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IEVADS

Pétfjuma aktualitate

Ka jebkuras nozares uznémuma vadibai, arT apdroSinasanas sabiedribas vadibas galvenais
meérkis ir palielinat uznémuma vértibu un Tstenot strat€giju, kas veicina ilgtspgjigu, stabilu
ilgtermina izaugsmi. Plasi zinamie galvenie darbibas raditaji ir akciju cena, ekonomiska vertiba,
kombingtais raditajs un maksatspgjas attieciba. Sie raditaji ir nozimigi efektivai kapitala
parvaldibai. Kapitala izmaksas var biit viena no nozimigakajam izmaksu pozicijam atkariba no
velmes uznemties risku, monetaras politikas ietekmi uz procentu likm&m un apdroSinasanas
sabiedribas nepiecieSama kapitala apjomu, lai Tstenotu biznesa un riska profila planu.
Apdrosinasanas sabiedribai nepiecieSama kapitala apjoma noteikSana ir nepiecieSama, lai spetu
segt atlidzibas, biitu finansiali stabila un stenotu akcionaru vajadzibas. Lai to panaktu,
apdrosinatajiem javeic nepiecieSama kapitala riska novert€jums atbilsto$i normativo aktu
prasibam un japilnveido ta novertgjums.

Apdrosinasana nodro§ina iedzivotaju labklajibu, tapéc finansu sektora uzraudzibas
iestade — regulators — nosaka minimalo kapitala apjomu, kam jabiit apdro$inasanas sabiedribai.
Maksatspejas Il rezims stajas speka 2016. gada. Tas ir jauns EIOPA noteikts regul&jums
Eiropas Savienibas apdroSinaSanas tirgum, kas apstiprinats Maksatsp&jas II direktiva
(European Parliament & Council of the European Union, 2014). Visam nedzivibas
apdros§inasanas sabiedribam ir jablt izmantojamam pasu kapitalam, kas aprékinats, izmantojot
tirgus vertibam atbilstosu novert€§jumu, vismaz tada apjoma ka maksatsp&jas kapitala prasiba
(SCR). SCR ir prasiba, ka kapitalam ir jasedz riska segSanai nepiecieSamie izdevumi (value-at-
risk, VaR) ar 99,5 % ticamibas limeni viena gada laikaa. Tas nozimé&, ka apdroSinasanas
sabiedribai jabiit sp&jigai segt zaud&jumus, ko rada dazadu risku iestasanas, ar 99,5 % varbiitibu
nakamajiem 12 ménesiem. So aprékina pieeju sauc par standarta formulu.

Visbiezak nedzivibas apdro$inasanas atlidzibu rezerves ir lielaka pozicija nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribu bilances pasivu pusé un galvenais maksatnespgjas c€lonis. Tapec
atbilstoSa riska novértéSana ir svariga katrai nedzivibas apdroSinasanas sabiedribai. Ir divi
galvenie rezervju veidi, proti, atlidzibu rezerve (par notikusiem apdrosinasanas gadijumiem) un
prémiju rezerve (par nenotikusajiem notikumiem un izdevumiem).

Saja promocijas darba ir pétita atlidzibu rezervju dala. Rezerves risks saskana ar standarta
pieeju Maksatspgjas II direktiva tiek aprékinats ka neto prasibu rezerve un standarta novirzes
reizinajums katrai biznesa linijai, veidam. Tiek pienemts, ka rezerves risks atbilst lognormalam
sadalfjumam (EIOPA, 2014b). Rezerves riska agregacijai tiek izmantota linearas korelacijas
matrica. Risku agregacija un diversifikacija starp dazadu apdroSinasanas produktu rezervém ir
galvenie trikumi, kas ir zinatniskajos rakstos visbiezak mingtie standarta pieejas galvenie
trikumi. Standarta formulas pieeja, izmantojot linearas korelacijas matricu, nevar atrisinat
apdrosinasanas nozarei raksturigas problémas, pamatojoties uz citu autoru empiriskajiem
petijumiem. FinansSu tirgi, kas uzrada augstu svarstigumu, ir tieSi saistiti ar specigam
korelacijam starp tiem. Divfaktoru gadijuma galgjo vertibu (“astes” (tail)) savstarp&ja ietekme
ir pétita daudzos rakstos, savukart daudz faktoru “astes” (zail) vertibu savstarpgja ietekme
apdrosinasanas sektora nav plasi pétita.



Misdienu izaicinajumi, pieméram, inflacija, ekonomikas stagnacija, zems ienesigums,
pand@miju izraistta nenoteiktiba, var izraisit specigu korelaciju starp dazadiem riskiem, un ta
rezultata var nepietikt kapitala, lai apdroS§inaSanas sabiedriba var&tu segt zaud&umus, vai var
pasliktinaties likviditate.

Pasu riska maksatsp&jas novertésanas procesa katrai apdrosinasanas sabiedribai ES, tostarp
Baltijas, nedzivibas apdroSinasanas tirgh ir jaizpeta standarta formulas atbilstiba konkrétas
sabiedribas datiem. Ja kapitala parvaldé ar standarta formulu ieteiktais apjoms neatbilst
apdrosinasanas sabiedribas riska profilam, jaizstrada alternativs kapitala modelis, ko sauc par
dalgju vai iek$€jo modeli. Ja tiek izmantota regulatora izstradata standarta formula, tiek
izmantotas standarta kapitala parvaldibas metodes. Apdrosinasanas sabiedriba var izmantot
alternativas kapitala parvaldibas metodes, ko dévé par ieksgja kapitala modeli, tikai p&c ta
apstiprinasanas finansu uzraudzibas iestadés. P&c modela apstiprinaSanas kapitala parvaldiba
un riska noveértgjuma pilnveidosana tiek Istenota vairak, neka to nosaka normativas atbilstibas
robezas. Tas kopuma sniedz plasaku ieskatu apdroSinasanas sabiedribas galveno risku analize
un riska profila, kas nodroSina apdroSinasanas sabiedribas finanSu stabilitati, maksatspgju,
palidzot vadibai stratégisku lémumu pienems$ana. Baltija nav pétnieku un zinatnisko
publikaciju, kuras bitu pétiti ieks€jo kapitala modeli nedzivibas rezerves riskam un standarta
pieejas piemerotiba Baltijas nedzivibas apdroSinasanas sabiedribam.

Lielakajai dalai sabiedribu (7 no 12) ir nepiecieSamais kapitals (t. sk. promocijas darba
objektam), lai darbotos ari filialés Latvija, Lietuva un Igaunija, tapéc ir veikta Baltijas
nedzivibas tirgus analize. ApdroSinasanas nozare Latvija, Igaunija un Lietuva aug straujak neka
ekonomikas izaugsme un tiek klasificeta ka attistibas tirgus. Baltijas apdro§inasanas sabiedribu
ekonomiskaja bilance (Maksatsp&jas II bilance) lielako struktiras dalu aiznem atlidzibu
rezerves, kuru Ipatsvars kopgjas saistibas ir 90-91 %. Tapéc finansu sektora uzraudzibas
iestadem galvena uzmaniba butu japieverS rezerves riskam, lai aizsargatu Baltijas
apdros§inajuma néméjus viena vai vairakos risku realizacijas gadijumos, kad vinu apdroSinatajs
kltist maksatnespg&jigs.

Rezerves risks ir viens no galvenajiem riskiem, kade] apdroSinataji ir kluvusi
maksatnesp€jigi un ir sakti bankrota procesi. Apdrosinasanas sektora Kanada un ASV vésturiski
galvenais risks, kas izraisTjis apdro§inataju maksatnespgju, ir rezerves risks un parak strauja un
nekontroléta izaugsme (Buckham u. c., 2011; Kleffner un Lee, 2009; Leadbetter un Stodolak,
2009; Massey u.c, 2001). Sis abas pazimes — bitiski rezervju apjomi bilancé un strauja
apdrosinasanas sabiedribu izaugsme — piemit arT Baltijas apdroSinasanas tirgum. Turklat, p&c
zinatnieku pétijumiem (Biard u. c. , 2008; Kemaloglu un Gebizlioglu, 2009), standarta formula
ir piemérota tikai lieliem uznémumiem normalos tirgus apstaklos. Baltijas nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribas ES konteksta tiek ietvertas mazo un vidgjo apdroSinasanas
sabiedribu grupa.

Promocijas darba ir izstradatas alternativas kapitala parvaldibas metodes un piedavats
ieksgja modela algoritms, nemot vera vienas apdros§inasanas sabiedribas, ka darbojas Baltijas
nedzivibas apdrosinasanas tirgl, datu IpaSibas un zaudjumu sadalfjuma funkcijas. Tiek
piedavatas divas alternativas kapitala parvaldibas metodes. Promocijas darbs ka pirmo
alternativas kapitala parvaldibas metodi iesaka iek$€ja modela izstradi un ta lietojumu, lai
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veiktu precizaku nedzivibas rezerves riskam nepiecieSama kapitala kvantitativo noteikSanu
Baltijas nedzivibas apdro§inaSanas tirgum Maksatspgjas II rezima. Ka otra metode alternativai
kapitala parvaldibai tiek piedavata digitalizacija, lai samazinatu atlidzibu rezerves un rezerves
risku.

Standarta kapitala parvaldiSanas metodes piemérotiba Baltijas nedzivibas apdroSinasanas
tirgum nav iepriek§ pétita, izmantojot standarta formulas. Modelis izstradats, izmantojot
kopulas un veicot hipotetiskus testus, kas palidz noteikt atbilstosako kopulu nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribas realiem datiem. Digitalizacijas ieguldijumi atlidzibu parvaldiba
ietekm@ kapitala prasibu, samazina kapitala prasibu un kapitala izmaksas, balstoties promocijas
darba ieklautaja gadijumu analize.

Pieeja, ka tiek noteikta maksatsp€jas kapitala prasiba (standarta vai alternativa), ietekmé
apdro§inasanas sabiedribas kapitala strukttiru. Augstakas kvalitates paSu kapitalam (pirmais
Iimenis), piem&ram, parastajam akciju kapitalam un nesadalitajai pelnai, ir jablit vismaz pusei
no maksatspéjas kapitala prasibas saskana ar Maksatspgjas II reguléjumu. Otra un tresa Iimena
kapitals var but 11dz 50 % no maksatspgjas kapitala prasibas. Kapitala izmaksas ietekmé tas,
kura limeni tas tiek klasificéts. Tresa limena kapitala izmaksas ir mazakas par otra limena
kapitalu, un otra un tresa Itmena kapitalam ir japelna mazak, lai raditu atdevi no kapitala.
Regulatori un akcionari to uztver ka bridinajumu, ja apdrosinasanas sabiedribai ir riskantaka
kapitala struktiira. Optimals un pareizi novertéts nepiecieSamais kapitals ar piedavato
alternativo kapitala parvaldibas metodi var samazinat kapitala izmaksas un uzlabot kapitala
struktiiru. Sobrid Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgdi tiek izmantots standarta modelis,
ieks&jie modeli netiek piemeroti parskatu sniegSanai un ikdienas vadibas lémumu pienemsanai.
Baltijas nedzivibas apdro$inataju vidgja termina kapitala planoSanai, ja izmanto ieks$€jo modeli,
biitu jaietver ari paredzama tirgu izaugsme atbilstosi IKP picaugumam.

Pétijuma hipotéze. Alternativo kapitala parvaldibas metozu lietoSana sniedz iespgju
precizak novertet kapitala prasibu rezerves riska segSanai, un ir iesp&jams kapitala izmaksu
samazinajums Baltijas valstu nedzivibas apdrosinasanas sabiedribas.

Promocijas darba merkis ir izstradat alternativas kapitala parvaldibas metodes un
piedavat iek$€ja modela algoritmu, nemot véra vienas apdroSinaSanas sabiedribas, kas
darbojas Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgli, datu 1paSibas un zaud@umu sadalfjuma

funkcijas.

Lai sasniegtu petijuma mérki, ir noteikti vairaki uzdevumi.

1) Izanalizét Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus attistibu un finansialo stabilitati, ka art
identificet riska profilu, rezerves struktiru, esos$as kapitala parvaldibas metodes un
svarstibas pandémijas ietekme.

2) lIzpetit, ka digitalizaciju var lietot ka alternativa kapitala parvaldibas metodi rezerves
riskam, un identificét, ka noteikt tas ietekmi uz atlidzibu parvaldibu nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribas.

3) Veikt zinatniskas literatliras petfjumu un detaliz&ti iepazities ar normativajiem
dokumentiem par standarta kapitala parvaldibas metodém rezerves riskam, apkopojot tos
trikumus, kas biutu japilnveido, izstradajot iekS€jo modeli ka alternativu kapitala
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4)

parvaldibas metodi.
Izstradat iekS&o kapitala modeli un piedavat aprékina algoritmu nepiecieSamajam
kapitalam atlidzibu rezerves riska segSanai nedzivibas apdroSinaSanas sabiedribai
Maksatspgjas I regul&juma ietvara:

+izmantojot kopulas;

*paradot, ka var tikt izmantoti atbilstibas testi, izv€loties kopulu;

*novertgjot nepiecieSsama kapitala novirzes no standarta kapitala parvaldibas metodes.

P&tijuma objekts ir apdrosinasanas sabiedriba ka Baltijas nedzivibas apdrosinasanas tirgus

dalibnieks.

Pétijuma priekSmets ir kapitala parvaldibas alternativas metodes, ko var izmantot kapitala

parvaldiba rezerves riskam nedzivibas apdroSinasanas sabiedribas.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Lai sasniegtu p&ttjuma mérki, ir noteikti vairaki ierobeZojumi.
Promocijas darba tiek piedavats ieksgjais kapitala modelis vienam riskam — nedzivibas
atlidzibu rezerves riskam, kas ir viens no nozimigakajiem riskiem apdrosinataju sabiedribu
riska profilos.
Alternativas kapitala parvaldibas metodes ir pétitas nepiecieSsama kapitala prasibas Eiropas
Savienibas Maksatspg&jas II regul&juma ietvara robezas. Modell ir nepiecieSams veikt
korekcijas, ja apdrosinasanas sabiedriba darbojas pec cita regulatora rezima arpus ES.
Ieksgja modela izmainu un validacijas politika, modela pirmspieteikuma process netiek
izstradats un pétits (Maksatsp&jas II direkttvas 2009/138/EK 112.-116., 120.-126. un
231. pants).
Empiriskie rezultati ir balstiti vienas apdro$inasanas sabiedribas no Baltijas nedzivibas
apdro§inasanas tirgus datos, jo tie ir privati un atklati nav pieejami un citam sabiedribam
empiriskie rezultati var atSkirties.
Piedavatais modelis neietver to, ka mainisies planotais uznémuma ienakuma nodokla
apjoms pelnas izmainu dgl.
Alternativa kapitala parvaldiba, izmantojot iek$€ja kapitala modeli, noteikta valst1 var tikt
ierobeZota, tapec ir jaseko regulgjoso prasibu izmainam un politiskiem lémumiem.
Kopulas izvelei tiek izmantota programmatiira R Statistical un tas publicéto zinatnisko
rakstu programmpaketes, veicot pieejamos piemerotibas testus.
Ceturtaja dala 2011. gada dati ir ietverti aprékina, lai k&des koeficienti sasniegtu viens,
izmantojot k&des aprékina metodologiju. Tos nav nepiecieS8ams atspogulot, jo tad
apdrosinasanas sabiedribai rezerve 2011. gada notikumiem 2020. gada beigas ir 0, bet tas
var mainities citai sabiedribai, citiem produktiem, ka arT normativo aktu izmainu del.

Pétijuma periods. Empiriska petijuma periods ir no 2011. Iidz 2020. gadam. Zinatniska

literattira un normativie dokumenti, regulatoru prasibas ir speka Iidz 2020. gada beigam.

Maksatspejas II rezZims ir speka kop$ 2016. gada. Tadgjadi pirma dala ietver ar1 2016.—

2020. gada perioda Maksatspejas I raditaju analizi (maksatspgjas raditajs, ekonomiska

bilance), kas ir publiski pieejami ka zinojums par maksatsp&u un finansu stavokli (SFCR

parskats) uzneémumu majaslapa Iidz deviniem ménesiem péc finansu gada beigam, nodrosinot

auditétu datu izmanto$anu. Regresijas analizei minimalais novérojumu skaits ir 10, tapéc
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pirmaja dala tirgus izaugsmes, apdroSinasanas blivuma un bruto prémiju apjoma
prognozesanai izmantoti dati kops 2000. gada.

Petfjuma pamata izmantota teorétiska un metodiska baze balstita gan arvalstu, gan
Latvijas p&tnieku un organizaciju teorétiskajos un empiriskajos p&tijumos.

Alternativa kapitala parvaldiba, izmantojot icksgja kapitala modelus, un sabiedribas riska
merfjumi ir izpetiti, pamatojoties uz $adu petnieku darbiem (37): Alm J., Araichi S., Arbenz P.,
Barges M., Belkacem L., Bermudez L., Biard R., Bolviken E., Butaci C., Cadoni P.,
Castellani G., Clemente G., Christy N., Dacorogna M., Diers D., Doff R., England P. D.,
Ferriero A., Fernandez-Arjona L., Fersini P., Forte S., Frohlich A., Gatzert N., Green K. C.,
Hejazi S. A., Kemaloglu S. A., Malyon B., Munroe D., Ohlsson E., Peretti C., Sandstrém A.,
Savelli N., Slim N., Stoliarova V., Schwarz G., Valecky J., Wouwe M.

Tehniskas rezerves, atlidzibu rezerves un digitalizacijas ietekme nedzivibas apdroSinasanas
sabiedribas ir izpé&titas, pamatojoties uz $adu pétnieku darbiem (18): Bohnert A., Buckham D.,
Biihimann H., Carsten R., Diers D., Dorner K., Dutang C., Eling M., England P. D., Efron B.,
Gesmann M., Leppert F., MackT., Merz M., Schmidt K.D., TarbelT., Verral R.,
Wuthrich M. V., Yamamoto R.

Kopulu teorija un tas pielagosana riska novértésanai alternativam kapitala parvaldibas
metodém ir izpétita, pamatojoties uz $adu arvalstu petnieku darbiem (17): Demarta S.,
Fermansion J.-D., Genest C., Hofert M., Markowitz H., McNeil A.J., Nelsen R. B.,
Pellecchia M., Perciaccante G., Romano C., Rémillard B., Roy A. D., Sklar A., Quessy J.-F.,
Yan J.; Baltijas valstu pétnieki: Kollo T., Pettere G.

FinanSu analize, ka ar1 analize par finanSu stabilitati un tirgus koncentraciju ir veikta,
pamatojoties uz $adu finansu vadibas p&tnieku darbiem (15): Abaluck J., Brainard L., Chant J.,
Dell’Atti S., Enz R., Ferguson R., Franchon G., Feyen E., Gini C., Handel B. R., Hussels S.,
Large A., Linartas A., Romanet Y., Spinnewijn J.

Baltija nav pétnieku, kas biitu publicgjusi zinatniskos rakstus par nedzivibas atlidzibu
rezerves risku, alternativam kapitala parvaldibas metodeém un kopulu teoriju Baltijas
nedzivibas apdrosinasanas tirgum.

