoru Fl zc znalosti odhadnut. ých V~Tší v b udoucn u zap lacených škod ,
klt 'n~ jsme ji ž \·ypo(~ Í l. n li v kapitole 2.5. stanovíme trojúhelník diskontovaných hodnot v bu
d OU CllU znpl (t c ('n~' ch š ko d rl d iskontovanou rezervu

1 2 3 4 5 6
-;) 335,39
-Ll 663,6 358,68
-3 1055,2 596,4 322,35
-2 1513 1114 629,61 340,3

-1 2746,8 1781,3 1311,5 741,21 400,61

O 5632,1 3299 ,2 2139,4 1575,1 890,2 481,13
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" dRo == 27 927.

Pro porovnání uv ádíme i hodnotu nediskontované rezervy, stanovenou j iž dříve v kapitole
(2 .5) ,

Ro == 28 705.

Pokračování příkladII 2
Pro výpoč ty uva žuj eme stejné vstupní parametry jako v příkladě prvním. Hodnoty

di skontních faktorů stanovíme jako

876

(vo(O), vo(l ), .. . ,vo(7)) ==
== ( 1, 0000; 0,9764; 0,9533; 0,9307; 0,9087; 0,8872; 0,8661; 0,8456) .

Trojú h e ln ík d is ko ntovaný ch škod obsahuje hodnoty
1 2 3 4 5

-7
-6
-5
-4
-:3
-2 26 17007, 79
- I 1086284,62 1207 639,55° 1:3:39:n ,65 498720, 86 554423, 71

Diskon t ovan á rezerva je rovn a

2382084 ,10
1684702 ,93
777 403 ,00
356897,65

1039754,41
1593788 ,82
1127165,23
520119,91
238778 ,79

475362,58
534585 ,56
819422,34
579 50.5,58
267404 ,24
1227 59 ,95

153204,68
185196,82
208265 ,02
319227,22
225758 ,71
104172,08
47 823 ,01

83024,59
105731,79
127807,88
143725,38
220298,64
155794,66

71888 ,02
33001 ,98

kg== 20 802 664.

Hodnot a u cdiskoutova n é rezervy, uvedená v kapi t ole (2.5) , je

R{) == 21 432 236.

Pokračování příkladu 3
P ro v.Ý I)(){·t.y b ud r-m« u va žovat st.('jn {\ vs t.upn í p a r ametry j ako v příkladě prvním . Hod

notu pos led ní ho di skontního fakto ru stanovíme rovnou

vo(8) == 0,8256.

T roj úheln ík diskontovan ýrh škod obsahuje ho d noty

'2 ;) 4 5 6 7 8 9
- ~ 107371,57
-7 378729, 29 9690 1,74
- (i 230405 ,15 330937,42 84 67 1,87
- [) 35496 1,08 251393,78 361076 ,15 9238 1,52
-·1 409393 ,30 356985,79 252822,24 363 122 ,00 92903 ,83
-: { 662951,5 1 434360,74 378748, 6 268230,83 385248 ,34 98563 ,92
-'2 1'2(j:3:>~9.82 705056,49 461937, 57 4027 ,50 285252 ,34 40969 1,94 104817,01
- I I()~71 ()I.~)~l I077S 1:>.58 G0 1385.32 394008 ,15 343553,02 243299 ,97 349435 ,82 89400,45
() !)41'2IS,{;7 !)4 ·Hi'2~.(j() 9:Hj5:3S.97 522549 ,25 342353 ,20 2985 10. 15 211399 ,78 303618,22 77678 ,10

D is ko n tovnn rl r('z(' r va j(\ rovna

Ať == 18 389 790.

Hod no t (1 llc<i isko ntovan ó rczcrvv, uveden á v kapi tole (2.5), je pro porovnání

R{) == 19 264 571.

32



2.10 Odhad diskontované rezervy v čase 1

Modelujme dále rezervu v čase 1 taktéž s vyu žit ím Vašíčkova modelu úrokové in t enzi
ty. Diskontn í fak tory v čase 1. jsou n áhodný m i veličinarni. Při jejich modelování buderne
vycházet z nás ledující představy.

