Dopady finanéni krize na ¥izenf rizik pojitoverf
Sepan Onder

Uvod

Finartni krize 2007 — 2009 odkrylagkteré nedostatky v systéntizeni rizik finargnich
instituci. Podle naviinBasel Il pro bankovni gmysl| se tyto nedostatky nejvice projevovaly
v podcerni oblastitizeni rizika likvidity, dale ve velikosti podstupawé finagni paky
(leverage), ve Zisobu océovani a vyuzivani kreditnich derivata v neposlednirack
v poZadavcich na kapital (vysi a transparentno&RO forum definovalo pro pojidvaci
pramysl ve svém materialu odp&¥’ na finani krizi nasledujici oblasti, jez by dy byt
adekvatg poji&ovnami spravovany, aby séeochazelo budoucim krizim: integrovat#éeni
rizik (ERM), adekvatni zachazeni s modely rizizeni rizika likvidity, provadni stresového
testovani, oagovani a zveejiovani rizik a skupinovy dozor.

Z porovnani navnn Basel Il (ndvrh nové regulace pro banky) a CR@ f(podrity na
novou regulaci pro poji®vny) si Ize povSimnout nejtSiho rozdilu u pozadavk na
integrovanéizeni rizik (ERM) a skupinovy dozor. To se da wv tim, Ze v €chto dvou
oblastech je bankovnictvi v pokiiejSim stadiu implementace. Shoda je u nutnosjseni
kvality v oblastitizeni rizika likvidity, adekvatjSiho pouzivani modelrizik a océovani a
zverejnovani rizik. V oblasti adekvéatniho vyuzivani madekik se kladesim dal wtsi diraz
na provadni stresoveé testovani jednotlivych déuhzik a rovréz stresové/zéfové testy pro
pojistovny i celé pojistné odivi. Dopady finagni krize se projevily rowg v kalibraci
kvantitativni studie dopadQIS 5 pro adekvatni nastaveni parafnetramci Solvency II,
jejiz hlavni znény jsou téz v tomto textu diskutovany.

Tentoc¢lanek podrob#i rozebira zejména pozadavky na integrovéigéni rizik (ERM),
zmeny v pozadavcich na systéfizeni rizik likvidity, zmény v kapitdlovych poZadavcich,
dale pozadavcich na stresové testovani ényma oblasti pistupu k odmsnovani, jenz by do
budoucna rélo byt napojeno na systéfizeni rizik v poji§ovre.

1 Likvidita

Finartni krize 2007 — 2010 ukazala, ze riziko likviditg yyznamné finami riziko.
Odmitnuti prodlouzZeni splatnosti investic vyfl@ masivni problémy s refinancovanim.
Kapitalova pozice finatnich instituci ndze vlivem rizika likvidity erodovat; likvidni
problémy mohou vyustit v Gpadek i ¥ipads, Ze je technicky solventni. Zdrojem likvidity je
na strad jedné riziko likvidity aktiv (asset liquidity rigka na stra& druhé riziko
refinancovani (funding risk).

#* Clanek je zpracovan jako jeden z vysiwgzkumného projekt@Zmeny v Gloze a postaveni pafinictvi a
investniho bankovnictvi v globalnié ve s¥té a v CR registrovaného u Grantové agentlgské republiky
pod evidegnim ¢islem 402/09/1507.

" Ing. Skpan Onder, Ph.D. — odborny asistent; Katedra barikos a poji§ovnictvi, Fakulta financi a
G¢etnictvi, Vysoka Skola ekonomicka v Praze, nam. @4urchilla 4, 130 67 Praha &eska republika;
<stepan.onder@volny.cz>.
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Typickym zdrojem rizika likvidity aktiv je nedoswha likvidnost titulu, nadgrna
koncentrace, nedostatek nezadluzenych aktiv, namifoedhi aktiv, nedostateé zajiséni
(kolateral).

Riziko refinancovani (funding risk) je dano zejmérstrukturou zévazk a
podrozvahovych polozek; riziko likvidity (refinaneéni) bylo hlavnim rizikovym faktorem
finanéni krize, jelikoZz po propuknuti sub-prime krize zaimmezibankovni trh. Sa@asti
rizika refinancovani je rowz riziko storen. K riziku storen je v ramci Solvgnit stanoven
kapitadlovy pozadavek pro modul rizika Zivotnihoip@ni. Uvazuje se kapitalovy pozadavek
pro: 50% permanentni zvySeni/snizeni stornovoséla 30% stornovost (mass lapse event).
Udalost masové stornovosti je z hlediska gojgn ekvivalentni k Utoku na bankovni
depozita. Udalost masové stornovosti, resp. barikpanika jsoucasto vyvolané zgnou
chovani klienk. Tato zm¢na mize byt zapi¢cinéna: zhorSenim finami situace pojigovny,
udalosti reputaniho rizika, znénou ekonomickych podminek (nagkrize) nebo zrnami
daiové regulace. Riziko vype@di/storen jenavicvysoce korelovano se zmami Urokovych
sazela bonus.

1.1 Stresové testovani

Vlivem nastani netekavanych zavaznych udalosti vipthu finartni krize (nap.
likviditni krize) ziskalo stresové testovani vyznaoua vahu jako dodatay nastroj praizeni
rizik finan¢nich instituci. Z hlediska pojidven je dlezité, aby se stresové testovani stalo
souasti kontrolniho &idiciho systému. Stresoveé testovani by séorimtegrovat do systému
fizeni rizik a sotasre by nelo mit vliv na gijimani strategickych rozhodnuti typu (planovani
kapitalu, hedging, uzavirani pozic, zajist apod.).

1.2 Kapitél

Finartni krize poukazala na nedostateu kapitalovou vybavenost fin&mich instituci.
Navrhy snéiuji do posileni Tier 1 kapitalu tak, aby firgau instituce byly celko¥ odolrgjSi
proti externim Sokm. Dale se uvaZuje o aplikaci proticyklicklych afeati tak, aby v obdobi
expanze finaéni instituce drzely vyssi kapital nez v obdobi seceDalSi novinkou je snaha
po zakotveni schopnosti absorpce ztrat téZz pro idhybrkapitdlové instrumenty (nap
podiizeny dluh nebo preferéni akcie) s cilem minimalizovat moralni hazard &lady
danovych poplatnik.

1.3 Rating

Rating hraje vyznamnou roli v dosavadnim systéemmgdwani finadniho trhu, pravidel
investovani i pravidel regulace (Basel Il). Ratim§oagentury sehrali vyznamnou ulohu
v ohodnocovani tznych strukturovanych produkt(CDO, MBS, atd.), jimZ byl¢asto
pridélovan investni rating s podhodnocenim rizikovych fakiprzejména pokud jde
o likviditu téchto instrumerit.

Ratingové agenturyasto poskytovaly sluzby subjékh, které byli emitenty jimi
ohodnocovanych nastfgj coZz vsob neslo potencialni konflikt zajin Pochybeni
ratingovych agenturimeslo pozadavek na jejich regulaci a &mr® zrod Uvahy o #zeni
evropskeé ratingové agentury. V této souvislostzggimave, Zze jednim z uch&aepisobit
jako evropska ratingova agentura je spotest Coface — nefSi poskytovatel garanci a
pojistni Gwer.
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1.4 Finanéni paka

Rozner krize byl do uéité miry ovlivren spekulativnimi pozicemi fin&nich instituci,
jez jsou vyjadeny velikosti finatini paky (pordr, resp. nasobek bilani sumy finadni
instituce wi¢i kapitalu). Snaha po omezeni spekulativnich paacstrany regulatérvede
k ivaham, Ze by se scilem snizeni systematickéikarke kapitalovym poZadavikn
zakomponoval je8t dalSi pozadavek na stanoveni maximalni hranicanfin paky.
V sowasné dob jeSt neni dohoda, v jaké vySi bude tato hranice stamove jak bude
aplikovana.

