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ANOTACE

Diplomové prace je zamérena na problematiku zajisteni. Pojedndava o vyznamu zajisténi,
charakterizuje jeho klasické formy a typy a poukazuje na jejich pozitiva i negativa. Vénuje
se také alternativnim formam prenosu rizik, duvodem jejich vyuZivani v soucasnych
podminkach na pojistnych a zajistnych trzich, jejich formam, nositelim a perspektivam.
Soucasti diplomové prdace je také teoreticky popis a ukazka aplikace viivu zajisténi
na pravdepodobnost krachu pojistovny.

KLiCOVA SLOVA

Zajisteni, formy, typy, alternativni prenos rizika, pravdépodobnost krachu

TITLE

Present state and perspective of development of reinsurance

ANNOTATION

The subject of this thesis is reinsurance. Thesis deals about importance of reinsurance,
describes its classical forms and types and points their positive and negative aspects. It also
focuses on alternative forms of risk transfer, the reasons for their use in the current
conditions in the insurance and reinsurance markets and the wears and prospects for the
future. In thesis there is also a theoretical description and sample application of impact of
reinsurance on the ruin probability of insurance company.

KEYWORDS

Reinsurance, forms, types, alternative risk transfer, ruin probability
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Uvod

Pojistovnictvi predstavuje vyznamnou soucdst finanéniho sektoru a jako samostatné
odveétvi narodniho hospodarstvi ma v trhové ekonomice dillezitou ulohu. I v ¢eské ekonomice
predstavuje stabilni, prosperujici a dynamicky se rozvijejici odvétvi. Zabezpecuje financni
kompenzaci a tim i finan¢ni stabilitu soukromych osob a podnikatelskych subjektii v ptipadé
realizace pojistnych uddlosti. Kazda pojistna udélost ma charakter ndhodné udalosti, obycejné
ztidkavé a malo pravdépodobné, ale se zivaznymi disledky pro pojiSténého. Pojistovny
piebiraji od pojisténych mnozstvi riznych rizik a tim se také vystavyji vice rizikim, hlavné

pojistné-technickému riziku a riziku nesolventnosti.

Pravdépodobnost téchto rizik v ¢innosti pojiStoven narista v poslednim obdobi imérné
s rustem poctu a disledkl katastrofickych udalosti ve svété a vznikem novych rizik, které
souvisi hlavn¢ s prudkym technologickym rozvojem. V této situaci ma pro pojistovaci
instituce nezastupitelnou ulohu zajiSténi, jeho klasické formy a typy, ale i rozvijejici
se alternativni formy pienosu rizik. V soucasnosti jeho vyznam umociiuje také financni

a hospodafska krize ve sveéte.

V soucasné dobé je zajisténi nutnou podminkou fungovani pojistoven a jejich solventnosti.
Klienti pojistoven stale vice vyuZivaji pojistnych produkts, at’ uz se jedna o jejich Zivot,
zdravi &i majetek. Cast pojistného je odvedena zajistovné formou zajistného. Pokud nastane
pojistna udalost, Casto se na jeji finanéni kompenzaci podili také zajistovna, hlavné v ptipadé
vysokych pojistnych plnéni. Sazby pojistného jsou tak ovlivnény také situaci na zajistnych

trzich.

Cilem této diplomové prace je vysvétleni principu klasického zajiSténi a jeho zikladnich
pojmu, typl a forem. Zabyva se problematikou vyznamu zajiSténi v soucasném obdobi,
pojednava o pozitivech, negativech jeho klasickych forem a typl a nutnosti vyuZiti
alternativnich forem pfenosu rizik. Stru¢n€ popisuje 1 jeho historicky vyvoj a soucasni situaci
na zajistnych trzich. VSechny tyto problémové okruhy tvoii obsah prvni, druhé¢ a treti
kapitoly.

Ve ctvrté kapitole je vysvétlen princip alternativniho pfenosu rizik, ktery je vyuzivan
zejména v pripad¢ neznamych, specidlnich, katastrofickych nebo bézné nepojistitelnych rizik.
Dale jsou popsany jeho hlavni nositelé a také nastroje, vyuzivané pti alternativnim pienosu

rizik.
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Pata kapitola se zabyva teorii krachu pojistoven a hlavné vykladem vlivu zajisténi
na pravdépodobnost krachu. Jsou zde uvedeny metody odhadu této pravdépodobnosti pomoci
maximalizace koeficientu tpravy pro dané¢ zajisténi. Také je zde uvedena praktickd ukazka
maximalizace koeficientu upravy pfi neproporciondlnim zajist€éni nadmeérku Skodovosti
neboli ,stop loss* zajiSténi.

Posledni kapitola je vénovana vyvoji a soucasné situaci na pojistnych a zajistnych trzich.
Dale jsou vtéto kapitole popsané vyvojové trendy na zminénych trzich a nové formy
7aji8téni, jako napiiklad vicezdrojové financovani katastrofickych udalosti. Je tu popsana
i soucasna situace na kapitalovych trzich a moZnosti sekuritizace pojistnych rizik. Nakonec

se prace zabyva vyznamem ratingu pro financni instituce, zejména pro pojistovny.
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1 Historicky vyvoj zajiSténi

Prvni dochovana zajistna smlouva byla sepsana vroce 1370 a vztahovala
se na prepravované zbozi lodi z Janova do Brugg. Tento druh zaji§téni se rozSifoval s riistem
namoiniho obchodu a to zejména v Itdlii. V Anglii dochazelo ke zneuzivani namotniho
zaji8t€ni, a proto bylo nasledné zakazano. Z dtivodu tohoto zakazu zajisténi doslo k rozmachu
soupojisténi pojistitelt Lloyd*s.

Jiz od pocatku 19. stoleti zisluhou rozvoje pojisténi Zzivelnich, pramyslovych rizik
a zivotniho pojisténi se zvySovala potieba zajiSténi. Prvni ¢eskd vzajemna pojistovna vznikla
vPraze vroce 1827. Nejcastéji se pouzivalo vzijemné zajiSténi pojistoven fakultativni
formou pro jednotlivé pojistné smlouvy a dale se zaCalo vyuzivat vzajemné zajiSténi
obligatorni formou pro bloky pojistnych obchodli na zikladé zajistnych smluv. Poté vznikly
profesiondlni zajiStovny, které provozovaly pouze zajiStovaci Cinnost. Prvni profesionalni
zajistovna vznikla roku 1852 a jmenovala se Kolnische Riickversicherungs-Gesellschaft.
Dalsimi zajistovnami byly Aachen Re, ktera vznikla v roce 1853, Frankfurt Re z roku 1857,
Swiss Re zroku 1863 - tato se stala druhou nejvétsi zajistovnou a Munich Re vznikajici
vroce 1880, kterd je vsouCasnosti nejvetsi zajiStovnou na svété. Prvni Ceska zajistovaci
banka vznikla v roce 1872 v Praze.

Pfi prvni svétové valce byly némecké zajistovny postizeny touto udalosti, ale na konci
30. let se probojovaly zpét na Celo. Po druhé svétové valce doslo ke vzniku dalSich
zajistoven, které se snazily rozSifovat své zajistné kmeny tim, ze pronikaly do jinych zemi.
| velké pojistovny mély velkou snahu o rozSifovani svych sluzeb a zacaly provozovat mimo
¢innosti pojistovaci 1 sluzby zajiStovaci Dochdzelo zde i1 k rozvoji neproporciondlniho
zaji$téni a forem zajiSténi, které byly rizné kombinovany.

Prvni licencovanou zajistovnou v Ceské republice se stala VIG Re zajistovna, a.s. v roce
2008, ktera je opravnéna piebfrat zajistnd rizika ve vSech odvétvich zivotniho 1 nezivotniho
pojisténia dale i provozovat sluzby s ¢innostmi zajiStovacimi souvisejici.

Sou€asny stav zajisténi je velmi zavisly na spousté rozmanitych podminek, jako jsou napf.
technologické, klimatické, demografické ¢i socidlni zmény. ProtoZe dochadzi k t¢mto jiz
zminénym zménam, zpusobujicim rozsahlé a nové Skody, dochazi tim i k riistu zajistného
kryti pro zajisStovny. Z divodu vzniku téchto Skod se vyuzivaji trendy nazyvané jako
Alternativni pfenos rizik. Tyto moderni metody napomahaji k vyrovnani se s novodobymi

katastrofami, na néz nedosahuje ani klasické pojisténi ani zajiSténi.

-12 -



2 Charakteristika zajisténi

Zajisténi predstavuje jednoduse pojisténi pojistovny. To znamena, ze zajistovna poskytne
dostate¢né kryti pojistiteli, ktery na sebe pievzal riziko od pojisténého pii nahodilé udalosti.
Tento proces pojiStovna postoupi za Uplatu — zajistné dané zajistovné. Zajistné je tedy uplata
za preneseni ¢asti rizik z prvopojistitelské pojistovny, ktera piesahuje jeji pojistnou kapacitu,
na specialni instituci — zajistovnu.[4] Zajistovny také pomahaji pojistovnam rozdélovat rtizna
rizika. Kazdé pojistovna vyuzivajici zajiSténi se nechava zajiStovat u vice instituci. Divodem
je, ze rozkladaji riziko pro pfipad, ze by ncjakd zajiStovna piestala plnit své sluzby.
Zajistovaci ¢innost znamena uzavirdni smluv, kde se zavazuje zajiStovna poskytnout plnéni
ve sjednaném rozsahu dané¢ pojistovné. Dalsi sloZkou zajistovaci Cinnosti je nakladani
s aktivy, kde jsou hlavnim zdrojem technické rezervy zajiStovny. Zajisfovnou se rozumi
pravnickd osoba, jejiz Cinnosti je pfebirani pojistnych rizik postoupenych pojisStovnou nebo
jinou zajistovnou, se sidlem na uzemi Ceské republiky, ktera provozuje zajistovaci ¢innost
podle tohoto zdkona, nebo pravnicka osoba se sidlem v zahranici, ktera provozuje zajistovaci

¢innost v souladu s pravni tpravou zemé svého sidla.[21]

2.1 Zakladni pojmy v zajiSténi

Cedovat — pieneseni ¢astirizika z pojistitele na zajistitele

Cese — proces pieneseni ¢asti rizika a jeho objem

Kapacita — maximalni objem rizika, ktery muze pojistitel pojistit v ramcidaného rizika

Limit — maximalni ¢ast rizika, kterou mize zajistitel ptevzit v ramcidaného rizika

Podil na zisku zajistitele — motivace pro pojistitele k zijmu zvySovani zisku zajistitelem
Priorita — maximalni ¢ast vzniklé Skody, kterou hradi pojistitel

Provize od zajistitele — pouziva se ke kompenzaci spravnich nakladt pojistitele s cedovanym
pojistnym obchodem

Prvopojistitel — pojistitel, ktery prevedl ¢ast rizika na zajistitele

Retrocedovat a retrocese - pievod casti rizika, které jiz bylo cedovano na zajistitele,
na né¢jakého dalSiho zajistitele

Viastni virub — maximalni ruCeni prvopojistitele

Zajistitel — subjekt, ktery na sebe piebira danou ¢ast rizika od prvopojistitele

Zajistné — pojistné, které plati prvopojistitel zajistiteli za zajistnou ochranu

- 13-



2.2 Vyznam zajiSténi

» Zvyseni kapacity pojistitele
Plati zde, Zze pojistitel provadi pouze pojistné obchody, které jsou do vySe své
kapacity. Kapacita je Uzce spojena se solventnosti prvopojistitele. Pfi vykazovani
solventnosti je mozné prevadét zpojistitele na =zajistitele Cast zavazkl, ¢imz
se uvolnuje cast vlastnich kapitdlovych zdroji. ZvySeni kapacity pojistitele formou
zajisténi ma tyto vyhody, ze pojistitel:

® nemusi hledat méné vyhodna feSeni
ziskava vétsipodil na pojistném trhu a miize rozsitovat svilj pojistny kmen

nemusiodmitat pojistné obchody

vyuziva efektivnéji spravni naklady, které zavisi na wvelikosti pojistnych
obchodl
» Homogenizace pojistného kmene
Prvopojistitel se snazi mit pojistny kmen se stejnorodymi riziky. Pokud ma pojistitel
ruzné pojistné smlouvy, mize to zpusobit nestabilitu jeho hospodatskych vysledk.
» Stabilizace vysledkii pojistitele a rist rizikové ocisténych vynosu
Jedna se o snahu prvopojistitele o stabilni vysledky pojistnych obchodu. Nestabilita
muize byt zplisobena 1 témito riziky:
® riziko ndhodného kolisani — patfi sem zejména nahodilé udalosti, napf.
katastrofické vlivy
® riziko ekonomickych, socialnich a technologickych zmén — zahrnuje zmény,
jako jsou napt. klimatické zmény, stfidani ekonomickych cykli, inflace, nartst
kriminality atd.
® riziko chyb — spo¢iva v nespravnych piedpokladech pojistné — technickych
vzorcl a interpretaci podkladovych statistik
» Rozprostieni a diverzifikace pojistnych rizik
Spociva vtom, Ze zajistné portfolio zajistitele obsahuje opacné€ pisobici smery, které
se kompenzuji. RozliSuji se zde tyto diverzifikace:
® teritoridlni diverzifikace — odliSné pojistné vysledky zpUsobuji vyrovnani
v riznych zemich
® produktova diverzifikace - odliSné pojistné vysledky zpisobuji vyrovnani
raznych produkti daného portfolia
® cCasova diverzifikace — dochazi k vyrovnani ziski a ztrat pojistitele

prostiednictvim uctu pojistitele a zajistitele
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» Dosazeni financnich vyhod
Vyznam spocivd zejména ve finanénim zajiSténi. Zdkladnim cilem jsou finanéni
divody, napt. vylepSeni finan¢nich ukazateld, navySeni kapitalu, danové diivody...

» Ziskani profesiondlnich sluzeb zajistitele
Zajistitel poskytuje pojistovnadm zajistny servis. Jsou to sluzby v investicni ¢innosti,
pti soupojisténi, podpora pii tvorbé produktl, vychova zplsobilych zaméstnancd,

prenos zkusenosti mezi staty a regiony...
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3 Klasické formy a typy zajiSténi

Zajisténi je mozné ¢lenit dle riznych aspektt. Tyto hlediska jsou zndzornéna na obrazku

- viz nize.

Klasické |

moderni |

pojistné - technicky |

jiny (financni zajisténi |

fakultativni zajisténi |

obligatorni zajisténi |

proporciondlni zajiSténi |

neproporciondlni zajidténi |

pevna |

proménna |

pfimy pojistitel |

retrocedent |

Obrazek 1: Obrazek popisujici ¢lenéni zajis téni

zdroj: upraveno podle [3]

1) Dle nastroju
® Klasické nastroje — tyto nastroje jsou pouzivany na klasické zajisténi
® Moderni nastroje — jedna se o alternativni pfenos rizik, kde jsou pouzity nastroje
kapitdlového trhu
2) Dle G¢elu
® Pojistn¢ — technicky ucel— nejdllezitéjSim zamérem je ochrana prvopojistitele pie
pojistn€ — technickymi riziky
® Jiny Ucel — jednd se hlavné o financni zajiSténi, jako napt. vylepSeni finan¢nich

ukazatell, navySeni kapitdlu,...
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3) Dle formy
® Fakultativni zajiSténi — bude vysvétleno - viz kapitola 3.1.1.
® Obligatorni zajisténi— bude vysvétleno - viz kapitola 3.1.2.
4) Dle typu zajisténi
® Proporcionalni zajisténi — bude vysvétleno - viz kapitola 3.2.1.
® Neproporcionalni zajisténi — bude vysvétleno - viz kapitola 3.2.2.
5) Dle ceny
® 7Zajisténi za pevnou cenu — zajistné mize byt pausalni
® Zajisténi za proménnou cenu — zajistné se méni v zavislosti na fad¢ faktort
6) Dle stupné zajisténi u cedenta
® Piimy pojistitel — prevod casti rizika z prvopojistitele na zajistitele, v prvnim
stupni
® Retrocedent - pfevod ¢asti rizika z jednoho zajistitele na dalsiho zajistitele,

ve vy$§im stupni
3.1 Formy zajiSténi

3.1.1 Fakultativni zajiSténi

Tento druh zajisténi je nejstar$i formou. Kazdy zajistny vztah mezi prvopojistitelem
a zajistitelem je uzaviran jednotlivé. Prvopojistitel neni povinen zajistit pojistnou smlouvu
azaroven zajistitel nema povinnost zajistit danou smlouvu. Pfi tomto zajiSténi je mozné
spolupracovat s vice zajistiteli. Fakultativni zajisténi se vyuziva:

— pfizajiSténirizik v urc¢itém pojistném od vétvi

— pokud kapacita prvopojistitele nepokryje dany objem rizika

— pfirizika, ktera piesahuji obligatorni zajiSténi
Vyhody fakultativniho zajisténi:

» rozhodnuti prvopojistitele zdali necha postoupit pojistnou smlouvu k zajisténi
a zaroven mu zlstane maximalni ¢ast ptivodniho pojistného

smlouvy jsou detailnéji zkoumany vétSim poctem specialistii

zvyseni pojistné kapacity prvopojistitele

moznost zajistitele ovlivnit korekci pfi uzavirani smlouvy s prvopojistitelem

YV V VYV VY

zajistitel ma ptilezitost sjednat niz§i zajistné nebo niz§i provizi pro prvopojistitele
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Nevyhody fakultativniho zajisténi:

>
>
>
>

administrativni ndro¢nost je zapfi¢inéna zpusobenymi konflikty a riznymi chybami
vysoké administrativni naklady
delsidoba trvani k uzavieni smlouvy z diivodu odsouhlaseni zajistitelem

nejistota nalezeni zajistitele, ktery by nemél zadné namitky pti zajisténi

3.1.2 Obligatorni zajiSténi

V souCasné dobé vice pouzivand a zarovenl je 1 historicky mladsi forma zajiSténi.