Po č á te čn í hodnota :co v rovnosti 2.48 odpovídá úr okové intenzit ě rl , která je náhodnou
veli činou , pro kterou platí

Střední hodnot a a rozp tyl Tl jsou potom

{j (j .11

ETI == - + e-a (ro - -) + E6 e-a( l-S) dWs ==
a a o

~ + e-a (ro - ~) ,
a a

Vm' Tl vaT/511
e-a(l- sldW s = 8211

e-2a(1-slds =

c5 2

-(1 - e-2a ) .
2a

Po dosazení do vztahu 2.47 potom pro integr ál z intenzi ty platí

.r

I Tsds
. 1

() 1 ' (} (} . i'l e-(T - 1) + -(1 - e- a(7 - 1) ) ( - + e-a(ro - -) + 6 e-a( l-sl dW s - -) +
a a a a.o a

~ '{' - I

+~! (1 - C- a(T - 1- 8) ) dW<;
CL • ()

t ř edn í hodn ota Cl rozptyl integrá lu pOt011l vychází

TE! i.il»
• 1

T

Val' ! r,<;d.'i
. 1

Pro I == 1 pot 0111 pla t í

T

E{ C l;]J( - f i .ds)/ro = xo } =
T T

e:rp(-E! Tsds + ~VaT r l'sds ),
• 1 Jl (2.53)

Za T' blldcnlC d ř1lc dosazovat pořadí jedn otli vých vývojových let , t edy T bude odpovídat
j - 2 pr o i I j > 1. r ř c zn ac imc- I i Pl (T) jako V l Ci + j - 2) v závislosti na počáteční
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úr okové in tenzi t é T l, dost aneme hodnoty jednotlivých diskontních faktorů pro příslušné

vývojové roky. Na základě znalosti těchto diskontních faktorů potom stanov íme diskonto
vanou hodnotu rezervy na škody na konci roku 1 jako

(2.54)

Pro d iskont ovanou rezervu na škody vytvářenou na konci roku 1 obdržírne v jed
not livých p říkladech n íže uvedené hodnoty Ft vývojov é trojúhelníky.

Pokračovánípříkladu 1

Rt ~ L Q i ,j V 1(i + j - 2)
i+j >l

Pro porovn áni uv ád íme ncd iskoutovanou rezerv u

Rl ~ 33 705.

Troj úhclu ík dis kont ovan ých hodnot v čase 1 obsahuje následující údaje

1 2 3 4 5 6
-4 367,36
-3 627 ,64 331 ,65
-2 1146,15 663 ,20 350 ,43
-1 1715,61 1328,74 768,84 406, 25
O 3262,41 2036,55 1577,29 912,64 482 ,23
1 G 94. 5 3908, 5 2440,05 1889,77 1093,44 577,75

Pokračování příkladu 2

- d ...Rl ~ 14 090 984.

Jlro porov II cin í \1vcídíIIl C no d is kon t.ovanou rezervu

Rl == 14 467 147.

Troj úh eln ík di skon tovan ých hodnot. v čase 1 obsa huje násl edující údaje

2 :~ 4 5 6 7 8

- ti 108290,69
. t, 154447,12 127581 ,49

- o.l 513427,21 172096 ,84 142158,89
- :{ 1G01471,44 784487 ,44 262950 ,06 217204 ,78

-2 1792GH8,49 1141286 ,27 559055, 16 18738 5,91 154785,14

- 1 1265567,12 K~ 1 989. 19 529664,31 259451 ,25 86962,95 71832,96
() :)6·t: {!):di --l ()()OG69 ,95 :~ 94876,85 251385.19 123137 ,68 41273,06 34092 ,13
1 S()I !)(),52 292:{S(i .7:) J I 117:3.94 20456 1.5:3 130226,15 63789 ,13 21380,62 17660 ,63
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Pokračování příkladu 3

Rt == 18 168 045.

Pro porovnání uv ádíme nediskontovanou rezervu

Rl == 19 037 783.

Trojú helník diskont ovan ých hodnot v čase 1 obsahuje následující údaje

2 3 4 5 6 7 8 9
-7 99246,95
-6 365070,35 87439,34
-5 282899 ,52 403032,80 96530,38
-4 430358,22 291209,63 414865,37 99363,25
-3 38499 9,77 445725,31 301603,38 429667,63 102907,60
-2 677863,81 404295, 75 468057,57 316711 ,01 451186,22 108060,72
- 1 1193503 ,53 589581 ,95 351636 ,68 407088,90 275454,1 8 392409,25 93982,97
o 10082:38,51 1051421,14 519386, 24 309767 ,20 358613,5 8 242652,09 345678,07 82790,45
1 851631 ,20 883357,29 921177,02 4550 42,35 271389 ,49 314182,17 212587,03 302846,83 72532,11

Upravrne j eš tě vyj ád ř en i úrokové intenzi ty v čase 1 a její střední hodnoty takto