1.5 Kreditni derivaty a modely rizik

Velkou meérou za vznikem cenovych bublin a nasledimancni krize stoji problematické
transferovani kreditniho rizika praéstinictvim kreditnich derivat V této oblasti kritici
poukazuji zejména na nedostateu transparentnost, vyznamnou koncentraci a vsiegoi
fack nespravné o@®vani tchto aktiv.

Regulatéi uvazuji o koncipovani dodateého kapitalového pozadavku k expozicim
v kreditnich derivatech. Cilem je posileni transpémosti a proto se téZz uvazuje o uvaleni
nizsiho kapitalového pozadavku pro centtalgporadavané expozice a vysSiho kapitalového
pozadavku pro expozice vyfamavané OTC.

1.6 Odménovani

Nadnerné pebirani rizika souvisi rowi s nastavenim systému oglravani ve
finan¢nich institucich. Proto se s cilem omezefdbrani nadrrnych rizikovych expozic
vytvoril koncept odmnovani, jenz bude reflektovat dlouhod@h cile finaréni instituce Cast
pohyblivych slozek odemy bude proto vyplacenacasovym opoZzéhim tak, aby byl
zabezpeéen princip dlouhodobéhtasového horizontu.

2 Rizika v pojistovnictvi

Rizika v poji¥ovnictvi jsou kategorizovana nasledévn

1. investini rizika (Uvrova a trzni rizika strany aktiv),

2. pojistre-technicka rizika (pojistna rizika strany pasiv),

3. ALM rizika (trzni rizika a rizika likvidity stranyaktiv i pasiv),
4. oper&ni rizika.

2.1 Investiéni rizika

Urokové riziko — zmina trzni Grokové miry a jeji dopad na trzni hodrativ a zavazi
Citlivost hodnoty aktiv a pasiv na 2Zmy Urokové miry mifi analyza durace portfolia,
konventy, apod.

Uvérové riziko — pedevsim dluhopisy a dali dluhové instrumenty jsgataveny riziku,
Ze obchodni nebude schopen uhradit své dluzné lknavadre a \Was. Pro ocemi Uwrového
rizika mizeme pouzit nagklad rating dluznika.
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Trzni riziko — Ize Klasifikovat, jako né€ekavané zmrny v cenach finatnich investic
v disledku zmdn na kapitalovych trzich, na trzich nemovitosti@po

Riziko likvidity — situace, kdy dana aktivargvedeme na hotovost za nevyhodnych
podminek. Tomu riziku Ize ipdchazet odpovidajicimiizeni aktiv a pasiv z hlediska
objemovému g&asovému nesouladu aktiv a pasiv.

Riziko koncentrace — spiva v nadnirné angaZovanostiivi jednomu subjektuRizeni
tohoto rizika sp®iva ve stanoveni limit vac¢i jednotlivym pozicim nap v relativnim
vyjadieni jako % z kapitélu.

2.2 Pojistré-technicka rizika

Skupina rizik typicka pro oblast pofidvnictvi. Kvalitnitizeni a kvantifikaceéthto rizik
muze byt konkureéni vyhodou pojisovny. Zde se fedevsSim zkouma odchylka od
ocekavaného Skodnihoyiehu.

Riziko adekvatnosti Skodnich rezerv — riziko, Zesgat&né budouci vyplaty Skod se
budou liSit od vytvéenych Skodnich rezerv. Nejistota se tyka vySe ‘gl ¢astek a jejich
rozlozeni wase.

Riziko pojistného - riziko, Ze kalkulai predpoklady pro vypeet inkasovaného
pojistného nebudou v souladu s budoucim vyvojem.

Katastrofické riziko — nejistota tykajici se pajiého plgni vyplyvajici z girodnich a
ostatnich katastrof.

Riziko zajiS&ni — nejistota ohlednceny, kapacity a dostupnosti zajidt a riziko, Ze
zajistitel nedodrzi své zavazky.

Riziko spravnich naklad— riziko, Ze kalkulani predpoklady ohledf vyvoje naklad
nebudou v souladu s budoucim vyvojem obchoduti(rfémi a variabilni naklady nebudou
v souladu s objemem obchigd

2.3 ALM (Asset-liability) rizika

Jsou zfisobeny neadekvatni strukturou aktiv vzhledem kvdasipoji¥ovny z hlediska
casove struktury, vynosnosti, rizika, struktury par. Mohou to byt rizika:

» Riziko inflace — nedekavané zriny ve vyvoji inflace mohou mit dopad na hodnotu
budoucich vyplat pojistnych pini ve srovnani se Skodnimi rezervami, vyaroym
pro tento del a inkasovanym pojistnym.

» Riziko diskontni miry — zmna diskontni miry fedevSim ovliviuje sodasnou
hodnotu technickych rezerv.

2.4 Operani riziko

Skupina rizik, kterd se skladaji ze ztrat vniklyzd selhdni IT systéim selhani lidi,
selhani procdsa externich vliu (nag. terorismus neboifrodni katastrofy).
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3 Integrovanérizeni rizik (ERM)

ERM se u finabnich instituci, které jej zavedly, stalo gasti strategickéhdizeni a
vyznamnou sotésti jejich konkureini vyhody. Finatni instituce provazuji své strategické
cile a obchodni plany seigobyiizeni rizik.

Finartni instituce — zejména banky a p6@sny nebo finadni konglomeraty — jsou
prikopniky modernich meto#izeni rizik, které se nasledrstavaji standardem pro ostatni
vyznamné korporace. ERM je proces, ktery ragéitradéni pohled naizeni rizik sndrem
ke strategii a zvySovani hodnoty firgau instituce.

K rizikim se tradin¢ pristupovalo jako k ohratenym oblastem (trzni riziko, ALM
riziko, pojistre technické riziko, Usrove ¢i operani riziko) a nehledal se integrujici pohled.
Tento @istup byl dan tim, Ze v minulosti nebyly dostake vyvinuté metody a postupy
integrovanéhorizeni rizika, neexistovaly adekvatni technologi® pizeni rizik, finani
instituce neinvestovaly do zkvalini proceg tizeni rizik a do ziskavani a integrace dat pro
fizeni rizik. Casto chybla adekvatni firemni kultura podporujici rozvoj ERBituace se za
poslednich pér let diky standard a projekiim typu COSO, SOX, Basel Il, Solvency Il a pod
vlivem tlaku ratingovych agentur a investaryzname zmenila.

3.1 ERM procesy

ERM je soubor metod a prodgskteré finadni spol&nosti pouZivaji Kizeni rizik.Rizeni
rizik je zakladnim vychodiskemiiptvorbé hodnoty spolénosti a ovliviuje celkovy systém
fizeni. ERM ma v ramdizeni rizik koordinani a integrani ulohu. Cilem ERM je vyhodnotit
vSechna rizika, jimz je podnik vystaven. Z&oje se na strategii, procesy, zstmance i
technologie spolmosti.

Rizeni rizik frestava byt defenzivnim odlvim, které se zabyvéa pouze kontrolou a limity
vyznamnych expozic. Jd&im dal vice o odétvi, vramci ®hoz se strategicky uvazuje
o piilezitostech a hrozbach v dimenzi moZznych ddpaglySe ztrat v korunach) a
pravdEpodobnosti jejich nastanédtnost ztratovych udalosti). Diky tomu Ize zabéige, Ze
zdroje jsou nacileny do oblasti, jez maji #&V vahu, a i to, Ze jsodinéna adekvatni
opateni pro zabezgeni bezproblémovéhosbu finargni instituce.Rizeni rizik se takiasto
stava iniciatorem strukturovani novych prodykpiipadré Uprav stavajicich produkta téz
iniciatorem aktivit vedoucich ke zkvalini proced. Mezi procesyizeni rizik v ramci ERM
pati — strategierizeni rizik, identifikace rizik, ohodnoceni rizikgonitoring rizik, kontrola
rizik, mereni rizik, fizeni rizik, planovani rizik, organizovani rizik focestizeni rizik a
kapitalu.