V obligatornim zajiSténi se zajistnd smlouva sjednava pro celé portfolio pojistnych smluv.

Zajistitel ma ziroven pravo i1 povinnost prevzit na sebe dana rizika zjednotlivych smluv.

Dochazi zde k vzajemné duvéfe prvopojistitele a zajistitele, kde zajistitel vefi,

7e prvopojistite]l bude plnit spravny postup pii uzavirani zajisStovaného obchodu a bude

jednat vuci zajistiteli spravedlivé. Prvopojistitel bude naopak spoléhat na okamzité vytrizeni

Vv piipad¢€ potteby od zajistitele. Obligatorni zajisténi je nejcastéji uplathovano:

pii uzavirani zajistné portfoliové smlouvy - zajistitel vyzaduje informace nejen

0 charakteru potencionalné zajistovanych obchodi, ale také o prvopojistiteli

pii akceptaci zajiStovaného obchodu — po uzavieni zajistné smlouvy zajistitel
akceptuje zajistovany obchod podle smluvné stanovenych pravidel

pii zaznamech o vyvoji zajisStovaného portfolia — prvopojistitel zasila zajistiteli soupis
jednotlivych pojistnych smluv podléhajicich zajisténi a spoléhd, Ze nebude provadét
neakceptovateIné obchody a pticesich dodrzuje smluvni limity

pii ucetnictvi — prvopojistitel predkladd zajistiteli na konci Ctvrtleti ucty za dané
Ctvrtleti, které obsahuji zajistiteliv podil na pojistném, pojistném plnéni, technick ych
rezervach a jiné relevantni ¢astky

pti kontrole — zajistitel m4d prdvo na kontrolu, které ho chrani pfed piipadnym

zneuzitim smlouvy [3]

Vyhody obligatorniho zajiSténi:

>

YV V YV V

jistota prvopojistitele, ktera je zapfi¢inéna uzavieni smlouvy bez obav o dostupnosti
zajiSténi

jsou zde nizké administrativni naklady pro obé¢ strany

kontinuita (spojitost), ktera vede kK jistot¢ prvopojistitele a ziskim zajistitele

krat$i doba zpozdéni pii vyplaceni pojistného pInéni

zajistitel Iépe diverzifikuje pojistna rizika, z dlivodu zajiSténi celého portfolia rizik
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Nevyhody obligatorniho zajiSténi:

» ceduji se i malé pojistné smlouvy, které jsou ve vétSim poctu a prvopojistitel se tak
zbavuje ¢asti inkasované¢ho pojistného, nez bylo nutné

» eliminace riznych rizik pomoci vyluk ze strany zajistitele

» zmény vpojistném obchod¢, které provadi prvopojistitel, musi byt schvaleny

zajistitelem

3.1.3 Fakultativni - Obligatorni zajiSténi

V tomto druhu zajisténi prvopojistite]l md moznost nabizet k zajiSténi smlouvy, které chce
a nema za povinnost nechat je zajistit. Zatimco zajistitel je povinen vSechny pojistné smlouvy
piijmout do zajisténi. Prvopojistite]l nechava spiSe zajiStovat slozitéjsi rizika a proto je toto

zajisteéni vyhodnéjsi pro prvopojistitele.
3.1.4 Obligatorni - Fakultativni zajiSténi

Toto je opacny piipad nez u fakultativniho — obligatorniho zajisténi, kde prvopojistitel ma
za povinnost nechat zajistit vSechny pojistné smlouvy. Naproti tomu zajistite] nemusi vzdy
dané riziko na sebe pievzit. Tato forma zaji§téni se v praxi projevuje minimalng, slouzi spise

jako dopIn€k k obligatornimu zajisténi.
3.2 Typy zajiSténi

3.2.1 Proporcionalni zajiSténi

Tento typ je historicky star$i. DEli se pojistna Castka, pojistné plnéni a pojistné mezi
prvopojistitelem a zajistitelem v ur¢itém poméru. Dle tohoto dan¢ho poméru je rozdéleno
i pojisténé riziko v pojistné smlouve. Tento pomér neni zavisly na vysi Skody, ale na daném
poméru. DileZit¢ je také zminit, Ze zajiSt€éni podléhd podminkdm pojistné smlouvy.
U proporciondlniho zaji§téni jsou typické podily na zisku a provize od zajistitele, které snizuji
cenu zajisténi pro prvopojistitele. V praxi jsou nejcastéj$i vyuzivané druhy:

> kvotové zajisténi
» surplus (excedentni zajiSténi)
» kombinované surplusové a kvotové zajisténi

» kombinované kvotové a surplusové zajisténi
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» Kvotové zajisténi
V kvotovém zajisténi se zajistitel podili na kazdé pojistné smlouvé pevné sjednanou

procentni sazbou, tj. kvota. Je mozné vyjadiit pojistné ruceni (pojistnou ¢astku) Rz, pojistné

plnéni Xz, pojistné Pz a kvota zajistitele q (0 < 1) témito vzorci:

X,=q - X (3.2)

Kvotové zajisténi se vyznaCuje Vkladném sméru administrativni jednoduchosti. Naopak
nevyhodou je, ze nedochazi k homogenizaci pojistného kmene. Kvotové stanovené ruceni
zajistitele je vyjadieno limitem. Pokud je pti pojistné udédlosti prekrocen tento limit zajistitele,
zbyvajici ¢astku musi hradit prvopojistitel, ktery se snazi najit pro tuto cast jiné zajiSténi

Kvotové zajisténi s limitem zajistitele L je mozné vyjadfit takto:

R - g-R pro g-R<L,
LlL pro q-R)L, (3.4)

g-X pro q-R<L,
Xz = L.X
R

pro q-R)L, (3.5)
qg-P pro g-R<L,
P =
i %-P pro q-R)L, (3.6)
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Kvoétové zajisténi, =40 %, L=2 mil. K¢

10000000 -
9000000 -

8000000 - I

7000000 - ]

6000000 - m prvopojistitel (nad
5000000 - limitem zajistitele)
4000000 - m limit

3000000 -
2000000 - W prvopojistitel

1000000 -
0 -

Ruéeni (v mil K¢.)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Pojistné smlouvy

Obrazek 2: Graf popisujici kvotové zajiSténi
zdroj: upraveno podle[3]
» Excedentni zajisténi

Excedentni zajisténi je nejcastéji vyuzivany typ, kde prvopojistitel ceduje v kazdé pojistné
smlouvé jen tu ¢ast rizika, ktera pfesahuje pevné sjednanou c¢astku (vlastni vrub) stejnou pro
vSechny pojistné smlouvy. Je i zde mozné vyjadieni pomoci vzorcl se stejnym oznacenim
pojistného ruceni (pojistnou castku) Rz, pojistného plnéni Xz, pojistného Pz a vlastni vrub

prvopojistitele v (v > 0):

R - {0 pro R<v, 3.7)
R-v pro R)v,
0 pro R<y,
X, = 3.8
z (1—1j-x pro RV, (3.8)
R
0 pro R <y,
(3.9)

P =
g (1—%)-P pro R)v,

Surplusové zajiSténi je n€kterymi vlastnostmi zcela protikladné nez kvotové. Napriklad
excedentni zajiSténi je administrativné naroéné¢ zduvodu ruzného poméru déleni

ujednotlivych pojistnych smluv. Zaroveil je surplus vhodnym prostfedkem homogenizace
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pojistného kmene prvopojistitele. Limit zajistitele se pfi surplusovém zajisténi obvykle udava
V ndsobcich vlastniho vrubu prvopojistitele. Jsou to maxima, kdy limit zajistitele ve vysi ti

maxim znamena jeho ruceni ve vySi maximalné trojnasobku vlastniho vrubu prvopojistitele.

[3]

Surplusové zajiSténi, v=2 mil. K¢,
L=6 mil. K¢
10000000 -
9000000 -
8000000 -
7000000 - a+lL
6000000 - Iprvppojisti_t.elgnad
5000000 - limitem zajistitele)
4000000 - M zajistitel
3000000 - o
2000000 - M prvopojistitel
1000000 - a
O m

Ruceni (v mil. K¢)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Pojistné smlouvy

Obraiazek 3: Graf popisuje surplusové zajisténi

Zdroj: upraveno podle [3]
» Kombinované surplusové a kvotové zajisténi

V kombinaci surplusu a kvotového zajiSténi se nejdfive na pojistné smlouvy pouZzije
excedentni zajisténi, tzn. hruby surplus a na jeho hruby vlastni vrub se poté aplikuje kvotové
zaji§téni a vznikne Cisty vlastni vrub. Prostfednictvim surplusového zajiSténi se oddéli vyssi
rizikové Skody a kvotové zajisténi prvopojistiteli zajisti snizeni nakladt na dosazeni niz§iho

vlastnitho vrubu.
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Surplus Kvétové zajisténi

12000000 - 12000000 +
2 10000000 - ’Q 10000000 -
= 8000000 - = 8000000 -
E 6000000 - E 6000000 -
E 200000 I E 20000 -]:I:II[
»5 2000000 - o 2000000 -
é O T T T . T T é 0 T
1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
Pojistné smlouvy Pojistné smlouvy
B hruby vlastni vrub prvopojistitele M ¢isty vlastni vrub prvopojistitele
B zajistitel v kvotovém zajisténi M zajistitel v surplusovém zajisténi

Obrazek 4 a 5: Kombinované surplus a kvotové zajis téni
Zdroj: upraveno podle [3]
» Kombinované kvitové a surplusové zajisténi
Opacny piipad je kombinované kvotové zajisténi a surplus, kde je princip podobny. Zde
se nejdiive pouzije kvotové zajisténi na hruby vlastni vrub, poté dojde k aplikaci

excedentniho zaji$téni a vznikne c¢isty vlastni vrub. Kvotové zajiSténi vylouci vykyvy

vlastniho vrubu a surplus homogenizuje pojistny kmen.

Kvotové zajisténi Surplus
12000000 12000000
= 10000000 10000000
: 8000000 8000000
i 6000000 - E 6000000
g 4000000 - g 4000000
& 2000000 - g 2000000
1 2
’ 1 2 3 4 5 & -

1 2 3 4 5

Pojistné smlouvy Pojistné smlouvy

B hruby vlastni vrub prvopojistitele M ¢isty vlastni vrub prvopojistitele

W zajistitel v kvotovém zajiSténi M zajistitel v surplusovém zajisténi

Obrazek 6 a 7: Kombinované kvéotové a surplus zajis$ téni

Zdroj: upraveno podle [3]
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3.2.2 Neproporcionalni zajiSténi

Tento typ se jinak nazyva Skodové zajisténi a to z ddvodu, Ze plnéni zajistitele se uréuje
dle vySe skuteCnych Skod. Dé¢leni mezi prvopojistitele a zajistitele je dano Skodnim
rozdélenim. Toto rozdéleni je rozdilné od rozdéleni daného ru€eni. Pti kazdém zajisténi

se nemusi obé smluvni strany Uc¢astnit na vSech Skodach.

Zajistitel na sebe prebira tu ¢ast rizika, ktera presahuje dany limit prvopojistitele nazyvany
priorita. Cast vzniklé 8kody, kterou zajistitel hradi, pfevySujici prioritu se nazyva vrstva.
Prvopojistitel ma moznost dosdhnout lepsi homogenity pojistného plnéni pokud bude Cerpat
niz§i C¢asti inkasované¢ho pojistného na zajistné nez tomu je v proporciondlnim zajisténi.

U neproporcionalniho zajisténi jsou dalsiodlisnosti od opa¢ného proporcionalniho:

» redukce spravnich nakladi a ucetnich operaci

» nedochazi k tvorbé technickych rezerv u zajistitele, pouze u prvopojistitele

» Zzajistna smlouva je uzavirana na pevné sjednanou dobu, po uplynuti je sepsana nova
smlouva nebo dodatek

» pouzivani Skodnich seznami z divodu zajistovani celého portfolia pojistnych smluv

A\

neptitomnost provize od zajistitele
» zajistné se zde stanovuje predem a kalkuluje se pro celé portfolio na pokryti vysSich
Skod
Priorita neproporcionalniho zajisténi se uplatityje bud’ zvlast pro jednotlivé pojistné
smlouvy (WXL/R zajisténi) nebo souhrnné pro vice pojistnych smluv zasazenych stejnou

Skodni udalosti, ktera mize mit ptipadné katastroficky charakter (WXL/E a CatXL zajiSténi),

nebo v ramci celoro¢niho objemu skod (SL zajisténi). [3]
Rozdéleni v neproporcionalnim zajisténi:

» XL zajisténi — je zajisténi Skodniho nadmeérku

» SL zajisténi — je zajisténi nadmeérku Skodovosti nebo ro¢niho nadmérku

» XL zajisténi

XL zajisténi (excess of loss reinsurance) je v dnesni dobé nejvice vyuzivany typ zajisténi

s pevné danou prioritou. Poéatky pouzivani tohoto druhu jsou v 70. letech dvacatého stoleti.
Toto zajiSténi chrani prvopojistitele pfed velkou katastrofickou uddlosti s kumulaci skod.

Vztahuje se jak najednotlivé pojistné smlouvy, tak na celé portfolio pojistnych smluv. Toto

zajisténi je dale rozdéleno:
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» WXL/R zajisténi — zajisténi skodniho nadmérku jednotlivych rizik nebo rizikového
Skodniho nadmérku
» WXL/E zajisténi — zajisténi Skodniho nadmérku jednotlivych udalosti

» CatXL zajisténi - zajisténi Skodniho nadmérku katastrofické udalosti

» WXL/R zajisténi

WXL/R zajisténi (working excess of loss cover per risk) se vyuzivd pro ochranu
proti jednotlivym Skodam. Zajistitel hradi cast, ktera pfevySuje prioritu prvopojistitele,
do urcité vyse. Tato ¢ast se nazyva nadmérek. Je mozné vyjadfit pomoci vzorci:

0 ro X <a,
oo,

X —-a pro X)a, (3.10)

kde a (a > 0) je priorita prvopojistitele, Xz je pojistné pInéni zajistitele z ptivodniho pojistného
plnéni X.