E V1

e 1 e 6"2 j'T- 1
e:rp ( - -(T - 1) - -(1 - e-a(T- 1))(x - - ) + -2 (1 - e-a(T- 1-S) )2ds)

a a a 20,. o
1

E ecd -c2x == ex p (Cl + c2Ex + 2c~Var x) , (2.55)

kde i : je náhod ná veličina reprezentující okam žitou úr okovou int enzitu rl,

tJ 1 tJ 6"2 l T
-

1

--(T - 1) - -(1- - a(T- 1) ) ( __ ) + - (1- e-a(T-1-s))2ds
a a a 20,2 o

-~( 1 - e- a (T - 1) )
a

a

(2.56)

E x

Var x

(2.57)

(2.58)

Takto upravon ó vyjádřen í pou žijeme pro výpočty v kapi tole Výpočet požadovaného kapi
r.álu .

2.11 Investiční riziko

Iuvcs t.ión í riziko. vvj ádrcn ó v kapitole 2.7 jako
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budeme modelova t jako násobek volného kapitálu pojišťovny na konci roku O. V modelu
p ou žijeme náhodné veličiny t l a t2 s nonnálním rozdělením. z nichž Cl vyjadřuje závislost na
škod n íin průběhu a t 2 vyjadřuje závislost na vývoji výnosové křivky. Buderne předpokládat,

že oh{~ ná horinó veli činy J SOll nezávislé. Investi čn í riziko modelujeme takto

L u,»; rv eE1+ť: 2+cU ,

k

kde c je konst ant a.
Rozdělení veli čin je n ásleduj ící

t l rv N(O, (72 ),

(2 r-:» N( O, Varx) r-:» N(O, 8
2

(1 - e- 2a
) ) .

2a
Kovariance s ~i ,j a :c polo žíme rovn y

Cov( tl ~ ~i ,j )

Cov( (2, x) (2.59)

p ři rcmž prrd pnkl.id ámr- . ž(' ( 1 a z J SOll nczávisló a (2 a ~i ,j jsou také nezávislé.
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Kapitola 3

Výpočet požadovaného kapitálu

V této kapi tole budeme vy ch ázet ze Schniep erova modelu pro stanovení požadovaného
kapi t álu popsanéh o v první kapi tole Schnieperův model. ~áhodné veličiny použité v rnodelu
popisuje podrobně kapi tola druhá o roz šířcuí Schnicpcrova modelu.

3.1 Odvození rov nice pro celkový požadovaný kapitál

yu í od vod íme rovnici pro požadovaný kapit ál u a následně i vz t ahy pro určení kapitálu u;
a lokované ho dil č ímu riziku. Připomeňme , že požadovaný kapit ál ur čujeme na konci roku O
na ohdohí jednoho roku .

Upravme vzt ah 1.5 , uvede n ý v kapi t ole Schnieperův model , takt o

F - 1(t )a (!:l u )
u=--- - --

l +p

kd e r.t jsme polož ili rovno jedné.
r r () s1II (-~ r ()dat Jl () II () cl('II.yIku !:lu pla t í

a( !:lu) = J V ar!:lu = v'V ar!:lU ,

kd e rozp tv] 6.U je sou čt em kovarianc í jed notlivý ch slože k !:lU (v iz kap. 2.7) , přičemž jedna
ze s ložek obsahuje samotu ó H . Tyto složky !:lU obsahují ve sv ém vyjádření následující
n áhodn:' ve l i č i ny P i,) , P i,), Q i,j Cl V l' Další náhodnou složkou je vyj ádření výnosu z aktiv
~IJ 1 (:2 t ř u, kt (' n'~ v sobe' za hrnuje vyj á dření požadovan éh o kapitálu u .

Zapišllle vztah pro zin énu riz ikového kapi t álu jako součet d eseti sčítanců

D. U = rl -

- I~l. o - L o.,« (.j - 1) 
) = 1

r -l r - l

- L r.; t l + L ? - i ,i -t-l + L F i ,j V l (i + j - 2) -
i=O i =O i -t-j> 1

L Q i ,j 'VlU + j - 2) +
i I ) > 1
i = O, . . . , - ( r - 2)
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i + j > 1
i = O, . . . , -(T - 2)