Hlavnim odliSujicim znakem mezi &em finargnich instituci a korporaci je detni role
procesufizeni rizik a kapitalu (neboli zaffeni na vypoet ekonomického kapitalu) a
navazujici procesy kapitaloveé alokace a rizikpkizpiasobené cenotvorby produka nefeni
vykonnosti prosednictvim rizikow prizpasobenych metrik typu RAROC. Rizikév
piizpisobené ukazatele vykonnosti zaloZzené na koncepminoekického kapitalu podporuji
dlouhodobou stabilitu ROE.
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3.2 Ekonomicky kapital

Poteba konceptu ekonomického kapitadlu byla vyvolangnéea praktickou poebou
financnich institucitesit otazky vykonnosti finami instituce na urovni obchodnich linii,
ocaiovat produkty podle expozice v riziku, propojiteciiniovych manazérs maximalizaci
hodnoty finakni instituce a pdebou aktivnihdizeni G¥rového portfolio managementu.

Ekonomicky kapital je potencidlni n&skavana ztrata na jednoletém horizontu a
definovaném intervalu spolehlivosti odpovidajidiirgu finareni instituce, tj. lezi v rozfi
99,5 % — 99,97 %. Standardnimigpbem vypdstu ekonomického kapitalu na portfoliu P je
rozdil jednoletého VAR adekavané ztraty z ndhodnych wati ztrat XP:

EC(P) = VAR(XP) — E(Xp). (1)

Zpusob vypd@tu ekonomického zisku spiva v odéteni odcistého zisku (NI) téZasti
néakladi na kapital:

EP = NI — KEC(P), (2)
kde NI =vynosy — naklady — dar- atekavana ztraty (EL).

RAROC jako jeden z rizikayprizpisobenych ukazatielvykonnosti finagni instituce se
vypcacita podilem ekonomického zisku a ekonomického kapit

RAROC = EP/EC. 3)

3.3 Finosy ERM

Prvek charakterizuji novou dimenzi podnikovéfeeni rizik (ERM) spoiva v tom, Ze se
ERM nezabyva pouzézenim rizik fyzickych a finatnich aktiv/pasiv. ¥nuje pozornost téz
fizeni rizik nehmotnych aktiv typu zéla, produkt, lidé, procesy a postupy, patenty, astal
(know-how) a podobh

V souvislosti s timto posunem disciplifigeni rizik¢asto hovéime ofizeni strategického
rizika, fizeni reputéniho rizika, tizeni obchodniho rizik& opera&niho rizika. Disciplina
podnikovéhotizeni rizik (ERM) stava sadsti celkové firemni strategie, roste jeji vaha
v ramci proces tizeni firmy. RoviZ pozicereditele rizik (CRO) se Z¢enila do nejvyssiho
vedeni pimo pod generalnihieditele (CEO).

DalSi znénou v pohledu na Zgob tizeni rizik v ramci konceptu ERM je fakt, Ze jde
0 vytvoreni integrovaného systéniizeni rizik. To znamena, Ze — na rozdil od minuldsty
byly izolovaré reSeno upisovaci riziko Zivotniho pofist, upisovaci riziko nezivotniho
pojisteni, trzni riziko, U¢rové riziko, operéni riziko, strategické riziko, reputai riziko atd.
— ERM je zamiteno nafizeni rizik ve svém souhrnu, coZ umage adresovani skute¢
nejzhavjSich probléni finantni instituce.

Dil¢i odwtvi fizeni rizik nemizi, ale krotnich se vytvéila nova strategicka disciplina —
podnikovéfiizeni rizik (ERM). Zavedeni ERM ve fin&mi instituci maradu ginosi. Snizi
naklady financovani a zlepsi sefighup k financovani diky vysSi kvalitrizeni a
transparentnosti vlivem pouZzivani raesiému rizikového reportingu. Kapitél je efekéivn
alokovan podle vztahu vynosu a rizika. ERM umigg mefeni vykonnosti finagni instituce
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a jejich atval v zavislosti na jejich iinosu k hodnat spol&€nosti. ZvySuje se transparentnost
spol&nosti a jeji atraktivita u investyr zakaznik i zangstnand. ZlepSi se rozhodovaci
proces a systémcasné vystrahy, zvysi citlivost, minimalizujéegvapeni. V neposledisad
napkuje ERM compliance poZadavky reguldioa ratingovych agentugimz se snizuji
piipadné pokuty a reputai rizika spojena s negativni publicitou.

Z hlediska optimalizénich kritérii musi byt naklady na transfer riziknelbbo naklady na
budovani vysgleho systémuizeni rizik nizsi, nez by byly naklady na kapit&zbaplikace
téchto nastraj a postup. Jedi za tohoto kritéria dochazi ke zvySovani hodnobarini
instituce.

4 Zmény v systémurizeni rizik pojistoven

4.1 Likvidita

Nejvyrazrji finanéni krize 2007 — 2010 poukazala na podeénvyznamuiizeni rizika
likvidity. Vyznamn& zavislost finamich instituci a zejména bank na mezibankovnim a
kapitdlovém trhu resultovala po ztraduavéry a zamrznuti &hto trhi k vyznamnym
likviditam probléniim s mnoha bankroty. Mnohé banky byly nastalou sitpénuceny nénit
sviij obchodni model, ktery vyuzival mezibankovni ait@pvé trhy jako zdroj likvidity, a
vratili se k os¢dcenému zdroji likvidity progednictvim skru retailovych depozit.

Nejvétsi swtova pojifovna AlG v disledku potizi s likviditou byla nucérznarodina.
Poji¥oven se krize likvidity dotkla prasdnictvim pozic finatniho umisini (aktiv).
Konkrétre AIG se v jedné své divizi (Financial Products) yadla poskytovanim kreditni
podpory prosednictvim kreditnich derivat(CDS — Credit Default Swaps). Pro investory do
municipalnich dluhopis nabizela tyto CDS profipad Upadku municipalni vlady s cilem, aby
se pro investory jednalo o prvani investici s ratingem AAA. Poté co se fidan krize
pielila z trhu po#adnych hypoték (subprime mortgages), respektiveurggdovanych
cennych papir krytych €mito hypotékami na dalSi trhy, zasahla téz &nédikvidni
dluhopisoveé trhy. Situace, v niz dochazelo k paklesdnoty aktiv, vyZadovali invesipaby
AIG své pozice dokryvala kolateralem. Koncentracks Aa rozngr poklesu vSakéasem
narazila na moznosti AlG a ta byla zachir@ statnim fevzetim.

Definice likvidity: schopnost dostat svym peasplatnym zavazim. Likviditou aktiv se
rozumi udrZovani dostateého mnozstvi rychle likvidnich aktiv. Strukturalikviditou: se
rozumi udrZzovani po#nu aktiv/pasiv tak, abychomd vzdy bezpé&nou hotovostni rezervu.

Ramedizeni likvidity je vymezen:

1. pravidlyftizeni rizika likvidity;

2. provadnim stresoveé testovani;

3. existenci pohotovostni plan likvidity.

Tolerance Kk riziku likvidity je stanovena:

1. prostednictvim systému limit
2. casovym horizontem.

Regulatéi uvazuji o stanoveni doda&meych dvou porrovych ukazatél a to na
kratkodobou a dlouhodobou likvidity s cilem posilegstémurizeni rizika likvidity. Rizeni
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rizika likvidity je ¢astou pi¢inou insolvence finafmich instituci. Mizeme ho definovat jako
neschopnost dostat svym splatnym zavazklanémcasovém momentu. Zakladni principy
fizeni likvidity podle analyzy CRO fora jsou:

Princip €. 1: ZjiSfovani stavu a kvality jednotlivych poloZzek

Riziko likvidity je oblast, ktera zahrnuje sgasreé riziko aktiv a pasiv saiasre.
Odpowdny risk management &aa nerenim likvidnich charakteristik aktiv i pasiv
spole&nosti a stanovenim realistickych odhachoznych nesouldd aktivnich a pasivnich
pergznich toki.