WXL/R zajisténi
12000000 -
10000000 -
>§ 8000000
= a+L
=) | M prvopojistitel
2 6000000 (nad limitem
b = 23]t
£ 4000000 -
B prvopojistitel
2000000
a
0 -

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Pojistné smlouvy
Obrazek 8: WXL/R zajisténi
Zdroj: upraveno podle [3]
Pojistné plnéni zajistitele vznika pti Skod€ z jedné pojistné smlouvy. Pokud je touto Skodou
zasazeno vice pojistnych smluv, musi se prvopojistitel podilet na kazdé smlouvé svoji

prioritou. JelikoZ Skody nebyvaji vzdy tak vysoké, aby se na nich podilel i zajistitel, zname na

to, ze prvopojistitel nema takovou ochranu v tomto zajisténi. Je zde nasazena vysoka priorita
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prvopojistitele, aby nedochazelo ke snizeni vyvoje zajistovaného obchodu. Stejné jako je
stanovena priorita, je stanovena i vrstva zajistitele. Zajist€éni WXL/R je tedy aplikovano
na pojistné pInéni po odpoctu vSech zajistnych pInéni. Nejcastéjs$i vyuziti ma ve zdravotnim

pojisténia u pojistnych produktii s malymi a sttednimi Skodami.

» WXL/E zajisténi

WXL/E zajisténi (working excess of loss cover per event) slouzi jako ochrana proti
kumulaci skod vzniklych v disledku jedné skodni udélosti, kterd neni ptirodni katastrofou.
Pokud jedna Skodni udalost zasdhne vice pojistnych smluv, dany nadmérek nad prioritou

prvopojistitele hradi zajistite] do dané vyse vrstvy. Prvopojistitel zde plati spole¢nou prioritu

ze vsech pojistnych smluv, ne zkazd¢ smlouvy zvlast. Tyto vztahy je mozné vyjadfit t€mito

VZorci:
n
0 pro > X;<a,
X = i=1
Z7 ) n n
>X;j—a pro > X;)a, (3.11)
i=1 i=1

kde a (a > 0) je priorita prvopojistitele, Xz je pojistné pInéni zajistitele z ptivodniho pojistného

plnéni X. Vzorec vyjadiuje soubor pojistnych plnéni z dané Skodni udélosti v n postizenych

pojistnych smlouvach, které jsou znaceny Xi, ..., Xn. WXL/E zaji$téni je pfechodem mezi
WXL/R a CatXL zajiSt€énim.
WXL/E zajisténi
20000000 -~
18000000 - I
® Poj.smlouva 10
16000000 - .
a B W Poj.smlouva 9
~ 14000000 - .
g Poj.smlouva 8
.—é' 12000000 1 Poj.smlouva 7
310000000 7 Poj.smlouva 6
'? 8000000 ® Poj.smlouva 5
=
2 6000000 - M Poj.smlouva 4
4000000 - W Poj.smlouva 3
2000000 - W Poj.smlouva 2
0 - . . . i -_,J : : W Poj.smlouva 1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Pojistné smlouvy

Obrazek 9: WXL/E zajiSténi

Zdroj: upraveno podle [3]
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U WXLJ/E zajisténi je dulezité pro jeho aktivaci expozice jedné Skodni udalosti pro vice
pojistnych smluv. Priorita prvopojistitele je nastavovana vysoko, aby ke spusténi pojistného

plnéni zajistitele byla nutnd Skodni expozice v nékolika pojistnych smlouvach.
» CatXL zajisténi

CatXL zajiSténi (catastrophe excess of loss cover) je t¢méf shodné s WXL/E zajisténim
kromé katastrofického charakteru skodnich udélosti, jejichz zasluhou dochazi k nahromadéni
Skod. Tato nezndmad kumulace md vétSinou charakter ndhodného vzniku. Pokud se jedna
0 znamou kumulaci, pojisténé jednotky jsou zavislé a dochazi ke zvySeni zajistného. Velmi
vyznamnou podminkou je definice Skodni uddlosti. Je dulezit¢ zde zohledniovat Casové
a prostorové spojeni, které mohou mit technicky, tektonicky, meteorologicky nebo geologicky
charakter. Také je nutné dbat na Casové, prostorové intervaly, ve kterych nastaly Skodni
udalosti. Pokud trva kumulace Skod déle nez sjednany Casovy interval, dojde k Cerpani
kapacity dalsi Skodni udalosti V CatXL zajit€ni by také méla byt nastavena vysoko,

aby mohly kumulativni $kody tuto ¢astku piekro¢it a nedoslo ke vzniku moralniho rizika.

Pokud se CatXL aplikuje az na vlastni vrub, pak by jeho priorita méla lezet podstatné
nad timto vlastnim vrubem. V piipad¢€, Ze je priorita vlastni vrub, poté se priorita sjednava ne
ptili§ vysoko nad vlastnim vrubem.[3] I v tomto zajiSténi je dana vrstva, kterd omezuje
pojistné plnéni zajistitele. Toto zajistné pInéni zde byva omezeno rocni horni hranici.

> SL zajisténi

SL zajisténi (stop loss reinsurance) je druh neproporcionalniho zajisténi, ktery
se nepouziva tak casto jako predchozi typy. Priorita prvopojistitele je vyuzivana v ramci
celoro¢niho objemu skod a md funkci mezni hranice pro Skodni pribeh. Zajistitel opét hradi
¢ast sjednané¢ho limitu, kterd prevySuje danou prioritu. Vyjadieni pomoci vzorcl je mozné
takto:

0 pro S/P<p,
S,=4S-p-P pro p(S/P<I,

(I-p)-P pro 1{S/P,
(3.12)

kde p (p > 0) je prioritou prvopojistitele, | (I > 0) udava limit zajistitele a Sz je zajistné plnéni

a P je pojistné.

SL zajisténi je nejkomplexnéjsi ochranou pifed malymi, stiednimi i vysokymi Skodami.

Nejdilezitéjsi funkci je stabilizovat kolisani Skodniho priméru a udrZzeni celkové bilance
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pojistovny. Zajistitelé toto zajiSténi Casto neposkytuji, a to zdavodu, Ze pro né¢ neni zcela

bezpecné. Specidlni podminky pro uzavieni tohoto zajisténi jsou:

» prvopojistitel se podili na zajistné pInéni danou spolutcasti
» prvopojistitel musi byt ve ztraté, aby m¢l narok na zajistné pInéni
» pracuje se jens finalnim vlastnim vrubem prvopojistitele
» zajistitele poskytuji SL zajisténi za vyssicastky z rizikovych divodi
SL zajisténi se vypocitava ze Skod za cely kalendaini rok a z ro¢niho pojistného. Rezervy
na pojistna pInéni se zde nezohlediyji. Priorita prvopojistitele se vypocitdva pomoci Skodniho
pribéhu a absolutni ¢astky neboli agregovaného nadmérku. Vyuziti tohoto zajiSténi byva

zejména v pojistnych produktech s velkymi ndhodnymi vykyvy v ro€nich vysledcich.

3.2.3 DalSi typy neproporcionalniho zajiSténi
Tato kapitola se bude vénovat ostatnim typtim v neproporcionalnim zajiténi. Mezi tyto
typy patfi:
» Umbrella cover
» Zajisténi druhého rizika
» Zajisténi nejvyssich skod
» ECOMOR zajisténi

» Zajisténi Umbrella cover

Umbrella cover (Global Excess nebo Multiple Lines Cover) je typ zajiSténi zalozeny
na principu zajistovani kumulovanych Skod, kde zohlediiyje kumulaci Skod z jedné
katastrofické skodni udalosti pfes rizna pojistna odvétvi. Umbrella cover snizuje Skodni
zatizeni prvopojistitele. Toto zajiSténi si zad4d ptedchozi individualni zajiSténi jednotlivych
pojistnych odvétvi — CatXL nebo WXL/E. Pokud ptedchozi zajisténi nevyzaduje, jedna

se spiSe o zajisténi typu All Risks Cover.
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Rt

Obrazek 10: Zajisténi Umbrella cover
Zdroj: [3]

» Zajisténi druhého rizka

Zajisténi druhého rizika (sekond risk nebo excess cession treaty) ma zajistné plnéni, které
se fidi dle stejnych podminek jako neproporciondlni zajisténi WXL/R. Kalkulace zajistného
se fidi stejnymi principy jako proporcionalniho zajisténi. Prvopojistitel dava k nahlédnuti
zajistné seznamy zajistiteli jako pii proporcionalnim zajisténi. Toto zajiSténi Stavi proti
neproporcionadlnimu pIlnéni proporciondlni ocenéni zajistné ochrany. Jeho nejcastéj$i vyuziti

je v pojisténi ochrany a v kaskopojisténi.
» Zajisténi nejvyssich Skod
Zajisténi nejvyssich skod LCR(p) (Largest Claims Reinsurance) je vyznamné v tom,

ze zajistitel hradi p nejvétSich skod, které nastaly béhem platnosti zajistné smlouvy (béhem

jednoho kalendainiho roku). Lze toto zajisténi vyjadfit vzorcem:
X; = X(l) + X(g) + ...+ X(p) (313)

kde plati: X(1) > X2 > ...> X(p) > ... = Xy, Skody jsou X1, Xo, ..., Xn, X; zde urCuje zajistné
plnéni, Xp+1) +...+Xn) je soucet zbyvajicich Skod — pohlizi se na n¢j jako na vlastni vrub

prvopojistitele, p je dané ptirozené Cislo, p < n.
Mezi jeho vyhody patii:

» administrativni jednoduchost

» muze homogenizovat zajistované portfolio
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» zajistné pInéni zde prob&hne vzdy

» jednozna¢né vyhodné, kdyz dochazi ke zdrazovani nejvyssich skod
K nevyhodam se tadi:

» vySe zajistného plnéni je zndma az na konci roku, u produkti se systematickym
zpozdénim se mize zménit Velikostni poradi vysokych Skod
» Vv nekterych ptipadech zajistované portfolio nehomogenizuje
Toto zajiSténi se piili§ nevyuzivd, jen zfidka v havarijnim pojiSténi, povinném ruceni

a kombinuje se s XL zajisténim.

Zajisténi LCR(3)

5000000

4000000

K¢

3000000

2000000 W Zajistitel

Skody (v mil

M Prvopojistitel

.

1000000

X@) X(7) X(@€) XG) X@) X@) X@) X(1)

Pojistné smlouvy

Obrazek 11: Zajisténi nejvysSich Skod
Zdroj: upraveno podle [3]
» Zajisténi ECOMOR

ECOMOR(p) zajisténi spoc¢iva v tom, ze zajistitel hradi jen ty ¢asti $kod, které piesahly p-

tou nejvyssi Skodu. Je mozné vyjadrit zajiSténi timto vzorcem:
Xz = Xy = Xp) + - + Koy - Xp) = Xy + - + Xpay = (P—1) * Xpp)
(3.14)

kde p je dané ptirozené ¢islo, p < n, Xi,...,X, jsou Skody.
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Z.ajisSténi ECOMOR(5)
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221000000 J I
0 = T T T T T T T

X@) X(7) X@®) XE) X@) XE) X@2) X(Q)
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Obrazek 12: Zajisténi ECOMOR

Zdroj: upraveno podle [3]
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4 Alternativni prenos rizik

4.1 Charakteristika ART

V soucasné dob¢ se katastrofické udalosti jako jsou hurikany, zemétieseni a povodné, které
predstavuji znacnou zaté€z, vyskytuji mnohem casteji nez diive. Tyto rizika Skod se zvysSuji
urbanizaci zejména Vv oblastech vyskytu uvedenych udalosti. Z toho vyplyva, Zze musipojistny
trh reagovat na danou situaci. A proto zavadi nové opatfeni a piistupy, mezi které patii praveé

alternativni pfeno rizik.

Tento moderni pfistup zajisténi funguje jiz od Sedesatych let dvacatého stoleti. Tento typ
ART (Alternative risk transfer) byl zaveden za Gc¢elem Iépe zajistit néktera pojistna rizika.
Alternativni pfenos rizik je souhrn metod, pomoci kterych se ceduji pojistna rizika vhodnéji
nez pomoci klasického zajisténi. Je zde mozné obejit klasické zajistné struktury a nalézt
adekvatni ochranu vyhodnéji. Pojistné-technické cile jsou feSeny pomoci nastroji, které
primarn€ nemaji pojistné-technicky charakter. JelikoZ je v souasné dob¢ Siroka Skala novych
konceptl k financovani jak pojistovanych tak zajistovanych rizik, ktera nechtéji nékteré
subjekty kryt z divodu jejich ptili§ vysoké ceny na trhu i rizik, jenZ neni mozné umistit

tradi¢nim zptisobem.
Mezi hlavni divody vzniku ART se fadi:

» redukce uve€rového rizika — pojisténé firmy a pojistovny, které jsou v ohroZeni
kreditniho rizika, tak ART produkty mohou toto riziko zna¢né zredukovat. Ve viné
nesolventnosti v devadesatych letech byly a nadale jsou pojistovny a zajistovny
snadno zranitelné v Givéroveé spolehlivosti vici katastrofickym a finan¢nim rizikim.

» vyuziti kapacity kapitalovych trhi — kapitdlové trhy maji daleko vyssi kapacitu
nezpojistné trhy a to je divod zvyseni kapacity. Tyto kapitdlové trhy také umi
mnohem efektivnéji pohlcovat néktera rizika nez pojistné a zajistné trhy.

» levngjsi pojistna a zajistna ochrana — hlavnim cilem je zde stabilizovany zisk z investic
akcionar. PojiSfovny jsou nuceny vyhledavat levnéjsi pojistné a zajistné ochrany
z dtivodu hospodatskych vysledk.

» navySeni pojistné a zajistné kapacity — obé tyto kapacity nejsou dostaCujici pro kryti
rizik, ktera v soucasnosti vznikaji. Dochdzi k vytvareni kaptivnich pojistoven, které
zakladaji velké podniky, protoZze je nemozné nalézt na trhu pfijatelného pojistitele
a zajistitele pro nckterd rizika. Prvopojistitelé se snazi dosahovat co nejvysSich

kapitalovych zdroji, nebot’ nejsou tyto zdroje dostacujici v pojistném sektoru.

-32-



>

eliminace kolisani pojistnych a zajistnych sazeb — sazby, které jsou stanoveny
na zaklad¢ historick¢ho Skodniho pribehu v klasickém zajisténi, kolisaji. Pravé toto
kolisani zptsobuje ekonomickou nestabilitu prvopojistitele. Na druhé strané pouziti
primérnych zajistnych sazeb i pro ,dobra* rizika nebo pro pojistitele s nadprimérne
priznivym Skodnim pribéhem odradi pojistovny, aby tato rizika cedovaly, jelikoZ jim
zajiSténi pripadd zbytecné¢ drahé. Cedovanim ,Spatnych™ rizik pfispéji k ristu
zajistnych sazeb. [3]

dalsi hlediska — jsou to zejména finan¢ni a danova hlediska, ktera byvaji vyhodnéjsi.
Ztohoto divodu je v nekterych ptipadech ART metoda nazyvana jako financ¢ni

zajisténi, které ma hlavni cil danova a finan¢ni hlediska.

ART metody v soucasnosti vyuzivaji zejména velké spole¢nosti. Tyto ART ptistupy nespadaji

jsou:

VvV V.V V V V V

vvvvvv

vicelety charakter smluv

posunuti hranic pojistitelnosti

zvyraznéni prvkl samopojisténi

soucasné pokryti celé skupiny rizik

prizptsobeni smluv pottebam jednotlivych klientt

redukce moralniho hazardu ze strany zajist€énych (pojisténych) subjektii

sekuritizace pojistnych rizik jejich ptevodem do podoby cennych papirti nebo derivata

4 2 Nositelé rizika ART

Nositelé rizik v metodach ART jsou uvedeny tyto druhy:

>

kaptivni pojistovny — jsou nejstarSimi nositeli rizik ART. Patfi jednomu subjektu
nebo skupiné subjektl, jenz neprovozuje pojistnou ¢innost a primarné pojist'uje rizika
svého vlastnika. Tyto pojiStovny funguji pro pojiSténi rizik s vysokou frekvenci
abézné nepojistitelnych rizik. Dochazi také k provozu kaptivnich zajiStoven, které
pojistuji rizika matefskych firem pres frontingovou licencovanou komer¢ni
pojistovnu situovany do danové vyhodnych oblasti (Bermudy, Kajmanské ostrovy,
Lucembursko, Irsko, ...)

samopojisténi — nejcastéji je vyuzivano ve sféfe pojiSténi majetku a pojisténi
odpovédnosti za Skodu, zde zejména u odpovédnostniho pojiSténi za zaméstnance.