Promocijas darba informativo bazi veido zinatniska literatlira, t.sk. starptautiskas
publikacijas un metodiska literatiira. Veicot izpé€ti, autore izmantojusi Baltijas valstu
apdrosinasanas sabiedribu statistisko bazi (gada parskatus, publiskos maksatsp&jas un
finansialas stabilitates zinojumus) un Eiropas Savienibas regulatora (EIOPA) apdrosinataju un
pensiju fondu statistisko datubazi. Izveidojot ieks&jo kapitala modeli ka alternativo kapitala
parvaldibas metodi, ta aprobacijai ir izmantoti primarie vienas apdro$inasanas sabiedribas
atlidzibu dati par 10 gadiem.

Empiriska pétijuma rezultati ir iegliti, izmantojot programmatiiru R Statistical. Autore ir
petijusi EIOPA normativo dokumentaciju ar meérki izanalizét Maksatspgjas II direktivas
teordtiskos un tiesiskos aspektus apdroSinaSanas sféra, apkopojusi standarta praksi
nepiecieSama kapitala noteikSanai un ta parvaldibai.

Pétijuma logika. P&tTjjuma logisko struktiru nosaka pétijuma mérkis un p&tniecibas objektu
logiska seciba. Petijuma logiska struktiira redzama 1. attéla.
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( Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgus analize )

1. Analizét darbibas raditajus, finansSu stabilitati, koncetraciju, blivumu un
izpalitibas raditaju.
2. leviest meérfjumu metodi digitalizacijai atlidzibu parvaldibai un aplikot tas
tendences.
3. Sniegt parskatu par rezervju apjomu un struktiiru.
\ 4. Izveidot modeli argjam tirgus pieaugumam. )

\

4 Izpétit standarta un alternativas pieejas teor€tisko ietvaru apdrosinasanas
sabiedribas kapitala parvaldiSanai Maksatspgjas II ietvaros

1. Izpetit maksatsp&jas kapitala prasibas teoretiskos aspektus, izmantojot
standarta un alternativas metodes.

2. Apkopot dazus galvenos atlidzibu rezervju noteikSanas aspektus.

3. Izpéetit atlidzibu rezerves kapitala prasibas teorétiskos aspektus, izmantojot
standarta modeli.

4. Veikt literatiiras petljumu: standarta kapitala parvaldibas metodes trukumi.

5. Aprakstit galvenas riska agregacijas metodes, kas noteiktas literatiiras

etijuma.
\ Y,

(" Sniegt metodisko pieeju un tas ievie$anu alternativam kapitala parvaldisanas
metodém
1. Piedavat ieks$gja modela algoritmu un kopulu izvéles hipotézu testus ka
alternativu kapitala parvaldibas metodi rezervju riskam.
2. Lietot kopulas un rezerves aprékinaSanas metodes.
3. Aprékinat ietekmi uz rezerves risku, veicot gadijjumu analizi, izmantojot
\__primaros datus, no digitalizacijas ka alternativas kapitala parvaldibas metodes.

Veikt empirisko pétijumu rezerves riskam ar iek§€jo modeli ka alternativu
kapitala parvaldibas metodi
1. Piedavat modela praktisko pieeju.
2. Aprékinat nepiecieSamo kapitalu rezerves riskam, izmantojot iek§€jo modeli
un salidzinot ar standarta metodi.
| 3. Aprekinat rezerves riska gadijumu analizes un scenarijus.

Secinajumi un priekslikumi

1. att. Promocijas darba logika.
Avots: autores izstradats attels.

Lai sasniegtu mérki, autore pétifjuma izmantojusi visparpienemtas aktuarzinatnes,
ekonomiski matematiskas un vadibzinatnes pétijumu metodes.
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1. Analizes un informacijas apkopoSanas analizes metodes, grup&Sanas, salidzinaSanas,
grafiskas att€loSanas un kvalitativas datu apstrades metodes.

2. Izmantotas statistiskas analizes metodes — datu grupSana pec dazadam pazimém,
aprakstoSie statistikas raditaju analize (mediana, variacijas raditaji), linearo regresiju,
korelacijas analizes metodes (Pirsona un Spirmena korelacijas koeficienti), Dzini
koeficients.

3. Kovantitativas petijuma metodes: empiriskais p&tijums veikts, izmantojot:

o Baltijas apdro§inaSanas sabiedribas primaros datus par atlidzibam, izmantojot
galvenokart R Statistical programmpaketi;

e neparametriskas un parametriskas statistikas metodes (4/C tests, Stjudenta ¢-
tests, kvantilu-kvantilu (Q — Q) grafiki;

e kopulu teoriju un aktuarzinatnes metodes tehniskam rezervém (determingtas un
stohastiskas Chain ladder jeb k&zu koeficientu metodes);

e empiriska rezultata iegiiSanai — Montekarlo simulaciju, riskam paklauto veértibu
un neparametrisko Butstrapa (Bootstrap) metodi.

Promocijas darba novitates

1. Baltijas nedzivibas apdrosinasanas tirgus finanSu stabilitates un attistibas analize,
pamatojoties uz dazadiem raditajiem, matricas sintézes analizi, pielagojot to
Maksatspéjas II regul&juma ietvaram.

2. Metode, ka mérit digitalizacijas ietekmi uz atlidzibu parvaldibu un nepiecieSamo kapitalu
rezerves riska segSanai nedzivibas apdroSinasanas sabiedribai.

3. Algoritms apdroSinaSanas sabiedribas kapitala parvaldibas uzlaboSanai un algoritma
izstrade apdroSinaSanas sabiedribas l@mumu pienemsanas pilnveidoSanai, lai uzlabotu
kapitala parvaldibu, noteiktu nepiecieSsamas kapitala izmaksas.

4. Jauna, alternativa kapitala parvaldibas metode ka ieksg€jais modelis, kas méra nedzivibas
rezerves atlidzibu risku, pamatojoties uz kopulu teoriju, izmantojot #-kopulu un normalo
kopulu, kas lauj novertet kapitala apjomu, kads nepiecieSams, lai segtu saistibas par
notikumiem, kas ir notikusi.

Darbs risina praktiskas problémas, kas rodas apdros§inasanas nozarg:

e kaizveidot un pilnveidot kapitala parvaldibu, ievieSot iek$gjo kapitala modeli;

e ka optimali izmantot kapitalu, lietojot kopulas, ar ko varetu novertet dazadu
apdrosinasanas produktu un risku apkopoSanas (aggregation) ietekmi un to
diversifikaciju;

e ka sasniegt finansialo stabilitati apdro§inasanas sektora;

e ka apdroSinaSanas sektora var tikt noverteta digitalizacija un tas ietekme uz
atlidzibu rezervém un maksatsp&jas nepiecieSama kapitala prasibu.

Aizstavesanai izvirzitas teézes (galvenie t€zu apgalvojumi aizstavéSanai)
1. Maksatspgjas II rezima standarta pieeja ka standarta kapitala parvaldibas metode
nedzivibas atlidzibu rezerves riska seg$anai ne vienmér ir piemérota, nemot véra to, ka
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Baltijas apdrosinasanas sabiedribas datu 1pasibas un zaudgjumu sadalijjuma funkcijas ir
atSkirTgas no Maksatspgjas II rezima definétam.

. Digitalizacija atlidzibu parvaldiba ietekmé atlidzibu izmaksaSanas atrumu, samazina
nepieteiktas atlidzibu rezerves un nepiecieSamo kapitalu nedzivibas atlidzibu rezerves riska
segSanai, tadgjadi to var izmantot ka alternativa kapitala parvaldibas metodi.

Ieksgja modela izveide, izmantojot kopulas, ka alternativa kapitala parvaldibas metode
saskana ar Maksatspgjas Il direktivas rezZimu p&c apstiprinasanas uzraudzibas iestade ir
pamats stabilai ilgtermina kapitala parvaldibas sist€mas ievieSanai un attistibai nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribam.

Zinatniskas publikacijas

Darba aprobacija veikta, prezentgjot iegiitos rezultatus septinas starptautiskas zinatniskas

konferenc@s un seminaros, publicgjot devinus zinatniskos rakstus starptautiskos zinatniskos

izdevumos.

Promocijas darba autores publikacijas

. Zarina-Cirule, 1., Pettere, G., Voronova, I. (2022). Efficient Capital Management with

Internal Model: Case of Non-Life Insurance. Proceedings of the Estonian Academy of
Sciences, Vol. 71, No. 3, pp- 289-306. Available at:

https://doi.org/10.3176/proc.2022.3.08 (Scopus).

. Zarina, 1., Voronova, L., Pettere, G. (2022). Improved Insurer’s Capital Adequacy of

Reserve Risk Using Copula Approach and Hypothesis Tests. In: Skiadas, C. H., Skiadas,
C. (eds) Quantitative Methods in Demography. The Springer Series on Demographic
Methods and Population Analysis, Vol.52. Springer, Cham. Available at:
https://doi.org/10.1007/978-3-030-93005-9 _28. (Scopus).

. Zarina, 1., Voronova, 1., Pettere, G. (2021). Alternative capital requirement for insurers:

possibilities and issues. International Journal of Economics and Business Research, Vol.
21, No. 1, pp. 41-61. Available at: https://doi.org/10.1504/IJEBR.2021.112004. (Scopus).
. Zarina, 1., Voronova, 1., Pettere, G. (2020). Improved Insurer’s Capital Adequacy of

Reserve Risk Using Copula Approach and Hypothesis Tests. In: 6th Stochastic Modelling
Techniques and Data Analysis International Conference with Demographics Workshop:
Proceedings, Spain, Barcelona, 2—5 June 2020. Greece: ISAST: International Society for
the Advancement of Science and Technology, pp. 593-602.

. Zarina, 1., Voronova, L., Pettere, G. (2019). Internal Model for Insurers: Possibilities and

Issues. No: [International Scientific Conference “Contemporary Issues in Business,

Management and Education®, Lithuania, Vilnius, 9"-10" May 2019. Vilnius: VGTU

Press “Technika”, 2019, Pp- 255-265. Available at:

https://doi.org/10.3846/cibmee.2019.026.

. Zarina, I., Voronova, L., Pettere, G. (2019). Digitalisation Impact Measuring on Claim

Management for the Insurance Sector. No: Perspectives of Business and Entrepreneurship

Development: Digital Transformation of Corporate Business: Economic, Management,

Finance and System Engineering from the Academic and Practitioners Views: Proceedings

of Selected Papers, Czech Republic, Brno, 29"-30" April, 2019. Brno: Brno University
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https://doi.org/10.1007/978-3-030-93005-9_28
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of Technology, pp. 105-114.

7. Pettere, G., Zarina, ., Voronova, I. (2018). Behaviour of Multivariate Tail Dependence
Coefficients. Acta et Commentationes Universitatis Tartuensis de Mathematica, Vol. 22,
No. 2, pp. 299-310. Available at: https://doi.org /10.12697/ACUTM.2018.22.25 (Scopus).

8. Zarina, I., Voronova, I., Pettere, G. (2018). Assessment of the stability of insurance

companies: the case of Baltic non-life insurance market. Economics and Business, Vol. 32,
pp. 102—111. Available at: https://doi.org/10.2478/eb-2018-0008. (EBSCO).

9. Jansons, V., Didenko, K., Jurenoks, V., Zarina, I. (2016). Computer Realization of
Algorithms for Minimisation of Financial Risks. International Conference on Systems
Informatics, Modelling and Simulation (SIMS), Riga, 2016, pp. 161-166. Available at:
https://doi.org/10.1109/SIMS.2016.26. (Scopus).

Par promocijas darbu ar referatiem ir zinots zinatniskajas konferences.

1. Piedalisanas ar pétijumu “Assessment of the stability of insurance companies: the case of
Baltic non-life insurance market”, RTU 58. starptautiskaja zinatniskaja konferencg, 27.—
28. septembris, 2017, Riga, Latvija.

2. PiedaliSanas ar pétijumu “Empirical Study of Multivariate Tail Dependence, 5™ Stochastic
Modeling Techniques and Data Analysis International Conference (SMTDA2018) and the
Demographics”, 2018 Workshop, 12.-15. jinijs, 2018, Kréta, Griekija.

3. Piedalisanas ar p&tijjumu “Digitalisation Impact Measuring on Claim Management for the
Insurance Sector”, 17th International Scientific Conference, Faculty of Business and
Management, Brno University of Technology. 30. aprili, 2019, Brno, Cehija.

4. PiedaliSanas ar petijumu “Internal Model for Insurers: Possibilities and Issues”, CIBMEE-
2019, 9.-10. maijs, 2019, Vilna, Lietuva.

5. Piedali$anas ar pétijumu “Improved Insurer’s Capital Adequacy of reserve risk using copula
approach and hypothesis tests, 6" Stochastic Modeling Techniques and Data Analysis
International Conference and Demographics”, 2020 Workshop.: Improved Insurer’s Capital
Adequacy of reserve risk using copula approach and hypothesis tests. 2.-5. jlnijs, 2020,
Barselona, Spanija (tieSsaiste).

6. PiedaliSanas ar pétijumu “Assessment of capital adequacy and efficiency of insurers: the
case of Baltic non-life insurance market”, Riga Technical University 61st International
Scientific Conference “Scientific Conference on Economics and Entrepreneurship”
(SCEE’2020), 14-16 October, 2020, Riga, Latvia.

7. Piedalisanas ar pétjjumu “Financial stability projecting: the case of the Baltic non-life
insurance”, 40th EBES Conference — Istanbul, 6.-8. jilijs, 2022, Stambula, Turcija.

Petijumu rezultatu praktiskais lietojums

1. Standarta kapitala parvaldiSanas metodes vieta rezerves riskam (kas ir vienada visiem ES
apdro§inatajiem) sabiedriba var izmantot alternativu kapitala parvaldibas metodi, kas
nodro$ina nepiecieSamo kapitalu, pamatojoties uz individualiem datiem un riska profilu, ja
to apstiprina vietgja uzraudzibas iestade.
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2. Promocijas darba teorétiskos un praktiskos rezultatus var izmantot macibu procesa, vadot
nodarbibas kursa “Uznemeéjdarbiba un biznesa planosana” RTU un programma “Finansu
inzenierija” RTU, programma “FinanSu un aktuarmatematika” Vilnas Universitate,
programma “Aktuara un finansu inzenierija” Tartu universitaté un dazadas RTU IEVF
organizetas vieslekcijas universitat€s. Darbu var izmantot arT nodarbibas Eiropas aktuaru

Promocijas darba saturs

Promocijas darbs ietver ievadu, Cetras dalas, secinajumus un priekslikumus, bibliografisko
sarakstu un pielikumus. Darbs veltits kapitala un riska parvaldibai nedzivibas apdroSinasanas
tirgum, lai nodro$inatu finansialo stabilitati un efekttvu kapitala parvaldibu, kur nepiecieSamais
kapitals ir aprekinats pietickams, lai nodroSinatu apdroSinasanas sabiedribas ilgtsp&jigu
izaugsmi.

Promocijas darba pirmaja dala pétits un analiz&ts Baltijas nedzivibas apdrosinasanas tirgus,
kura ietilpst promocijas darba objekts apdrosinasanas sabiedriba. Dala ir analiz&ts Baltijas
nedzivibas apdrosinasanas sabiedribu tirgus riska profils, maksatspgjas stavoklis, kapitala
struktiira un galvenie finansu darbibas raditaji. Izstradats finansu stabilitates novertéjums ar
matricas sint€zi un paradits, ka izmérit digitalizacijas ietekmi atlidzibu izmaksasanas atrumam
un ta izmainas digitalizacijas rezultata Baltijas nedzivibas apdrosinasanas tirgii. Nosléguma
piedavats modelis, ka prognozet tirgus izaugsmi un nepiecieSama kapitala pieaugumu.

Otraja dala pétiti teorétiskie aspekti standarta un alternativas kapitala parvaldibas metodém.
Dala ietver visparigus jeédzienus, p&tnieku identific€tos trikumus un to iesp&amos risinagjumus
standarta kapitala parvaldibas metodes saskana ar Maksatspgjas I rezimu. Dala ieklauj
visbiezak izmantotas aprékina metodes par atlidzibu rezervém, rezerves risku un risku
agregaciju.

Tresaja dala aprakstitas un piedavatas divas alternativas kapitala parvaldibas metodes:
ieksgjais modelis, kas veidots, izmantojot kopulas, un digitalizacija. Aprakstits iek$€ja modela
teorétiskais pamatojums un testi, ko var izmantot kopulu atbilstibas parbaudei. Veikta arT
gadijuma analize, ka digitalizacija ietekm& nepiecieSamo kapitalu rezerves riskam.

Ceturtaja dala ir iek$g€ja modela aprobacija un darbibas parbaude, izmantojot vienas
sabiedribas datus, jo modela IstenoSanai ir nepiecieSami sensitivi dati. Salidzinatas aprékinatas
kapitala prasibas nedzivibas atlidzibu rezerves riska segSanai Maksatspgjas II rezima ietvaros
ar ieksgjo modeli un standarta pieeju dazadu scenariju gadijuma.

Promocijas darbs ir uzrakstits anglu valoda. Darba apjoms ir 170 lappuses, ieskaitot
pielikumus. Darba ieklauti 68 attgli, 28 tabulas un 10 pielikumi, kas ilustr€ un paskaidro darba
saturu. Promocijas darba izstradei izmantoti 194 informacijas avoti.

Atslégvardi: kapitala parvaldiba, finansu stabilitate, nedzivibas apdroSinasana, atlidzibu
rezerve, rezerves risks, kapitala parvaldibas alternativa metode, digitalizacija, ieksgjais kapitala
modelis, kopula.

15



1. BALTIJAS NEDZIVIBAS APDROSINASANAS TIRGUS
ATTISTIBA, IZAICINAJUMI UN KAPITALA
IZMANTOSANA

Dala ir 34 lappuses, 10 tabulas un 29 attéli.

1.1. Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus attistibas analize

2020. gada dzivibas apdro§inasanas biznesa un nedzivibas apdroSinasanas biznesa tirgus
dalas Baltijas apdro$inasanas tirgl bija attiecigi 25 % un 75 %, un $T struktiira bija stabila (t. i.,
22-25 %) 2016.-2020. gada (EIOPA, 2020b). Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus
attistiba ir petita kopS Maksatspgjas II reZima ievieSanas. ReZIms ir speka vairak neka seSus
gadus. Tirgus apskata analize ietver 13 nedzivibas apdro$inasanas sabiedribas Igaunija, Latvija
un Lietuva (2020. gada — 12). Analize ietver tirgus bruto parakstito prémiju apjomu un
ekonomikas izaugsmes tempu, kas aprékinats p&c tirgus cenam (1.1. att.).

mmm Prémijas  ==l=Tirgus pieaugums TKP pieaugums
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1.1. att. Baltijas biznesa apjoms (miljons EUR), tirgus un ekonomikas izaugsmes tempi (ka %
pret ieprieksgjo gadu) 2016-2020.
Avots: autores aprékini, izmantojot Baltijas nedzivibas apdro$inasanas gada SFCR zinojumus (48
Lietuvos draudimas, 2020; BALCIA, 2020; BALTA, 2020; BAN, 2020; BTA, 2020; COMPENSA, 2020; ERGO,
2020; GJENSIDIGE, 2020; IF, 2020; INGES, 2020; SALVA, 2020; SEESAM, 2019; SWEDBANK, 2020) un IKP
tirgus cenas (EUROSTAT, 2021).

Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus ir audzis strauji. Vid€jais biznesa pieaugums bruto
parakstitajas prémijas 2015.-2020. gada ir 11 %, kas ir augstaks par Baltijas IKP vidgjo
picaugumu — 5 %. Analize liecina, ka pieaugusi arT vidgja apdroSinasanai izt€réta summa uz
vienu iedzivotaju (zinams ka apdrosinasanas blivums) Baltija. Tirgl ir milzigs izaugsmes
potencials (t. i., pamatojoties uz vid€jo prémiju analizi un salidzinajumu ar citam ES valstim).
Baltijas apdro§inaSanas tirgus ka salidzinoSi jauns tirgus (vairak neka 20 gadu jauns) tiek
klasificéts ka jaunattistibas tirgus.
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Baltijas tirgus parakstito bruto prémiju kopgjais apjoms liecina par augstu koncentracijas
Itmeni tirgh, ko noverteé péc Dzini koncentracijas koeficienta. Dzini koeficientu ierosinaja
pétnieks Dzini (Gini, 1912). Se§am apdro§inasanas sabiedribam kopa, kas ir puse no Baltijas
nedzivibas tirgus dalibniekiem, bija vairak neka 80 % no kopgjas bruto parakstito prémiju tirgus
dalas. Kopgja tirgus dala uz vienu apdrosinasanas sabiedribu tirgi svarstas no 0,4 % lidz 18,4 %
(8,3 % liecinatu par pilnigu vienlidzibu tirgt). Atskiribas indekss ir visplasak izmantotais
segregacijas raditajs, ko defingjis Dankans un Dankans (Duncan & Duncan, 1955). Kopuma
gan segregacijas, gan nevienlidzibas raditaji liecina par zemam prémijam un augstu konkurenci
starp tirgus lideriem. Sada tendence bija Tpasi izteikta 2020. gada, kad augstas konkurences dgl
prémiju kritums bija lielaks neka IKP kritums tirgus cenas.

Tirgus 2016.-2020. gada ir bijis rentabls ar vid&o kombin&to raditaju 93 %. Darbibas
raditaju rezultatu uzlaboSanas pédgjos Cetros gados bija ievérojama, un tas skaidrojams ar
lielaku vidgjo prémiju picaugumu ka darbasp&ka un pakalpojumu izmaksas. Pozitivie ieguvumi
2020. gada ir actmredzami saistiba ar Covid-19 pandémiju, zemu atlidzibu pieteikumu biezumu
un zemo atlidzibu inflaciju. Turklat zaud&jumi, ko radijusi uznémejdarbibas partraukSanas risku
apdro$inasana, nav butiski ietekm&jusi apdrosinasanas tirgu.

1.2. Baltijas nedzivibas apdroSinasanas sabiedribu rezervju analize

Baltijas apdroSinasanas sabiedribu ekonomiska bilancé (Maksatspgjas II bilance) lielako
struktiiras dalu aiznem atlidzibu rezerves, kuru Tpatsvars kopgjas saistibas ir 90-91 %. Lai
izveidotu jaunu alternativo kapitala parvaldibas metodi ka iek$&o modeli, kas nosaka
nepiecieSamo kapitalu nedzivibas atlidzibu rezerves riska segSanai, ir svarigi izprast rezerves
struktiiru, digitalas transformacijas ietekmi uz atlidzibu rezervju modeliem un to attistibu.
Tehniskas rezerves nedzivibas apdroSinasanas sabiedribam Maksatspgjas Il ietvaros iedala
divas grupas: nedzivibas tehniskas rezerves un dzivibas tehniskas rezerves. Nedzivibas
tehniskas rezerves Maksatspgjas II ietvaros tiek sadalitas tris dalas un aprékinatas, izmantojot
naudas pliismas metodes: atlidzibu rezerves, prémiju rezerves un riska rezerve. Autore piedava
jaunu metodi nedzivibas atlidzibu rezerves riskam, kas ietilpst nedzivibas rezerves riska
nepiecieSama kapitala SCR apakSmodel.

Vairak neka puse no atlidzibu rezervém (58—61 %) ir paredz&tas transportlidzeklu 1pasnieku
civiltiesiskas atbildibas darbibas virzienam un ilgtermina saisttbam (t.i., miZa rentes
transportlidzeklu Tpasnieku civiltiesiskas atbildibas apdroSinasana), 12—18 % uguns riska un
IpaSuma bojajumiem, 9-11 % vispargja civiltiesiskas atbildibas apdroSinasana un 6-9 %
sauszemes transportlidzeklu apdroSinasana (t.i., KASKO automa$indm un rito§a sastava
transportlidzekliem). Atlidzibu rezervju struktiira medicinisko izdevumu apdrosinasana ir
mazaka neka 2 %. Starptautisko finansu parskatu standartu (SFPS) atlidzibu rezerves at3kiribas
no Maksatspgjas II atlidzibu rezervém un lielakas nedzivibas apdroSinasanas sabiedribam
atskiribas ir [idz 5 procentpunktiem. Rezervésanas limenis var tikt aprékinats ka bruto atlidzibu
rezerves pret bruto parakstitam prémijam. Tas parada tirgus rezervju veidosanas, metodologijas
un produktu atskiribas. Autore, veicot tirgus rezervju attistibas analizi, secina, ka rezervju risks
ir biitisks, jo katru gadu tiek iegiitas loti atSkirigas attiecibas. Vid&jais atlidzibu rezervésanas
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Itmenis pandémijas laika palielinajas par diviem procentpunktiem. P&c analizes, kas atspogulota
1.2. attela, var secinat, ka “IF” ir augstakais rezervéSanas Iimenis ar gada pieauguma tendenci,
“Gjensidige” ir vismazaka novirze, savukart “Swedbank” ir zemakais rezervéSanas ltmenis.
Tomér jaatzimé, ka galvenais iemesls varétu biit produktu struktiiras un nosacijumu atskiribas.
0.9
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Bruto atlidzibu rezerves pret
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1.2. att. SFPS atlidzibu rezerves rezervésanas limenis Baltijas nedzivibas apdrosinasanas
tirgum ka maksimala-minimala kvantilu sadaltjums 2011-2020.

Avots: autores aprekini, izmantojot finansu parskatus 2011-2020 (BTA (2020), ERGO (2020),
GJENSIDIGE (2020), AB Lietuvos draudimas (2020), SWEDBANK (2020), IF (2020b)).

Baltijas nedzivibas apdro$inasanas tirgus rezervju analizes rezultati liek secinat, ka rezervju
un to riska noveértejumam jabiit galvenajam parraudzibas aspektam no finanSu uzraudzibas
iestadem, lai aizsargatu Baltijas apdroSinajuma n€mejus un noverstu to, ka p&c viena vai vairaku
risku iestaSanas apdroSinaSanas sabiedriba klust maksatnesp&jiga. Rezerves risks ir viens no
galvenajiem riskiem, kap&c apdrosinataji ir kluvusi maksatnesp&jigi un partraukusi darbibu
(Leadbetter & Stodolak, 2009). Rezervesanas Itment ir konstateta strauja tirgus izaugsme un
augstas svarstibas.

1.3. Apdrosinasanas sabiedribu finansu stabilitates, kapitala
struktiiras, maksatspejas poziciju un digitalizacijas ietekmes analize

ApdroSinasanas sabiedribu kapitala struktiiras un maksatspéjas poziciju analize
Raditaju apkopojums par Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgus maksatsp&ju un finansu
stabilitati sniedz izpratni par galvenajiem darbibas raditajiem apdroSinasana, riska vadibas
funkcijas lomu iek$&ja modela ieviesana un kapitala parvaldiba. Tiek petiti tadi ieks&jie finansu
stabilitates faktori ka maksatspgjas, efektivitates un atdeves raditaji (ROA4, ROE, ROI). Ka
redzams 1.3. att€la, analizes rezultati liecina, ka no 2016. lidz 2020. gadam nav cieSas
korelacijas starp apdrosSinasanas sabiedribu maksatspgjas raditajiem un tirgus dalu.
Nozimigakajiem tirgus dalibniekiem maksatspéjas attiecibas ir dazadas un nav vienadi augstas
vai zemas.
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2016 2017 2018 2019 2020

Maksatspéjas raditaju mediana (%) 155 155 m

Korelacija starp maksatspéjas raditaju un N _ _
tirgus dalu (%) 21 | 2 I 10 5 I 83

1.3. att. Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgus maksatsp&jas raditaju medianas
un to saistiba ar tirgus dalu

Avots: autores aprekins, nemot véra E/OPA datus, 20162020 (EIOPA Statistics, 2021).

Piecu gadu perioda tirgus ir labi un spécigi nodroSinats ar nepiecieSamo kapitalu.
Maksatspgjas raditaju medianas 2016. un 2020. gada bija attiecigi 155 % un 166 %. Tacu
Baltijas valstu maksatsp&jas raditajs bija zemaks par ES raditaju medianas 2016. gada (209 %)
un 2020. gada (213 %) (EIOPA4, 2016, 2020a). Tirgus maksatspg&jas stavokli neietekméeja
Covid-19 pandémija, neskatoties uz zemo investiciju ienesiguma vidi, nepastavibu finansu
tirgos un izmainam klientu uzvediba. Nemot véra pamata riskus, visaugstaka kapitala
nepiecieSamiba kapitala prasibai ir nedzivibas riskam — 57 %, kura ietilpst rezerves un prémiju
risks. Tam seko tirgus risks — 19 %; kredtta vai darfjuma partnera risks — 9 %; operacionalais
risks — 9 %; veselibas parakstiSanas risks — 6 %; dzivibas parakstiSanas risks — 1 %.

Kapitala atdeve (ROFE) parada ienesigumu, ko apdroSinasanas sabiedribas ir guvusas ar
kapitalu, ko akcionars ir ieguldijis. 2016.-2020. gada ROE raditajs ir bijis tirgum pozitivs.
Salidzinot ar 2016. gadu, ROE 2020. gada palielinajas no 10,03 % lidz 17,7 %, pateicoties
kop&jam rentabilitates piecaugumam, augstakai pelpai un biznesa izaugsmei ar stabilu
kombingto raditaju. Vidgjais gada ienesiguma picaugums bija 38 %. Lielas ROE raditaja
svarstibas 2016. gada ir skaidrojamas ar M &4 aktivitati tirgii. Baltijas nedzivibas apdroSinataju
ROEF raditajs kopgja Itmeni ir augstaks neka progresivos, attistitos tirgos, pieméram, Vacija, kur
ROE svarstas no 5 % lidz 10 % (OECD Global Insurance Statistics, 2020).

Digitalizacijas ietekme uz apdroSinasanas atlidzibu parvaldibu

Labaka izpratne par atlidzibu un rezervéSanas politiku, apstrades atrumu un turpmako
rezervju attistibu lauj precizak novertét risku parakstiSanas risku, rezerves risku un ta galvenos
ietekm@joSos faktorus. Tas lauj ar1 izstradat alternativas kapitala parvaldibas metodes,
pieméram, ieksgja kapitala modeli rezerves riskam, kura novertéSanai janem véra dinamiskas
tirgus izmainas un kas palidz uzlabot apdroSinasanas sabiedribas riska parvaldibu.

ApdroSinasanas tirgus, tostarp Baltijas, turpina saskarties ar jaunam tendencém -—
pandémija, digitalizacija, klimata parmainas, procentu likmju kapuma un inflacijas spiediena
izraisita turpmaka nenoteiktiba ir ietekm&jusi ekonomiku un izraisfjusi tas paléninasanos. Sis
tendences ir radijusas jaunus riskus, ar kuriem saskaras globalais apdrosinasanas tirgus. Arl
apdrosinaSanas nozare Baltija saskaras ar jauniem regulatora noteikumiem. Maksatspgjas 11
reZimam ir jauni regul&joso dokumentu atjauninajumi vismaz reizi trijos gados, un regulara
publisko parskatu zinoSana ir laikietilpigs process. Paredzams, ka 17. un 9. SFPS (starptautiskie
finansu parskatu standarti), kas stajas speéka 2023.gada, mainis veidu, ka galvenie
apdro$inasanas sabiedribu darbibas raditaji tiek aprékinati, izmantojot sarezgitakas datu
plismas un IT sisteémas (Deloitte, 2017).
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Saja promocijas darba nodala apskatiti §adi pétijuma jautajumi:

e ka digitalizacijas transformacijas ietekmi var izmérit apdroSinaSanas sektora
atlidzibu parvaldibai;

e kada ir saistiba starp atlidzibu izskatiSanas atrumu (digitalizacijas méru), izmaksato
atlidzibu apjomu (biznesa izaugsmi) un IKP Baltijas valsts;

e vai uzn@émumu produktu un tehnisko rezervju struktiira ietekme digitalizacijas
efektivitati.

Atlidzibu izskatiSanas atrums $aja pétijuma tika izmantots ka digitalizacijas mérs. Analizé
ieklautas septinas lielakas nedzivibas apdroSinasanas sabiedribas Baltija. Dati iegiiti publiski
pieejamos gada parskatos par 2011.-2020. gadu un zinojumos par maksatspéju un finansu
stavokli 2020. gada. Pandémijas laika periods ir nemts veéra, bet aplikots ari atseviski, jo
atlidzibu pieteikumi vai rezervju izmainu pieteikumi tika iesniegti velak, pandémijas del bija
zemaks atlidzibu biezums tirgd globali, ko nevar uzskatit par digitalas transformacijas ietekmi,
tapec $is tendences ari biitu jaizslédz no rezervju naudas plismu modeliem. Galvenais nodalas
merkis ir piedavat algoritmu, ka digitalizacijas ietekme atlidzibu rezervém var tikt noverteta.

Nodala apskatitie p&tljuma jautajumi

1. petijuma jautajums (RQ1). Atlidzibu izskatiSanas atrums (digitalizacijas mérs) ir atkarigs

no sabiedribas tehnisko rezervju portfela struktiiras.

2. petijuma jautajums (RQ2). Atlidzibu izskatiSanas atrums ir atkarigs no izmaksato

atlidzibu apjoma (biznesa izaugsmes).

3. petijuma jautajums (RQ3). Pozitiva lineara sakariba pastav starp atri (viena gada)

izmaksato atlidzibu attiecibu un Baltijas valstu IKP.

Aplikota sakariba starp digitalizacijas transformacijas ietekmi uz apdrosinataju atlidzibu
parvaldibu un tehnisko rezervju struktiiru, kop&jo izmaksato atlidzibu apjomu un Baltijas valstu
IKP uz vienu iedzivotaju. Visi trs pétljuma jautajumi tiek apstiprinati, izmantojot regresijas
analizi un korelacijas analizes metodi, un nevar tikt noraiditi ar 0,05 nozimiguma ltmeni 2011.—
2017. gada periodam. Savukart 2011.-2020. gada periodam visi trTs petljuma jautajumi tiek
noraiditi.

Finansu stabilitates novertéjums, izmantojot matricu sintézi

Baltijas nedzivibas apdroSinaSanas tirgus finansu stabilitates novert§jumam ir izmantota
apdro$inasanas nozares finan$u strat€gijas matrica, tas pamata ir plasi pazistama Frankona un
Romaneta matrica (Franchon un Romanet, 1985), ko autori (Dell Atti u. c., 2020) pielagoja
apdrosinasanas tirgum Italijai. Promocijas darba autore piedava metodi, kas izmanto indeksus,
kas aprekinati, nemot veéra Maksatsp&ja II rezZimu — pasu kapitalu un ekonomiskas bilances
pozicijas. Apdro§inaSanas sabiedribu pelpas vai zaud&umu aprékins ietver divas dalas:
tehnisko rezultatu jeb tiras apdroSinasanas darbibas rezultatu un netehnisko rezultatu jeb
ieguldijumu rezultatu, kas ietver ari kapitala izmaksas. ApdroSinasanas biznesam (/B) un
finansu biznesam (FB) izmantotie indeksi ir defingti ka:

[p = GWP-ReWP-NIC-NAC
" Equity+BE—(NIC+TC)

(1.1.)
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un

FB = AEOF+ABE
" Equity+BE—(NIC+TC)’

(1.2)

kur GW P — bruto parakstitas prémijas;
ReW P — parapdrosinasanas parakstitas prémijas;
NIC — neto piekritusas prémijas;
NAC — neto klientu piesaistiSanas izdevumi,
Equity — Maksatspéjas II pirma ltmena kapitals;
BE un ABE — rezerves un izmainas rezerves;
TC — izdevumi kopa;
AEOF - izmainas izmantojama pasu kapitala.
Indeksu summu rezultats izskaidro devinus dazadus finansu stabilitates posmus atkariba no
pozitiva, negativa vai lidzsvarota summas rezultata (1.4. att.).

Netehniskais (finansatanas un investiciju) darbibas rezultats = FB Netehniskais (finans@sanas un investiciju) darbibas rezultats = FB
<0 0 =0 =0 =0 =0
1 4 6 1. Rentabls apdroginasanas ?';;ftbeg;a fmansu 6. MERKIS: augsts
= - - S stabilitzte ilgtermina un o
F] =0 L F) =0/| portfelis un neizmantots Lo kapitzla parpalikums,
+ tiski . .. . . - .
S A B+FB=0 B+FB>0 1353718 L e 3 A ivesticifu potencials portfels nerada pelpu, kapitals izaugsmei
o nekd 0 ] augsti izdevumi
gz < g = - n
] 7 2 5 2 & 7. Netehnisks rezult ] ] .
25 K FICTmSkA eANAAN | Risku parakstitanas | 5. TerobeZota finansisla
£ 3 s 3 kapitala pasaluma f— et e
2 @ B 3| _ o portfela un investiciiu stabilitate un izveidota
2 & 2|=0| uslabojumi piemeram, - ; : -~
> 2 IB+FB <0 B+FB=0 B+FB>0 e abopumt, pier siratégjas uzlabojumi nav | laba risku parakstisanas
i2 3 parapdrosinasanas kapitala izangsmei ottica
2% 3% strategiias plveidotana P s »
= B
i 9 8 3 i . 3. Pasu kapitala
T | <0 |8 +FB btiski zemaks Folco| o Masmmespea | SRR wmbvestchu | L e ar
IB+FB<0 IB+FB=0 o portfela parstrukture$ana - . .
nekio nesodu portfel

1.4. att. Matricas novert€juma sintéze.

Avots: autores veidots p&c autoru pétijuma (Dell Atti u. c., 2020).

Baltijas apdro$inasanas tirgus 2017.-2020. gada saglabajas mérka finanSu stabilitates
stadija (6. posms; 1.4. att., 1.1. tab.). Pasreizgjais posms rada, ka ir gan apdrosinasanas bizness
ar pelnu, gan pasu kapitala parpalikums, ko var izmantot turpmakai izaugsmei. Sadus rezultata
secingjumus rada arT galvenie darbibas raditaji.