Princip ¢. 2: Nastaveni limit

Management by si &h nastavit jasté métitelné kvalitativni a kvantitativni hranicedteni
rizika likvidity. K nastaveni paraméir musi management dieb znat hranice toleranci
k tomuto riziku.

Jako nejjednodussi moznost getpmto Ukolu jevi popis situace, ktera se pagppacuje
do kvantitativnich hodnot, afjpadré stress-testem likvidity. @az by n&l byt kladen jak na
ochranu ped technickou insolvenci Zidodu rizika likvidity, tak ekonomickou insolvenci
vyplyvajici z ostatnich rizik.

Stavba pojistnych produkt

KdyZ mluvime ofizeni rizika likvidity v poji¥ovnictvi, dileZitym aspektem je zde tvorba
produktového portfolia.

Princip €. 3: Nastaveni produkt

Naklady na zabezpeni likvidity by se ndli promitat do nastaveni produk@ jejich
portfolia. Steji jako u vSech rizik, je i zdeuteZité rozundt arovni likviditniho rizika, do
ktereho se dostava cela skupina. Jerghat na této Urovni konsolidovat jak hotovostni
potreby, tak hotovostni zdroje, jak jisté, tak mozZniathlé.

Princip ¢. 4: Rozlozeni aktiv a zdnbj

Strategickd alokace aktiv musi zahrnovat &itab s planovanim pozic jednotlivych aktiv
a pasiv, ¥etn moznych posuina pohyti vlivem turbulenci na finaimich trzich.

Mereni likvidity

Klicem k aspsnému pror&eni likvidity a toki samotnych, je Uplné a jasné porozain
zdroji a poteb likvidity. Nutné je tyto Uvahy rozvétve variantnich situacich mozného
vyvoje udalosti. V zavislosti na produktovém pditfdoyvaji zdrojem likvidity obnovovaci
poplatky a samdejme¢ prodej pojistnych produit Tyto prémie a poplatky se mohou liSit
podle aktualni situace na trhu. Kréntoho, je nutny pibéZny monitoring hodnoty
podnikovych aktiv.
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Princip ¢. 5: Scénée likvidity

Pristupové kanaly k likvidé musi byt vZdy reflektovat kazdou z moznych uvahyca
situaci vyvoje na finamich trzich a je nutné mit v zalozegéove linky.

Vybér depozit, sniZeni ratingu spot®sti a zndna chovani klierit nebo investar. Za
piedpokladu atraktivity alternativnich investic a @igé Urokové miry se fize objevit situace,
kde si klienti rusi investice v produktech pé@sny. | kdyZ existuje spousta owvhujicich
detaili, spol&€nost musi byt fipravena s nimi pracovat, a namodelovat tento ggantniho
vyvoje chovani spéebitelx

V souvislost se vSim vySe uvedenym by spiodst n€la pravidel@ kontrolovat a nrit
svoji likvidni pozici. Kdyby nebyla schopnéa e dostat svym zavakk hlediska likvidity,
byla by Zejm¢ nucena k feruSeni operaci. Z tohotoiwbdu je potebné mit funkné
sepsanou likviditni politiku, schvalenou senior mg@mentem a dodrZzovanou.

Princip ¢. 6: Nastaveni operativnich pravidel

Vedeni instituce by #o po manaZerech striktpozadovat pléni stanovenych pravidel
fizeni likvidity. Pravidla by rla byt nastavena autoritou Ur@veenior managementu a jeji
dodrzovani pravidethkontrolovano.

Krizovy plan likvidity

Spravré nastavena politika planovani likvidity se ¢d¥i zejména v turbulentnickasech
vétsiho tlaku na likviditu. Odlashé vnitni snErnice by ngli spolehliv navigovat spoknost
v ¢asech ped a v piib¢hu krize. Mezi ostatnimi, jetdezité mit vytvdeny pro tuto situaci
oswdceny, mipraveny tym s nadefinovanymi odpminostmi a uUkoly procleny, a
s prednastavenymi efektivnimi apoby komunikace.

Princip ¢. 7: Stresoveé testovani

Finartni instituce by mlla dodrZovat a mit nastavené varianty stresovéBtouéni
likvidity schvaleného senior managementem. MezpoefivarjSi scénée pati:

Scén#& zvySenych vyl z ctii:

Zde se pepoklada nadrst trznich drokovych sazeb o vic nez 300 bazickiolii.

Produkty u uroko¥ citlivych produkfi. Piipadné snahy o posini CF prostednictvim

vyprodefi aktiv; zde musi p#itat se zdeformovanou trzni hodnotou.

Scénd katastrofickych vy#rii:

Simuluje se zde katastroficky objem ¥yt vkladi, a tedy paeby hotovosti v kratke

doks.

Scén& spofebitelské paniky:

Oproti scéné zvySeného a katastrofického wh se zde dava adaz na rychlé
znehodnocovani aktiv spéleosti. Tahle situace se simuluje prudkym pademoaiétio
trhu, rozsteni kreditnich spredid nebo katastrofické pojistné udalostii Bimulovani
poklesu ratingu, se zde pracuje s padem o celgistup
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Scén& poskozenych tri:

Simuluje situaci, kdy je nemozné uvéin hotovosti prodejem aktiv na trhu. UvaZzuje se
zamrzlymi kapitalovymi trhy vSech drih aktiv na 3-6 msiai, krome téch
nejkvalitrgjSich a nejlikvidgjSich. Likvidita se pak vraci na plnouyodni Urové cca

v pribéhu 1 roku.

Scénd poSkozenych trl a panickych vyBri vkladi:

Zde se k vySe uvedenym situacim geKbmbinuje ,run na vklady" &etné limitované
respzadné prodejnosti sdasnych produki Taktonasimulovan&ituaceodhali gfipadnou
potrebu externiho financovantaky poteby vytahovaniasherodejensowasnych aktiv.

Princip €. 8: Kapital nenahradi spravnézeni

Zadné mnozstvi kapitalu nége nahradit kvalitni systérfizeni likvidity, wetns jeho
stresového testovani. Je dokonce nezadouci, amedestatény tizeni rizik likvidity
nahrazovalo pouhym drzenim kapitalu.

4.2. Stresové testovani

Stresové testovani jeulézitym nastrojemtrizeni rizik. Stresové testovani uponge
management na nezadouci dopady vliveisopeni @znych rizikovych faktok. Stresové
testovani je vyzadovanou procesni aktivitou v goysiach dle Pitie .

Finartni krize ukazala, ze fin&ni instituce by mily pocitat s negativjSimi scén#i a ze
nelze aplikovat historické statistické parametrgldtilita, korelace, apod.) na obdobi akutni
krize. Finarni krize roviéz ukazala, Ze nestiaaplikovat jen riziko¥ specifické scérfa a ze
je nutné formulovat saasré celofiremni stresové scémea které umozni zahrnuti
nelinearnich vazeb mezi rizikovymi faktory a expmezni.

Stresové testovani hraje ddivou roli v upeviovani pravidel spravy &zeni (corporate
governance) finamich instituci. Stresové testovani byglanbyt pevnou satasti fidiciho
kontrolniho systému a kapitalového planovani. $trédestovani by sho byt provaéno pro
veskera rizika: pojistna (Zivotni a nezivotni),ntirZ Gwrova, operéni a likvidity s cilem
zabezpeéit odhad ztrat, vySi kapitalu, apod. v krizovyclusicich. Sotasreé by nelo stresove
testovani umoznit identifikaci a agregaci rizik.

Predstavenstvo ma zodpainost za program stresoveho testovani. Stresot@/ées by
mélo byt vyuZivano pro nastaveni rizikové tolerandavatu a téZ pro kapitdlové planovani.
Stresoveé testovani by se ré¥melo dotknout vyznamnych koncentraci. Stresové testoje
souwasti systému posouzeni dostatesti vnitniho kapitalu i némz se uvaZuje, kde se
uvazuje s extréemnimi z&nami trznich podminek a jejich dopady na pigisu.