Pro provozovani tohoto pojisténi zamestnavatel musi vyhovovat danym pozadavktim
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regulacnich orgdni véetné¢ finannich pozadavkli. SamopojiSténi je nejtypiCtéjsi
pro USA, kde je legislativné regulovano.
RRG (Risk Retention Groups) — jsou vzajemné pojistovny, které na sebe piebiraji
odpovédnostni rizika pouze svych ¢lend, ktefi do nich vkladaji dany kapital. Tyto
pojistovny pusobi jiz od poloviny osmdesatych let dvacatého stoleti v USA
v dusledku velkého vzestupu odpovédnostniho pojisténi.
Pooly — je sdruZeni pojistiteld, zajistitelii nebo jinych subjektt za G¢elem spole¢ného
kryti ptili§ vysokého, nového, nebo zdanlivé nepojistitelného rizika. Tato specificka
kategorie rizik je organizovana na narodni bazi. Hlavnimi vyhodami pooli jsou:

® 7znaCna finanCni sila subjektu

® narGsta s tim spojend homogenizace kmene
vétsiprehlednost upisovacich procesii

snazs$ikontrolovatelnost mozné kumulace rizik

redukce spravnich nakladt

®  dostupnéj$i podklady pro pojistné statistiky
kapitalové trhy véetné SPV zprostiedkovateli (Special Purpose Vehicles) — jejich
hlavnim cilem je alternativni pfenos rizik na kapitalové trhy. Kapitdlové zdroje jsou
7aji8tény emisemi cennych papirGi vazanych na pojiSténi, jako napf. pojistné
dluhopisy, pojistné opce, atd. Vystupuji zde i zprostiedkovatele, kteti za zajistovnu
jednaji s pojistovnou, uzaviraji s nimi zajistné smlouvy a vyfizuji praci s tim

spojenou. Tito zprostredkovatelé maji daniové vyhody.

4.3 Nastroje ART

Mezi nastroje ART se fadi zejména tyto druhy:

>

vV V V V V

finanni (resp. finitni) zajisténi
pojistné dluhopisy

pojistné opce

pojistné swapy

kontingentni kapital
multiprodukty

4.3.1 Finan¢ni zajiSténi

Tento druh zajisténi ma cile, které nemaji pojistné — technicky charakter, a jsou feSeny

pomoci pojistné — technickych nastroji. Mezi nejdilezitéjsi finan¢ni cile se fadi stabilizace
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obchodnich vysledki, zlepSeni financnich ukazatell, posileni solventnosti, financovani
novych pojistnych produktii, navySovani kapitalu, danové a licen¢ni dlivody, a jiné. Finan¢ni
7aji8téni ceduje zejména rizika, kterd mohou zplisobit prvopojistiteli Gjmu na budoucim zisku.
Toto zajiSténi je omezené Casovym rozlozenim rizika u dlouholeté smlouvy, kde jsou pfedem
stanovené podminky. Pomoci finan¢niho zajisténi je mozné kryt investicni riziko, uverové

riziko a ménové riziko. Prvopojistitel se zde podili na kryti celkovych ztrat zajistitele.

4.3.2 Pojistné dluhopisy
Pojistné dluhopisy jsou nejpouzivanéjSimi nastroji sekuritizace pojistnych rizik.
Nejcast¢jSimi pojistnymi dluhopisy jsou katastrofické dluhopisy (catastrophe bonds,
CatBonds), které jsou velmi ziskové, jejich kuponova sazba je mnohem vys$$i neZ prameér
trhu. Pokud nastane urcita zivelni katastrofa, hrozi tim ztrata celého kuponu a v nékterych
piipadech také nominalni hodnoty. Zde je n€kolik existujicich piipada téchto katastrofickych
dluhopist:

» USAA Hurricane Bonds

Jednolet¢ dluhopisy, které maji celkovou nominalni hodnotu 0,5 mld. USD. Jsou spojeny
s rizikem hurikand v pojisténi majetku na vychodnim pobiezi a kolem Golfského zalivu.
> Winterthur Windstorm Bonds
Ttileté¢ dluhopisy v nomindlni hodnoté 4 700 CHF byly vazany na riziko vichfic a krupobiti
V havarijnim pojisténi osobnich automobili. Tyto dluhopisy byly vazany k opénim listim,
které umoziuji vyménit posledni kupon k datu splatnosti.

» Swiss Re California Earthquake Bonds

Trileté dluhopisy maji celkovou nominalni hodnotu 137 mil. USD. Byly vazany na riziko
zemétieseni v Kalifornii. Tyto dluhopisy jsou prvni indexované pomoci Skodnich indext

pcst
» Japonské katastrofické dluhopisy

Japonské pojistovny zvolily parametricky ptfistup ve formé Richterovy stupnice na zaklade
hlaseni japonské meteorologické sluzby, protoze nebyly pritomny Skodni indexy typu PCS

pro zemétieseni.

! Indexy PCS jsou zaloZené na nejvétsi pojisténé §kodé zpiisobené jednim zemstiesenima registrované
v Kalifornii za posledni dva roky od aktualniho data
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Dallim druhem pojistnych dluhopisd jsou Zivotni dluhopisy (life bonds). Tento typ je
velmi podobny zistavnim cennym papirim, které jsou kryty urCitou zastavou. Prvopojistitel
sekuritizuje vlastni prava na pojistné z zivotniho pojiSténi a zajistovna zaroven ziska kapital

od investorli emisi zivotnich dluhopisii.

4.3.3 Pojistné opce

Jinymi slovy lze pojistné opce nazvat pojistné terminové kontrakty. Tyto pojistné derivaty
jsou vazané na pojisténi a v soucasnosti jsou velmi vyuzivané. Terminované produkty
finan¢niho trhu, kterymi si pojistitel zajisStuje pravo koupit nebo prodat né¢jaky cenny papir
nebo obdrzet n¢jaké jiné plnéni, pokud na pojistném trhu dojde k né&jaké pfedem stanovené

skute¢nosti.

4.3.4 Pojistné swapy

Pojistné swapy jsou obdobou finan¢nich swapt. Jejich ucelem je diverzifikace pojistnych
kment. Tyto nastroje neslouzi k navySovani zajistné kapacity. V praxi existuji tyto dveé

formy:

» vyména skupiny pojistnych smluv — jedna se o vyménu finan¢nich tokt, ktera je
vazana s ur€itymi pojistnymi smlouvami.

» vyména variabilnich a fixnich plateb — variabilita plateb je zpUsobena kolisajicim
pojistnym plnénim a vyména fixnich plateb zaruci pojistiteli snizeni pojistné —

technického rizika.

4.3.5 Kontingentni kapital

Jinak nazyvany podminény kapital, ktery nema cil ptenést riziko, ale financovani pokud
dojde Kk potiebé kapitalu. Vyznam kontingentniho kapitilu spoivda vtom, Ze smlouva,
na zaklad¢ které zajistitel nebo jiny subjekt v piipad¢ dané pojistné udalosti navysuje kapital
pojistovny. Nejcastéji pouzivanymi formami jsou:

» garantované uveéry — uvér, ktery dostane pojistovna, pokud dojde k pojistné udalosti
VvV rozsahu pfevysujicim dany limit tak ho ihned pouzije na uhrazeni pojistného plnéni
a nasledn¢ ho splaci.

» prodejni opce — opce se kupuji na akcie pojistitell a pfi vzniku pojistné udalosti, ktera

zapticini pokles cen akcii, dojde k uplatnéni opci.
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» bankovni zajisténi zivotniho pojiSténi — dochazi zde k uzavieni zajistné smlouvy
S prvopojistitelem. Zajistitel emituje komer¢ni papiry, pomoci kterych prodava prava

na zisky ze zajiStovaného zivotniho kmene.

4.3.6 Multiprodukty
Multiprodukty maji dva druhy, které se pouzivaji v praxi nejcastéji:
» Integrované multiprodukty MMP - jsou zajistné produkty, které v sobé spojuji n¢kolik
rizik, na které by jinak byly sjednany oddélené zajistné smlouvy.
» Multi-trigger produkty MTP - maji dlouhodoby charakter a obsahuji podminku
nepojistovaciho charakteru.
Piikladem je smlouva zajist'ujici pozar, potopu a pieruSeni provozu po dobu deseti let, z niz
bude plnéno jen tehdy, pokud urokové sazby na kapitalovém trhu poklesnou pod dvé
procenta. Vyhodou téchto multiproduktl je nizka cena, nizké administrativni naklady a veétsi

prehlednost.
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5 Vliv zajiSténi na pravdépodobnost krachu pojiStovny

5.1 Charakteristika teorie krachu

Teorie krachu se vénuje analyze stochastickych modell pojistnych rezerv v neZivotnim
pojisténia to zejména modelim kolektivniho rizika v dlouhodobém obdobi. Tato teorie slouzi
na posuzovani nahodnych vykyvl v hodnoté piebytku pojiStovny v uritém cCasovém
intervalu. Zékladnim problémem je urCeni pravdépodobnosti krachu pojistovny, coz

znamena, ze by v budoucnosti mohly pojistné rezervy klesnout pod nulovou hodnotu.

Kolektivni model rizika znamend, Zze vySe Skodnich narokl zjednotlivych pojistnych
udalosti je povazovana za stejn¢ rozdélené ndhodné veliCiny v homogennim pojistném
kmenu. Kolektivni riziko je souhrn pojistnych plnéni v ur¢itém obdobi. Znaci se pismenem

S a lze ho vyjadtit vzorcem
S=X1+Xo+ X3+ ... + XN (5.1)
kde Xj je vySe i-tého pojistného plnénipro i =1, 2, 3, ..., N a pismeno N je pocet pojistnych
plnéni za celé portfolio pojistovny v ur¢itém obdobi.
Plati zde, Ze nahodné proménné X3, Xz, X3 ..., Xna N jsou vzajemné nezavislé a pokud N = 0
tak iIS=0.
Dal§im dilezitym pojmem v teorii krachu je piebytek pojistovny na konci €asového intervalu,
coz je hodnota pocate¢niho pojistného rezervniho fondu, kteréd je snizena o celkové pojistné
plnéni a zvySena o ptijaté pojistné v obdobi <0; t>. Prebytek pojistovny v Case t se znaci U(t)
a lze ho vyjadtit pomoci vzorce
U(t) = U + ct — S(t) (5.2)
kde c je mira intenzity piijimani pojistného v ¢asovém intervalu jednotkové délky 1. S(t) je
vyse celkového pojistného plnéni v casovém intervalu <0; t>. Tuto vysi celkového pojistného
plnéni je také mozné vyjadiit vzorcem
S =Xe+Xo+ X3+ ... +Xng (5.3)

je zminény vzorec kolektivniho rizika v uré¢itém ¢asovém intervalu t. Plati zde, ze N(t) = 0 tak
i1S(t)=0aprot=0tak U(t) = 0. Pro hodnoty t je U(t) ndhodna proménna, protoze S(t) je také

nahodnd proménna. Pfedpokladem je, Ze pojistné roste linedrné¢ v ¢asovém obdobi <0; t>.

Na obrazku 13 je znazornén piebytek pojistovny, kde t je Casovy interval a body t1, t2, t3, ts

jsou ¢asoveé okamziky, ve kterych se vyskytly pojistné udalosti, a pfebytek pojistitele se snizil
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o vySi pojistnych plnéni. Od pocatku do tfetiho Casového okamziku piebytek rostl
S pfijimanym pojistnym. Az v ¢asovém okamziku tz klesl piebytek pojistovny pod nulu, coz

znaci vysledek pojistného pInéni.

u(t)

t1 t t3 71

Obrazek 13: Proces prebytku pojiStovny

Zdroj: upraveno podle [13]

5.2 Pravdépodobnost krachu ve spojitém Case

Jak je zndzornéno na obrazku 13, kdy pojistovna dosdhla pirebytku menSiho nez nula
v ¢asovém okamziku t3, znamena to, Zze pojistitel vycerpal penéZni prostfedky na vyplaceni
pojistnych plnéni a ocekava krach. Krach pojistovny tedy znamena, ze ptebytek pojistovny
bude mit zapornou hodnotu. Je mozné krach jinak nazyvat jako nesolventnost, ale v praxi je
posouzeni nesolventnosti celkovy problém. Zaporny prebytek je mozné zménit na kladny
ur¢itymi opatienimi.

Hlavnim bodem zijmu, ktery pojistovnu zajima, je védét jaka je pravdépodobnost krachu

a jakymi zpusoby ji lze minimalizovat. Dulezité je definovat pravdépodobnost krachu:
Y(U) = PU(t) <0,t €(0,))

kde (V) je pravdépodobnost krachu v nekone¢ném case, a hodnota U je pocateéni rezervni

fond. V praxi se vice vyuziva pravdépodobnost krachu v kone¢ném case.
Y(U,t) = P(U(r) < 0,7t € (0,t))

kde ¥(U,t) je pravdépodobnost krachu v kone¢ném cCase, a hodnota U je opét pocatecni

rezervni fond.
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Je tfeba uvést dilezit¢ vztahy mezi definovanymi pravdépodobnostmi pro 0 < t; < t; < o

apro0<U; <Uj plati:

> YU, t) < Y(U,,t), pokud je pocatedni prebytek vyssi, tim nizsi je pravdépodobnost
krachu v kone¢ném Case,

> Y(U,) < P(U,), pokud je polate¢ni prebytek vy$§i, tim nizs$i je pravdépodobnost
krachu v nekone¢ném case,

> YU, t) < YU, t,) < Y(U), pokud je delsi ¢asovy horizont, pro ktery se uréuje
pravdépodobnost krachu, tim je pravdépodobnost krachu vys§i pro urc¢itou hodnotu
pocatecniho piebytku U,

> lim,_, Y(U,t) = P(U), pokud je interval (O;t> delsi, tim vice se pravdépodobnost

krachu v kone¢ném Case (0;t> blizi k pravdépodobnosti v nekone¢ném Case.

5.3 Pravdépodobnost krachu v diskrétnim case

V ptedchozi kapitole byly definované vztahy pro pravdépodobnost krachu v nekone¢ném
Case. Tato pravdépodobnost nemusi byt nejlepsim kritériem pro rozhodnuti, zda je pocatecni
prebytek nebo rizikova piirdzka dostate¢na. Dlvodem se stdva pravé nekone¢ny horizont
pojistovny. V praxi pojistitel planuje na urcity kone¢ny cCas, a proto pravdépodobnost krachu
pfi ur¢itém Casovém okamziku je lep$im kritériem pro uréeni rizikové ptirazky. Proto je
dalezité uvést tyto vztahy:

Y, (U) = P[U(nh) <0 pro néjakén=1h,2h,3h,..]

je pravdépodobnost krachu v nekone¢ném casovém intervalu, kde h je Casova jednotka.

Pravdépodobnost krachu v kone¢ném casovém intervalu je vyjadiena:
Y, (U,t) = P[U(nh) < 0 pronéjakén=1,2,3,...,t/h]

Pro praxi je dale nutn¢ uvést vztahy mezi pravdépodobnostmi krachu v diskrétnim a spojitém

Case:
Y, (U,) < ¥(U,t) < Y(U)
Y, (U) < Y(U)

lim 1, (U, 1) = $(U, 1)

lim 1, (U) = $(U)
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5.4 Lundbergova nerovnost

Lundbergova nerovnost ohrani¢uje shora pravdépodobnost krachu #(U) v nekone¢ném

¢asovém intervalu. Pro kazdou hodnotu po¢atecniho rezervniho fondu U platitato nerovnost:

Y(U) < e RV (5.4)
kde R je parametr procesu pifebytku, jinak nazyvany jako koeficient upravy, a U udava
pocate¢ni piebytek pojistitele.
V pojistovnictvi se prava strana této nerovnosti pouziva jako aproximace pii stanoveni

pravdépodobnosti krachu pojistovny, kterd se snizuje s rostouci hodnotou koeficientu

korekce.[13]

5.5 Koeficient ipravy

Dulezitym koeficientem pro vypocty pravdépodobnosti krachu pti zajisténi je koeficient
upravy, ktery se znaCi pismenem R a stanovuje miru rizika pro proces piebytku. Hodnota
tohoto koeficientu zavisi na intenzit¢ piijimaného pojistného ¢ a na rozdéleni individualnich
pojistnych plnéni X;. Pokud celkové pojistné plnéni piedstavuje slozeny Poissonilv proces,
pak hodnota koeficientu Upravy je zavisld na Poissonové parametru A. R je funkci parametrq,
které ovliviiuji pravdépodobnost krachu. Cim je hodnota R vyssi, tim mens$i bude horni

hranice pro ¥(U). Pokud R roste, o¢ekava se, z2 ¥(U) klesne.