1.1. tabula

Aprékinatie galvenie indeksi Baltijas nedzivibas apdrosinasanas tirgum 2017.-2020. gadam,
kura 2016. gads ir salidzinams periods, pamatojoties uz ievades datiem (tiikst. EUR)

Indikators 2017 2018 2019 2020
Apdrosinasanas bizness (/B) 37,81 11,25 13,77 2,92
Finansu bizness (FB) 18,03 7,45 5,01 0,11
Finansu attistibas potencials 8 717 30 560 26 625 118 134
IB + FB 56 19 19 3

Avots: autores aprekini.

Tirgus pieauguma prognozeéSana kapitala parvaldibas planam

FinanSu stabilitati veicina ne tikai ieks€jie, bet arT makroekonomiskie raditaji.
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Apdrosinatajiem biitu japlano kapitala prasibas pieaugums vismaz tada Itmeni, kas atbilst
kopgjam tirgus pieaugumam vidgja termina finanSu stabilitatei, kas ir svariga sabiedribai,
regulatoriem un investoriem. Atkarigo mainigo prémiju apjomu perioda var prognozet,
izmantojot linearo regresiju:

Yi:a'Xi-l_ﬁ-I-‘Sia (13)

kur Y; — atkarigais mainigais ir prémiju apjoms perioda i (2021; 2022; 2023);

X; — IKP perioda i;

a — parametrs;

B — nezinamais parametrs (ka 0);

&; — kluda.

Pedgjo 20 gadu laika, pieaugot finanSu pratibai, pieprasijums pe&c apdroSinasanas
produktiem Baltija ir pieaudzis. Tom&r prémiju apjomu attieciba pret IKP (t. 1., izplatibas
Iimena raditajs) un IKP picaugums kop$ 2020. gada nav uzradijusi vienotu tendenci.
Ekonometriskas apléses, izmantojot S-likni, daudzos gadijumos izmanto pieprasijuma
prognozeésanai par apdroSinasanas tirgu attistibu un ir vispopularakais modelis, ko publicgja
Enzs (Enz,2000). Ienesiguma likne, kas ir logistikas funkcija, lauj ienakumu elastibai mainities
ekonomikas izaugsmes posma. Jebkuras novirzes lauj identificét faktorus, kas nav IKP, kas
nosaka apdrosinasanas pieprasijumu. IKP tiek izmantots ka skaidrojoSais mainigais autores
piedavataja linearas regresijas modeli, kas tiek izmantots apdrosinasanas pieprasijuma un tirgus
izaugsmes prognozgsanai.

Tiek piedavati divi modeli, abiem ir zema p-vertiba. leteikums apdrosinasanas sabiedribam
ir planot nepiecieSamo kapitalu paSu kapitalu izaugsmei atbilstosi tirgus izaugsmei 2021.—
2023. gada vismaz 3-5 % gada, ieklaujot tadus pieauguma raditajus ka nokluséjuma minimalo
biznesa izaugsmes piengmumu. Sada pieeja lauj saglabat finan3u stabilitati tada pasa liment.
Modelos ir ieklauti dazadi laika periodi un novérojumu skaits. Pirmajam modelim ir
21 noverojums, t.i., 21 gada pieredze. Otrajam modelim ir 11 nov@rojumi, t.i., 11 gadu
pieredze. Ekonometrisko novértg§jumu ienesiguma S-liknes izmantoSana Baltijas nedzivibas
apdro§inasanas tirgum nav nepiecieSama, jo piedavataja linearas regresijas modeli rezultats ir
statistiski nozimigs péc p-veértibam ar IKP ka skaidrojo$o mainigo.

Finan3u stabilitates novertéjuma janem vera makroekonomiskie (argjie) un ieks&jie raditaji,
kas ir svarigi regulatoriem un investoriem. Lai prognozeétu prémiju pieaugumu procentos no
IKP, var izmantot tikai viena faktora regresijas modeli. Rezultats ir statistiski nozimigs, ja IKP
tiek izmantots ka skaidrojo$s mainigais. No 2021. Iidz 2023. gadam tiek prognozéts gada
pieaugums 3-5 %. Apdrosinatajam ir jaatzist tads pats procentualais pieaugums, planojot
maksatspgjas kapitala prasibas pieaugumu vid&ja termina kapitala parvaldibas plana.

Kopsavilkums par Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus attistibu,
izaicinajumiem un kapitala izmantoSanu

Baltijas nedzivibas apdro§inaSanas tirgus ir audzis strauja tempa, un vid&jais biznesa
picaugums bruto parakstitajas prémijas 2015.-2020. gada ir 11 %, kas ir augstaks par Baltijas
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IKP vidgjo picaugumu — 5 %. Tirgum ir milzigs izaugsmes potencials (t. i., pamatojoties uz
vidgjo prémiju analizi un salidzinajumu ar citam ES valstim), un tas tiek klasificets ka attistibas
tirgus. Visu Baltijas tirgli parakstito bruto prémiju kopsavilkums liecina par augstu
koncentracijas limeni tirgl, nevienlidzigu tirgu, ko novért€ péc Dzini koncentracijas
koeficienta. Tirgus dala pusei no Baltijas nedzivibas tirgus dalibniekiem — se§sam no 13
apdrosinasanas sabiedribam — bija vairak neka 80 % no kopgjas bruto parakstito prémiju tirgus
dalas.

Tirgus 2016.—2020. gada bija rentabls ar stabilu vidgjo kombing&to raditaju 93 %. Pozitivie
ieguvumi ir vérojami 2020. gada Covid-19 pandémijas un zema atlidzibu biezuma dgl.
Atlidzibu rezerves veido vienu no lielakajam strukttiras da]am ekonomiskaja bilanc€ nedzivibas
apdrosinatajiem. Vislielako strukttras dalu atlidzibu rezerves aiznem obligata transportlidzeklu
civiltiesiska atbildiba. Tap&c rezervju un to riska novértéjumam jabiit galvenajam regul&josam
subjektam, lai aizsargatu Baltijas apdro§inajuma némejus un novérstu to, ka péc viena vai
vairaku risku iestasanas apdroS$inaSanas sabiedriba klist maksatnesp&jiga. Nedzivibas
apdrosinasanas tirgii ir augstas rezervju koeficienta, kas aprékinats ka rezervju un prémiju
attiecibas, atSkiribas starp sabiedribam.

Piecu gadu perioda tirgus ir bijis pietickami nodroSinats ar kapitalu, veidojot kapitala
parpalikumus. Maksatsp&jas raditaju medianas 2016. un 2020. gada attiecigi bija 155 % un
166 %. Tacu Baltijas valstu maksatsp&jas raditajs bija zemaks par ES raditdju medianam.
Baltijas nedzivibas apdrosinasanas sabiedribam biitu jaizmanto pasreiz€ja finansu stabilitate un
kapitala parpalikums, lai absorb&tu tadus satricinajumus ka inflacijas spiediens uz vidgjam
atlidzibam, izdevumiem un nenoteiktibu monetaras politikas procentu likmém. Nemot veéra
pamatriskus, visaugstaka kapitala nepiecieSamiba ir nedzivibas riskam — 57 %.

Sabiedribas neizmanto alternativas kapitala parvaldibas novértéSanas metodes un ieksgja
kapitala modelus. Baltijas tirgus tos neizmanto pat autores identificétajam nozimigakajam
riskam — prémiju un rezerves riskam. Ekonomiskas bilances parskats liecina, ka Baltijas tirgus
investiciju struktiira ir konservativaka neka ES tirgi, ta rezultata 2016.-2020. gada ir zems
medianas ROI: no —0,2 % lidz 1,24 %. ROE kopgja limen ir augstaka neka attistitajos tirgos.
Autores veikta analize apstiprina, ka, nenemot veéra biznesa izaugsmi un izmaksato atlidzibu
picaugumu, palielinas arT atlidzibu izskatiS8anas atrums. Atlidzibu izskatiSanas atrums un pirma
gada atlidzibu izmaksas 2011.-2017. gada palielinajas par 4 %.

Apdro$inasanas sektors ir sacis vairak izmantot digitalizacijas transformacijas rikus.
Rezultati rada ar1 pozitivas digitalizacijas pazimes apdro§inasanas atlidzibu parvaldiba. FinanSu
stabilitates matricas sintéze, ko autore pielagoja Maksatsp&jas Il reZimam, liecina, ka tirgus
2017.-2020. gada ir stadija, kas nodroSina pelnu apdroSinasanas biznesam un Kkapitala
parpalikumu, ko var izmantot turpmakai biznesa izaugsmei. Regresijas analize apstiprina, ka
apdrosinasanas sabiedribam, planojot maksatspgjas kapitala prasibas pieaugumu vid€ja termina
kapitala parvaldibas plana, janem véra procentualais IKP pieaugums.
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2. APDROSINASANAS SABIEDRIBAS KAPITALA
PARVALDIBAS TEORETISKIE ASPEKTI

Dala ir 23 lappuses, trTs tabulas un 20 attéli.

2.1. Visparégjie teoretiskie aspekti nepiecieSama kapitala prasibai
Maksatspéjas II reZima

Apdrosinasanas sabiedribas vadibas galvenais mérkis ir palielinat akcionaru veértibu un
stenot stratégiju, kas veicina uznémuma ilgtspgjigu izaugsmi. Labi zinamo raditaju skaita ir
akciju cena, ekonomiska vertiba, tirgus kapitalizacija, bruto nopelnitds prémijas un
maksatspgjas raditajs. Pasakumi mérku TstenoSanai ir sasniedzami, izmantojot efektivu kapitala
parvaldibu un nepiecieSamas kapitala izmaksas. Alternativa kapitala modeléSana Iidz
2021. gada beigam ir nozimiga ES kapitala izmaksu pieauguma, zemas ieguldijumu atdeves un
zemo procentu likmju noteikSanas d€]. Saskana ar Maksatsp€jas II rezimu apdroSinatajs ir
maksatspgjigs, ja apdroSinasanas sabiedribas paSu kapitals ir vismaz tada apjoma ka
maksatspgjas kapitala prasiba (SCR), ka redzams 2.1. attela. [zmantojamais pasu kapitals (EOF)
tiek aprékinats no ekonomiskas bilances, kura gan aktivi, gan saistibas tiek noverteti, izmantojot
ar tirgu saskanotu metodi (tirgus vértibas). Pirmkart, aktivu un saistibu starpibas atlikums ir
starpiba starp aktiviem un saisttbam. Otrkart, tiek atskaititas paredzamas dividendes un nemti
vera kapitala ITmenu ierobezojumi Maksatspgjas II rezZima. Maksatspgjas raditaju ieglist ka EOF
un SCR attiecibu. Kapitala parpalikumu var izmantot ilgtermina biznesa izaugsmei un riska
apetites palielinasanai.

Maksatsptjas atticeibai (EQF/SCR) jabit virs 1
*1. limenis mimmala robezvértiba ir 50 % no SCR
Ekonomiska bilance
FA vai Aktivu un
N saistihu
Maksatsp&jas kapitila SCR b“"'a_'s starpibas
prasiba kapitals atlikums
Akrivi
EOF — pau kapitals LR
Dividendes
7 1. imenis* 2 Iimenis | 3.limenis
Ekonomiska
bilance un kapitals i
“‘Sk‘_ Aktiva un saistibu starpibas atlikums E AR 2
pamatkapitals) (ar tirgu saskanotu metodi)
Akfivu
(ar tirgu saskanotu metodi)

2.1. att. VienkarSots aprekina princips maksatspgjas raditdjam un kapitala parpalikumam.
Avots: autores veidots.
SCR ir vienads ar apjomu, kas var segt tada notikuma izmaksu apjomu, kas notiek ne biezak
ka reizi 200 gadijumos vai ar vismaz 99,5 % izdzivoSanas varbtitibu turpmakajos 12 ménesos.

Vispargja koncepcija kapitala prasibu modelesanai redzama 2.2. attela. Riskam paklauta vertiba
(VaR) ir defingta ka prognozetais potencialais maksimalais zaud&ums, ko var nosegt ar pasu
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kapitalu ar noteiktu ticamibu fikséta laika perioda. Metodi ieviesa Markovics un Rojs
(Markowitz, 1952; Roy, 1952). NepiecieSama kapitala prasiba ir iegtita ka starpiba starp riskam
paklauto vertibu VaR, un vidgjo vertibu (u). SCR’ ir potenciala maksimala kapitala prasiba.
Beigas tiek aprékinats maksatsp&jas raditajs (SR). VaR. parada robezvértibu, ko SR var
parsniegt tikai ar varbiitibu « (0,05 %).

SCR = VaR,— i

Saistibas novertétas
péc tirgus saskanotas
metodes

Aktivi novertéti péc tirgus
saskanotas metodes

2.2. att. Kapitala prasibu model&Sana.
Avots: balstoties uz Sandstrém (2011) un Valecky pétijumu (2017).

SCR sedz $os riskus (apakSmodula riskus), proti, tirgus risku (procentu likmju, akciju,
IpaSuma, likmju starpibas, valiitas, koncentracijas); veselibas parakstiSanas risku (veselibas,
katastrofas risks, prémijas un rezerves, partraukSanas); kreditsaistibu nepildiSanas riskus;
dzivibas parakstiSanas riskus (mirstiba, ilgmiziba, invaliditate, zaud&ums, izdevumi,
parskatiSana, katastrofu riski); nedzivibas parakstiSanas riskus (prémijas un rezerves,
partraukSanas, katastrofu riski); nematerialos, darbibas riskus; korekciju par atlikto nodoklu
zaud@jumu segsanas sp&ju un tehniskam rezervém. VaR laika periods ir viens gads. Lidz ar to
maksatspgjas raditajs uzrada stabilitati stermina. SCR struktiira un formula redzama 2.3. attéla
un 2.1. vienadojuma.

SCR = \/Zij(corri,j *SCR; - SCR]’ + SCRintangibles) + SCROperational, (2.1)
kur Corr; ; — korelacijas matrica starp 7 un j risku;
SCR; — SCR tirgus (mkt) (vai kreditriska (def), dzivibas, veselibas, nedzivibas (nl));
SCRintangivies — SCR nematerialie aktivi;

SCRoperational — SCR operacionalie riski.

CorrSCR=| SCR i SCR 4o SCRue | SCRuvams SCR.
SCR i 1 0.25 0.25 0.25 0.25
SCR 4y 0.25 1 0.25 0.25 0.5
SCR e 0.25 0.25 l 0.25 0

SCR heath 0.25 0.25 0.25 1 0
SCRu 0.25 0.5 0 0 1

2.3. att. Standarta formulas korelacijas matrica.

Avots: balstoties uz ES Parlamentu un Padomi (2014).

Lai uzlabotu riska parvaldibu un kapitala parvaldibu, optimizgjot kapitalu un planojot
nepiecieSamas kapitala izmaksas, var izmantot vienu no pieme&rotakajiem modeliem: standarta
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formulu (SF) ar vai bez apdro$inasanas sabiedribas specifiskiem parametriem, daléju ieksgjo
modeli (PIM) vai pilnu ieks€jo modeli (IM). Ja tiek izmantota SF, tad ir ieviestas standarta
kapitala parvaldibas metodes. Saja gadijuma nepiecie$amo kapitalu var optimizét un precizak
planot nepiecieSamas kapitala izmaksas, lietojot noteiktas pieejas apdroSinasanas sektora,
pieméram, diversificgjot riskus, samazinot neto saistibas ar parapdro$inasanas vai zaudgjumu
portfela nodoSanas ligumiem, diversificgjot ieguldijumu struktiiru, planojot nepiecieSamo
kapitala izmaksu parvaldibu. Ja ir ieviests iek§€jais modelis, tad tiek izmantotas alternativas
kapitala parvaldibas metodes, noveértéjot un kvantificgjot galvenos riskus. ApdroSinasanas
sabiedriba 1émumu pienemsanas procesa vienmér var izmantoto integrétas standarta kapitala
optimizacijas metodes (2.4. att.).

4 N

Standarta Alternativas metodes
— — | (" standarta modela un galveno risku, un
nepieciesama kapitala standarta formulas parametru individuals
prasiba, izmantojot standarta novertejums, ievieSot pilno vai daléji iek$€jo
formulu ) modeli (uzraudzibas iestades apstiprindgjums
L nepieciesams)
. I h 4 3\
_ risku 150.1'.613..01_]3. un novertét risku korelacijas un diversifikacijas,
diversifikacija, izmantojot nemot véra individualos datus, ievieSot pilno
standarta formulu ) vai dalgji iek§8jo modeli (uzraudzibas
iestades apstiprinajums nepiecieSams)
L J

ieguldijumi digitalizacijas rikos (pieméram, )
dalg&ji vai pilniba izmaksajot atlidzibas,
izmantojot arT Sodienas datus, ka rezultata
nepiecieSamais kapitals rezerves riska
segSanai samazinas)

- J

2.4. att. Standarta un alternativas kapitala parvaldibas metodes.
Avots: autores veidots.

Alternativas kapitala parvaldibas metodes paslaik tiek izmantotas vairakas riska balstitas
kapitala sistemas, piem&ram, Basel Il banku nozarei ES, Maksatsp&ja Il apdroSinasanas
nozarei ES, LITAC (The Life Insurance Capital Adequacy Test) dzivibas apdroSinatajiem
Kanada, LAGIC (Life and General Insurance Capital Standards) pieeja apdroSinatajiem
Australija, NAIC (The National Association of Insurance Commissioners) standarts ASV un
SST (The Swiss Solvency Test) Sveicg. Starptautiska aktuaru asociacija izmanto ick3gja modela
definiciju ka apdrosinataja darbibas matematisko modeli, lai analiz&tu ta vispargjo riska profilu,
kvantitativi noteiktu riskus un noteiktu $o risku segSanai nepiecieSamo kapitalu (144, 2010).
EIOPA izmanto iek$gja modela definiciju ka statistikas rtku, kura tiek izmantoti pieejamie
vesturiskie dati, konkrétas apdroSinaSanas sabiedribas pieredze vai tirgus informacija, lai
model&tu nakotnes finansu rezultatus (EIOPA, 2022). Vidgja termina kapitala parvaldibas plans
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paredz SCR izmainu prognozesanu laika perioda, kas ir ilgaks par vienu gadu.

Autore piedava Baltijas nedzivibas apdroSinatdjiem procediiru vidgja termina kapitala
planosanai, lemumu pienemsanai saistiba ar iek$&jo modelu izmantoSanu un saskanosanu starp
apdro§inasanas sabiedribas un paredzamo tirgus izaugsmi atbilsto§i IKP picaugumam, ka
aprakstits 1.2. nodala.

2.2. Visbiezak izmantotas metodes nedzivibas atlidzibu rezerves
novertésanai

Saskana ar Maksatspg&ja II un starptautisko finansu parskatu standartu tiek klasificétas divu
veidu tehnisko rezervju grupas, proti, atlidzibu rezerve un prémiju rezerve. 2.1. tabula apkopoti
galvenie principi.