Na provadni stresovém testovani byglinparticipovat fizni experti z pojiovny jako risk
management, ekonomové a kontiglmanazé obchodnich linii a obchodnici. Tim se docili,
Ze bude bran v tvahu firemni stresovy s¢éna

Stresové testovani bydo byt nalezi¢ zdokumentovano, éetré popisu pedpoklad a
formulace pouzitych scéha Stresove testovani musi byt pro#dol periodicky. Musi rowt¥
existovat adekvatni IT infrastruktura pro hladkév@Eni stresového testovani.
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Stresoveé testovani musi byt provad viadném ramci +zn., musi existovat dokumentace
stresového testovani, systémovéa implementace, raeska@zkontrola, zabezgeni kvality dat,
piedpoklady stresovych téstapod.

Stresové testovani musi zahrnovat celdu ridik postupovanych poji®vnou, etrg
uvazovanych rizik na firemni Urovni. Stresové teatd musi zahrnout i§iscéndi, véetn
budoucich a firemnich. Scéeaby n€li odkryvat zranitelnost finami instituce, napklad
piekrateni kapitalovych pozadaik nelikvidnost, nesolventnost, apod. Penim z finakni
krize je zahrnuti do scéfidavyznamné krize likvidity tj. satasného nasténi tlakze strany
zdroja financovani (funding risk) a ohrozeni likviditytak

Efektivnost technik redukujicich rizikovy profil bge néla v rdmci stresového testovani
systematicky prostovat (nap. efektivnost hedgingu, nettingu, zaist, collateral, apod.).

Stresove testy by &y zahrnovat roviZ komplexni produkty a sekuritizované expozice.
Nelze u nich vychazet z historickych rating spred odvozenych ze zakladnich prodiukt
Stresové testy by &y zahrnovat vysoce zadluZzené protistrany pro zbodni zranitelnosti
specifickych kategorii aktiv (n&p hedgeovée fondy, fingni zaruky, investini banky,
derivatoveé protistrany, apod.).

Metriky stresového testovani jsou:

= hodnota aktiv,

= zisk/ztrata,

= ekonomicky zisk/ekonomicky kapital,

= regulatorni kapital/RWA (riziko¥ vazena aktiva),
= Kkapitalova pimérenost,

= liquidity gap/funding gap,

= EEV (embedded value).

QIS 5 — kvantitativni studie dopadi

Cilem QIS je zabezp# dostaténou vySi kapitélove fimérenosti i testovani iiznych
scenéa v celé §ii rizik pojistovny. Finarni krize (2007 — 2010) s sebotinesla téz fisrgjSi
nastaveni paramétrpro vypaet kapitalovych pozadaukv ramci QIS 5 oproti QIS 4.
Celkovym cilem zrany parameit je z@isnéni kapitalovych pozadavkv reakci na finaéni
krizi. Kvantitativni studie je naplanovana na 0820110 a mezi hlavni zény pati:

1. kalibrace standardizované formule pro v§gSCR,
2. uréeni vynosové kvky pro ohodnoceni technickych rezerv,
3. nastaveni kritérii pro vlastni fondy.

Ucelem udrzovani vlastnich foficha ugité Grovni je limitovani rizika nesolventnosti
pojistoven. Pojisovny pouzivaji pro weni SCR bd’ standardizovany vzorec, nebo interni
model. SCR je stanoveno jako Value at Risk na wvaler spolehlivosti 99,5 % v taim
horizontu. Kapitdlové pozZadavky se vyftdvaji pro riziko upisovaci (Zivotni, nezivotni,
zdravotni), riziko trzni a riziko @rove.

Novinkou v ramci QIS 5 je ohodnoceni rizik z nehnyah aktiv. Rizika nehmotnych
aktiv musi byt rovaéZ brana do Gvahyipvypocétu kapitalovych poZzadavk Mezi typické
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piipady pati pokles cen na kapitalovych trzich, omezeni likyid snizeni hodnoty
jména/znaky pojis’ovny, nedokodeni projeki veas, apod.

DalSi novinkou je zahrnuti rizika storen (lapsé&)ido vypa@tu kapitalovych pozadavka
to jak pro modul Zivotniho tak téZ pro modul neZinibo pojiséni.

U upisovaciho rizika zivotniho poj&ti vramci QIS 5 byla o 15 % navySena mira
amrtnosti (pro riziko umrtnosti/smrt); dale byla2® % sniZzena mira umrtnosti (pro riziko
dlouhowkosti/doziti); dale byla zvySena mira invalidityp® %; dale mira nakladse zvysila
0 10 % a mira umrtnosti u katastrof se zvysila5%o,

V ramci modulu trzniho rizika v QIS 5 doSlo ke @mm v agregaci sub-modutrznich
rizik a dale v nastaveni Sblpro jednotlivé rizikové moduly trznich rizik. U akového rizika
byly snizeny arové vynosovych kivek a no¥ byl nastaven Sok volatility. U akciového rizika
byly zvySeny proti QIS 4 stresové faktory pitdy aktiv (globalni akcie 39% Sok, ostatni
akcie 49% Sok). Stresové faktory wmového rizika a nemovitostniho rizika jsou nastgven
na 25 % oproti 20 % v QIS 4. Nébyly stanoveny kapitalové pozadavky na riziko adre
u hypoté&nich Gwru.

K vyznamnym zminam doSlo rové¢ u vypatu kapitdlovych poZzadavkk Gwrovému
riziku. QIS 5 rozliSuje no¥ dva typu expozici (nediversifikovatelné expozicenajt.
bankovni protistrany, zajidvny, apod. a diversifikovatelné expozice).

V ramci modulu operaiho rizika doSlo ke zvySeni individualnich rizikah faktoi
0 50 % pro majetkové poji&ii a 0 25 % u zivotniho pojisti.

Celkow lze tudiZz konstatovat, Ze kapitalové pozadavkyooud ramci QIS 5 navySeny
oproti QIS 4, coz v sabreflektuje zvySenou rizikovou averzi wsledku dopaidl financni
krize na sektor pojioven s cilem minimalizovat potencialni negativnipady dalSich
finanénich krizi na toto odstvi.

4.3 Kapital

V oblasti kapitdlovych pozadawlkjsou ze strany regulatibrevidentni snahy na posileni
kapitdlové vybavenosti fingnich instituci. UvaZuje se o strik§feim vymezeni tzv.
jadrového kapitalu (Tier 1) a dale o zruSeni akaephybridnich sloZzek kapitalu (Tier 3).

Souasre se diskutuje problematika procykiosti sodasnych regulatornich koncépt
(Basel ll/Solvency Il). To souvisi s tim, Ze zatomtenova politika v dob krize podporuje
hospodésky rist nizkymi arokovymi sazbami a uvémm ménoveé politiky prostednictvim
nékupi cennych papir, apod. Obeztnostni pravidla aplikovana v kapitalovych poZanelv
maji tendenci recesi prohlubovat a expanzi nafukdyeaZuje se tedy o takoveé n¢ tvorby
kapitdlovych pozadavk které by v obdobi hospot&ého poklesu vyzadovali nizsi
kapitadlové pozadavky nez v obdobstu.

Solvency Il rozliSuje v oblasti kapitalu jednak ladkni fondy a jednak doftkové fondy

» Z&Kkladni vlastni fondy (Basic Own Funds) fegah aktiv nad zavazky.
» Doplinkovévlastni fondy (Ancillary Own Funds) = ostatni pdtgzschopné vsebat
ztraty.
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MCR — minimalni kapitadlovy pozadavek, tj. Urdyepod niz hrozi nucena sprava
pojistovny.

SCR - solventnostni kapitalovy pozadavek dle stalimiavané formule nebo
interniho modelu.