Koeficient Gpravy je definovan jako kladny kofen rovnice timto vzorcem
AMx()-A-cr=0 (5.5)

nebo jinak

AMx()=A+cr (5.6)

kde Mx(r) je spole¢na momentova vytvarejici funkce v bodé r, jestlize tato funkce existuje.
Pokud se vsak ¢ = (1 + &) - Amy, potom M x (r) = 1 + (1 + 6) - myr. Koeficient R je v téchto
vzorcich zavisly na pravdépodobnostni funkcirozdéleni vyse individudlnich pojistnych plnéni
a rizikové priraZzce 6. Implicitni vyjadieni tohoto koeficientu je vyjadfeno pomoci rovnice

(5.5). Explicitn¢ 1ze vyjadtit F(x) pro neékteré typy rozdéleni individudlnich pojistnych pInéni.
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Je mozné dokdzat, Ze pro individualni pojistné pInéni, kter¢ ma exponencialni rozdéleni
. , , A . .
Exp(a) a koeficient upravy ma tvar R= a— - Pokud jec = (1 + 6) - Amy, amy = a?, pak

plati vztah

ax0

T 140

(5.7)

Vtomto vztahu zivisi hodnota koeficientu R na rizikové pfirdzce € a na parametru «
exponencidlniho rozdéleni. Pokud ma individudlni pojistné plnéni exponencidlni rozdéleni

Exp(a) lze vyjadtit pravdépodobnost krachu #(U) takto:

_abu

wU) = fge FEwy (5.8)

Pti explicitnim vyjadieni koeficientu R je vhodné mit pfedstavu o jeho hodnoté. Je mozné

ziskat odhad horni hranice koeficientu tpravy pomoci rovnice (5.6):

1
A +cR=My(R) = Af eRx f(x)dx > }Lf (1 + Rx + Eszz)f(x)dxz A(1+ Rmy + R?m,)
0 0

2
A+cR > A+ ARm, + /17m2

RZ
R(c— Amy) > - ™M

R < Ae-tmi) (5.9)

Am,

20m . P Mz N7
Pokud polozime ¢ = (1 + 6) - Amy, potom R < m—l, kde m; je prvni poc¢ate¢ni moment a my
2
je druhy poc¢ate¢ni moment.

Pokud je viak R malé, je vhodné pouzit €™ pro aproximativni uréeni horni hranice. Je
mozné nalezeni také dolni hranice R, jen pokud je zadana horni hranice pro individualni
pojistné plnéni M. Pfi individudlnich pojistnych plnénich, které jsou rozdélené identicky

v intervalu (0,100), se M = 100 a dolni hranice se bude po¢itat pomoci nerovnice takto:

X X
eRx < —eRM+ 1_E

1 [
R > Eln am, (510)
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5.6 Pravdépodobnost krachu pri zajiSténi

Zajisténi je jedna z moznosti pojistitele, jak lze redukovat variabilitu celkovych narokt
zrizika. Pfedpokladem je, Ze sniZzenou variabilitou dojde ke snizeni pravdépodobnosti krachu
pojistovny a zarovenl zvySeni bezpeCnosti pojistitele. Optimalni rozsah zajiSténi nastava,
pokud se minimalizuje pravdépodobnost krachu. V tomto ptipad¢ ale bude hledand maximalni

hodnota koeficientu korekce. V této kapitole budou nejpouzivanéjsi tyto znaéeni:
Cp — pifjem pojistitele pfed zajiSt€nim
C;— pifjem zajistitele (zajistné)
c* - Cisty pfijem pojistitele po zajisténi (C* = Cp - C;)
X —vyse individudlniho pojistného plnéni
Y — vySe pojistného plnéni placen¢ho pojistitelem
Z - vySe pojistného pInéni placeného zajistitelem
E(X) = m; — o¢ekavana hodnota individualnich pojistnych plnéni
F(x) — distribu¢ni funkce individualniho pojistného plnéni
F(y) — distribu¢ni funkce pojistnych pInéni placenych pojistitelem
¢& - rizikova prirazka zajistitele
0 - rizikova piirazka pojistitele k ¢istému pojistnému
5.6.1 Maximalizace koeficientu iipravy R pri proporcionalnim zajiSténi
Piedpokladem je, Ze pojistitel si sjednal proporciondlni zajisténi s koeficientem « a piijem
pojistného pted platbou zajistiteli Cp za jednotku Casu jako ¢, = (1 + 6) - Amy, coz je primérné
celkové plnéni za jednotku Casu pro sloZzeny Poissonliv proces s rizikovou pirazkou 6.
Dalsim predpokladem je, ze platba za zajisténi je vyjadiena ¢, = (1 + &) - (1 - a) - Amy.
Ocekavané pojistné pInéni zajistitele za jednotku ¢asu je formulované E(Z) = (1 - «) - Amy,

kde zajistitel zkazdého pojistného plnéni plati proporcionalné (1 - «). Ztoho vyplyva vztah

pro Cisty piijem pojistného za jednotku Casu pojistitele po zajiSténi:
c=[1+0)-10+8 -A-a)] 1m, (5.11)

kde plati nerovnost £ > 6. Pokud neplati tento pfedpoklad, pojistovna pienese celé riziko

na zajistovnu, kterd ma ztohoto zajisténi Cisty zisk. Naptiklad pokud by se 6 = 0,2 a ¢ = 0,1,
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tak by pojitovna méla piijem 1,24Ami, z¢&ehoz by pojistovna zajistila celé portfolio
za hodnotu zajistného 1,1Am; a zisk bude ¢init 0,1Am;. Pro kladny Cisty ptijem pojistného
pojistitele po zajisténi musi platit tato nerovnost

1+ 60 >1+8 - (1- a),

resp.

a> 8 (5.12)

1+¢

Po tlaku na pojistitele je jeho Cisty pfijem za jednotku Casu po zajisténi aAm;. Tento pifem
musi byt vy$$i nez oekdvany agregovany narok za jednotku Casu. Proto zde musi platit

nerovnost

1+6)-1+8 1-a)> a,kdea>1—§ (5.13)

Z nerovnice (5.13) vyplyva vztah pro minimalni hodnotu rizikové ptirazky zajistitele, kde
0<E.

Hodnota R se vypo¢ita pomoci vzorci: A- M,.(R) = A+ cR, c=(1+ 6)- Am,.

Dale dostaneme:

01 o1
A+10al-(1+ 6)R = Af e™ — e~ a?dy
0
1+10a-(1+ )R = ———
+10a-(1+ 0) T —10aR
R= 6/(1+ 6)10a (5.14)

kde plati, ze 0 < a < 1. Koeficient R je vtomto ptipadé klesajici funkci a. Pokud « Kklesa,
znamena to, 7z R roste a zaroven klesd pravdépodobnost krachu pojistovny #(U)
v nekoneéném case. V opatném piipadé, pokud « roste, hodnota R klesa a roste

pravdépodobnost krachu pojistovny ¥(U).

Dle vztahu (5.11), ktery vyjadiuje Cisty piijem pojiStovny po =zajisténi lze dostat tvar
c* = (12« - 1) - A. Hledana hodnota oo maximalizuje hodnotu koeficientu R. Vzorec, ktery

definuje R, je vtomto tvaru:

/1+(12(Z—1) AR = m

resp.
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20 — 1

R =
10 - (12a% — a)

(5.15)
kde plati, z¢ 0,5 < a < 1. Pomoci vzorce (5.15) zjistime maximalni hodnotu R, tak Ze rovnici
derivujeme podle o a polozime ji rovnu nule. Dostaneme vysledek:

dR  20(12a2— a)— (Qa—1)-10-(24a —1) _ 0
da 100(12a2 — a?) B

(5.16)
Jmenovatel je kladny pro libovolnou hodnotu & a extrém lze najit pomoci této rovnice:
0 =20(120%— a) — RQa—1)- (24a—1)- 10

V této kvadratické rovnici jsou kofeny 0,9564 a 0,0436. Dilezitd je zde hodnota o, ktera je
z intervalu <0,5; 1>, tedy hodnota 0,9564. Tato hodnota udava optimalni podil na vlastni vrub

pojistitele pti minimalizaci pravdépodobnosti krachu.

5.6.2 Maximalizace koeficientu tipravy R pri Skodovém zajisSténi

V této kapitole budou platit tyto predpoklady:
» X znaci individualni pojistné pInéni

M znaci vlastni vrub prvopojistitele

Z znali ¢astku, kterou plati zajistitel

Piijem pojistného pojistovny pred zajist€énim za jednotku Casuje ¢ = (1 + 6) - Amy

YV V V V

Piijem zajistovny za jednotku Casu je ¢; = (1 + &) - AE(Z), kde & > O je rizikova
piirazka zajistovny a Z = max{0, X - M}
» Individualni pojistné plnéni pojistovny je definovano Y = min{X, M} a piijem

pojistného po zajisténije c* = (1 + 6) - Am; - (1 + &) - AE(2).

Za téchto vyse uvedenych predpokladt vznika rovnice definujici R:

M
A+c-R= A[f eR* f(x)dx + efM (1 - F(M))
° (5.17)
Pokud individualni pojistné pInéni X ma rovnomérné rozdéleni na intervalu (0; 20), kde
f(x) = 0,05 a plati 0 < x< 20, potom:

20

E(Z) = f (x -M)0,05dx =10 — M + 0,025M?
M
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M

M,(R) = j e®* 0,05dx +ef™ (1 - 0,05M) =
0

)

5
(e — 1)+ e® (1-0,05M)

Hlavnim cilem je vypocitat R pro dané hodnoty & a &. Dle nerovnice (5.13) plati, Ze pokud
jsou rizikové piirazky stejné, je mozna jakakoliv Groven zajisténi. Koeficient R je klesajici
funkci M.

Pokud plati, Ze 0 < &, existuje minimalni rizikova pfirdzka zajisténi. Napiiklad pro 6 = 0,1
ag =0,2, ¢isty ptijem pojistného pojistitele po zajiSténi je

c* =114-1,24(10 — M + 0,025M?)

a tato hodnota musi piesahovat o¢ekavané pojistné plnéni po zajiSténi. Pokud pojistovna

o&ekava, Ze otekavané pojistné plnéni se rovna AE(X) - AE(Z), to znamena A(M — 0,025M>).
Dilezitym pozadavkem je, aby
cisty prijem pojistného pojistovny po zajisteéni byl vyssi nez €isté pojistné plnéni:
—1+1,2M —0,03M? > M — 0,025M?

= M? - 40M+ 200 <0
=5,8579 <M < 34,1421

Z vySe uveden¢ho vyplyva, Ze minimdlni uroven vlastniho vrubu pfi zajisténi je 5,8579.
Pokud by vsak byla rizikova ptirazka & vySsi, potom by si prvopojistite] musel ponechat celé
riziko, aby mohl maximalizovat koeficient R. V piipad¢ bez zajisténi je nejvyssi zisk, ale také
nejvyssi pravdépodobnost krachu pojistovny. Naopak pii zajiSténi si pojisStovna musi ur€it
cil, zda chce mit nejvyssi zisk a zaroven se zvySuje pravdépodobnost krachu. Nejdulezit¢jsi je

najit optimalni kombinaci miry zisku a pravdépodobnosti krachu.[13]

5.6.3 Maximalizace koeficientu upravy R p¥i zajiSténi ,,stop loss*

Tato kapitola se zabyva praktickou ukazkou vypoctu koeficientu Upravy R pii zajisténi

nadmérku Skodovosti

Piedpokladejme tuto praktickou situaci. Pojistovna vlastni celé portfolio pojistek, pii

kterych jsou pojistné plnéni po cely rok diskrétni, nezavislé a identicky rozdélené:

P(X=1)=0,6 aP(X =2) =0,4. Jejich poet ma Poissonovo rozdéleni s parametrem A = 2

a ro¢ni brutto pojistné pred zajisténim je ¢ = 3,5.
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Z vyse uvedenych udaji vyplyva, Ze celkové pojistné plnéni po cely rok ma slozené
Poissonovo rozdéleni s parametrem A = 2. Cisté pojistné E(X) a rizikovou pfirazku k &istému
pojistnému pojistiteli 1ze vyjadtit pomoci vzorci:

o]

E(X)=m, = inp(xi)= 1-06+2-04=1,4

i=1
ES)=21EX)=2-14=28
Pro brutto pojistné plati:
c=00+ 6)- AE(X)
35=(1+6)-2-14
6 =0,25

Dulezity pro pojistovnu je vypocet hodnoty koeficientu R pred zajisténim. Je mozné tento

koeficient vypocitat pomoci rovnice:
AMy(R) = A + cR

resp.

M, (R) = E(e*F) = Z e*ifp(x;) = 0,6e® + 0,4e2F

i
Po dosazeni zadanych hodnot vznika tato rovnice:
2-(0,6eR+ 0,4e?R) = 2+3,5R
R = 0,27

Dalsi dulezity ukazatel pro pojiStovnu je ocekdvany zisk pojistovny. Tento zisk

se vypocita jako rozdil piijatého pojistného a vyplacenych pojistnych castek.
E(G)= c—E(S)
kde E(G) je prumérny ocekavany zisk a E(S) zna¢iprimérné celkové pojistné pInéni.
Po dosazeni konkrétnich hodnot vznikaji tyto vzorce:
E(S)= 1E(X)=2-14=28
E(G)=35-28=0,7

V tomto portfoliu je o¢ekavany zisk dané pojistovny za jednotku ¢asu 0,7 p.j.
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Piedpokladem je, Ze ma pojistovna k dispozici zajisténi ro¢niho Skodového nadmérku (stop
loss zajisténi) od zajistovny, ktera si Gctuje zajistné s rizikovou piirazkou 50% (§ = 0,5).

V dalSich vypoctech budou tyto oznaceni:
E(S) — primérné celkové pojistné plnéni
E(Sp) — praimérné celkové pojistné pInéni hrazené pojistitelem

C; — zajistné, c; = (1 + &) - (E(S) — E(Sp))

Ocekavany primérny zisk pojistovny po zajiténi se vypocita takto:

E(G)= c—c,— E(Sp)

V daSich vypoctech je nutné znat presné rozdéleni ndhodné proménné S, které znaci
celkové pojistné pInéni pii zajisténi. Pokud M = 2 je vlastni vrub prvopojistitele pii zajisténi,
potom nahodna proménna Sp, coz je celkové pojistné plnéni pii zajisténi ma toto vyjadieni:

s { Spro §=0,1
Pl 2 pro §=2

Pro vypocet pravdépodobnosti P(S = x) se pouzije Panjertv rekurentni vztah:

X

P(S=x) = Z (a+ %) * fiGy1

P(S=0)= P(N=0)
fi=PX =10
gx-1 =P =x-1)

Pokud pocet pojistnych pInéni ma Poissonovo rozdéleni, potom a = 0 a b = A. Po upravach

vznika novy rekurentni vztah:

P(S=0)=P(N=0)= e *

L
PS=2)=g,= ) = i
i=1

Po dosazeni konkrétnich zminénych hodnot do vypoctu uvedeného vyse vznikaji tyto vzorce:

P(S=0)=e2=0,1353
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1
P(S=1)= 220601353 = 0,1624
1 2
P(S=2)= 20601624+ --2-0,4-0,1353 = 0,2057
1
P(S=3) =~
(5=3)=

2 3
+2-0,6-0,2057 + §-2 +0,4-0,1624 + 3 2-0-0,1353=0,1689

Vypocitané pravdépodobnosti i S jejich distribucni funkci jsou uvedeny Vv nasleduyjici

tabulce 1. Vysledky uvedené v tabulce byly vypocteny pomoci programu Microsoft O ffice

Excel.