2.1. tabula

Rezervju veidi un pamata esosais risks maksatspgjas raditaja vai pelnas aprékinasanai

Izmantojamais paSu kapitals (SI7 | Pelna (SFPS)
reZims)
Prémiju rezerve ieklauts,  izmantojot naudas | tiek ieklauts
(pamata esosais risks: prémiju plismas metodes
risks)
Atlidzibu rezerve (pamata ieklauts, kur teor€tiskas aprékinu metodes ir dazadas:
esoSais risks: atlidzibu rezerves | determinétas un tadas, kurds ir izmantota varbiitibu
risks) teorija
Riska rezerve kapitala izmaksu metode nav ieklauts
Vai ir ieklauts iek$&ja modelt Ja: atlidzibu rezerve — rezerves | nav ieklauts
nedzivibas atlidzibu rezerves riska modelis
riskam NE: prémiju rezerve — prémiju
riska modelis

Atlidzibu rezerve ir rezerve notikuSiem apdro§inaSanas notikumiem (pieteiktiem un
nepieteiktiem), savukart prémiju rezerve ir rezerve nenotikusiem notikumiem, un tai jasedz ari
visa veida izmaksas, pieméram, algas. Aprékinu metodes starptautiskajos finanSu parskatu
standartos un Maksatspgjas Il rezima atSkiras. Maksatspgjas II rezZims nosaka, ka nepieciesams
izmantot naudas plismas metodes. Atlidzibu rezerves pamata esoSais risks saskana ar
Maksatspéjas II rezimu ir rezerves risks. Ir izstradatas dazada veida metodes, lai novértétu
atlidzibu rezervju summas, ieglitu ticamus un labakas prakses rezultatus un analiz&tu
iesp&jamas novirzes un riskus.

Rezervju aprékina visbiezak tiek izmantotas tadas determinétas metodes ka k&zu
koeficientu metode (Chain Ladder), Bornhuetter-Fergusona, zaud&juma raditdja, vidgjas
atlidzibas metodes, Cape Cod, Fisher Lange un k&des koeficientu metode, izmantojot
visparinato linearo modeli (ASTIN, 2016). Determinéta k&zu koeficientu metode ir viena no
galvendkajam pamata metodém. So metodi izmanto rezervju aprékinam, un ta nodrosina
rezervju aplési ekonomiska bilancé bez iesp€jamam svarstibam un nenoteiktibas novertéjuma.
Determinéta kézu koeficientu metode reala datu kopa ir sakartota trijstiira formata (piemeram,
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piekritusas atlidzibas), kur atlidzibu attistiba pagatné tiek izmantota ka prognoze atlidzibu
attistibai nakotné. Koncepciju metodei ieviesa Tarbell (1934), un ta kluva plasi pazistama
pagajusa gadsimta 70. gadu sakuma. Metodes pamata, ka defing&jusi England un Verrall (2002,
p. 446-447), ir:

{ic;;i=1,...mj=1,...,n—i+ 1}, (2.2)
Dij = Z{(=1 IC,:k, (23)
~ _ 3oy
j =gy €{2,..,n}, (2.4.)
Din-i+2 = Din—ix1d n-is2, L € {2,..., 1}, (2.5
Dix=Dij_12, k€{n—i+3,n—i+4,.,nLi€{3..,n} (2.6.)

kur IC — piekritusas atlidzibas;

i — attiecas uz rindu, kas norada negadijuma gadu.

Jj — attiecas uz kolonnu un norada atlidzibas attistibu (Saja promocijas darba tiek
pienemts, ka to méra gados, bet var izveleties arT citu periodu). Ar D;; tiek apzimeétas pieteiktas
kumulativas atlidzibas. Aprekinatie kedes attistibas faktori tiek apztmeti ar {;1\ =2 n}, un
kézu koeficientu metode prognozé attistibas faktorus A1 j» ar ko tiek piepemts, ka tie paliek
nemainigi arT nakotn€. Tape&c tos izmanto, lai iegiitu kumulativas atlidzibu summu prognozes
katra rinda D;,_;+;. Tom&r aprékinatas rezervju apléses var biit ticamas, ja ir pietickami

vesturiskie dati, vesturisko nenoteiktibu var uzskatit art par nakotnes nenoteiktibu.

2.3. Rezerves riska standarta kapitala noteikSanas teorétiskie aspekti
Maksatspéjas Il reZzima

Autore ir izpetijusi, ka atlidzibu rezervém ir ne tikai liela nozime, bet arT liels apjoms
ekonomiskaja bilancg. Tas liecina, ka ir svarigi, nepiecieSama kapitala aprékinam rezerves riska
segSanai izmantot atbilstoSu riska novertgjumu, plasaku jutiguma analizi ietekmi uz pasu
kapitalu. AtbilstoSu riska novertgjumu nevar veikt bez atbilstosas riska un stabilitates vadibas
kulturas, kas ietver apdroSinasanas produktu risku noveértgjumu. Rezerves risks ir SCR
apak§komponentes risks nedzivibas parakstisanas riskam. Saja pétijuma rezerves risks ir
defingts ka risks saistiba ar to, ka pasreiz€ja atlidzibu rezerve ekonomiska bilancé nav
pietiekama 12 méneSu perioda un ta rezultata sabiedriba nespgj pildit saistibas pret klientiem
un izmaksat visas pieteiktas apdroSinaSanas atlidzibas. Rezerves risku aprékina ka neto
atlidzibu rezervi un standartnovirzes reizingjumu katram apdros§inasanas produktam vai biznesa
Itnijai (2.7. vienadojums). Standarta novirze rezerves riskam katrai apdroSinasanas biznesa
Iinijai ir noteikta saskana ar Maksatsp&ja II direktivas regul&juma 17. panta 1. punktu (EIOPA:
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European Parliament, 2014). Tiek pienemts, ka rezerves risks atbilst lognormalam
sadalfjumam. Rezerves riska apkoposanai tiek izmantota E/OPA nodros$inata lineara korelacijas
matrica. Saja gadijuma rezerves riska kapitals C, vienam produktam (darbibas virzienam e)
apdros$inataja portfelt ir §ads:

¢, =3-0,CBE,, (2.7)

kur o, — standarta novirze e biznesa linijas rezerves riskam, kas tiek uzskatita par
svarstiguma meru;
CBE,— apjoma meérs, atlidzibu rezervju kopsumma ekonomiska bilancg biznesa linija e.
Apdros§inasanas sabiedribu portfeli visbiezak ietver dazadas biznesa liijas. Portfela kop&jo
standartnovirzi 0,44 aprékina pec 2.8. formulas:

1

CBEtotal VZep COTTS(e ) O * 0p - CBE, - CBE), (2.8.)

Ototal =
kur BE} ¢4 — atlidzibu rezerve kopa visam biznesa Iinijam, izsleédzot parapdrosinasanas
ligumu rezerves;

(e,p) - kopsumma ietver iesp&jamas kombinacijas no biznesa linijas e lidz p;

CorrS(e p) — korelacijas koeficients starp biznesa Iiniju e un p atbilstosi EIOPA
regulgjumam (EIOPA: European Parliament, 2014).

Promocijas darba nepiecieSama kapitala prasibu aprékinasanai, izmantojot iek3gjos
modelus, ir izvelets laika periods — viens gads, 11dz ar to arT rezerves risks tiek aprékinats viena
gada atlidzibu prognozei, izv€loties atbilstosako rezerves riska sadalijuma funkciju. Autori
(Merz un Wuthrich (2014) un Wiithrich u. c. (2009)) ir aprob&jusi metodes, ka aprekinat
nenoteiktibu atlidzibu attistibai nakamajam gadam, izmantojot Butstrapa k&zu koeficientu
metodi. Autori (Boumezoued u.c. (2011) un Diers (2008)) ir apkopojusi Butstrapa
metodologijas galvenas priekSrocibas. Galvenais princips ir redzams 2.5. att€la: rezerves risks
tiek novertets nakama gada maksajumiem un vél nenoregul@tai atlidzibu rezervei, izmantojot
normalo sadaltjjumu.

attistibas gads attistibas gads
1... 20 1... 21
2000 2000

notikuma gads

2020 2020
diagonale =
kalendarais gads 2021

2.5. att. Viena gada rezerves risks Maksatspgjas II rezima.

Avots: balstoties uz Boumezoued u. c. petfjumu (2011).

Galvenie matematiskie kriteriji standarta formulas lietojuma gadijuma ir:
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o riskam paklauta vertiba ar ticamibas ltmeni 99,5 % ar viena gada laika periodu;
o risku agregacija, izmantojot korelacijas matricu;
e izmantots lognormalais sadalijums.

Citi rezerves riska sadalfjumi standarta formula netiek nemti vera.

2.4. Trikumu identificeSana rezerves riska noteikSanai ar standarta pieeju
Maksatspéjas II reZima

Promocijas darba ir veikts literatliras apskats un zinatnisko rakstu satura analize, lai
identific€tu trikumus nedzivibas rezerves riska nepieciesama kapitala aprékinasanai. P&c tam,
pamatojoties uz literatiiras apskatu, ierosinati iek$€ja modela metodologijas uzlabojumi. Veikta
trikumu klasifikacija, nemot véra dazadus faktorus, un piedavats trikumu novérSanas un
risinajumu apkopojums, pilnveidojot vai izstradajot ieks&jo modeli saskana ar Maksatspgjas 11
rezZimu. Identificetie standarta pieejas trikumi ir iedaltti Cetras grupas: risku summésana jeb
agregacija; kapitala noteikSanai izmantotais laika periods; modela veids, t. 1., stohastiskais,
nevis determingtais; rentabilitate. Risku agregacijai tiek izmantota determinéta pieeja. Laika
perioda kluda ir ta, ka kapitals tiek noteikts pietickama apméra tikai viena gada periodam, bet
tas ir javerte ilgaka laika perioda. Izveletie modeli ir determingti, tapec nav iesp&jams novertet
to nenoteiktibu nakotn&. Visbeidzot, rentabilitates faktoru var raksturot ar to, ka risks, vidgjas
atlidzibas apjoms atSkiras starp regioniem ekonomiskas attistibas dél. 2.3. tabula apkopoti
pétnieku identific&tie trikumi. Jaunas metodologijas izstrade, nemot véra visus tabula redzamos
trikumus, lautu izvairities no jautajumiem, kas jau ir apspriesti zinatniskajos rakstos.

2.3. tabula
Piedavatie faktori rezerves riska iek$§€ja modela metodologijas izstradei
Faktori 1. faktors 2. faktors 3. faktors 4. faktors
Grupa Risku agregacija | Laika periods Modela veids Rentabilitate
Kopa 14 4 11 3

Avots: autores veidots.

14 zinatniskajos rakstos no 26 ir mingta ar agregaciju saistita probléma. Nelinearie riski
galvenokart pastav realaja pasaulg, bet ne lineari. Analiz&tie zinatniskie raksti (54 %) visvairak
identificé trukumu risku agregacijas aspekta. Risku agregaciju nevar aprékinat, izmantojot
linearo korelacijas matricu (ka tas ir standarta formula), jo riski ir nelineari un veido
daudzfaktoru sadalfjumu, nevis normalu sadalfjumu. Lielam apdrosinaSanas grupam, riska
vaditajiem, izpilddirektoriem un finan$u iestazu uzraudzibas iestadeém S§is jautdjums ir janem
veéra, veidojot un apstiprinot iek$gja kapitala modelus. Pretja gadijuma sekas bis
maksatnespgja, kapitala nepietickamiba un tirgus krize (lielajam apdro$inasanas grupam).

Zinatnisko rakstu literatiiras p&tfjuma galvenais secinajums ir tads, ka standarta pieeja
standarta formula tiek izmantota lineara korelacijas matrica, tomér apdroSinasanas sektora
pastav nelineara agregacija un nobiditas zaud&umu sadalfjuma funkcijas. Viens no
risinajumiem ir kopulas pieeja nedzivibas parakstiSanas riskam, dalgji risinot risku agregacijas
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problému, izmantojot iek$gja kapitala modeli. Lai atrisinatu risku agregacijas saistito problemu,
14 rakstos ir piedavata kopulas pieeja. Galvenas piemin&tas kopulas ir Gausa kopula (trTs
zinatniskie raksti), Kleitona kopula (divi zinatniskie raksti), Farcie-Morgenstern kopula (viens
zinatniskais raksts) un nespecifiska kopula (astoni zinatniskie raksti).

Autore nav identificgjusi pétfjumus par rezerves riku un kopulu lietoSanu Baltijas
nedzivibas apdroSinasanas tirgli. Kopulas Baltijas valstu p@tnieki izmanto galvenokart
matematikas zinatnes joma (70 %), 28 % ekonomika un uznéméjdarbiba, 2 % valodnieciba un
literatlirzinatné (zinatgu nozares atbilstosi Ministru kabineta noteikumiem Nr. 595).

2.5. Risku agregacijas metoZu teorétiskie aspekti

Investoriem, regulatoriem un ekonomistiem biezi janoverteé diversifikacijas ietekme un tas
ieguvumi, izmantojot agregacijas mérjjumu, piemeram, korelacija (Chollete u. c., 2011). Tap&c
ir loti svarigi pareizi izveleties risku agregacijas metodes. Var izmantot tradicionalos korelacijas
koeficientus (Spirmena, Pirsona) un kopulas. Lai gan pieejam atseviski ir priekSrocibas un
trikumi, pétnieki tas reti ir salidzinajusi viena empiriska pétijuma, ipasi apdroSinasanas
sektoram. P&dgjos tris gados ir notikuSas dazadas dabas katastrofas un pandémijas, kas ir
ietekméjusas dazadas biznesa linijas vienlaikus (t. i., IpaSuma apdroSinasanu, transportlidzeklu
bojajumus), radot augstu korelaciju starp atlidzibu attistibu.

Spirmena rangu korelacijas koeficienta prieksrociba ir ta, ka tam ir mazaka jutiba pret
novirz€m neka Pirsona (Rousseau u. c., 2018). Spirmena ranga korelacijas koeficients ir divu
faktoru saistibu kvalitates mérijjuma metode (Thirumalai u. c., 2017). To izmanto, ja Pirsona
korelaciju koeficients var but maldinoss, piem&ram, atlidzibas vienam apdrosinasanas
produktam. Korelacijas matricu var aprékinat, izmantojot Spirmena ranga korelacijas
koeficientu (Spearman, 1904).

Lai iegiitu kopgja riska sadaltfjumu, nemot v&ra visas biznesa Iinijas, tiek izmantota kopula.
Kopula ir funkcija, kas apvieno daudzdimensiju gadijuma vektora komponensu
robezsadalijumus kopgja sadalijuma funkcija (Nelsen, 2006). 2.6. att€la redzams vienkarsas
divdimensionalas kopulas piemérs. Kopulas galvena priekSrociba, salidzinot ar standarta
pieeju, ir spgja apvienot dazadus robezsadalijumus. Kopulas tiek lietotas dazadas zinatnes un
inZenierzinatnu jomas.

pCopula

2.6. att. Divdimensionalas kopulas piemérs.

Avots: autores veidots, balstoties autoru pétijuma (Hofert u. c. (2018)).
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Kopula ir plasi pazistama pieeja risku agregacijai banku sektora kreditriska un tirgus riska
modelésanai. Tomér kopulas apdroSinaSanas nozaré vél netiek plasi izmantotas. Prakse
popularakas ir Gausa jeb normala kopula, z-kopula, nobidita z-kopula (skew t-copula) un
Arhiméda kopulas, pieméram, Franka, Gumbela un Klintona (Demarta un McNeil, 2007,
Hofert u. c., 2018). Pateicoties Sklara teorémai, ir pieradits, ka jebkurai daudzdimensionalai
sadalfjuma funkcijai H ar viendimensionalam robezam Fj, ..., F; eksisté kopula C:

H(x) = C(Fy(x1), .., Fa(xa)), x € RY. (2.9))

Turklat ta ir viena vieniga, ja robezsadalfjumi ir nepartraukti. Tatad kopulas galvena
prieksrociba atskiriba no daudzdimensionaliem sadalijumiem ir tada, ka ta spgj savienot
viendimensionalus gadijuma lielumus, ja tiem atbilst dazadas sadalijumu funkcijas.

Sklara teorémas pieradijumus var apskatit rakstos Sklars (1996) un Riischendorf (2009).

Kopsavilkums par kapitala parvaldibu, izmantojot standarta kapitala
pieeju

Apdrosinasanas sabiedribas vadibas galvenais merkis ir palielinat akcionaru vértibu un
stenot stratégiju, kas veicina ilgtsp&jigu, stabilu ilgtermina izaugsmi. Plasi zinamie galvenie
darbibas raditaji ir akciju cena, ekonomiska vertiba, kombingtais raditajs un maksatspgjas
attieciba. Sie pasakumi ietver efektivu kapitala parvaldibu un tas izmaksas, kas mainas atkariba
no riska apetites, monetaras politikas procentu likmém. Kapitala optimizacija un nepiecieSamo
kapitala izmaksu nodrosinasana ir nozimiga, jo kapitala izmaksas pieaug.

Saskana ar Maksatspgjas II rezZimu apdroSinatajs ir maksatspgjigs, ja apdroSinaSanas
sabiedribas paSu kapitals ir vismaz tada apjoma ka maksatsp&jas kapitala prasiba (SCR).
Efektivu kapitala parvaldibu var sasniegt, izmantojot individualo SCR novertesanu, ko citadi
deveé par ieks$€jo kapitala modeleSanu, kas ir alternativa kapitala parvaldibas metode. Ir
identificets, ka atlidzibu rezervém ir liela nozime un tam ir augsts Tpatsvars ekonomiska bilancg.
Alternativas kapitala parvaldibas metodes paslaik tiek izmantotas vairakas riska balstitas
kapitala sistemas, piem&ram, Basel Il banku nozarei ES, Maksatsp&ja Il apdrosSinasanas
nozarei ES, LITAC dzivibas apdrosinatajiem Kanada, LAGIC pieeja apdrosinatajiem Australija,
NAIC standarts ASV un SST Sveicé.

Katram iek§€jam modelim saskana ar Maksatspéja II rezimu jabiit vismaz piecam Ipasibam.
Pirmkart, modelis atbilst Maksatspg&jas Il rezZima regul&juma standarta formulas principiem: tas
ietver ar tirgu saskanotu metodi, izmantojot VaR metodi ar 99,5 % ticamibas ITmeni viena gada
perioda. Otrkart, rezerves un nepiecieSamais kapitals tiek pienacigi uzkrats, aprékinats un
sadalits katram uznéméjdarbibas veidam, lai varétu noteikt visu portfelu un atsevisku produktu
kapitala prasibas. Treskart, precizaka nepiecieSama kapitala sadale, saglabajot apdroSinasanas
sabiedribas reputaciju. Ceturtkart, ir japanak lidzsvars starp precizitati un vienkarSibu, un
process nedrikst biit laikietilpigs. Visbeidzot, piektkart, modelim ir jaizvairas no zinatniskajos
rakstos visbiezak apspriestajiem trikumiem.