+ L Pi,jvo(i+j- 1)- L A,jVl(i+j- 2)+
i+j> l i+j>l

+ L RkAk ==
k

fI-
T
~ - 2 · 1 . 1

_ea 1,O +C1,O - L e Z l, j+ a2 e ci - +~- x -

j=l
T-1 T-l- L e (L d -bi+d-C -i ,i+ l + L e }/-- i.i+ l+

a
2
2

i = O i=O

~ " . a 2 i+ j - 2 i+ j - 2+ L.....J e Yi ,J+T eC l +C2 x -

i-t-j>1

~ " a 2 ~ • a2 i+j -2 i+ j - 2+ L e Y i,J + T v o (i + j - 1) - L.....J eYi,j +T eC l + c2 x +
i -t-j > 1 i +j >1

+e(1-t-c 2 -I-c U . (3.2)

1 áhod Il {~ složky se' vyskvtuj í ve druhém až dosátém s čítanci vztahu ;3. 2. Utvořme matici

kovar ia ncí t ě chto sčít. anctl o rozrn érech 9 x 9. Matici označrne ]1/[. Prvky této matice , k t eré

se vyskytují v poslcdnim sloupci a posledním řádku obsahují ve svém vyjádřenípožadovaný
kapitál u . Prvek na míst.é [9, 9]

obsahuje druhou 1110('11i11\1 p ožadovaného kapit álu u2
.

Oznacm « souhrnn é souče t. prvku matice .A1 v prvnírn až osmém sloupci a prvním až

OSI11él11 ř ádku kl' SOU(';c t p osledního sloupce a posledního řádku s výjimkou posledního

prvku A/9 ,9 m á t va r k2 lL , kd e k2 j e konstanta. Prvek Alg,g má vyjádření k3 u2
.

Pro a ( f'j,u ) p Ot.01Il pl a tí

1

a(L".u) = (k l + k2u+ k3u2) 2, (3.3)

kd e kl , k2 (l k: ~ JSOll konstanty a II je nezn ám á. Nezn ám é u určíme z následující rovnice

f -'- 1( ( ) Jkl + k2u + k3u2

II == - (3.4)
1 +(>

(1 + p 2 U? == (}' - 1( c)) 2 ( kl + k2u + k3u2
) ,

() = 1/ 2((1 + p)2 - (F- 1(f ))
2k:l) + 1I(_ (P- l(f) )2k2) - (P-1(E))2k1. (3.5)

3. 2 P ožadovaný kapitál pro dílčí rizika

I< api t. ril a lo kova ný dík ílllU ri ziku U, s t.anoví mo na základě znalosti 'll takto

cov (Ui , f'j,11, )
u , = II a 2 (f'j, 11, )
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kde Cov(Ui , ~u) , pro i == 1,2, 3, tj. pr o rizika závislá na složkách ~,j, A,j, a., a Vl, ur číme
následujícím postupem.

Ul je odvozeno od rizika Cl , které je sou čtem druhého a třetího sčítance ve vz t ahu pro
rizikový kapitál 3.2. Kovariance Cov(U1 , ~u) je potorn součtem první ho a druhého sloupce
matice M. při č emž tento součet lze vyjádřit jako ki + k~u, kde ki odpovídá součtu prvků

matice Nf
M· ·'t,]

i =1, .. . ,8;j=1,2

a pro k~u platí
kiu == 1\1[9,1 + ]..19,2 .

Podobně pro kovari an ce Cov(Ui , ~u) , pro i == 2,3

kd e

i= 1,... ,8;j=3,4,5,6

1\19,:3 + ]..19 ,4 + M 9 ,5 + M 9 ,6 '

~ ]..1i ,j ,

i= 1,... ,8 ;j= 7,8

(3.7)

Potom platí
kl + k~u

u, == U kl + k
2
u + k

3
u2 ' (3.8)

Pro rizik o vývoje hodn oty akt iv pojiš ťovny, které je odvozeno od celkové výše požado
van ého kapit álu . o bdržiiuc kovari an ce

COV(Lrl +( 2 +CU, ~U) ==

~ 1\1i ,j + 1\1g,g ==
i= 1.... ,8 ;j=9

k{u + k~ 'u? , (3.9)

kde

AJ. .1,) ,

i = 1....,8;j=9

1\19 ,9 == u2V ari et: d -c2 +C) .

K apit. á] a lokovaný rizi ku vývoje akt iv st.auovím e jako

kt u + ki 'u,2
U4 == U -----

kl + k2 'll + k:3U 2 .
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3.3 Výpočet kovariancí

V této kapi tole uastíní me výpočet kovariancí Cov(Ui , ~u) a (J(~u). Nebuderne uvádět de
tailní popi s všech výpočtů , ale zvol íme pouze některé kroky výpočtu , na kterých ukážerne
postup. Další výpočty, které je třeba provést pro určení zbylých kovariancí, probíhají ana
logicky.