Tabulka 1: Pravdépodobnosti a distribuéni funkce pro zadané hodnoty dle vy$e uvedenych hodnot

x P(S=x) | G(x)=P(S<x)
0 0.1353 0.1353
1 0.1624 0.2977
2 0.2037 0.5034
3 0.1689 0.6723
4 0.1330 0.8053
5 0.0860 0.8913
6 0.0526 0.9439
7 0.0287 0.9726
8 0.0148 0.9874
9 0.0071 0.9945
10 0.0032 0.9977

Zdroj: vlastni zpracovdani

Pro lepSi pfedstavu je na obrazku 14 zndzornéna distribucni funkce G(X) pro vySe zadané

hodnoty.

1,2000

Distribucni funkce G(X)

1,0000 —
~0,8000
<

¥ 0,6000 /
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Obrazek 14: Znazornéni distribué¢ni funkce pro zadané hodnoty
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Dale se vypocitaji jednotlivé charakteristiky pomoci vySe uvedenych vztahti:

M-1
E(S,p) = z x;*P(S=x)+ M(1—G)=0-0,1353+ 10,1624 + 2 - (1 — 0,2977)
i=1

= 1,5669
¢, =1+ & (E®) — ESp)=15"(28—1,5669) = 1,8496
E(G)= c— ¢, — E(Sp) = 3,5—1,8496 — 1,5669 = 0,0834

Pti urCeni koeficientu Upravy R se vychdzi zrovnice, kterd je v predes§lém textu. Funkce
Mx(r) po zajisténi neni znAma a proto je nutné ji vyjadiit pomoci jiné momentové vytvaiejici

funkce Ms(r). Mezi funkcemi Mx(r) a Ms(r) plati nasledujici vztah:
MS (T) — e)l(MX(r)— 1)
P
In MSP(r) = AMy(r)— 1)

In Mg, rH+1

MX(T')= 1

Po dosazeni posledniho vztahu vznika nasledujici vztah pro vypocet koeficientu korekce R:

In Msp(r) +1
A

At+cr=41
A+c-r=InMg, (r)+ 2
0=InM;,(r)—c-r
e®= M, (r)- e™¢"
1= M, (r): e~
1= (0,1353+ 0,1624e" + 0,7023¢2") - g~ 165047
r =0,3732

Pti rozhodovani o vysi vlastniho vrubu musi pojistovna znat ocekdvany zisk v né€kolika
urovnich vlastniho vrubu. V nize uvedenych vypocétech bude ukdzan vypocet vlastniho vrubu

proM=4aM=5.

Pro M =4 ma celkové pojistné pInéni pii zajisténi toto rozdéleni:

{S $=0123

SP= 14 534
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Jednotlivé charakteristiky maji v tomto piipadé tyto hodnoty:

3
E(Sp) = Zx P(S=x)+ 4-(1-G(4))=1,0857 + 4-1,1947 = 2,3912

x=0
c,= (14 8- (E®) - ESp))=15"(28-123912) = 0,6139
E(G)== c— c,— E(Sp) =3,5—-0,6139 — 2,3912 = 0,4949
Koeficient upravy R se vypocita z rovnice:
1= Mg (r) e =
1= (0,1354+ 0,1624e™ + 0,2057e?" + 0,1689e°" + 0,3277¢*") - g~ (35-06139)7

r = 10,5603

Pro M =5 ma celkové pojistné plnéni pti zajisténi toto rozd¢leni:

{ s S=1234
5 S>5

Jednotlivé charakteristiky maji v tomto ptipadé tyto hodnoty:

E(Sp) = 2,5860

c, = 03211

E(G) = 0,5930

Koeficient upravy R se vypocita z rovnice:

1=(0,1354+ 0,1624e" + 0,2057¢?" + 0,1689e3" + 0,1330e* + 0,1947¢°")e~31789"

r = 0,4424

Pro vétsipfehlednost jsou vysledky uvedeny v tabulce 2.

Tabulka 2: Pi‘ehled hodnot vlastniho vrubu, koeficientu upravy a zisku pojistowny z praktické ukazky

Vlastni vrub - M | Koeficient apravy - R | Zisk popstovny - E(G)
0 0.27 0.7
2 03732 0.0834
4 0.5603 04949
5 04424 0.5930

Zdroj: vlastni zpracovdani
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Ztabulky 2 je viditelné, Ze pojistovna se rozhoduje mezi dvéma alternativami. Prvni
alternativou je, ze prvopojistitel ma za cil maximalizaci zisku a zaroven vyssi riziko Krachu.
Tato situace nastava v piipade, kdy se troven vlastniho vrubu M = 5, a pojisStovna dosahuje
nejvyssiho zisku, a zaroven stoupa riziko krachu pojistovny. V opaéném piipadé, kdy chce
pojistovna zisk minimalizovat, je riziko krachu mnohem niz$i. Tato situace nastava
pti vlastnim vrubu M = 4, kdy je pravdépodobnost krachu nejnizsi, a zarovenl zisk nedosahuje
svého maxima. V pfipad¢ bez zajisténi je zisk nejvyssi s nejvyssi pravdépodobnosti krachu
pojistovny. Pokud by pojistovna zvolila alternativu, kdy M = 2, jeji zisk by byl nejnizsi

a zaroven by byla pravdépodobnost krachu vysoka.

Dle mého nazoru by pro pojistovnu byla nejlepsi alternativa ,,zlata stfedni cesta®, a to je
ptipad, kdy vlastni vrub M = 4, kde je pramérny koeficient Gpravy, pravdépodobnost krachu

I zisk pojistovny.
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6 Vyvoj a nové trendy na pojistnych a zajistnych trzich

6.1 Situace a trendy na pojistném trhu a zajistném trhu

Hlavni vyvojové trendy v oblasti pojistnych rizik se povazuje zejména technologicky
vyvoj, klimatické zmény, demograficky vyvoj a vyssi vzajemna provazanost rizik. Pojistné
udalosti zpusobené ptirodnimi zivly jsou v posledni dobé velmi rtiznorodé. Dle tdajt nejveétsi
zajistovny Swiss Re vyplatily pojistovny v roce 2007 za piirodni Katastrofy celkem
25 miliard dolart. Nejdrazsi ptirodni katastrofou byl orkan Kyrill, ktery stal 5,9 miliardy
dolart, a britské zaplavy. Nejdrazsi byl pro pojistovny rok 2005, kdy tfi hurikany zasahly

Spojené staty americké - Katrina, Rita a Wilma — za 90 miliard dolar.

Dalsi pticinou klimatickych zmén mohou byt faktory vyvolané lidskou ¢innosti. Napiiklad

pti zaplavach bahna v Indonésii vzniklych Spatnym postupem p¥i ¢erpani zemniho plynu.

Starnuti populace ohrozuje stabilitu socidlnich systémt a vede k vétsi potrebé soukromého
pojisténi v poproduktivnim véku. V oblasti demografie nejde jen o problémy vékové struktury
populace a vlivu na pojisténi osob. Je zde dilezita i otizka migrace, s niz souvisi koncentrace
majetku v ur€itych geografickych oblastech a s tim spojena vyssi expozice vici katastrofam.

vvvvv

emerging risks. Patfi sem napt. terorismus, elektromagneticka pole, klimatické zmeény,

geneticky modifikované organismy, nanotechnologie.

Vzijemna provazanost rizik vyplyva z globalniho charakteru soucasné ekonomiky. Rychly
narust svétového obchodu a vzajemna zavislost jednotlivych ekonomik vede k vyssi korelaci

mezi kapitalovymi trhy. [1]

Jak jiz bylo feceno, zména klimatu je jednim z nejvaznéjSich nebezpeci, jimz lidstvo musi
celit. Uz od davnych dob jsou klimatické zmény povazovany za vyznamnou hrozbu a to
i v zajistovnictvi. V tomto dusledku maji dvé nejvétsi zajistovny Munich Re a Swiss Re
odborné tymy, které pozorn¢ sleduji nejnovejsi védecké poznatky o vyvoji klimatu a posuzuji
jejich zavaznost. Dle zjiSténych udaju zpusobily piirodni katastrofy souvisejici s pocasim
od roku 1980 celkové skody za jeden bilion a 600 miliard dolart. Klimatické zmény k témto

katastrofam velmi piispély.

Témet cely rok 2010 byl nejteplejsim obdobim od roku 1880. Diky t¢mto extrémim
vyvstaly zaplavy v Pékistanu, lesni poziry v okoli Moskvy. Dale byl zaznamenan

az trojnasobny vznik povodni proti obdobi kolem roku 1980. Dochazelo ke zvySeni zrat
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zpusobenych silnymi vétry nebo atlantickymi hurikany. Také v Némecku vznikaly extrémni
srazky vedouci k zaplavam. Z této situace vyplyva, ze finanéni ztraty rostou mnohem rychleji
nez katastrofy, od roku 1980 ro¢né asi o deset procent. VIiv na tuto situaci maji i lidé, kteti
si potizuji veétsi majetek, takze pokud prirodni katastrofa nastane, zptusobuje tak drazsi skody

na daném majetku.

Rist oteplovani, ktery na zemi probiha uz vice let, lze vysvétlit pouze ptirodnimi faktory.
Dle zajisfovny Swiss Re dochazi k oteplovani v dusledku pisobeni sklenikovych plynt
vytvatenych lidskymi aktivitami. Prognézy této =zajistovny ftikaji, ze bude dochazet
ke zvySeni intenzity zimnich vichfic. Dale toto otepleni také zpUsobuje tani pevninskych
ledovet, a proto dochazi ke zvySovani motské hladiny. Zajistovna z téchto diivodi ocekava,

ze vyvstanou vétsiskody zplsobené bourkovym vlnobitim na majetku pobliz pobiezi.

Vyznamné zaplavy ve sti'edni a vychodni Evropé v letech 1980-2010
i , (stav k 9. srpnu 2010)
5 ; celkové Skody* | pojisténé Skody* ;
FoK zasazené uzem| (v milionech eur)| (v milionech eur) obéti
Rakousko, Cesko, Némecko, Madarsko, Moldavie,
2002 Slovinsko, Svycarsko 21500 2300 78
2000 | severni Itdlie 10 000 560 38
1994 | severni Itédlie 7500 52 68
1997 | Rakousko, Cesko, Némecko, Polsko, Slovensko 5500 750 118
Rakousko, Chorvatsko, Cesko, Némecko, Madarsko,
=00 Polsko, Rumunsko, Slovensko 2000 225 %
Svycarsko, Rakousko. Francie, Némecko, Madarsko,
2005 Slovincko 2700 1400 11
1995 | N&mecko, Nizozemsko, Francie, Belgie, Lucembursko 2700 700 28
1993 | N&mecko, Nizozemsko, Francie, Belgie, Lucembursko 1800 700 14
2005 | Bulharsko, Rumunsko 1190 8 44
2001 | Polsko, Slovensko 800 35 26
1990 | Chorvatsko, Slovinsko 620 38 -
1987 | severni Itdlie 600 45 44
Rakousko, Bulharsko, Chorvatsko, Cesko, Némecko,
2006 Madarsko, Polsko, Rumunsko, Srbsko, Slovensko 400 40 11
*plvodnl hodnota Pramen MunichRe )/

Obrazek 15: Tabulka zaplav ve stiedni a vychodni Evropé v obdobi 1980 - 2010

Zdroj:[16]

Na obrazku 15 je vidét vjakém roce doslo k zaplavam vdanych statech. Také je
na obrazku znazornéno, jak vysoké pii téchto udalostech vznikly Skody a kolik obéti si tyto

ptirodni katastrofy vzaly na svédomi.

Zajistovny musituto problematiku vyfeSit jistymi kroky. Musi se novym rizikim
ptizpUsobit, naptiklad tim, Ze zvys$i pojistné sazby. Tento zpisob je pouze kratkodobé feseni.

Swiss Re tvrdi, ze ptili§ vysoké pojistné neni pro pojistovaci pramysl udrzitelné. Zajistovny
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také podporuji opatfeni, kterd maji tyto rizika snizit a katastrofam ptredchazet. Zpiisob jak
tohoto lze dosahnout je, ze dojde ke snizeni emisi oxidu uhli¢ittho. Vhodné opatieni je

i zavadéni pravidel pro stavbu domd, které maji lépe vzdorovat pocasi.

Munich Re také podporuje plan konsorcia DIl (Desert Power Industrial Initiative), ktery
se tykd stavby slunecni elektrarny na jihu Evropy, severu Afriky a na Blizkém vychodé¢.
Piipravuje se také projekt Desertec za 400 miliard eur, ktery chce na Sahafe postavit velkou
slune¢ni a vétrnou elektrarnu, jez by dodavala do Evropy 15 procent jeji elektrické spotieby,

aby se stary kontinent mohl pfestat spoléhat na tepelné elektrarny.

Také rok 2011 byl mimofadny, co se tyka dopad ptirodnich katastrof. V tomto roce byly
zaznamenany rekordni ekonomické ztraty z katastrof, a to ve vysi 370 mld. dolart. PojiSténé
Skody z katastrof v roce 2011 se staly druhymi nejvyssimi v historii, které dosahly ¢astky
116 mld. dolart, z¢ehoz 110 mid. dolar bylo vyplaceno na pojisténé skody z piirodnich
katastrof a 6 mld. dolard na udalosti, které zpuUsobili lidé. Tyto obrovské ztraty byly
zpusobeny zejména zemétiesenim v Japonsku, na Novém Zélandu a v Turecku, dale
Z hurikdni na americkém kontinentu. Velmi dulezitd je zde i1 pojiSt€nost v oblasti, ktera je
danou katastrofou postizena. V poslednim obdobi n€které piirodni katastrofy vice postihuji

oblasti, ve kterych se s takovymi udalostmi nepo¢ita vzhledem k piedeslym zkuSenostem.

Situace, na souc¢asném svétovém pojistném trhu, je definovana jako ukonceni dlouhé éry
témet harmonického vyvoje pojistného trhu. Dochazi k snizeni cen na kapitalovych trzich,
vyssimu vyskytu katastrofalnich skod a kvalitativnim zménam pojistovanych rizik, které
zpusobily zménu obchodni strategie urcité stagnace produktivity vlastni pojistovaci ¢innosti

v oblasti individualniho pfistupu k naro¢né Klientele.

Pokud jsou shrnuty globalni vlivy, které pisobi na trendy vyvoje svétového a Ceského

pojistného trhu v soucasnosti, lze fici, ze:

» svetové i narodni pojistovnictvi je vystavovano negativnim dusledktim riznych rizik
s moznosti vzniku novych neznamych nebezpeci, jejichz dusledky by se mohly
projevit jako pojistitelné Skody. Tato neznamd nebezpeCi se nazyvaji unknown
unknows. Tyto katastrofalni realizace narazeji na bariéry komeréniho zpusobu
provozovani pojisténi a zajisténi a vyzaduji hledani novych forem pfenosu rizik
aforem zajisténi a novych variant vicezdrojového financovani katastrofalnich

realizaci. Jednad se o spolupraci vefejného sektoru a komercniho pojistovnictvi,
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ale také o nastroje vyuzivajici zdroje kapitalovych trhi, jako finan¢ni derivaty
a katastrofické dluhopisy.

» na investicnim pojistném trhu svétové a narodni pojistovnictvi trpi dlouhodobou
nizkou vykonnosti financnich trht. Projevuje se to oslabovanim zdroju tvorby
pojistnych rezerv a snizovanim vynosnostia i ziskovosti produktd zivotniho pojisténi.

» toto odvétvi je vystaveno globalizacnim tlakim na vy$§i mezindrodni
a mezisektorialni integraci, kde mezisektorialni integrace rozostiuje hranice mezi

jednotlivymi segmenty finan¢nich trhi, ktera vytvari nové efekty spoluptisobeni. [5]

Jak jiz bylo zminéno, Vliv ptirodnich katastrof na spoleénost a ekonomiku se za posledni
dvé desetileti velmi zvysil, a jako jedno z feSeni Iépe zvladat vzniklé katastrofy by bylo
propojeni vetfejného a soukromého sektoru. Udalosti jako jsou naptiklad silné zaplavy, kruté
boufe nebo abnormalni vedra se stavaji pro vefejny sektor velmi nakladné. Vlady ptispivaji
postizenym a jsou také zodpovédné za znovuvybudovani vefejné infrastruktury. Vefejné
subjekty nepojist'uji svoji infrastrukturu a tim zvysuji riziko, kterému jsou vystaveny. Jsou to
napiiklad zaplavy vroce 2002 v Ceské republice, které zpiisobily odhadem celkové
ekonomické ztraty na cca 73 mld. Dalsi podobna situace by mohla znamenat finan¢ni
ochromeni zemé, zvysSeni vefejného zadluZeni a rozpoctového deficitu. Dal§im diivodem, pro¢
by se m¢l vetejny a soukromy sektor spojit je, globdlni zmatek na finan¢nich trzich, ktery ma

dopad na finan¢ni zdroje vetejného sektoru.