Visbiezak mingtie trikumi, balstoties citu pétnieku empiriskajos p&tijumos, ir ar dazadu
biznesa Imiju risku agregaciju saistitas problémas. Literatliras izp&tes rezultati liecina, ka
iek$gja modela metodologijai jaatrisina ar riska agregaciju saistitas problémas un jaizmanto
stohastiskas pieejas. Standarta formulas pieeja, izmantojot linearo korelacijas matricu, nevar
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atrisinat apdrosinasanas nozares specifiskas problémas. P&c petnieku empiriskiem p&tjjumiem,
standarta formula ir piemérota tikai lieliem uzn@mumiem normalos tirgus apstaklos. Baltijas
nedzivibas apdroS§inaSanas sabiedribas ES konteksta tiek klasificétas mazo un vidgjo
uznémumu grupa. Baltijas tirgus blivuma raditaji no 2016. lidz 2020. gadam liecina, ka t€rini
apdrosinasanas segumam uz vienu iedzivotaju ir vismaz tris reizes mazaki neka attistitajos
apdrosinasanas tirgos. Hipoté€zu parbaude par to, ka izveleties piemerotako kopulas veidu
nedzivibas rezerves riskam dazadam biznesa linijam, promocijas darba objektam — Baltijas
nedzivibas apdrosinasanas tirgum —zinatniskos p&tijumos lidz $im nav pétita.
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3. PIEDAVATA METODOLOGISKA PIEEJA UN TAS
ISTENOSANA ALTERNATIVAM KAPITALA
PARVALDISANAS METODEM

Dala ir 19 lappuses, tris tabulas un desmit atteli.

3.1. Visparejie apsverumi pirms alternativas kapitala pieejas izstrades
un kapitala planoSanas

Kapitalu var uzskatit par garantiju ikvienam klientam, ka apdrosinatajs izpildis visas savas
saistibas ar noteiktu varbiitibu, savukart klients pretl sanems nepiecieSamo atlidzibu,
piem€ram, izdevumus par bojajumu noverSanu automasinai, ugunsgréka bojajumiem
uznpémuma nekustamajam IpaSumam un daudzas citas. Apdrosinasana nodroSina socialo
pamatfunkciju, un regulators nosaka minimalo kapitala apjomu, kas apdroSinasanas
sabiedribai jatur. Turklat apdros$inasSanas nozarei ir spéciga savstarp&ja sadarbiba ar banku
sektoru, jo tas tur un parvalda apdroSinasanas sabiedribu aktivus, kas ietverti sabiedribas
intereSu novert&juma (Single Resolution Board, 2022).

Dazados zinatniskajos rakstos minimalais nepiecieSamais kapitala apjoms tiek dévets par
riska korige€to kapitalu vai regul§jo$o kapitalu, vai maksatspéjas kapitala prasibu.
Apdros$inataja faktiski turéto kapitalu apzimé ka ekonomisko kapitalu vai pieejamo kapitalu,
kura apjoms ir augstaks neka regul€joSais kapitals. Ta prasibu virza daudzi apsvérumi,
pieméram, uznémuma aizsardziba pret maksatnesp&ju un lielako reitingu agenttru pieskirta
reitinga saglabasana (piemeram, S&P), lai piesaistitu investorus vai palielinatu klientu, Tpasi
korporativo klientu, skaitu. ApdroSinaSanas sabiedribas maksatsp&jas attieciba (SR) ir
definéta $adi:

SR=22>1, (3.1)

CTT

kur SR — maksatspgjas attieciba;
C, — ekonomiskais kapitals vai pieejamais kapitals;
C,r — regulgjosais kapitals, nepiecieSamais kapitals visiem riskiem.

Apdrosinataja sabiedribas faktiski turéta kapitala attiecibai pret regul&joso kapitalu jabiit
lielakai par viens. Riska parvaldibas politika minimalo koeficientu var noteikt vél augstaku.
Pieejamo kapitalu nodroSina apdroSinasanas kompanijas investori, kuri pieprasa noteiktu
kapitala atdevi, kas parsniedz bezriska ienesiguma Itmeni, ko var&tu iegtit no valsts obligacijam.
NepiecieSama atdeve ir atkariga no riska pakapes. Nakamais darbibas raditajs ir nepiecieSama
kapitala atdeve (RORC), kas vadibai ir japalielina, lai sasniegtu lielako iesp&jamo atdevi ar
noteiktu risku, kas izteikts ka gada pelnas un nepiecieSama kapitala visiem riskiem attieciba:

Profitg

RORC = , (3.2)

CrT

kur Profit, — gada pelna,
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kur vadibas merkis ir maksimizet funkciju

Profitg

f(Profity, Cpr) =

. (3.3)

Crr
kur C.r > 0.

Labi zinamais efektivas robezas princips miisdienu investiciju portfela izveles teorija ir paradits
3.3. vienadojuma, ko pirmais formul&ja Markovics (Markowitz, 1952). Darba mérkis ir sniegt
detalizetu algoritmu modelim nepiecieS§ama kapitala C,; noteikSanai. Ieteiktais modelis
atSkiras no standarta pieejas, tapéc to deéveé par ieks$gjo vai dalgju ieks$gjo modeli
Maksatspejas II rezima. Piedavatais modelis paredzets rezerves riska novertg@jumam.
Atlidzibu rezervesana ir galvenais process nedzivibas apdroSinasanas sabiedribas:

e nosaka to apjomu bilance par vel nenoregul@tam atlidzibam;

¢ ietekm@ apdro§inasanas prémiju [imeni;

o ietekmé kapitalu, kas tiek turéts maksatspg&jas pozicijas nodroSinasanai;

e ietekmé dividenzu sadali un tas bieZzumu, finanSu stabilitati.

Tadgjadi kapitala apjoms, kas jatur rezerves riskam, ir butisks gan sabiedribai, gan

apdroSinasanas sabiedribas investoriem. Alternativai kapitala un regulatoru kapitala prasibai
ir jabit pe&c iesp&jas tuvakai, nevis jaizmanto divi modeli: viens — ieksSgjai lémumu
pienemsSanai, otrs — publiskajiem finanSu parskatiem. 2008. gada ekonomikas lejupslide
izraisija regulatoru auditus iek§€jo modelu izmantoSanai (Embrechts, 2017). Bazeles komiteja
Basel Il rezimam ir sakusi atlaut ierobezotu metozu izmantoSanu iek$gjiem kapitala
modeliem (Bank for International Settlements, 2017).
Ierobezojumi ir konkrétam riska kategorijam, jo modeli ir necaurspidigi (Gillespie u. c., 2008).
Lidzigas diskusijas ES finanSu regul€josas institiicijas vél nav norisinajusas, ta¢u finansu
iestazu regulatori var aizliegt alternativa modela izmantoSanu. Lielbritanijas finansu sektora
regulators ir sacis diskusijas par apdro§inataju kapitala modeliem, kas, iesp&jams, nenoverte
riskus, ar kuriem tie saskaras (Financial Times, 2019).

Alternativa kapitala modelé$ana lauj Tstenot arT jaunus, gaidamos riskus, ko EIOPA v&l nav
ieviesusi, pieméram, kibernoziegumi, precizaks dabas katastrofu risks un risks, kas rodas
digitalo tehnologiju izmantoSanas procesa, augsta inflacija un valdibas obligaciju likmju
starpibas risks, politiskais risks. Kopsavilkums par pasreizgjiem aspektiem un apsvérumiem par
to, kadi riski butu janovérté kvantitativi nedzivibas apdro$inatajam alternativas kapitala
parvaldibas metodes gadijuma (kvantitativa pieeja), lai aizsargatu savu maksatsp&ju, redzams
3.1. attela.

“Accenture” petijuma (2019) rezultati atklaj, ka kibernoziegumu risks var radit papildu
izmaksas 4,6 triljonu EUR apméra un zaudg&to ienémumu kritums var biit ievérojams nakamo
piecu gadu laika. Tikai 30 % birzas saraksta ieklauto uznémumu ir parliecinati par interneta
drostbu. Mainas arT dabas apdraud&jumu riska kontroles sistéma (CRESTA, 2013), un ta var vél
vairak atSkirties, salidzinot ar Maksatsp€ja Il reZimu. Lielbritanijas kiberdroSibas iestades
2021. gada novéroja biitisku kibernoziegumu incidentu picaugumu Kkritiskas infrastruktiiras
organizacijas visa pasaulé (CIS4, 2022).
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3.1.att. lerosinajums riskiem, ko noteikt, izmantojot kvantitativo pieeju, alternativai
nepieciesama kapitala metodei.

Avots: autores veidots.

McKinsey uzsver, ka cenu noteikSana joprojam balstas vienkarSota mazo un vidgjo
uznémumu prasibu datu modeli, ko publicgjusi Vacijas ApdroSinasanas tirdzniecibas
asociacija, nevis uz redla laika tarifu atjaunindgjumiem un realu tirgus datu apkoposSanu, ko
varétu izmantot arT iek§€jo modelu turpmakai uzlabosanai (Binder u. c., 2022).

3.2. Jauna ieks$€ja modela ka alternativas kapitala parvaldibas metodes
praktiskie aspekti

Riska agregacijas metodes iek$éjam modelim

Ka mingts iepriek$gja nodala, rezerves riska alternativa kapitala prasiba jaaprékina,
izmantojot formulu:

C,, =VaRSysy, — CBE,, (3.4.)

kur VaRgg 5o, — riskam paklauta vértiba (VaR) ar 99,5 % ticamibas Iimeni biznesa Iinijai
e;

CBE, — rezervju aplése, apjoms biznesa linijai e jeb VaR ar 50 % ticamibas intervalu,
kas parada tirgus vertibu saistibam, ko atspogulo ekonomiska bilancg.

Tas pats princips darbojas arT attiectba uz daudzu biznesa lniju apkopoto rezerves risku,
kas ir starpiba starp riskam paklauto vertibu ar 99,5 % ticamibas varbiittbu un vidgjo
novertgjumu, kas atspogulots ekonomiska bilance. Aktuaram jazina riskam paklauta vertiba ar
dazadiem ticamibas ltmeniem. Lai iegiitu daudzdimensionalu sadaltjumu kopgja riska Itment,
nemot vera visas biznesa linijas, tiek izmantota kopulas pieeja. Diversifikacijas efektu var
aprekinat ka starpibu starp visu risku summam un agregato risku ar kopulu palidzibu.

Autores veiktas literatiiras izp&tes secinajumi paradija, ka risku agregacija kopulas pieeja
atrisinatu agregacijas, riska diversifikacijas un kapitala sadales problémas.

Normala kopula ir vispopularaka kopula (Fang un Madsen, 2013), un autore to lictos icksgja
modeli. Ta ir definéta $adi. Kopula C} ir d-dimensinala vektora sadalijumu funkcija, kas ir
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definéta ar Sklara teorému, izmantojot daudzdimensionalo normalo sadalfjuma
funkciju N4 (0, P), kur P ir X~N4 (0, P) korelacijas matrica. Ja ar @, apzimé standarta normalo
sadaltjumu, CJ (u) jebkuram u € [0,1]¢ aprékina:
CHW) = Ba(G1(up), o, I (ug)) = [0 0 [2 100 EPCQLP
(2m)zVdet P
kur @~ apzZimé standarta normala sadalijuma N(0,1) sadalfjuma funkcijas inverso funkciju
(Hofertu. c., 2018).
Autore iesaka izmantot vismaz vienu alternativu kopulu un veikt kopulu hipotézu parbaudes

dx; ...dxg, (3.5)

testus. Autore ir ierosinajusi izmantot t-kopulu, kas ir deriga apdros$inasanas produktiem ar
zemu lielo atlidzibu un lielu mazo atlidzibu biezumu.
t-kopula C, 5',, ir sadalijjuma funkcija gadijuma d-vektoram, definéta Sklara teoréma,
izmantojot daudzdimensionalu ¢ sadalfjuma funkciju ar atraSanas vektoru 0, korelacijas matricu
Punv > (brivibas pakapem. Ja t; , apzZImé min&to sadaltjuma funkciju, tad C ,,(u) ir noteikta
jebkuram u € [0, 1]9 ar
Cé,v(u) = td,v(tv_l(ul)l e tv_l(ud)) =

v+d

) 7 dgdrg, (3.6.)

— ftv_l(ud) ftv_l(ul) F(%)
o o q
F(g) (mv)zVdetP

kur t,,~! apzZim@ ¢ sadalTjuma ar vid&jo vértibu 0,

x'Px
(1+5

v brivibas pakap@m inverso funkciju (Hofert u. c., 2018).
Gadijuma, ja hipotézu parbaudes testi parada, ka ¢-kopula var biit noraidita, tad autore iesaka
parbaudit nobidito z-kopulu (skew t-copula).

Kopula loti ietekmeé kop&ja sadalifjuma funkcijas formu (Li u.c., 2015), tapéc arl
nepiecieSama kapitala ietekmei un kopulas izv€lei jabtt pamatotai. Li u. c. (2015) apkopoja, ka
tad, ja ir pieejami ikdienas dati gadiem ilgi, vispiem&rotakas kopulas veida identificéSana, kas
vislabak var modelét atkaribas struktiiru, ir salidzino$i vienkarsa.

Autore nav izmantojusi citas kopulas, jo nav pieejami parbauzu testi R software.

Autore izmanto divus statistiskos hipotéZu parbaudes un modela izvéles testus kopulas
veida izvelei. Ar1 vizualas grafiskas metodes var biit pietickamas, bet tas nevar biit vienigas
parbaudes metodes, kas ir ieklautas ick$¢ja kapitala noteikSanas metodologija un dokumentacija
finansu sektora regulatoriem. Svariga loma ir formaliem statistikas testiem, ar kuru palidzibu
aprekinatas p-vertibas lauj noraidit hipotézi par kopulas veida izvéli. Autore izmanto standarta
hipotézu parbaudes testu:

Hgy:C € CpretH;:C¢ C, (3.7.)

kur Hy, — defin&ta hipoteze, ka nevar tikt noraidits izveletais ¢ kopulas veids;
H; — apzImg, ka izv@letais ¢ kopulas veids var tikt noraidits.
Pirmais autores ieteiktais atbilstibas tests ir parametriska Butstrapa metode (Fermanian,
2005; Genest un Rémillard, 2008; Quessy, 2005).
Otrais tests ir Gronneberg un Hjort (Gronneberg un Hjort, 2014) defin@tais krusteniskais
validacijas (AIC cross-validation) tests. Sis tests lauj noraidit kopulas veidus ar parak daudziem
parametriem, kam ir tendence parmerigi pieméroties (over-fitting). Zinatniskie raksti
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(Gronneberg un Hjort, 2014; Jordanger un Tjostheim,2014; Karagrigoriou u. c.,2011; McNeil
u. ¢., 2015) lauj izprast min&tas metodes un kopulu teoriju vesturisko attistibu detalizgti.

Kvantitativas pieejas un algoritms rezerves novérteSanai un rezerves riska
novertesanai ar iek§ejo modeli

Ieksgja kapitala modelé$anas komandai ir janem véra modela nenoteiktibu kltidu veidi, kas
tuvina prognozi realajam rezultatam. 3.2. att€la redzams nenoteiktibas kltidu kopsavilkums, kas
ietver arT ekspertu vert€juma izmantoSanas nozimi rezervésanas procesa.

Neatkariga —
nenoteiktibas
= o rocesa
apdrosinasanas
notikumiem

Specifikacija

Parametru izvéle

-| Tek¥&jic |-

iedalfjums
1

Nenoteiktibas veidu

Dati un portfela zinasanas

Sistematiskd — Ekonomiskais un socialais

= kopigie riski |
rezervésanas klases

Juridiskais, politiskais

NI N SN NN S -

| | Atlidzibu parvaldibas procesa
izmainas

-| Argjie I.‘_ Atlidzibu noregulésanas
izdevumu izmainas

-| Notikums ar augstu atlidzibu I

-| Vélu pieteikta atlidziba I

-| Kreditrisks I

3.2. att. Rezervju noteikSanas nenoteiktibas veidi un to ieklausana nepiecieSama kapitala
prasibas.

Avots: autores veidots, balstoties Hindley (2017) pétijuma.

Butstrapa metode (Efron un Tibshirani, 1993) ir jaudigs un vienkarS$s simulacijas
panémiens, un §Is metodikas pamata ir izlases veidoSana ar aizstaSanu no novérota datu
parauga, lai izveidotu lielu skaitu datu ka Butstrapa versija, kas atbilst esoSajam sadalijumam
(England un Verrall, 2002).

3.3. Veiktspéjas vadiba un validacijas process, izmantojot alternativas
kapitala parvaldibas metodes

Apdrosinatajiem nepastavibas parvaldiba ir loti svariga efektivai kapitala izmantoSanai.
Tradicionali apdro$inataji ir méginajusi So procesu parvaldit, daudzveidot darbibas virzienus,
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geografiskos riskus vai apdro$inasanas grupas uznémumus (Kielholz, 2000). Baltijas nedzivibas
apdrosinasanas tirgus parasti darbojas Igaunija, Latvija un Lietuva, un tam ir iesp&ja portfeli
geografiski diversificét. Tomér, lai efektivi sadalitu kapitalu, ir svarigi saprast katras
uznémgéjdarbibas aktivitates riska koriggtas kapitala izmaksas. Lai pareizi novertétu, vai darbiba
rada vai iznicina vertibu, kapitals ir japieskir atseviskam uznémeéjdarbibas darbibam atkariba
no riska novertgjuma. Apdrosinatajs var uzlabot rentabilitati, vienkarsi parvietojot kapitalu uz
produktivakam darbibam, produktiem un samazinot kapitalu, kas nepiecieSams mazak
produktivo darbibu, produktu atbalstam (Kielholz, 2000). Vadibai biitu jaatbild uz jautajumiem,
ka apdros$inatajs var optimizet savu kapitala struktiiru, mainot riska profilu un kadus kapitala
avotus izmantot, lai optimiz&tu savu kapitala struktiiru, apsverot scenarijus ar novertétu
ekonomisko kapitalu. Wilson (2015) secina, ka izmantotie kapitala efektivitates galvenie
darbibas raditaji var bt atdeve no minimala nepiecie$ama kapitala, atdeve no faktiska kapitala
(izmantojamais pasu kapitals saskana ar Maksatsp&jas II direktivu) 1idz minimalajam
nepiecieSamajam kapitalam (MCR). Apvienojot visus noverojumus, var secinat, ka
apdros$inataji tradicionali saskaras ar daudz dinamiskaku, sarezgitaku un ierobezotaku kapitala
pienemsanas Iémumu un optimizacijas problému.

1. parametriz&$ana

5. iekscja

kapitala 2. ieksgja
modela kapitala modela
stabilitates uzraudziba

analize

Validacijas

procediira

3. specifikacijas
atbilstibas
parskatiSana

4. parbaude ar
pieredzi

3.3. att. Validacijas process.

Avots: autores izstradats, balstoties Eiropas Parlamenta vadlinijas (2009).