Obecné pozadavky

Tier 1 by n&l obsahovat nejkvalitgsi vlastni fondy, které vifpadt potteby absorbuji
ztraty.

Objem vlastnich fond v Tier 1 by n&l byt znatelg vySSi nez 1/3 vSech vlastnich
fondu.

Oproti vysledkiim QIS4 by se &o zvysSit mnozstvi a kvalita Tier 1, zvySit kvalita
Tier 2 a snizit objem a zvysit kvalitu Tier 3. Oreat hybridniho (i kdyZz vysoce
kvalitniho) kapitélu v Tier 1 ( < 20 %). Pouze kapiktery je pl& splacen, rize byt
zahrnut v Tier 1.

Navrhovanad struktura limit @

V piipact Solvency Capital Requirements (SCR) Tier 1 > RierTier 3.

V pripact Minimum Capital Requirements (MCR) Tier 1 > Tier 2

Zakladni vlastni fondy v Tier 3 mohou byt z&fiany do Solvency Capital
Requirements, ale nikoliv do Minimum Capital Reguients.

Dopliakové vlastni fondy mohou byt zafitany do Solvency Capital Requirements,
ale nikoliv do Minimum Capital Requirements.

Pro Solvency Capital Requirements, objem vlastrd@idi v Tier 1 by nél cinit
minimalré 50 % vSech vlastnich fofigiipadajicich v Gvahu.

Pro Solvency Capital Requirements, objem vlastrd@idi v Tier 3 by nél cinit
maximalreé 15 % vSech vlastnich fofgripadajicich v Gvahu.

Pro Minimum Capital Requirements, objem vlastniondh v Tier 1 by nél cinit
minimalné 80 % vSech vlastnich fofigiipadajicich v Gvahu.

Minimalni poZzadavky pro vlastni fondy

Zakladni vlastni fondy v Tier 3 by #ly mit vlastnosti, které dokazuji efektivni
podizenost.

Zakladni vlastni fondy v Tier 3 by neitg byt volné svolatelné/splatitelné kipacdt
zhorSeni solventnosti.

Jakékoliv Cash flow tykajici se vlastnich fantly v pripad nesplrni Solvency
Capital

Requirement o byt predntem schvaleni dohliZejici autority (regulatora).

Zadné polozky vlastnich foldy nengly zptisobovat nebo akcelerovat nesolventnost.

Durace

Kapitalové nastroje by &y byt zahrnuty ve vlastnich fondech s ohledem atumh
vzniku.

Casovy horizont by # vychéazet z sekavané duraceshem néasledujicich 12 &sicd.
Minimalni splatnost v dabvzniku kapitalovych nastréjby méla byt 10 let pro Tier 1,
5 let pro Tier 2, a 3 roky pro Tier 3.

Praimérna durace vlastnich fofidy nentla byt vyrazg nizsSi nez durace zavakk
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Zakladni vlastni fondy

Pozadavky u Tier 1
Kapitalové néstroje

» splaceny kapital z akcii a ostatni kapitédlové mgastabsorbujici ztraty jako prvni,
= musi byt nejvice patkzeny v gipact likvidace,

* musi byt plg splaceny a jako prvni absorbovat ztratu,

* musi mit duraci minimak10 let od data vzniku,

* musi byt bez naroku nagqikasné splaceni,

= musi byt mozné zrusit vyplatu kuponu/dividend, pbkwozi nespléni SCR,

= bez dodaténych zavazk.

Ostatni polozky vlastniho kapitalu

zadrzené zisky, ipbytkové fondy, rezervy zZ'pcerni a ostatni rezervy bez vlastnich akcii
bez rezerv s omezenym pouzitim, bez odloZzené€, damr @dekavanych budoucich ziskbez
nehmotnych aktiv.

Pozadavky u Tier 2

splaceny kapital z akcii, ostatni kapitalové ndstrabsorbujici ztraty jako prvni a dalSi
kapitalové nastroje splijici nasledujici pozadavky:

* podizenost v pfipad likvidace,

= schopnost absorbovat asp@sté&ne ztratu,

= durace minimala 5 let od data vzniku,

* pouze mirny narok narpdcasné splaceni,

* moZnost pozastavit vyplatu kuponu/dividend,
» bez dodaténych zavazk.

Pozadavky u Tier 3

= ostatni kapitalové nastroje,

= aspa nekteré charakteristiky z kategorie Tier 1 a Tien®yZzné i v menSi ne,
» bez dodaténych zavazk,

» predtasné splaceniiie byt schvaleno dohliZejici autoritou,

* maturita minimald 3 roky od data vzniku,

» véetre odloZené daha atekdvanych zisk

Dopliikové vlastni fondy

Pozadavky u Tier 2

» bézny akciovy kapital dostupny na pozadani,

= zA&ruky, akreditivy a nezatizeny dagbvy kapital dostupny na pozadani, kryjici ztraty
jako prvni,

» pozadavek nejvysSi kvality pro kryti ztraty a umsdrpokra&ovani v podnikani.

Pozadavky u Tier 3

= svolatelné prefer@mi akcie a ostatni kapitalove nastrojéaza&né do Tier 2 a Tier 3.
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4.4 Odménovani

Motivace k nadrrnému vystaveni riziku jefikladana roviz systému nastaveni borius
a odnén, jenz orientoval zasstnance finaénich instituci zejména na kratkodobé cile a
vysledky. S cilem zabezgie dlouhodobou rovnovahu je néwyzadovano, aby proinna
slozka odminovani byla napojena na dlouhodd ¢asovy horizont. Do od#iovaciho
systému finadénich instituci bude muset byt ri&ie zahrnut princip dlouhodobé perspektivy
a aspektyizeni rizik.

S cilem nastavit zdravé principy politiky oéhiovani budou pojivny muset #dit
vybor pro odngnovani a zabezgé jeho nezavislost.

Politika a systémy od#éovani by ndly podporovat celkovou obchodni strategii &lyn
by byt v souladu s mechanismy kontroly rizik. Pdawy systémrizeni by ndl znamenat
efektivni kontrolu ze strany spravnihidiciho nebo dozéiho organu podniku v otdzkach,
které zahrnuji politiku odghovani tak, aby co nejlépe slouzily z&@m spol€nosti, jejim
akcion&im a pojistnikim.

K zajis€ni tohoto by se #y individualni a podnikové vykonnostadre a komplexs
odrazet v odr&ovani; v politice a systémech odhiovani by ndly vzit nalezi¢ v uvahu
vyznamna rizika, ¥etné prislusnych¢asovych horizorit Odmeénovani musi byt transparentni
a také odpovidajicim ggobem zviejréno.

Zasadaé. 1

Celkovéa politika a praxe odftovani by ngla byt v souladu s obchodnim modelem a
rizikovou strategii, s rizikovym profilem, cili, dootami a postupkizeni rizik.

Politika odnénovani by ngla byt navrzena tak, aby nepodporovala neopié&mebo
nechtné pgevzeti rizika, které i@sahuje urowve tolerovaného rizika. Ma by byt roviz
strukturovana @izena zfisobem, ktery neumdaje jakoukoli moZznost manipulace.

Navrh politiky odngnovani by ndl byt takovy, Ze nema negativni vliv na dlouhodobé
z4jmy podniku a snazi se sladit cile podniku a jphacovnik s ohledem na dlouhodobé
obdobi. Proto by #a byt struktura odimovani zaloZzena na dlouhodobém pohledu na
finan¢ni vysledky podniku, spiSe nez na kratkodobé v¥sie® pripadt pojiovny hraje
dlouhé obdobi velmidezitou roli.

Zasadag¢. 2

Politika odngnovani se vztahuje na podnik jako celek iv@ireném a na riziku
zalozeném zjsobu a obsahuje konkrétni ofeati, ktera berou v Gvahu ulohy spravnich,
fidicich nebo dozdérch orgar, klicovych funkci, vrchniho vedeni a pracouinikkteri
provadji ¢innosti, které zahrnuji vyznamnégpirani rizika.