Vefejny sektor vyuziva pii financovani katastrof zptsob ,po udalosti“ a kombinuje vyssi
dang, pljcovani pencz, presuny Vv rozpoctovych polozkach, a také spoléha na vnéj$i pomoc.
EfektivnéjSim feSenim by bylo nahromadéni prostiedki a zajisténi zdroje financovani
pted jejim vyskytem. Piikladem je povodnovy dluhopis ve Velké Britanii v dubnu 2007, ktery
kryl riziko nejvétSich povodni. Pfi aktivaci dluhopisu investofi ztrati ¢ast vynosu, nebo cely
vynos, ktery je pouzit na financovani odskodného pojistiteli. Finan¢ni i pojistny trh v takové
situaci pomaha rozkladat dané riziko. Nastroje financovani rizika ,pfed udalosti jsou
vytvafeni finan¢nich rezerv, smlouvy nebo pojisténi pro ptipad podminéného dluhu
a alternativni feSeni pfesunu rizika. Tyto nastroje optimalizuji financni rozpocty, Ze neni
potieba prerozdélovani prostfedkt ani zadnych pujcek a prosttedky ze soukromych zdroji

na kryti ptikatastrofé nebo podporu infrastruktury jsou k dispozici okamzité.

Pti vzniku ptirodnich katastrof je dilezit¢ si stanovit strategie v z4jmu sniZeni ztrat
a nakladt. Jsou to strategie, jak se vyhnout riziku a jak zmirnit nasledky. Bohuzel ani zadna

organizace ani zemé se nemize pied katastrofickymi udalostmi uchranit upIn¢, a proto musi
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byt pfesun rizika spojeny s katastrofami, klicovym prvkem finanéni strategic dané zemeé
nebo regionu, v némz vyskyt katastrof hrozi. Pojistovnictvi zde mtze poskytnout své znalosti
piivyvoji novych feSeni. Jak znazornuje graf na obrazku 16, pojistné produkty mohou
pomoci statni spravé na mistni i narodni Grovni katastrofu zvladnout, a to napfiklad formou
zaji8téni nebo pomoci cennych papirtt vizanych na pojisténi. Ob¢ varianty zajist'uji piistup

k prostfedkam pro piipad vzniku katastrofy, kdyz je jich nejvice potieba.

Rozdélenl rizika prostrednictvim zajisténi/pojisténi a kapitélovych trha

Kapitalove trhy

Zajistent

Jednotliveifspoletnosti

Ziveln! udalosti Male Stredni Valke Katastroficke
Obrazek 16: Graf znazornujici rozdéleni rizika

Zdroj:[17]

Pfi partnerstvi vefejného a soukromého sektoru napomaha vladam zvladat katastrofy,
a zarovenn poskytnout lidem i podnikdm vétsi finanéni bezpe¢i. Soukromy sektor vlastni
finanéni zdroje a technické know-how, ale nema pravomoc stanovit ramcové podminky.
Naopak vlady maji politickou a legislativni pravomoc stanovit dané podminky, jak se nejlépe
ptizpUsobit a reagovat na ptirodni katastrofy. Nové formy partnerstvi obou sektorti v oblasti
pfesunu rizika hraji dilezitou roli pfi zdokonaleni pfiprav na katastrofu a pfizplsobeni
se disledkiim klimatickych zmén a dalsim faktoram, které také piispivaji k vysSim
hospodaiskym ztratdm. Hlavnim cilem soukromého pojistného sektoru je vytvofit produkty
prenosu rizika a jejich struktury a tidit je co nejefektivnéji s vyuzitim kombinace pojisténi,
zaji§téni a nastroji kapitdlového trhu. Globalni zajiStovaci spolecnosti maji k dispozici
vysoky kapital a jsou dobfe zempisné rozmisténé, aby rizika pokryly co nejvyhodnéji
Zajistovatelé mimo toho, Ze vlastni vysoky kapitdl, maji zarovenl znalosti a zkuSenosti
se zvladanim katastrof. Z toho vyplyva, ze vlady a soukromy sektor musi spolupracovat,
aby zvysili povédomi o danych rizicich a o moznych zpisobech prevence, pienosu

a financovani rizika.

V ptipadé tohoto partnerstvi pojistitelé pojisti proti riziku povodni pouze tehdy, pokud

vlada zrealizuje preventivni protipovodiiova nebo protipozarni opatfeni. Pojistitelé vtomto
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piipad¢ prispivaji jak svymi znalostmi tak motiva¢nim pojistnym, a ziroven vetejny sektor
ma lep§i pozici pro prosazeni nebo financovani opatfeni pro prevenci rizika, jejichz ucelem je
zvySeni ochrany pied katastrofami. Patii sem napiiklad stavebni ptedpisy, které zvySuji
odolnost staveb stejné jako rozumné uzemni planovani, které¢ snizuje rizika v kritickych
oblastech s vy$§im vyskytem pifrodnich katastrof Uzemni planovani je klicové Vv takovych
zemich, v nichz doslo k rychlému ristu populace a ekonomické aktivity nebo kde je vysoké

riziko vyskytu vétrnych bouii a zaplav.

Vladni zasahy do fungujiciho pojistného trhu musi mit jisty limit, z divodu, ze by mohly
spustit neoCekavané vedlejsi ufinky jako je mnapiiklad subjektivni riziko. Vefejné
a polosoukromé druhy pojisténi, u kterych jsou uméle udrzovany nizké pojistné sazby, mohou
vést majitele domi k tomu, aby bydleli v oblastech hrozicich katastrofy nebo aby zanedbavali
udrzbu, a tim i prevenci rizika, coz zvySuje obavy z ptirodnich katastrof pro vetejny sektor
I spolecnost. Vetejny sektor je dilezity, protoze nastavuje pravni ramec, ktery snizuje riziko
pomoci prevence a presunuje ho na pojistitele, zajistitele a kapitalové trhy. Dale vlada musi
poskytnout pojistitelim efektivni ptistup na své trhy. VIady podporuji rozvoj pojistného trhu
tim, ze zpocatku pojistné dotuji. Vefejny sektor by mél vykonavat takové zasahy, aby tim
zvysil dostupnost ruznych druhti pojisténi a aby vytvofil efektivni trh soukromého sektoru.
Jelikoz do privatniho sektoru spadaji také zajisStovny, které jsou velmi dulezité, protoze
disponuji velmi vysokym kapitalem, jez je potiebny pro kryti katastrofickych rizik, je zde

v tabulce 3 uvedeno padesat nejvétsich zajist'oven.

Tabulka 3: Seznam zaji§t’oven s pfedepsanym pojistnym a jejich poméry v roce 2011

] Zajistovny pi‘edeps ané pojistné 2011
Zivotni a nezivotni
poj. NeZivotni pojiSténi
Poradi Nazev s pole¢nosti Hrubé Cisté Hrubé Cisté
1| Munich Reinsurance Company $31,280 N/A $20,809 N/A
2| Swiss Reinsurance Company Limited $24,756 $19,433 $13,783 $10,669
3| Hannower Rueckwersicherung AG $15,147 $13,316 $8,401 $7,149
4 | Berkshire Hathaway Inc. $14,374 $13,785 $9,171 $8,706
5[ Lloyd’s of London $12,977 $9,762 $12,977 $9,762
6 SCORS.E. $8,872 $8,141 $4,849 $4,498
7| Reinsurance Group of America Inc. $7,201 $6,660 $0 $0
8| Allianz SE $5,736 N/A $5,320 N/A
9| PartnerRe Ltd. $4,881 $4,703 $4,132 $3,961
10| Everest Re Group Ltd. $4,201 $3,946 $4,201 $3,946
11| Transatlantic Holdings, Inc. $4,133 $3,882 $4,133 $3,882
12| Korean Reinsurance Company $4,114 $2,803 $4,114 $2,803
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13| China Reinsurance (Group) Corporation $3,796 $3,657 $2,526 $2,428
14{ London Reinsurance Group Inc. $3,266 $3,221 $0 $0
MAPFRE RE, Compania de Reaseguros,
15| S.A. $3,143 $2,125 $2,766 $1,852
16| General Insurance Corporation of India $2,573 $2,316 $2,566 $2,308
17| Assicurazioni Generali SpA $2,463 $2,463 $776 $776
18| AEGON N.V. $2,391 $2,391 $0 $0
19| QBE Insurance Group Limited $2,280 $2,184 $2,280 $2,184
20| XL Group plc $2,255 $1,920 $1,843 $1,538
21| MS&AD Insurance Group Holdings, Inc. $2,206 N/A $2,206 N/A
22| The Toa Reinsurance Company, Limited $2,021 $1,805 $2,021 $1,805
23| Axis Capital Holdings Limited $1,834 $1,815 $1,834 $1,815
24| Caisse Centrale de Reassurance $1,814 $1,760 $1,682 $1,639
25| Odyssey Re Holdings Corp. $1,625 $1,532 $1,625 $1,532
26| Tokio Marine Holdings, Inc. $1,466 $1,126 $1,457 $1,117
27| Catlin Group Limited $1,290 $1,102 $1,290 $1,102
28| RenaissanceRe Holdings Ltd. $1,165 $849 $1,165 $849
29| Aspen Insurance Holdings Limited $1,162 $1,119 $1,162 $1,119
30( ACE Limited $1,146 $1,075 $1,146 $1,075
31| Validus Holdings, Ltd. $1,101 $1,038 $1,101 $1,038
32| Flagstone Reinsurance Holdings Limited $1,098 $884 $1,098 $884
33| White Mountains Insurance Group, Ltd. $1,079 $866 $1,079 $866
34| Amlin plc $1,004 $853 $1,004 $853
35| Manulife Financial Corporation $972 $972 $500 $500
American Agricultural Insurance
36| Company $941 $374 $941 $374
37| Endurance S pecialty Holdings, Ltd. $941 $934 $941 $934
38| Alterra Capital Holdings Ltd. $892 $897 $892 $892
39| Arch Capital Group Ltd. $875 $852 $875 $852
40| IRB - Brasil Resseguros S.A. $780 $547 $780 $547
41| Platinum Underwriters Holdings Ltd. $780 $761 $780 $761
42| ACR Capital Holdings Pte, Ltd. $752 $553 $752 $553
43| Montpelier Re Holdings Ltd. $720 $669 $720 $669
44 NKSJ Holdings, Inc. $690 $590 $690 $590
45| Ariel Holdings, Ltd. $644 $559 $644 $559
46| Sun Life Financial Inc. $554 $554 $0 $0
47| Maiden Holdings, Ltd. $554 $554 $554 $554
Allied World Assurance Company
48| Holdings, AG $524 $522 $524 $522
49| Central Reinsurance Corporation $457 $423 $318 $293
50| W. R. Berkley Corporation $425 $41 $425 $401

Zdroj: upraveno podle [16]

V tabulce 3 je znazornéno padesat existujicich zajistoven vroce 2011, které jsou sefazeny
vzestupné podle vyse hrubého predepsaného pojistného v zivotnim i nezivotnim pojisSténi.

Castky, které jsou v tabulce 2 uvedeny, jsou v méné amerického dolaru v milionech (US mil).
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Z tabulky je zretelné, Ze zajistovny Munich Re a Swiss Re maji zaslouzené ocenéni jako dvé
nejvetsi zajistovny na sveéte, které maji témet jednou tak vysoké piedepsané hrubé pojistné

oproti zajistovné, ktera je na tfetim miste.
6.2 Soucasna situace na kapitalovych trzich

Stejné jako na vSech trzich vkladaji investofi, coz jsou fyzické osoby, banky, podilové
apenzijni fondy a pojistovny, Srizikem své penize do kapitdlovych a penéznich trhl
na zakladé posouzeni vztahu mezi potencidlnimi budoucimi vynosy a riziky. Na druhé strané
téchto trhu stoji emitenti jako je vlada, obchodni spoleénosti a jiné finan¢ni instituce, které
na nich ziskavaji penézni prostiedky pro svou ¢innost. Kapitalovy trh zabezpeCuje pohyb
kapitdlu mezi pfebytkovymi a deficitnimi subjekty. Tento trh Ize rozdélit podle druhu cenného
papiru na trh akciovy a trh dluhopisiti. Akciovym trhem jsou vSechny vefejné obchodované,
tedy registrované akcie a podilové listy. Trh dluhopist piedstavuje vSechny vetejné
obchodované dluhopisy statnich a vefejnych instituci a dluhopisy podniki, jinak zvané
korporatni dluhopisy. Ugastnici trhu neustale vyhodnocuji jak potencidlni vynosy, které
mohou tyto investice vynést, tak i riziko, které musi byt za takovyto piislib podstoupeno.
Vysledek tohoto vyhodnoceni je ovliviiovan novymi informacemi, které ptichdzeji neustile
na trh. Zmény ve vyhodnocovani bilance vynosu nebo rizika vedou ke zm¢nam aktiv, s nimiz
se na trzich obchoduje. Informace, které je potieba sledovat jsou: ménova politika,
ekonomické vztahy, situace na ostatnich trzich, situace spole¢nosti/zpravy o spole¢nostech,
pravni akty, pocasi, politickd situace, ekonomicka recese, hospodatsky ruist, divéra, aktudlni

udalosti, vyjadieni odbornik.[14] Tyto sledované ukazatele jsou detailnéji vysvétleny nize.

» Ménova politika — tato politika je provadéna centralnimi bankami a ovliviiuje
zejména kapitdlové a penézni trhy. Z divodu regulace mnozstvi penéz v obéhu

ovliviiyje jejich hodnotu.

» Ekonomické vztahy — tyto vztahy ovliviwyji, jak investofi vnimaji mistni trhy.
V pifpadé€, Ze dand zemé ma silné obchodni vztahy, investoti vnimaji takovou zemi

jako ekonomicky stabilni, kde jsou moZnosti zvySeni vynosu.

» Situace na ostatnich trzich — situace na ostatnich trzich je velmi dilezita
pfizvazovani investinich rozhodnuti. Tyto rozhodnuti urcuji, jakym smérem
a v kterém okamziku by se mél pfesouvat kapital mezi jednotlivymi zemémi. Pokud se

kapitalové trhy v jedné zemi propadaji do zapornych ¢isel, to znamena, Ze investofi
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pocituji ztraty, kapital odchazi ztéto zemé, coz muize znamenat devalvaci mistni

meény.

Situace spole¢nosti/zpravy o spoleCnostech — aktudlni ekonomicka situace
jednotlivych spoleCnosti je dalsi dilezity faktor, ktery ovliviiuje kapitdlové trhy.
Pokud ma dana spole¢nost dobrou ekonomickou situaci, muze tim pfimét investory,
aby vlozili svtj kapital do akcii této spolecnosti. Pokud v§ak ma spole¢nost Spatnou
ekonomickou situaci, investory naopak piiméje k tomu, aby piesunuli sva aktiva spise

do akcii jinych spole¢nostianebo stahli kapital z této zem¢.

Pravni akty - mistni nebo mezinarodni pravni akty maji spiSe stfednédobé
a dlouhodobé¢ u¢inky na kapitdlové trhy. Pravni akty plsobi jako ptekazky nebo jako

impuls pro zahrani¢ni ekonomické investice.

Pocasi — faktor pocasi ovlivitiuje zejména ceny komodit, coz se odrazi na spole¢nosti,
které tyto komodity pouzivaji jako suroviny. Pfi ristu ceny komodit dochazi k rtstu
cen vyrobki. Tato situace zdvisi na typu obchodni ¢innosti a spole¢nosti a dochazi
k naslednému snizeni poptavky, které ovlivni ucetni vysledek spolecnosti - vynosy.
Pokud se ekonomicka situace zhorSi, dochazi ke sniZzeni ceny akcii, a to vede

k naslednému stazeni kapitalu investora z této spole¢nosti.