Autore iesaka procediiras izstrades gaita ieviest aktuaras kontroles ciklu, kas ir konceptuals
ietvars, lai aprakstitu procesus, kas nepiecieSami produkta izstradei un pastavigai parvaldibai.
Ietvars, izmantojot So ciklu, ir japaplasina un jaievies alternativo kapitala parvaldibas metozu
validacijas procesa. 3.3. att€la redzami validacijas procesa posmi.
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3.4. Digitalizacija ka alternativa kapitala parvaldibas metode rezerves
riskam

Visiem apdro$inatajiem (ar1 Baltijas nedzivibas apdroSinatajiem) digitalizacija nozime
vairak neka tikai mobilo aplikaciju un informacijas tehnologiju sistému atjauninasanu. Tai ir
ar1 tieSa ietekme uz maksatsp&jas nepiecieSamo kapitala apjomu, galvenajiem darbibas
raditajiem un ekonomisko vertibu. Kad digitalizacijas riki un digitalas tehnologijas ir integréti
un ieviesti, tiek izmantotas alternativas parvaldibas metodes, atkartoti novertgjot galvenos
riskus. Piemé&ram, automatiskie atlidzibu maksajumi vai atraka atlidzibu segSana var samazinat
atlidzibu rezervi ekonomiska bilanc€, nodrosinot zemaku kapitala prasibu nedzivibas rezerves
riska segSanai. Autore uzskata, ka atlidzibu parvaldibas digitalizacijai ir jabiit apdroSinasanas
sabiedribu galvenajai prioritatei, padarot to orient€tu uz klientu. Tas var uzlabot galvenos
darbibas raditajus, pieméram, zaudgjumu raditaju, izdevumu raditaju un maksatsp&jas kapitala
prasibas atdevi (ipasi rezerves riskam).

Saja nodala autore ir veikusi gadijuma analizi, ki p&dgjo 10 gadu laika nepiecieSamais
kapitals rezerves riskam ir mainijies apdrosinasanas sabiedribai, izmantojot gadfjuma analizi.
Kapitals rezerves riska segSanai tiek aprékinats, izmantojot 2.7. formulu, kur standarta novirze
IpaSuma biznesa linijas rezerves riskam ir 8 %. Rezerve ekonomiska bilance tiek aprékinata,
izmantojot metodi, kas aprakstita 2.2.-2.6. formula. 3.1. tabula apkopoti gadijuma analizes
rezultati.

3.1. tabula

NepiecieSamais kapitals un ta izmainas nedzivibas rezerves riska segSanai digitalizacijas
ietekme, milj. EUR

e NepiecieSamais Atlidzibu rezerves riska izmainas
Scenariji attistibas faktoru - T _
iemérosanai (digitalizacijas posms) kapitals rezerves digitalizacijas ietekme
P riskam 2020. gadam
1. scenarijs: 2011-2014 0,34 —0,10 (=17 %)
2. scenarijs: visaugstakais 0,59 —0,35 (=60 %)
Sobrid: 20172020 0,24 0,00

Avots: autores aprekins.

3.1. tabula liecina, ka nepiecieSamo kapitalu rezerves riskam var uzlabot, izmantojot
alternativas kapitala parvaldibas metodes, pieméram, digitalizaciju. Saja gadijuma analizé
noteiktajam TpaSuma apdroS§inasanas produktam nepiecieSamais kapitals ir samazinats par 0,10
11dz 0,35 milj. EUR (no —17 % Iidz 60 %). To paSu procesu var piemerot citiem produktiem, lai
novertetu digitalizacijas riku efektivitati. Investicijas atlidzibu parvaldiSanas digitalizacija
ietekm& nepiecieSsamo kapitalu un samazina nepiecieSama kapitala apjomu un kapitala
izmaksas.

Kopsavilkums par kapitala parvaldiSanas alternativo metodi un tas
istenoSanas praktiskajiem aspektiem

Alternativa kapitala model@Sana lauj Istenot arT jaunus, sagaidamos riskus, ko EIOPA vél
nav ieviesusi, piemeram, kibernoziegumi, precizaks dabas katastrofu risks un risks, kas rodas
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digitalo tehnologiju izmanto$anas procesa, augsta inflacija un valdibas obligaciju likmju
starpibas risks, politiskais risks. Ieksgja kapitala modeleSanas komandai ir janem veéra modela
nenoteiktibas klidu veidi, kas tuvinas rezultatu realajam rezultatam. Nenoteiktibas kliidu
mazinasana ietver ari ekspertu vert€juma izmanto$anas nozimi rezervé$anas procesa. Autore
$aja promocijas darba dala piedava divas alternativas kapitala parvaldibas metodes nedzivibas
atlidzibu riskam — ieksgjais modelis un digitalizacija. Risku agregacijas diversifikacijas efekta
aprékins un p&c tam ta sadaliSana pa produktiem ir svariga alternativa modela sastavdala.
Nepareiza pieeja var izraisit nepareizu kapitala atdevi un riska korigéta kapitala atdevi katram
apdrosinasanas produktam, tadgjadi pienemot nepareizus biznesa l&€mumus, partraucot
parakstiSanu konkrétam produktam. Svariga pétljuma t€ma ietver atbilstoSu kopulas izveli
apdrosinaSanas sektora rezerves riska model€Sanai, izmantojot saderibas testus.
Atpakalparbaudes process ir ierobezots, jo nepiecieSamais kapitals ir noteikts ar augstu
ticamibas Itmeni, kam nepiecieSama 200 gadu pieredze. Autore iesaka izmantot rezervju
pietiekamibas, v@sturiskas pieredzes analizes. Biitisks jautajums, kas jazina, ir tas, ka katrs
daudzdimensionala sadalijuma robezsadalijums ir atkarigs ne tikai no visam parg&jam robezam,
bet arT no dazadam citu robezsadalijumu kombinacijam. Tap&c svarigi ir astes koeficienti, kas
ir defingti divu dimensiju gadijuma divdimensionalai kopulai (Demarta un McNeil; 2007). Vel
jasalidzina, vai ar simulétiem datiem aprékinatie astes koeficienti ir lielaki vai mazaki par
aprékinatajiem astes koeficientiem konkréto datu divdimensiju kopulai. Tas ir atkarigs no
visiem pargjiem korelacijas koeficientiem. Astes atkaribas koeficientus dazadam dimensiju
kopulam ir gruti salidzinat, jo lielumu skaits gala izteiksmé strauji pieaug. Risku agregaciju
starp dazadam  apdrosSinaSanas uzpeméjdarbibas jomam  galvenokart  raksturo
daudzdimensionals sadalijums. Tap&c autore nakamaja dala papildus plano izmantot normalo
un #-kopulu ka alternativu riska noveértésanas metodi saskana ar apdrosinasanas iek$€jo modelu
izveidi Maksatspgja II reZzima.

Lai izveletos piemerotako kopulas veidu, tas var novertét ar piemérotibas testiem —
krustenisko validaciju (41C — Akaike information criterion princips), parametrisko Butstrapa
metodi (momentu metodes novertésanas princips). Abus testus ir viegli lietot R programmatira,
tacu aprekins lielam apdrosinasanas datu apjomam ir skaitloSanas zina laikietilpigs. Nepareiza
riska agregacijas pieeja un sadaliSana pa produktiem var izraisit klidainus vadibas [émumus,
apturot noteikta produkta parakstiSanu neatbilstosa kapitala planoSanas dél katram produktam.
Atkaribu starp dazadam apdroSinaSanas jomam galvenokart raksturo daudzdimensionals
sadalfjums. Tacu janem veéra arf tas, ka normalo kopulu var lietot, ja nav astes atkaribas (fail
independence). Kopulu teorija ir izstrades stadija (piemé&ram, atbilstibas testi, brivibas pakapes
izveéle), tapec ir svarigi sekot 11dzi jaunakajiem zinatniskajiem rakstiem. Investicijas atlidzibu
parvaldiSanas digitalizacija ietekme nepiecieSamo kapitalu un samazina nepiecieSama kapitala
apjomu un kapitala izmaksas. Autores veikta gadfjuma analiz€ produktam nepiecieSamais
kapitals 2011.-2020. gada digitalizacijas dgl ir samazinajies par 60 % .
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4. IEKSEJA MODELA PIEMEROSANA NEDZIVIBAS
REZERVES RISKA APREKINASANAI
APDROSINASANAS SABIEDRIBAI

Dala ir 20 lappuses, 12 tabulas un devini atteli.

4.1. NepiecieSama kapitala apréekinasanas algoritms un rezultati,

W

izmantojot piedavato iekSejo modeli

Rezerves aprekins ekonomiskaja bilance

Saja nodala detalizéti aprakstitas tikai Cetras biznesa linijas, proti, ipa§uma apdrosinasana
(Property), transportlidzeklu Ipasnieku civiltiesiska atbildiba (MTPL), vispargja civiltiesiska
atbildiba (GTPL) un kredTtu un galvojumu apdroSinaSana (C&S). Katras biznesa Iinijas Tpasibas
redzamas 4.1. tabula. Izveletas biznesa Iinijas ir gan tadas, starp kuru zaud€umiem ir cieSa
sakariba, gan tadas, starp kuru zaudéjumiem sakaribas nav. Piem&ram, MTPL un GTPL ir cie$a
sakariba, un vidgjas atlidzibas pieauguma ietekmgjosie faktori var biit algu inflacija vai remonta
materialu izmaksas, savukart kredita un galvojuma linijas ietekm&joSais faktors var bit
lejupslides faze ekonomiskas aktivitates cikla, un $aja gadijjuma nav cieSas sakaribas ar citu
biznesa Iiniju.

4.1. tabula

Apdros§inasanas produktu un darbibas virzienu vispargjs apraksts

Biznesa Apdrosinasanas produkta Digitalizacijas ietekme, Rezerves riska,
Iinijas raksturojums prasibu izskatiSanas atlidzibu inflacijas
(LoB) atrums, galiga prasiba ietekmgjosie faktori

zinama (péc cik ilga laika)

Property | NodroSina segumu par ugunsgreka | Atra pieteik3ana, vidgjs vai | Remonta materialu
bojato  vai  iznicinato,  bojato | ztrs termins, lai uzzinatu | izmaksas, remontdarbu
konstrukeiju. galigas atlidzibas izmaksas. izmaksas.

MTPL Aizsarga treSo personu intereses, | Atra pieteik3ana, ilgs termins, | Ietekmgjosi faktori,
kuram nodariti zaud&umi celu | lai uzzinatu galigas atlidzibas | piem., GTPL, Ipasums.
satiksmes negadijuma rezultata. izmaksas. Celu  infrastrukttras

attistiba.

GTPL Sedz jebkadus zaudgjumus vai | Atra picteikSana, ilgs termins, | Algu inflacija, tieslietu
bojajumus, kas nodariti treSo personu | lai uzzinatu galigas atlidzibas | prasibu izdevumu
dzivibai, veselibai vai IpaSumam | izmaksas. inflacija, arvien
ugunsgréka, spradziena vai buves labveligaka atticksme
sabrukSanas  rezultata  publiskas pieteicgjiem.
pulcéSanas vietd. ArT uznemeéju
Tpasuma bojajumi.

C&S Garanté planotos maksajumus par | Atra pieteikSana, vidgjs vai | Kreditreitingi,
saistbu nepildiSanas, maksatspgjas | atrs termins, lai uzzinatu | remontdarbu kvalitate
gadfjuma. galigas atlidzibas izmaksas. un  izmaksas, IKP

lejupslide.

Avots: autores veidots.
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Atbilstosi 2.2. nodala aprakstitas kédes koeficientu metodei (Chain Ladder) modela ievades
dati ir: izmaksato un pieteikto atlidzibu lielums; notikuma gads; pieteikuma gads un gads, kad
pieteikta summa tiek izmainita un par kadu lielumu; atlidzibas izmaksas gads. Darba tiek
izmantoti visi gadijumi, kuros 2011.-2020. gada noticis nelaimes gadijums (rezerve notikumam
2011. gada ir 0, piem@rotais astes koeficients — 1). Trissturi tiek izveidoti, nemot vera devinu
gadu izmaksato un pieteikto atlidzibu datus, un rezervju veidoSanas ir balstita nelaimes
gadijumu gadu un attistibas gadu Cetras biznesa linijas. Autore ir apkopojusi realus datus no
notikuso Baltijas atlidzibu datu kopas par pédgjiem deviniem gadiem, ieskaitot negadijumu
gadus un attistibas gadus. Datu kopa ir ieklautas ari pand€mijas tendences, kas ietekméja
ekonomiku un paterétaju uzvedibu. Modelis ir pieme@rots ¢etram biznesa linijam, proti, MTPL,
GTPL, C&S un 1pasuma (Property) apdros§inaSana. Ka redzams 4.1. attela, datu kopa atbilst
kédes modelim visam biznesa ltnijam.

Ipasuma biznesa inija Property

Notikuma 12m 24m 36m 48m 60m 72m 84m 96m 108m  Piekritusds atlidzibas

gads

2012 3459.02  178.82 2,93 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 3640.78
2013 4593.95 6470 320.10 0.00 0.10 0.00 0.00 0.00 4978.86
2014 5489.42 35.58 0.00 0.98 0.00 0.00 0.00 5525.98
2015 5851.31 52.57 0.15 0.30 0.00 0.00 5904.33
2016 ©5359.60 123.62 B 0.77 0.00 6487.44
2017 7546.27 162.40 3.83 9.59 7722.09
2018 12477.77 214.13 14.60 12706.51
2019 17824.33 170.33 17994.66
2020 16901.75 1690176

Obligata diviltiesiska transportidzekju biznesa linija M7FL
Notikuma 12m 24m 36m 48m 60m 72m 84m 96m 108m  Piekritusds atlidzibas

gads

2012 20150.38  1486.83 940.99 257.08 34.63 6.58 0.00 0.00 4.38 22880.87
2013 23073.71 1817.44| 377.89 170.65 142,11 0.55 0.00 61,10 25643.50
2014 25073.35 2784.85 440.46 354.88 15.11 23.97 131.76 28824.39
2015 36531.68 2272.35 211.88 310.04 164.58 1.09 39491.92
2016 35245.13 3190.39| 1066.12| 264.79 113.44 39879.87
2017 32362,22 3640.20 804.05 175.00 36985.47
2018 37262.85 5790.18 359.09 43412.12
2019 42845.26 4293.97 47139.23
2020 40975.78 40975.78

Vispar&ja civiltiesiska biznesa finija GTRL
Notikuma 12m 24m 36m 48m 60m 72m 84m 96m 108m  Piekritusds atlidzibas

gads

2012 453.14] 265.49 137.15 9.73 62,83 0.42 359.02 0.00 4.17 971.95
2013 759.99 406.45 54.54 6.78 3.05 8.87 0.00 4.17 1243.85
2014 1325.49 167.42 32.11 25.98 55.05 66.71 3.86 1676.61
2015 1859.26  266.00 65.34| 193.30 50.28 118.58 2552.75
2016 144541 280.68 103.26 192,08 34.33 2055.76
2017 1555.99 477.09 209.52 105.13 2348.72
2018 3173.05 506.80 212.81 3892.66
2019 2166.21 494,20 2660.40
2020 2965.31 2965.31

Galvojumu un kreditu biznesa finija C&S
Notikuma 12m 24m 36m 48m 60m 72m 84m 96m 108m  Piekritusas atlidzibas

gads

2012 1245.38 54.41 2.31 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1313.11
2013 3738.94  426.82 37.09 14.04 1.80 0.00 0.00 0.00 4218.70
2014 953.28| 564.90 14,25 15.69 0.00 0.30 0.00 1548.43
2015 535,17  361.57 16.14 13.37 4.86 0.00 931.12
2016 3738.04 418.96 2644.11 271 1.28 6805.10
2017 2934.99 926.60 85.73 5.45 3953.78
2018 3610.04 5734.85 9.38 9354.27
2019 3766.76  258.72 4025.49
2020 1157.13 1157.13

4.1. att. Realie dati p&c datu sagatavosanas (tikst. EUR).
Avots: autores apkopotie dati.
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Vispirms rezerve tiek aprékinata katrai biznesa Iinijai, izmantojot k&des (Chain Ladder)
koeficientu metodi, kas aprakstita 2.2.nodala ar 2.2.-2.6. formulu. Aprekins tiek veikts
statistikas programmatiira R 3.5 (R Core Team, 2018), izmantojot pakotni “Actuar” (Dutang
u. c., 2008).

Atlidzibu rezervju aprékinasana ir nedzivibas apdro$inataju finansu un kapitala parvaldibas
pamata. No ta atkarigs: rezervju apjoms bilancg; nakotnei aprekinato prémiju lielums; kapitals,
kas tiek turts, lai nodroSinatu finansu stabilitati un maksatspg&ju. Jo lielaks rezerves apjoms, jo
augstaks kopgjais risks un lielaks nepiecieSamais kapitals. 4.2. tabula redzama aprékinata
atlidzibu rezerve katrai biznesa linijai, kada ta ir ekonomiskaja bilancg.

4.2. tabula
Rezervju apjoms ekonomiskaja bilancg (tiikst. EUR)
Property MTPL GTPL C&S Kopa
Rezerve 574,65 8 352,98 2 859,77 1 180,26 12 967,65

Avots: autores aprekins.

Rezervju struktira pa veidiem raksturo arl rezervju struktiiru Baltijas nedzivibas
apdroSinasanas tirgli. Vairak neka puse no rezervém ir obligatas civiltiesiskas apdrosinasanas
darbibas virzienam, péc tam — vispargjas civiltiesiskas un ipasuma apdro$inasanas veidam.
Pareiza atlidzibu sadalfjuma izvéle un rezervju lielums bilanc€ ir butisks nakamais solis
ekonomiskam kapitalam, tatad — alternativai kapitala parvaldiSanai.

Nakamais solis ir tada rezervju sadalijjuma noteikSana, kas vislabak atbilst konkrétajai
biznesa Iinijai. Autore ir izmantojusi R pakotni “ChainLadder” (Gesmann, 2015) un tas
galvenas funkcijas CDR (aprékina standartnovirzi atlidzibu rezerves rezultatam p&c viena
gada), ka arT BootChainLadder realam nedzivibas datu kopam. legitais viena gada labakais
noverte§jums velak tiek parbaudits, lai noteiktu, vai tas atbilst noteiktam sadalfjumam,
izmantojot R pakotni MASS (Venables un Ripley, 2004).

Ir petiti varbutibas sadalijumi, kam vislabak atbilst realie dati, to histogrammas, teoretiskie
blivumi, hipotézu parbauzu skaitliskie rezultati, ka ari Q-Q diagrammas (4.2. att.). Ir iesp&jami
daudzi atlidzibu sadalfjumi. Tomér svarigs aspekts ir tas, ka atlidzibai vienmér ir pozitiva
vertiba, tapec novertgjumos plasi tiek izmantoti tadi varbiitibas sadalfjumi ka gamma un
lognormalais.

Standarta modela gadijuma izmanto lognormalo sadalijumu, jo tas tiek prasits standarta
kapitala parvaldiba. Tomér dazos gadijumos, ka var redzet 4.2. attela, tas nav labakais
sadalfjums.
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4.2. att. Katra apdro$inaSanas veida histogramma un teoré&tiskie sadalijumi.