V definici podnikové politiky odréiiovani by néla byt cela organizmi struktura pokryta.
Nicmére by se ndli zan¥fit na postaveni, kde individualni zajmy a zajmy pi&d s &tSi
praveEpodobnosti zvysi potencialni konflikty.

V ptipact zameéstnand odpowdnych zacinnosti, které zahrnuji vyznamné&epirani

rizika, mohou podniky odgmit tyto zangstnance dostate¢ s cilem pilakat a udrzet si
kvalifikované osoby. Bez ohledu na tuto skuiest, by odmany ngly byt v souladu
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s dosazenim dila to nejen ve vztahu k @ni v obchodnich oblastech, které k tomuiipat
Podobi jednotlivé obchodni oblasti musi brat v Gvahu cetiu vykonnost podniku.

Odmenovani zamistnané@ v oblasti tizeni rizik, pojistné matematiky, compliance a
interniho auditu by o byt navrZzeno tak, aby zajistili kvalifikovanigmovnici, kté& jsou
vySi odnény pritahovani a stabilizovani. Aby sequeslo pipadnému $etu zajnd, mely by
se jejich odminy ugovat nezavisle na obchodnich oblastech. Tyto uvedeankce by rily
mit vykon metriky zaloZenyipdevsim na dosazenitctéchto funkci.

Navic, v konkrétnim fipad z pojistre-matematické funkce, zasstnanci plgni této
funkce by nemndli byt odnenovani podle pedpoklad, které je motivuji k nadgmnému
piebirani rizika nebo k podcem existujicich rizik.

Zasadaé. 3

M¢éla byt jasnd, transparentni a efektivni strukttieeni odnénovani, etrg definice
politiky odménovani a jejiho dohledu.

V zAavislosti na povaze, rozsahu a sloZitéstnosti podniku, by @ byt vytvoren Vybor
pro odngnovani.

V ramci podnikového systému spravy, musi byt oddoesti vztahujici se k definici a
spra¥ otazek odmmovani jasnéReSeno by rlo byt zejména vymezeni, schvalovani a
piehled o podnikové politice odtiovani.

V zajmu zajis¢ni primérenosti procesu odénovani, by ndli byt akcion& zapojeni do
schvalovani politiky odrmovani v aspektech tykajicich se aftm spravnichyidicich nebo
dozokich orgam. Administrativa, vedeni nebo dozororgan by nily definovat odngny
vztahujici se na kibvé funkce, vrcholové vedeni a pracovnikyjkprovadji ¢innosti, které
zahrnuji vyznamnéipvzeti rizika.

Politika odnénovani by mdla byt pgednettem pravidelné (nejménjednou za rok) a
nezavislé interni kontroly, se zvlastnimirazem na fedchazeni vzniku pobidky pro
nadneérné pebirani rizika a vytv&ni stetu z4jni mezi zamistnanci a podnikem jako
celkem. Tento dohled e byt proveden Vyborem pro odihovani. V kazdém ippact
kon&na odpo¥dnost za postupy odfiovani v podniku by vzdy #ta byt ugena spravnimu,
fidicimu nebo dozéfmu organu.

Alespai jeden ze¢leni vyboru by nél mit pii definovani atrizeni otazek odgiovani
odborné znalosti v oblasti odfovani, tj. \&dét, jak navrhnout politiku odghovani
s ohledem na otazkyzeni rizik v poji§ovre.

Zasadad. 4

Pokud systémy od&iovani zahrnuji fixni i variabilni sloZky, &y by byt vyvazené tak,
aby pevna slozkaipdstavovala dostate vysoky podil z celkové odény, aby se zabranilo
tomu, Ze jsou za#sstnanci pilis zavisli na pohyblivé sloZzce a umozni podnikagovat
s dodaténg flexibilnim systémem prémii.

Pohybliva slozka musi byt zaloZzena na kombinaci nbodni individualniho a

kolektivniho vykonu, jako je vykonnost v oblastiabiodu a celkové vysledky podniku nebo
skupiny.
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Vyplatavelkéc¢astivyznamnéhdonusubez ohledu na formw,niz mabytvyplacenamusi
obsahovatiexibilni, odloZenowsloZku kterdberev Uvahupovahuacasovyhorizontpojistovny.

Jestlize odréna zahrnuje fixni a variabilni slozky,étg by byt tyto slozky vyvazené, aby
umoznily pojiovre (zaji¥ovre) plné provozovat flexibilni bonusovou politiku.

V piipact, Ze pohybliva slozka existuje,ixe byt zhmoténa rekolika raiznymi zpisoby,
krom¢ hotovosti jsou to akcie nebdiméiena cena akciové opce. Zakladnim cilem &om
byt vzdy sladit individualni zajmy za¥stnance a podniku.

Kdyz variabilni sloZka, kter& vychazi z kritériakeyinosti, existuje, podnik iie stanovit
maximalni limit, a ma moznost odéjpprémie v pipac, Ze v podniku dojde k podstatnému
zhorSeni. Navic, ve vztahu keenim spravnichfidicich nebo dozétho organu, by mohla
existovat moznost ziskat &pcelou nebocast vyplacené variabilni odmy v pripac, Ze
udaje, na kterych byla zaloZena, se ukazou bynZjeespravné.

Zasadaé. 5

Pri definovani individuélniho vykonu se bere v Uvatejen finagni, ale také nefinami
vykonnost.

Méieni vykonnosti, jako zaklad pro bonus, bglonobsahovat Upravu o stasna a
budouci rizika, shlédnutim k rizikovému profilu podniku.

Méieni jednotlivych vykonnosti je zasadni gamnou politiku odrénovani. Definovani
odmeny by nendlo byt cistt mechanickym procesem zaloZzenym nagtitalnych
vykonnostnich kritériich, ale &a by zahrnovat moznost pouZit vlastni Usudek.

U jednotlivych ngreni vykonnosti, mohou byt fin&ni aspekty jednim z aspéktkteré
uréuji vykonnost, jiné nefinami faktory by mohly byt row¥ brany v Gvahu. Jsou to
nagiklad ziskané dovednosti, osobni rozvoj, dodrzovaitinich pravidel a postuippodniku
dodrzovani norem upravujicich vztahy s pojistnikgfiaos k vykonnosti celé jednotky nebo
atvaru.

M¢éteni vykonnosti pro vypet prémii procéleny spravnichfidicich nebo dozdich
organi, drzitele kl€ovych funkci, vrchni vedeni a pracovniky, ktprovadji ¢innosti, ktere
zahrnuji vyznamnéigbirani rizika, by flo zahrnovat Upravu o séasné a budouci rizika a
zohledovat naklady pouzitého kapitalu a fedinou likviditu.

Zasada¢. 6

Politika odmgnovani by ngla byt transparentni inte¥na odpovidajicim zjsobem
zvaejréna exters.

Politika odngénovani by néla byt gristupna vsem zagstnan@ém, aby bylo moznéipdem
znat kritéria, ktera budou pouzita protemi jejich odminy. Proces hodnoceni byéhbyt
fadré zdokumentovany a transparentni pro dogho zamstnance.

Pri sowtasném respektovanitiekrnosti, Fislusné informace o politice odtiovani — které
nemohou zahrnovat zaplacedéstky — by nily byt zveejrény jasnym a srozumitelnym
zpisobem pislusnym externich zastrénych stranam, spolu s odirovanim spravnim,
fidicim nebo doz@fm organu.
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Informace vztahujici se k politice oditovani by nély byt zverejnény: zasady politiky
odmenovani, a to zejména dost&meé informace o vazbmezi odnénami a vykonnosti,
vyswtleni relativniho vyznamu variabilni a fixni slozlgdmen, dostatéené informace o
vykonnostnich kritériich, na nichz je zaloZzen kabdfok na akciové opce, akaiepromenné
slozky odngn, popis hlavnich charakteristik dégbvého dichodu nebo fedtasného
odchodu do tichodu procleny spravnichfidicich a dozatiho organu nebo vrcholového
vedeni.