Budem e se zabývat ur č ením kovarian cí Cov(UI , ~u) , kde Ul odpovídá technickému
riziku Cl , tj .

r

- Pl,o - L Ql ,jVl(j - 1).
j = l

P latí

Cov(Ui , ~u)

r

Cov(- Pl,o - LQl,jVl (j -l) ,~u).
j = 1

(3.12)

Já hodn é veli činy P I ,o, QI ,j a Vl (j - 1) mají Iogari tmicko-norm áln í rozlo žení, ~u rozložírne
na složky stejně jako ~U . U va žujme dále kovari an ci

r

COV(Ul, - PI,O) = COV (- Pl,O- L Ql,jVl (j - 1), - Pl,O).
j= 1

P ro libovoln é náhodné ve lič i ny a, b, c, d platí

Cov(a + bc, cl )

Cov( bc, rl)

\í ar (a + b + c)

V ar( a+ b+c + d)

Cov( a, cl ) + Cov(bc, cl) ,
Ebcd - EbcEd,

\/ ar a + V ar b+ V ar c + 2Cov(a ,b) + 2Cov(b, c) + 2Cov(a, c),

\/ ar a + V ar b+ V ar c + Var d + 2Cov(a, b) + 2Cov (b, c),

+2Cov(a, c) + 2Cov (a, cl) + 2Cov(b , d) + 2Cov(c, d) ,

L~ a -t-b+ c- d E a bE c+ dD r? - .. C . .. c =
E (a t - h+c+d)+~ Var (a +b + c+d ) _ eE(a+b) +~ \lar(a+b) +E(c+d)+ ~ V ar (c+ d )

C .

\1 n ašem pf"íp i1cl(\ tedy m áme

r

Cop (U! . - Pl.n) = Var( PI,o) + L COV(Ql,jVI(j - l ), Pl,o ) =
j =l

j:;(P1,O)2 - (EPl ,o)2 +

+L {E( QI ,jVl Ci - 1)PI,o) - E( Q l ,j Vl (j - 1))EP1,o} .
j = l

I ro joduotli v ó ('le llY napravo platí

E c2 (a d -CI.O) = e2a l+Ec l.o+ ~ Va rq. o = e 2a1 + 2(J2,

1 2 2(E(td-CI.o) 2 = (Ca 1+2(J ) = e 2a d -(J ,
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EeZl,j +~a2 ec{ +~Xeal +f.1 ,o ==
- ' 1 - ' 1 2 .

eE(Zl ,j +~X+q,O )+ 2 Var(Zl,j+~X+f.l ,O)+2a +s +al ,

kde pro jednotlivé členy v exponentu platí

• EZl ,j je prvkem matice Xf(XTX) -lXTEZ,

• Ex == !!.. + e-a(ro - !!..)
a a '

• Etl ,O == 0,

• Var e1,0 == (J 2 ,

• COV(Zl ,j, z ) a Cov(x, ( 1,0) jsou rovny 0, což plyne z nezávis losti veliči n,

• COV(Zl ,j, (1 ,0) je nenulová.

COV(Zl ,j , (1 ,0) ur číme za použití vyjádření Z

Ozna č íme- l i

G == Xf(XTX) -lXT,

pak její řádek v po řad í na r(r;3) + j míst ě vynásobený vektorern Z odpovídá prvku Zl ,j '

Poslední prvek na tomto řádku mati ce G (tj. ve sloupci (r+2)2(r+ l) ) určuje konstantu. kterou

je násobena složka ( \,0 vektoru Z. Hodnotu t ohoto prvku matice G označíme G(j). Potom

- . 2
C OV( Z l,j, ( 1,0 ) == G(J)a .

Pro poslední clen Cov( Ul' - Pl.o) pl a tí

~- 1 2 . 1 iEeZ I. J + 2 0" eCI 'C2 x Ee" + q ,O ==

e E (Ž l ,j+ C~X+q , o )+ ~ Var ( Z l , j +~X ) + ~ Varq , O + ~0"2 +q +a1 .

Ta kto s t B.l l0Ve1l 8 kovariance Cou(Ul, - PI,o) odpovídá součtu prvků matice M na místech

AI I , l a \/1. '2 '

3. 4 St anovení požadovaného kapitálu za užití dat

Abyc1l0111 S1.éU 10\'ili všech ny kovari ance potřebné pro výpočet. požadovaného kapitálu , určí
111 C ncj prve ma t iei kovari au cí J\ / mezi d evíti n áhodn ými sčítanci ve vz orci 3 ,2 . Připome ňme ,

Ž(' p os lc-rln i s lo up r-r m ati rc kovari anr -i je násobkem 'Ll, Ft prvek na m íst.ó [0, O] násobek u2 .