Politicka situace — i politicka situace nebo podminky maji dopad na kapitalové trhy.
Pokud ma dand zemé stabilni politickou situaci, investofi se pfi investovani v této
zemi citi bezpe¢néji, a tim dochazi k pritoku kapitalu. Pii politickych zmatcich mohou
obchodnici reagovat v opaéném piipadé stazenim penéznich prostredktt z daného trhu

nebo regionu.

Ekonomicka recese — ekonomické recese maji rizné priciny. Mohou byt
bud’ finanéni povahy, nebo souvisi s uritym druhem zbozi anebo mohou mit
politickou nebo jinou pti¢inu. Spoleénym rysem je, ze lidé stahuji sviij kapital z trhu,
aby Setfili na hor$i Casy. NejpostizengjSimi sektory jsou bankovnictvi a finance,

automobilovy primysl, cestovani, a dalsi.

Hospodarsky riust — hospodaisky rist je vdané zemi nebo regionu ptiznivy
pro spolecnosti, které v této oblasti prodavaji své vyrobky. Hospodafsky riist znamena,
Ze spotiebitelé jsou vice optimisticti a maji lepsi ekonomickou situaci, a proto mohou
kupovat vice zbozi a jsou ochotnéjsi provést samotny ndkup. Ocekavany rist vynosi

spole¢nosti, které prodavaji vétsi mnozstvi svych vyrobkl, mize ptilakat jak mistni
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tak 1 zahraniCni investory, ktefi tvofi poptavku a poté zvySuji cenu akcii dané

spole¢nosti.

» Divéra — tato informace ukazuje, jak obyvatelé dané zemé vnimaji vyhlidky
do budoucna. Patii k jednomu z faktort, ktery centralni banky zohlednuji pti uréovani
ménoveé politiky. Vyssidiveéra spotiebitell znamena jejich vétsioptimismus a zaroven
vét$i ochotu utracet penize za spotfebu. To znamena, Ze spole¢nosti budou schopny
prodat vice zbozi a dosdhnout vysSich ziskt. Tyto vyhlidky spolecnosti mohou

prildkat investory, ktefi se si mysli, Ze hodnota akcii bude v budoucnu vyssi.

» Aktualni udalosti - tyto udalosti maji velky dopad na kapitalové trhy. Napiiklad
ptikonani olympijskych her vdané oblasti které vyzaduje vysoké investice
do infrastruktury a zaroven ptilaka do tohoto mista turisty. Takova situace znamena
pozitivni podnét pro zucastnéné spolecnosti. V opacném piipadé to mize zpusobit
napt. teroristické ¢iny. Jedna se spiSe 0 vyjimecné situace. AvSak po teroristickych
utocich z 11. zafi 2001 v USA byly uzavieny hlavni burzy pravé kviali vaznym
disledkim pro kapitalové trhy. Udalosti, k nimz dochazi Vvjedné spole¢nosti,
ve vétSin¢ piipadli nemaji dopad na obecné trhy, ale mohou se vyskytovat urCité
vyjimky. Piikladem této vyjimky je ptipad spole¢nosti ENRON, kdy bylo propusténo
vice nez 20 000 zaméstnanct z divodu obvinéni z financniho podvodu, po kterém
se ukazalo, ze je spole¢nost ENRON v tpadku. Zéavaznost této uddlosti nebyla
kvali vysokému poctu propusténych lidi, ale kvali velikosti spolecnosti, ktera byla
jednou z nejvétsich energetickych spole¢nosti. Proto investofi musi pozorné sledovat

aktudlni déni, z diivodu, Ze disledky pro kapitalové trhy nejsou vzdy jasné.

» Vyjadreni odbornikii — posledni ukazatel je vyjadieni odborniki, které bud’ potvrdi,
nebo vyvrati o¢ekavani investort. Tento faktor nema pifimy vliv na kapitalové trhy,
ale mize ovlivnit naladu na trhu, pokud jsou odbornici pfedstaviteli politickych
¢imonetarnich statnich orgdni. V piipadé, Ze se monetarni organy vyjadiuji
k obecnému  stavu  hospodafstvi, mohou  naznaCovat budouci  zasahy
nebo pfedznamenavat budouci ménovou politikku. Takova situace zpusobi urcité
nasledky pro mnozstvi penéz v obéhu a také urokové sazby, které jsou

nejzajimavéjSim faktorem pro zahranicni investory.

Dluhopisy, které se vazou na pojisténi, jsou nastrojem pienosu zavazkl Zzpojisteéni

na kapitalovy trh. Kapitalové trhy jsou proti kapitalu pojistoven obrovské. Maji k dispozici
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vysoky objem kapitalu, a jsou schopny pojmout i rizika z finan¢niho divodu nepojistitelna.
Pojistovny maji n€kolik obchodnich divodi pro pfenos rizika. PojiStovna vytvari
dostatecnou kapacitu pro upis rizika. Dalsi duvod je rozsifeni aktivit, které pojistovny
provozuji vytvofenim trhu s pojistnymi riziky. Investofi na kapitdlovych trzich alokuji kapital
potfebny na kryti rizik a tato rizika diverzifikuji. Pojistovny se specializuji na upisovani rizik,
jejichz znalost spociva zejména v presném definovani pojistnych podminek. Pojistné
a kapitalové trhy nejsou propojené. Pojistitele se soustiedi na uzavirani a obsluhovani
pojistnych smluv. Investofi naopak akceptuji riziko, které lze modelovat, a hledat moznosti
diverzifikace katastrofickych rizik. Dusledkem je, Zze pojistovnictvi a kapitalové trhy jsou

ptirozenymi partnery.

JelikoZ je akciovy trh jednim z druhti kapitdlového trhu, 1ze o ném konkrétnéji fici, Ze rok
2011 na prazské burze byl ve znameni nizké aktivity a malych zobchodovanych objemu.
Index PX? se zvysil na konci roku 2011 o 1,39 procenta. I po vyrazném poklesu trhu
se na celoro¢ni bazi udrzely v kladnych ¢islech defenzivni tituly. Akcie tabakové firmy
Phillip Morris si ptipsaly 23 procent. S mirné kladnou vykonnosti zakonéily rok i akcie
Telefoniky a CEZ, které skondily na druhém a tfetim misté. NejztratovEj§im titulem Vv roce

2011 zdomaciho trhu byly akcie medialni firmy CME nasledované Erste Bank.

V roce 2012 byla velmi sledovana situace kolem zadluZenych stati z Eurozony. Pozornost
se vztahovala predeviim na Italii a Spanélsko. Mottem nové utvofené vlady je ,.3etfit, Setfit
a zase Setfit o cemz sveédci schvalené tsporné balicky, které by mély v piistich letech snizit
deficit statniho rozpo€tu a obnovit divéru ze strany investort. Tuto didvéru se snazi ziskat
| ze strany ratingovych agentur, které varuji pfed snizenim ,triple A" ratingi nékterym zemim

eurozony.

Dalii hrozbou pro globalni ekonomiku piedstavuje Cina a jeji realitni trh, ktery by mohl
vdécit rostouci ¢inské stfedni vrstvé i nedostatku investiCnich ptilezitosti kvili restrikcim
na investovani mimo Cinu. O pokradujici boom se zaslouzily i levné Gvéry od vlady
zPekingu lokdlnim ufadiim, které se snazi zabranit zpomaleni ekonomiky po propuknuti
finan¢ni krize na zapad¢. Tato situace vytvaiitlak na developery, ktefi nejsou schopni splacet
vysoké pujcky, a realitni Krize se za¢ina proménovat na krizi kreditni. Vzhledem k tomu jak
vyrazné vzrostl podil &inské ekonomiky na globalni, by vyrazné zpomaleni Ciny mohlo

znamenat zvySeni Sance na moZnost globalni recese.

2 IndexPX je oficidlnim indexem Burzy cennych papirti Praha
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6.3 Rating a role ratingovych agentur

Rating je ptehledné a srozumitelné ohodnoceni uvérové kvality emitenta nebo emise.
Soucasny zdkon o pojiStovnictvi ani jiny pravni ptedpis neuklada pojistovndm vyuZzivat
rating, tudiz je zcela ponechdn na vili pojistovny. V systému posuzovani solventnosti
pojistoven (Solvency II) se pise o ratingu jako jednom z nastroji pro posouzenirizika selhani.

Pojistovny rating vyuzivaji nejvice v oblasti zajisténi. Existuji interni pfedpisy pojistoven,
7e by se m¢lo spolupracovat jen se zajistovnou s ratingem ,,A“ podle S&P. Pojistovny se také
zajimaji o rating banky ¢i investi¢ni spole¢nosti nebo rating cenného papfru apod. Pojistovny
se zajimaji zejména o interni ratingy. NedostaCuje jim rating zpracovany na zakladé vefejne
dostupnych idaji. Vyznam mé také tzv. sovereign rating udélovany Ceské republice jako
celku z hlediska financovani statu na zahrani¢nich trzich, a také proto, Ze ,sovereign rating*

je stropem pro rating dal$ich subjektl na ¢eském trhu.

Uwerovy rating je objektivni a nezavisly nazor na schopnost emitenta nebo emise cennych
papirtt dostat svym finan¢nim zavazktm vyjadfenou na standardizované stupnici. Tento rating
nepiedstavuje investicni doporuceni, ani nezarucuje, ze nedojde k selhani hodnoceného
subjektu. Utastnici na finanénich trzich se ¥idi dle ratingti pii investovani z divodu, Ze by
mohli byt omezeni regulaci ve svych investicich, a také je pro né naro¢né a neptehledné
provadét vyhodnoceni a ratingy samostatng. Uvérovy rating primarng hodnoti riziko selhani
emise nebo emitenta, ale nehodnoti napi. trzni riziko. Na finanénich trzich dochazi
K negativnim jevim vzhledem k vysoké divéfe ratingd a jejich piecetiovani. Uloha
ratingovych agentur se mize posilit regulaci samostatng nebo zavedenim konceptu Basel 113,
Uverové ratingy, které poskytuji ratingové agentury, slouzi dle vybéru regulované osoby jako

metoda vypoctu kapitalovych pozadavki.

Trh ratingti je trhem oligopolnim, ktery ma hlavni rysy existenci n€kolika firem v odvétvi,
diferencovany produkt a také bariéry vstupu, které znemoznuji ptichod novych firem.
Kredibilita ratingu neni dana oficidlnim uznanim ratingové agentury, nybrz dlouhodobym
pusobenim na trhu. V soufasné dob¢ pilisobi ve svét¢ cca 130 ratingovych agentur.
Globalnimi poskytovateli ratingli jsou zejména tfi agentury Standard & Poor‘s, Moody’s,
Fitch, a caste¢né¢ agentura Dominion Bond Rating Service. Rating ma hlavni vyznam
pii financovani na kapitalovych trzich, kde subjekty, které maji lepsi rating, mohou ziskat

lepsi podminky. Pro mensi subjekty, které se financuji jinymi zplisoby, vyznam spiSe nema.

3 Basel 11 sloui k drzeni kapitalovych rezerv bank, které odpovidaji jejich individudlnimu rizikovému profilu.
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V pojistovnictvi by mohl byt uvérovy rating v budoucnu vyuzivan pro vypocet uréitych ¢asti

solventnostniho kapitdlového pozadavku podle konceptu Solventnost II.
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Zavér

Cilem této diplomové prace bylo popsat klasické i moderni formy a typy zajisténi, které
se vdnes$ni dobé ve vétsi €1 mensi mife vyuzivaji, popsat situaci a trend vyvoje na pojistnych
a zajistnych trzich a teoreticky 1 aplikacné ukazat, jaky vliv mlze mit zajisténi
na pravdépodobnost krachu pojistovny. Vzhledem na uvedené problémové okruhy ma

diplomova prace Sest kapitol.

Prvni kapitola se zabyva historii zajisténi, struénym popisem jeho vyvoje od vzniku

PO soucasnost.

Druhé kapitola vysvétluje zdkladni pojmy a principy klasického zajiSténi a jeho vyznamu
pro pojistovny a pojisténi.

Treti kapitola pojednava o klasickych formach zajisténi a dvou hlavnich typech zajisténi —

proporcionalnim a neproporcionalnim.

Ve ¢tvrté kapitole je vysvétleno, na jakych principech funguji alternativni zpisoby prenosu
rizik, tzv. alternativni risk transfer - ART. Kromé vykladu hlavnich davodi vzniku téchto
modernich technik jsou zde popsany i typické rysy ART metod, jejich nositelé a nastroje,
ur¢ené k cedovani pojistnych rizik efektivnéji jako pii klasickych formach zajisténi,
vyuzivany hlavné pro pfenos rizik z pojistnych na kapitdlové trhy.

Patd kapitola pojednavd o krachu pojiStovny, jeho charakteristice a vypoctech
pravdépodobnosti, s jakou krach muze nastat pii proporciondlnim i neproporciondlnim
zaji8téni. Jsou zde uvedeny i1 obecné vzorce pro odhad pravdépodobnosti krachu v kone¢ném
I nekoneéném Casovém horizontu pomoci koeficientu korekce. Pokud se maximalizuje tento
koeficient pfiproporciondlnim zajiSténi, je dulezité¢ znat hodnotu o, udavajici optimalni podil,
ktery plati pojistitel zkazdého pojistného plnéni v pribéhu trvani zajistné smlouvy. Zajistitel

ma povinnost zaplatit ¢ast 1-a zkazdého pInéni.

V ptipadé¢ maximalizace koeficientu korekce u skodového zajisténi je stézejnim tkolem
nalézt optimalni kombinaci miry zisku a pravdépodobnosti krachu. Plati zde, ze M je vlastni
vrub pojistovny, coz je maximalni ¢astka, kterou hradi pojistitel pfi vzniku pojistné udalosti.
Pokud je hodnota pojistného pInéni nizsi nez hodnota vlastniho vrubu M, hradipojistné plnéni
pojistitel. V ptipade€, Ze je pojistné plnéni vyssi nez tato hodnota M, hradi pojistitel pojistné
plnéni ve vysi hodnoty vlastniho vrubu M a zistatkovou ¢ast pojistného plnéni uhradi
zajistovna. V praktické wukdzce jsou provedeny vypoclty pravdépodobnosti krachu

piineproporciondlnim zajisténi nadmérku Skodovosti pro piipad bez zajisténi a pro tii
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varianty vlastniho vrubu prvopojistitele. Hlavnim cilem této kapitoly je pravé porovnani
vyhodnosti uvedenych alternativ zisténi, ktera by byla pro pojistovnu optimalni. Jako
nejlepsi se jevi varianta, kde maximalni rueni prvopojistitele M = 4. Pro tuto hodnotu M je
koeficient Upravy nejvyssi, a proto je zde nejmensi pravdépodobnost krachu pojistovny,
zaroven i zisk pojistitele je dostate¢né vysoky. Druhd nejvhodnéjsi varianta je ta, kdy je
vlastni vrub prvopojistitele M = 5. Tato ma nejvyssi zisk a zdroven nema ptili§ vysokou miru
pravdépodobnosti krachu. Vzdy proto zilezi na konkrétném prvopojistiteli, ktery sam

rozhodné, jaky ukazatel je pro n¢ho prioritni.

Posledni, Sesta kapitola je zaméfena na charakterizovani soucasného stavu vsech trh,
spojenych S pojiSténim a zajiSténim, tedy trhii pojistnych, zajistnych, kapitdlovych
a akciovych a jejich ovlivnéni vnitinimi, ale také vn¢j$imi podminkami. Za vnitfni podminky
jsou povazovany vztahy mezi subjekty na trhu, konkurence a celkova ekonomicka situace.
Vnéj$imi podminky jsou mysleny zejména klimatické zmény a zivelné katastrofy. Z vnitinich
i vn¢jSich podminek vyplyva, Ze maji zdsadni vliv na to, jak klienti budou vyuzivat pojisténi
I zajisténi, ale 1 na to, jakymi finan¢nimi prostfedky budou pojistovny disponovat a poté
investovat do riznych cennych papirt. Stim souvisi i fungovani pojistoven a zajistoven,
které jsou zavislé na uzavienych smlouvach se svymi klienty. Je zde rovnéz popsana tloha
ratingovych agentur a princip a vyznam ratingu pro pojistovny, které spolupracuji s jinymi

finan¢nimi institucemi a vyhleddvaji své ,budoucipartnery* pravé podle ratingu.

Pro lepsiptehlednost a srozumitelnost je v praci vyuzito 16 obrazktu a 3 tabulky.
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