Informace o politice odghovani a zasady, jimiz sédi, by neély umoznit akcion&im,
pojistnikim a ostatnim zZtastrtnym stranam vyhodnoceni mottérdach &inka politiky
z pohledu zvySeni vykonu nebo vyvolavajici nadm gebirani rizika.

V souvislosti s poZzadavky, které musi byt $py v systémuiizeni (spravy), by
podnik vykazovat svou politiku odftovani svému kontrolnimu organu na jeho Zadost.

Zaveér

Finartni krize poukazala na nedostatky v systéiftaeni rizik finargnich instituci, ¢etn
pojistoven.Poji&ovnyjsouintegralnisowastifinancnihosystémuabyly exponovany v obdobi
financni krize rizikim prostednictvim petznich a kapitalovych téh Vlivem trzni paniky
dochéazelo k naekavanym odchylkdm zejména u nasledujicich rizikbviaktof: akciové
riziko, riziko vynosoveé kivky, riziko avérového spreadu, riziko protistrany a likviditniikia.

Nejslabsi oblasti se ukédzal systémeni rizika likvidity. Nedostatma diversifikace u zdrgj
likvidity (koncentrace na financovani priedinictvim kapitalového trhu), nizky objem vysoce
likvidnich aktiv, nedostat@é provadni stresovych testlikvidity a chykgjici krizové plany
likvidity patéi mezi hlavni slabiny v této oblasti. Z tohotdvddu je navrhovana zmna

v systémurizeni likvidity s definovanim zasad, jez firkan instituce maji dodrzovat v ramci
zmeén v regulaci finatinich instituci. Basel Il navrhy dokonce di@ji se specifikaci dvou
novych metrik praizeni velmi kratké (sicni) a ra&ni likvidity.

Finartni krize ukazala, Ze fin&ni instituce podcenili oblastzeni trznich rizik a ALM rizik.
Byly podcerkny modely rizik, zejména pokud jde o jejichedpoklady, z@tné testovani a
provadné stresoveé testovani. To plati zejména pro ollasbvych derival a sekuritizaci
u nichz se vyskytli nasledujici systémové nedogtatk. neadekvatni océni, Wetns
systematického podceémi rizika, 2. iliSné koncentrace nackolik malo protistran, 3.
neadekvatniizeni kolateralu, 4. netransparentnost trhu, kdgina transakci je provada na
OTC bazi. Neadekvatni byl ro¥h rozmer vyuzivani finadni paky, ktery se projevil
extrémm negativie v kapitalizaci finaginich instituci pi padu trhu. Z tohoidvodu se zavadi
kapitdlové pozadavky k protistranam ztowvych derival a zvySuji se kapitalové pozadavky
u sekuritizaci. Satasré vySSi kapitalové pozadavky budou u transakci iggéavanych OTC
a nizsi budou aplikovany u centrélarganizovanych transakci s cilem zvysit transgaocet

a omezit nezdravé koncentrace. Basel Il navrhyodok pgitaji se zavedenim nové metriky
pro finartni paku k omezeni vztahu mezi rozvahovymi a podabmvami aktivy a kapitalu.

Finartni krize sodasré odkryla vyznamné nedostatky v oblasti kapitalowdavenosti.
Urcité formy kapitalu (zejména konvertibilni a hybrifimemaji schopnost absorpce ztrat.
Z tohoto divodu se pikrocilo k zvySeni narok na vlastni fondy (zejména Tier 1) z hlediska
jeho vySe a kvality a dochazi téz k odbourani znagti hybridnich sotasti kapitalu a
navrhi na zavedeni Umluv, které budou z konvertibilnigiptt kapitalu cinit kapitél
absorbujici ztraty. V obdobi vieklé krize se jalegativni jevi roviz pro-cyklické pojimani
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souwasnych kapitalovych pozadaykkdy v obdobi krize jsou fin&ni instituce nuceny hil
vyznamié omezovat Usrovou expanzi, fipadré dokonce likvidovat své pozice. S cilem
omezit vznik spekulativnich bublin aktiv segi@ s tim, Ze regulator bude vyZadovat vySsi
kapitadlové pozadavky v obdobi expanze a naopak widBdobi recese. Specifickou kategorii
jsou v oblasti kapitalovych pozZadavisystémo¥ vyznamné finaéni instituce, jeZz pozivaji
implicitni viadni garance. Wsthto finargnich instituci se pita s uvalenim mnohem vyssich
kapitalovych pozadavks cilem omezit jejich nadémé rizikové expozice.

Kromé vySe uvedenych zén déle ratingové agentury a reguldarikladaji vyznamnou vahu
integrovanému systéntizeni rizik. V ramci & pak zejména prov&di stresového testovani
jednotlivych typi rizik s cilem odkryt vzdjemné korelace a eventudlabiny zvolené

strategie a jeji zranitelnosti nazné rizikové faktory i jejich kombinované projevy.

VySe zmigné zngny v systémuiizeni rizik jsou reflektovany v navrhovanych &@mach
regulace bank v dokumentu Basel Il a é&gwipravovaném systému regulace ptpgen
Solvency Il
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Dopady finanéni krize na rizeni rizik pojiStoven

ABSTRAKT

Finartni krize odkryla vyznamné nedostatky v systéfimeni rizik finagnich instituci.
Hlavni kritika snéfuje do neadekvatniho zachazeni s inovativnimi tinami produkty s
nedostaténym krytim kapitdlem jejich trznich rizik, neadekwiin ocegnim tchto produki

S vyznamnou zavislosti na externim ohodnocenigatiyimi agenturami, netransparentnim
vyporadanim &chto produkli prostednictvim OTC, neadekvatninizeni kolateralu v
kombinaci se zaujimanim vysoke firgain paky v &chto pozicich a nezdravych koncentracich
na rékolik malo protistran.

Navrhované zrny v regulaci odstiauji hlavni nedostatky v systéniiizeni rizik, jakymi jsou
prisrejSi postupy profizeni rizika likvidity, celkové zvySeni kapitalovycpoZzadavik a
transparentnosti u kreditnich derifratsekuritizaci, odbourani uznatelnosti hybridniho a
konvertibilniho kapitdlu z Tier 1 kapitalu; fiprejSi pozadavky na rizikové modely
v kombinaci s pozadavky na prow#d stresového testovani pro zaberme kapitalového
pokryti extrémnich trznich udalosti.

Kli ¢éové slova: Finaréni krize; Rizeni rizik; Pojiovna; Solvency II; Basel llI; Riziko
likvidity; Stresové testovani; Finani padka; ERM; Integrovanéizeni rizik;
Ekonomicky kapital; Procyklicita; Vlastni fondy; @dnovani.

Risk Management Response of the Insurance Companies
to the Financial Crisis

ABSTRACT

Financial crisis has shown significant gaps in riskanagement system in financial
institutions. The major critics focused on an inampiate usage of the innovative financial
products with not adequate reflection of capitajuieements for their market risks, not
adequate valuations of those products with reliarcexternal valuation by rating agencies,
not transparent settlement via OTC and not adeqalateral management combined with
the extreme financial leverage in those positiond anduly concentrations on the dozen
counterparties.

The proposed changes in regulatory regimes addnag® gaps in risk management system
like the more stringent guidelines for liquidityski management, the general increase of
capital requirements and capital transparency editcderivatives, securitization, etc. plus the
abolishment of hybrid capital and the convertibdgital from Tier 1 core capital; the more
stringent requirements on risk models combined wWithstress testing requirements to cover
the extreme market events.

Key words: Financial crisis; Risk management; Insurance comyp8nolvency Il; Basel lll;
Liquidity risk; Stress testing; Financial leverag&RM; Integrated risk
management; Economic capital; Pro-cyclicality; Cwnds; Remuneration.
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