V tabu lkách bude-me uvád ět p ouze m atice s císe lným i hodnotami , t edy u a u 2 budeme

v mat .i cir -l: vvucch ava t.
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Parametr p, který reprezentuje očekávaný výnos pojišťovny, položírne rovný hodnotě

30% , která se pohybuje v rozrnezí hodnot očekávanéhovýnosu uvedených v Mandl [6] nebo
Pilcová [7].

Za hodnotu konstanty c ve vyjádření rizika aktiv jsme dosadili 0,0239.
Za E dosadíme postupně hodnoty

a

převzaté z [13] a [7].

E == 0,001

c == 0,01

a

až

E == 0,0045,

(== 0,07,

Pokračování příkladII 1
Mati ce kovari an cí obsahuje hodnoty

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 :~5 79 7845 o o o 239967447 o o -31 ,75
2 227 005G 409859577 o -5,99 237119505 o 5,99 -1,44
3 2589 o o 168802154 o o 25215
4 401269 614334 o 585632 -614334 0,76
5 1083835 -236876336 689079 -1083835 1,07
6 729231717 o 236876336 -14828
7 984937 -689079 1,02
8 1083835 -1,07
9 0,00

Celkov ý požadovan ý kapitál vych ází jako ř ešen i rovni ce 3.5 a je pro ( == 0,001 roven

u == 189 959.

Kapit ál alokovaný technick ému riziku m á hodnotu

Ul == 26 264.

Po žadovaný kapitál odpovídajíc í riziku vývoj e technických rezerv vychází

U2 == 98 038.

Rizik u výv oj e v ýn osov é kři vky je třeba alokovat

U3 == 7 064.

In vcst .ic n imu rizi ku odpovídá kapi t ál rovný

U4 == 58 594.

Pro ost a tn í hodnoty ( js me obdrželi u ásleduj íc í hodnoty kapitálu

t u U l U2 U3 U 4

0,001 189959 26264 98038 7064 58594
0,0045 149703 23847 77601 6404 41853
0,01 127745 22185 66415 5953 33193
0,02 10 20O 20429 56428 5478 25866
0,03 96491 19220 50428 5151 21692
0.04 027 1 260 46081 4892 18793
0,05 81357 17445 42650 4673 16589
0,06 75828 16726 39801 4480 14821
0,07 71092 16077 37357 4305 13353
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Pokračování příkladu 2
Matice kovariancí obsahuje hodnoty

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 168401 6 ~~62 . 10 o o o 51 . 10 o o -853,43
2 ~~59 . 10g 117 .10 12 o -23358559 7812 .109 o 23358559 -82418
3 639 · 1CP o o 51735 . 109 o o 18950804
4 1980 . 109 3553 . 109 o 3387 .109 - 3553 . 109 417590
5 16241 . 109 - 93107. 109 5766 .109 - 1624 1 . 109 724526
6 144050 . 109 o 93107 .109 -7633341
7 14760 . 109 -5766 .109 690676
8 16241 . 109 -724526
9 0,06

Celkový kapi tál a kapi tál alokova ný dílčím rizikům nabývá pro příslušná E následujících
hodnot

( U Ul U 2 U3 U4

0:001 229550461 2617131 77557764 2562760 146812806
0,0045 149435049 3052559 57204466 2885915 86292109
0,01 114927311 3228383 46597692 3008991 62092244
0,02 88549863 3327530 37546426 3068864 44607042
0,03 74478292 3350866 32337593 3073401 35716432
0,04 65054924 3345721 28688666 3057510 29963026
0,05 58051283 3325840 25889192 3031182 25805070
0,06 52520946 3296975 23624305 2998542 22601125
0:07 LI7976804 3262028 21 726741 2961645 20026389

Pokračování příkladu 3
Mat ice kova ria ncí obsahuje hodnoty

1 2 J 4 5 6 7 8 9
1 86:{ . 10 ) 1: ~ . 1(J' o o o :31 99 · 10 o o -1 7279
2 20!")9 . 1() !l 102 . 1()12 o -72711208 2442 8 . 109 o 72711208 -59315
:{ 42 . 1() !l o o 30875 . 109 o o 12041310
4 : { 4: ~ . 109 1I:~5 . 109 o 1082 . lOg - 1135 . 109 56500
;) 5 180 · lOg - 77260 · 109 3066 . 109 - 5180 . 109 142870
6 174214 .109 o 77260. 109 -6036636
7 4707 .109 - 3066 . 109 136196
8 5180 . 109 -142870
9 0,01

Cclkovv kapit .il a knpi t ál alokovaný dil č írn rizikům nab ýv á pro příslušná E n ásl edujících

hodnot

( II lLl U2 U3 U4

(). OO 1 :229550461 2617131 77557764 2562760 146812806
U. ()() ·I,j 1 ·1 9 -1 350~19 3052559 57204466 2885915 86292109
o.n 1 11 ·1 927311 322 38:3 46597692 3008991 62092244
().O:2 885 ~1 0863 3327530 37546426 3068864 44607042
O.0:3 1-1 ~I , c

l :2 9:2 3350866 32337593 3073401 35716432
(l,O·l G~) ()1-192·1 :3345721 2 688666 3057510 29963026
O.( f) :j8() :-) 1:283 3:32 5 ~~0 258 9192 3031182 25805070
() .OG :) :2 ,j2()!JlG 3296975 23624305 2998542 22601125
() .Ol ·1197GSO·l :3262028 21726741 2961645 20026389
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Kapitola 4

RBC formule

V n ásledující kapi t ole bude stručně ch arakter izován a RBC forrnule (Risk Based Capital
fonnul a ) pou žívaná v neživo tuím pojištění, vyvinutá v devadesátých letech v USA asociací

AI C ( ational Associati on of lnsurance Commissioners).
Při stano ven í ri zikově váž eného kapitálu je rozlišováno několik typů rizik: riziko ak

t iv (riz iko investic s pevným výnosem , riziko ostatních investic , úvěrové riziko), riziko
t echnických rezerv , riziko předepsaného pojistného a obchodní riziko ve vztahu k podroz
v áhov ým zá vazk ů m .

Rl Riziko investic s pevným výnosem (Eixed-income invesment risk):
Do t.<~1.o katcgori« spadají například dluhopisy s p evným výnosem , hypoteční úvěry, ho

tovost neb o krátkodobé investi ce. Dl uhopisy s p evn ým v ýnosem maj í přiděleny váhy podle
ra tingové stupnice v rozrn 'zí 0-30%. Váha státních dluhopisů odpovídá 0% , nejrizikovější

d luhopisy maj í přiděl -lnu váhu 30%. Kapi tálový požadavek se pro t ot o riziko určí jako
součet objem ů investi c vynásobených příslušnou vahou. Váha (faktor) představuj e možnou
ztrátu z d ané invcs t icc vztaženou k ur čitému období. Váhy prvních deseti největších inves
t ic jsou d vojn ásobeny, ale nesm ěj i překročit hodnotu 30%.

R2 Riziko o tatních investic (Other investment risk):
Ta to skupi na zahrnuje invest ice do akcií (váha 15%) a nemovitostí (váh a 10%). Stejně

j ako II p ředchoz í sk up iny váhy prvních deseti iejv ét ších investic jsou dvojnásobeny, ale
nesni ~'j í překroV·it hodnot u 30%.

R3 Úvěrov ' riziko(Credit risk, claims risk):
Rozlišuj i se d va typy rizi k , riziko poh ledáv ek za zajist iteli R3 (faktor obvykle 10% )

a ri ziko statní 'll pohl ed ávek Ř3 (faktor obvykle 5%). Princip t vorby požadovaného kapi
t.álu je op ót sho d ný s p ř r -dchoz ími dv órna způsoby výpočt u v rámci rizika a ktiv .

R4 Riziko tech n ických rezerv (Underwriting-reserve risk):
Po žadovan ý kapi t ál se urč í j ako součet škodn ích rezer v pro jednotlivá pojistná odvětví

(s v ýj imk ou rezervy na nezasl ou ž in ~ poj istné) kt eré jsou násoben y příslušnými vahami.

(4.1)

kd e 'll j J SOll váhy p řislusných škodu ích rezerv (loss reserv) LRj . Váhy Wj závisej í na fak-
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torech, které se označují CRBC (Cornpany RBC) a určí se pro každé odvětví jako

CD
C RBC == O 5 . - . JRBC + O 5 . I RBC

' JA D ' .

IRBC (lndustry RBC) a lAD (lndustry Average Developernent) jsou hodnoty založené na
pr ůmórném n ár ůstu odhadli škod pro dané odvětví stanovené asociací NAIC, CD (Corn
pany Developement) je hodnota určená pojišťovnouz vývojových trojúhelníků. Při výpočtu

je uži to diskontování. Podrobněji viz Cipra [2]. Hodnota R4 pokrývá riziko, že vytvořené

rezervy na škody nebudou dostačovat s ohledem na kolísání odhadu rezervy v čase.

R5 Riziko předepsanéhopojistného (Underwriting-premium risk) :
Slo žka R5 zohledňuj e riziko , že předepsané pojistné v daném finančním roce nebude

postačovat na škody vznikl ó v daném roce.

(4.2)

kd e ui, jsou váhy a Pi je předepsané pojistné. Váhy vycházejí obdobně jako v případě R4

z hodnot určených asociac í :\AIC a hodnot určených pojišťovnou. Váhy získáme pomocí
faktoru CR, (Company R,atio)

CAR
CR == O, 5· I AR . I R + O, 5 . JR,

kd IR (l nd ustry Ratio) a lAR (Indust ry Aver age Ra tio) stanovuje NAIC a CAR (Company
Aver age Ra t io) pojišťovna na základě hist ori e škod . Taktéž se užij e diskontování.

Ho Obchodní riziko spojené s podrozvahovými závazky (Affiliate insurers and
other off-balance-sheet risk):

Ho je sou čtem dvou rizik, rizika investi ce do dceřinné společnost i , provozující pojišťovací
či nnost , a r izika, podrozvahových závazků .

R,BC for mule pro neživotní pojištění je potom dána vztahem

Při u ž:tí toh oto vztahu se předpokládá například , že riziko investic s pevn ým výnosern
.1(' ne -kore -lovan é s rizikem p ř edepsan é ho pojistn ého , že riziko pohled ávek za zajistiteli je
č ásteč né korelovan é s rizikem škodní rezervy a že riziko Ho je perfektně korelované s ost at
ními riziky.
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Závěr

Metody stanovení požadovaného kapitálu používané v současnosti vycházejí ze zjednodu
šujících předpokladů , kt eré nezohled ňují nebo nedostatečnězohledňují vzájemné závislosti
mezi jednotlivými rizik y a celkov ým rizikem, kterému je pojišťovna vystavena. Pravidlo
pou žívané Evropskou unií pro stanovení minimální míry solventnosti určuje tuto rníru
rovnou upravon ému násobku přijatého pojistného, které je případně očištěno o zajištění.

Minim ální m ír a solventnosti je pak snadno a jednoznačně stanovitelná. Nebere však v úvahu
například skladbu aktiv dan é pojišťovny. Pojišťovna , která investuje pouze do bezrizi
kových akti v m usí držet stejný požadovaný kapitál jako pojišťovna, která investuje do
rizikový ch akcií.

Skl adbu akt iv pojišťovny nap řiklad zohledňuje Risk Bascd Capit.al formule (R,BC) ,
vyvinut á asociac í NAIC v USA. Riziko investice pojišťovny do různých druhů aktiv je rno
delov án o pornocí rizikových vah ( faktorů) , které se liší dle typu rizikového aktiva. R,BC také
čás tečně uvažuj e závislosti mezi jednotliv ými ty py rizik. Tyto závislosti však nevycházejí
z modelu skute č n ý ch kovari ancí mezi riziky, ale jsou stanoveny pevně (viz vztah 4.3) .

Možnc řcscu í problému se zahruutim skutečných kovariancí mezi jednotlivými typy
rizik p řiuási Schuieperuv model. Model stanovuje celkový požadovaný kapitál v závislosti
na sm ě rodat n é odchylce zrněny volného kapi t álu b ěhem finančního roku a pravděpodob

nosti ruinován í. Kapitál alokovaný d íl č ímu riziku se odvíjí od hodnoty celkového požado
van ého kapi t álu a kovariance mezi d íl č ím rizikem a celkovýrn rizikem , t j . celkovou zrněnou

volného kapi tálu p oji s tovn v. V kap itole o roz š í ř en i Schniep erova rnodelu jsrne ukázali , jak
je mo žn é modelovat jednot livé složky zm ě ny voln ého kapi tálu během finančního období.
Z to hoto mo de lu jsme (hil(' vych ázeli při u r č en í potřebných kovariancí a stanovení celkového
požadovaného kapi t álu a kapit ál ů alokovaných díl čím rizik ům ,

Pro v ýp ocrv hyl po užit software ?\1AI "1 LA B 7.0. 1.
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