Avots: autores veidots.

Piemérs, kadas metodes un ka tika izveleti rezerves sadalfjumi, izmantojot Akaike
informacijas kriteriju (4/C) un vizualo metodi no Q-0 grafikiem, redzams 4.3. tabula.

4.3. tabula
Akaike informacijas kritérijs varbiitibu sadalijuma izvélei, piemérs IpaSuma biznesa linijai
Akaike informacijas Interpretacija 0-Q grafiks, vizuala | Leémums
kriterijs (41C) metode
gamma 276 579 piem&rotakais piem&rotakais gamma
veibula 277323
normalais 278 719
lognormalais 276 711 | otrais piem&rotakais | otrais piem&rotakais
eksponencialais 277 323

Avots: autores apréekins.
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Korelacijas matricas aprekins starp biznesa Iinijam

Katras darba izmantotas biznesa Iinijas apdrosinasanas notikumu negadijuma gada realie
dati apkopoti 4.1. attéla. Nemot véra devinu gadu periodu, ir aprékinatas Pirsona un Spirmana
rangu korelacijas koeficientu matricas. Ir acimredzama butiska atSkiriba starp korelacijas
matricam, ka rezultata ir iesp&jama nepiecieSama kapitala atSkiriba, salidzinot standarta un
alternativo kapitala parvaldibas metodi.

4.4. tabula
Korelacijas matricas starp biznesa liijam
Pirsona korelcijas matrica Spirmena korelacij as_matrlca (lietota
modeli)
MTPL C&S | GTPL | Property | MTPL C&S GTPL | Property

MTPL 1 0,40 0,86 0,78 1 0,28 0,90 0,93
C&S 0,40 1 0,48 0,18 0,28 1 0,10 0,18
GTPL 0,86 0,48 1 0,72 0,90 0,10 1 0,88
Property 0,78 0,18 0,72 1 0,93 0,18 0,88 1

Avots: autores apréekins.

Autore piedava piemérot korelacijas koeficienta jutiguma analizi un veikt hipotezes
parbaudi par korelacijas koeficienta nozimigumu, lai izlemtu, vai lineara sakariba izlases datos
ir pietickami spéciga, lai to izmantotu atkaribu model€Sanai nepiecieSama kapitala noteik§ana
un risku agregacija dazadam biznesa Iinijam. Veiktie parbauzu testi liecina, ka pastav bitiska
lineara sakariba starp MTPL un GTPL, ipasuma (Property) un GTPL, ka ar1 ipaSuma (Property)
un MTPL.

Piedavatais algoritms un kapitala prasibas aprékinam ar ieks$éjo modeli
Autores piedavatais aprekina algoritms redzams 4.3. attela. Procesam ir Cetri posmi: datu
iegliSana; korelacijas matricas aprékins; ekonomiskas bilances rezervju aprékinaSana un
atbilstosaka atlidzibu varbiitibas sadalijuma analize; kopulu simulacija riska agregacijai un
atbilstosa kopulas modela izvéle, veicot hipotéZu testus. Datu vaksanas galvenie elementi ir
sekojosi: Pirmkart, ir janosaka datu pieejamiba Otrkart, ir janosaka datu atbilstiba. Treskart,
tiek noteiktas homoggnas grupas un klases atlidzibu rezerves aprékinasanai.
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datu vakSana par iepriek3gjiem gadiem, datu trisstaru izveide katrai
LoB (i negadijuma gads ka rinda; j attistibas gads atlidzibam)
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//" katrai LoB un negadijuma gadam {,f ,/ atlidzibu trisstari
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Butstrapa kédes koeficientu metodes simulacija ar N=10 000 katrai ‘
Y LoB
Sadalijuma un ta parametru (pieméram, vidéja vertiba, dispersija) eksports katrai LoB
viena gada atlidzibu izstradei, veicot testus (piem., Kolmogorov-Smirnov, Q-Q
diagramma), ja dati seko sadalfjumam

Spirmena ranga korelacijas aprékins,
korelacijas koeficients

IEVADE: parametri, / / E
sadalTjums katram / Zémma pienemsa
LoB un korelacijas <_ par sadalfjumu katrai >
matrica un kopulu / \\\biznesa linijai
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o

'

Kopulas simulacija;
N =10 000

VaR 99,5 % un 50 % izvelétai kopulai, kas izmantota nepiecieSamas kapitala prasibas
aprékinaSana rezervju riskam

/
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kopulu mode]iem

NG
/Pi/emémtéké\s*x

2 kopulas modela _
izvéle

/’EEIGAS: Tezultati;

{ nepiecieSamais kapitals |

\_ir novertets ar ieksgjo /»’
modeli

4.3. att. Algoritms alternativai kapitala parvaldibai, izmantojot iek$€jo kapitala modeleéSanu
Avots: autores veidots.

R dokumentacija ar pakotn€m un galvenajam funkcijam — 4.4. attéla.
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PROCESS:Data apkopo3ana no datu noliktavam

Pakotnes: library(actuar), library(ChainLadder)

1. Pielietojums: incr2cum(Triangle, a.rm=FALSE); apraksts: Funkcija, kas parveido tiisstiira datus
no pamata uz kumulativiem.

2. Pielietojums: BootChainLadder(Triangle, R = 999, process.distr=c("gamma", "od.pois")),
MackChainLadder(Triangle, weights = 1, alpha=1, est.sigma="log-linear", tail=FALSE,
tail.se=NULL, tail.sigma=NULL, mse.method="Mack") un apraksts: Funkcija, kas aprékina
rezervi ekonomiska bilanc@.

Y
Pakotne: library(MASS)
Pielietojums: fitdistr(x, densfun, start, ...); apraksts: Maksimalas iesp&jamibas pielagoSana
viendimensiju sadalijumu, laujot parametrus saglabat fiksétus, ja nepiecieSams.

uma pienéms3anas sadalifjumam katrai L.

~ . T -,I_ o

- - TEVADE: parametri, sadalijums katram LoB un 7
- korelacijas matrica un kopulas veidu izvéle =
Pakotne: library(copula)

Pielietojums: rCopula(n, copula, ...); apraksts: gadijuma generéana (rCopula) kopulas
objektam.

v

VaR 99.5 % un 50 % izvélétai kopulai kas izmantota nepiecieSamas kapitala prasibas aprékinasana

rezervju riskam

v

Pakotne: library (gofcopula)

Pielietojums: gofCopula(copula, x, ...); apraksts: piemérotibas testi ir balstiti péc noklusgjuma,
empiriskais process salidzinot empirisko kopula ar teorétisko parametra vértibu kopulai pie
nulles hipotézes.

Pakotne: library (xvCopula)

Pielietojums: xvCopula(copula, x, k = NULL, verbose = interactive(), ties.method =
eval(formals(rank)$ties.method), ...); apraksts: aprékina izsleédzoSo savstarpgjo validacijas
kritériju (leave-one-out cross-validation criterion) hipotézei par parametrisko kopulas veidu, pec
noklusgjuma maksimalas ticamibas funkcijas metode.

5
-

__—k&muma pienemsanas par-- -
\_\Lgo pulas veidu__—

I

~ ™

//BE[GAS: rezultati, pietiekams kapitﬁls

A kas aprekinats ar iek3&jo modeli '

. preki i J
. -

4.4. att. Galvenas R programmas funkcijas un izmantotas pakotnes piedavataja modelt.
Avots: autores veidots.
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Ievades kopsavilkums un piepemtais 1€mums par sadalijumiem, kas ieprieks ilustréti
4.2. attéla, ir redzams 4.5. attéla.

Sadalfjums logaritmu vid&ja vertiba  logaritmu standartnovirze

/ gamma sadalfjuma / gamma sadalfjuma
meroga parameirs formas parametrs
MTPL Log- 159257 0.1575
normalais
GTPL Log- 14,8430 02191
normalais
C&S  Gamma 789 143.6 1,5513
Fire Gamma 128 621.6 44160

4.5. att. Kopsavilkums par rezerves riska varbiitibas sadalijumiem un ta parametriem katrai
biznesa linijai.

Avots: autores veidots.

Simulacijas rezultati un nepiecieSamais kapitals, izmantojot $aja dala sniegtos izlases datus,
apkopoti 4.5.tabula. Ekonomiskas bilances rezerve paradita 4.2.tabula. VaR ar 99,5 %
ticamibas ltmeni atbilst modeléSanas rezultatiem, izmantojot kopulas modeli. Maksatspg&jas
kapitala prasibu aprékina, izmantojot divas kopulas, proti, normalo un #-kopulu. Modeli ar
normalo kopulu nevar noraidit, pamatojoties uz hipotézu parbaudi (4.6. tab.). Kapitals rezerves
riskam ar normalo kopulu ir 8,38 milj. EUR, Kkapitals rezerves riskam ar #-kopulu —
8,78 milj. EUR.

4.5. tabula

Gadijuma izpétes kapitala apjoma rezultati — kapitala prasiba rezerves riskam apdroSinasanas
sabiedribai, kuras portfelt ir MTPL, TpaSuma, GTPL un C&S biznesa linijas (miljonos EUR)

Rezerve Kapitals rezerves
Pieeja VaR 99,5 % ekonomiska pa
. - riskam
bilancé
A Vfll'_lants: ieksgjais modelis 2138 12,97 8.39
normala kopula
B variants: iek$gjais modelis -
kopula (brivibas pakapju skaits 4) 21,76 12,97 8,78
Avots: autores aprekini.
4.6. tabula
Testa parbaudes dazadiem kopulu modeliem
Piccia Parametriska Butstrapa Krusteniskas validacijas Secingiumi
) statistika vertiba, p-vertiba testa vertiba Ju
R pakotnes funkcijas gofcopula() xvcopula()
A variants: 0,0123 un 0,985 2,81 nevar tikt
normala kopula noraidita, ticama
B variants:
t-kopula (brivibas pakapju 0,1782 un 0,0005 -11521,14 noraidit Ho,
skaits — 4)

Avots: autores aprekini.
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C&S biznesa linijas dati trijsttrT ir nepietiekami, lai aprékinatu stabilu rezervi un Iidz ar to
arT nepiecieSamo kapitalu rezerves riskam. Tap&c autore ir parbaudijusi, ka ieksgjais modelis
darbojas arT ar trim biznesa vienibam. Gadijuma analize bez C&S parada nepiecieSamo kapitalu
rezervju riskam, ja rezerves sadalijumiem nav garas astes un nav nobiditi dati. Simulacijas
rezultati un nepiecieSamais kapitals, izmantojot Saja sadala sniegtos izlases datus, paraditi
4.7. tabula. Rezerves riska kapitals ar normalo kopulu ir 3,12 milj. EUR. kapitals rezerves
riskam ar t-kopulu — 3,17 milj. EUR.

4.7. tabula

Gadijuma izp@tes kapitala apjoma rezultati — kapitala prasiba rezerves riskam apdrosinasanas
sabiedribai, kuras portfelt ir MTPL, paSuma un GTPL biznesa linijas (miljonos EUR)

Piccja VaR 99.5 % Rezerve.ekon_omlska Kapltqls
bilance rezerves riskam

A v_ar_lants: ieksgjais modelis 14,92 11.81 3.12

normala kopula

B variants: ieksgjais modelis -

kopula (brivibas pakapju skaits — 14,97 11,81 3,17

4)

Avots: autores aprekini.

Atlidzibu noreguléSanas process Siem konkrétam biznesa linijam var bt ilgs, un
apdrosinasanas zaud€jumu sadalfjumam var biit gara aste. Tap&c rodas korelacija astes. t-kopula
varétu biit piemerotaka, nemot vera to, ka art Siem konkrétajiem biznesa veidiem var rasties
astes korelacija un ja tiek papildinats modelis ar citam biznesa Imnijam. Astes korelacija
normalai kopulai ir 0. 2007.-2008. gada finanSu krizes riska apjoma novértéjums bija parak
zems, jo astes korelacijas tika ignorétas (Balla u. c., 2014). Tapéc pétijuma autore uzskata, ka
$im gadijuma izp&tes petljumam ¢-kopula biitu piemerotaka neka normala kopula.

Autores piedavato alternativo kapitala parvaldiSsanas metodi var korigét, pievienojot citus
atlidzibu rezerves riska sadalijumus, piem&ram, novirzitais ¢ sadalijums (skew-student), vai cita
veida kopulas: nobidita #-kopula (skew t-copula), Klaitona kopula, ka ar1 aprékinot rezervi
ekonomiska bilance ar citu metodi. Visas §Ts metozu izmainas nemainitu autores piedavatas
alternativas kapitala parvaldibas metodes algoritmu. Dazadi gadijumu izpétes p&tijumi un
scenariji ir aprakstiti nakamajas nodalas.

Kapitala prasibas salidzinajums ar standarta pieeju un piedavato alternativo
modeli

Tiek apskatita standarta nepiecieSama kapitala aprékina pieeja, lai salidzinatu kapitala
izmaksas un kapitala parvaldibas planu starp standarta pieeju un ierosinato alternativo modeli.
Papildus var aprékinat kapitala izmaksu starpibu starp kapitala noteik§anu ar standarta kapitala
parvaldibas pieeju (vai standarta formulu) un autores piedavato alternativo kapitala parvaldibas
metodi. Kapitals p&c standarta modela Maksatsp&jas II rezima tiek aprékinats ka ekonomiskas
bilances rezerves un trTs standartnovirzu reizinajums. Tas atspogulo VaR ar 99,5 % ticamibas
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Itmeni lognormalajam sadalijumam ar noteiktu korelacijas matricu. Detaliz&taki apraksti sniegti
kopsavilkuma ieprieksgjas dalas. Kapitals (miljonos EUR) ir aprekinats, nemot véra 4.1. tabula
noradito rezervi, izmantojot standarta pieeju, korelacijas matricu, 2.2.tabula noraditos
sadalijuma parametrus un 2.7.-2.8. formulas.

Capitaliorqr = 3 * Grotal * BEtotal = 3 X (8,35 + 0,57 + 2,88 + 1,18) x 0,082 = 3,18. (4.2.)

Izmantotajiem datiem ir iegfita Spirmena rangu korelacijas matrica un zaudgjumu
varbiitibas sadalfjuma funkcijas. Ja ta tiek piemérota, tad nepiecieSama kapitala summa
(miljonos EUR) tiek iegiita Sadi:

Capitaliorqr = 3 * Grotal * BEtotal = 3 X (8,35 + 0,57 + 2,88 + 1,18) x 0,203 = 7,89. (4.3.)

Autore secina, ka pat tad, ja tiek piem@rota standarta formula un netiek veikta riska
parvertésana, portfela riska Iimenis ir augstaks par vidgjo ES, pastav sp&ciga korelacija, kas var
izraisit situaciju, kad tiek nepietickami noveértéts nepiecieSsama kapitala apjoms (4.8. tab.) ar
kapitala nepietickamibu 6,33 % ar A variantu (ar normalo kopulu) un 11,28 % ar B variantu (ar
t-kopulu). Iesp&jamas maksatnespgjas var rasties ar1 viena liela zaudgjuma (pieméram, krusa),
vairaku lielu zaud&jumu gadijuma vai pieaugoSas ilgtermina inflacijas spiediena gadijuma.
Autore veic gadijuma analizi arT ar tris produktiem, izslédzot biznesa liniju ar nobiditu
sadalijumu (C&S). Gadijuma analize parada kapitala ietaupijumu 4,54 % ar A variantu (ar
normalo kopulu) un 2,95 % ar B variantu (ar #-kopulu).

4.8. tabula
Rezultatu kopsavilkums konkrétai gadijuma analizei (miljons EUR)
- Standarta Alternailﬁva%s A Alternativais B variants:
Pieeja . variants:
piecja normala kopula t-kopula
Ir nobiditi dati, astes, 4 produkti
Rezerves risks 7,89 8,39 8,78
Kapitala starpiba 0 0
starp standarta metodi 0,5 (+6,33 %) 0,89 (+ 11,28 %)
Nav nobiditi dati, astes, 3 produkti, nav C&S

Rezerves risks 3,26 3,12 3,17
Kapitala starpiba 0,14 (-4,54 %) 0,09 (-2,95 %)

starp standarta metodi

Avots: autores aprekins.

4.2. Scenariju un jutiguma analize ar piedavato iek§€jo modeli

Saja nodala ir atspoguloti scenarija un jutiguma analizes rezultati, kas balstiti piedavataja
algoritma. Analizes mérkis ir arT paradit kapitala prasibas jutigumu, ja tick izmantotas dazadas
riska agregacijas, kopulas, korelacijas koeficienti, ka arT atspogulot apdroSinasanas sabiedribas
individualas varbiitibas sadalijuma funkcijas rezerves riskam un paradit to, ka kapitals rezerves

51



riskam ir buitisks. Mérkis ir, pirmkart, paradit iesp&jamas kapitala prasibu atSkiribas, izmantojot
alternativu kapitala prasibu metodi un standarta pieeju Baltijas nedzivibas apdrosinasanas
sabiedribas. Merkis ir arT paradit ka kapitala izmaksas, kapitala parpalikums var mainities pat
viena gada laika.

Autore ir aprekinajusi kapitala prasibu, izmantojot standarta formulu un iek§gjo modeli, kas
balstits risku agregacija ar kopulam un rezervi ekonomiska bilancé no Baltijas nedzivibas
apdrosinaSanas datiem, kur apr€kinos izmantota 10 gadu atlidzibu pieredze. Simulacija
izmantotas rezerves zinamajam biznesa linijam ir tadas paSas ka 4.2.tabula. Izmantota
zaud&jumu varbiitibas sadalijuma izmantotie ievades datu parametri apkopoti 4.9. tabula.

4.9. tabula
Scenarija analizes ievades parametri (1. un 2. scenarijs)

MTPL  GTPL C&S  Property

Varbiitibas sadalijums rezerves riskam Lognormalais

Vidgja vertiba 15,93 14,86 13,96 13,25
Standgrta novirze standarta un ieks$€am 0,09 0.11 0.17 0.1
modelim

Atlidzibu rezerve VaR 50 % (miljons EUR) 8,35 2,88 1,18 0,57

Avots: autores aprekins.

NepiecieSama kapitala jutigumu var novertét, izmantojot korelacijas matricu ar vajiem
korelacijas koeficientiem, p&c tam — korelacijas matricu ar cieSiem korelacijas koeficientiem.
Standarta un alternativam pieejam tiek piemeérota vienada korelacijas matrica. Aprekinu
algoritms neatSkiras no iepriek$gjas nodalas aprakstitajiem. Korelacija starp visiem darbibas
virzieniem ir vienada, un ta ir 0,25 un 0,90 (4.10. tab.). Scenarijs ar cieSu korelaciju visiem
produktiem varétu rasties augsta inflacijas limena gadijuma, un ta rezultata rodas rezervju
nepietickamiba, kas sakrit ar rezerves riska definiciju. Scenarijs varétu ietekmét Baltijas
nedzivibas apdroSinasanas tirgu un kopg€jo finansu stabilitati, nemot véra Centralas statistikas
parvaldes izsludinato 2021. gada slidoSo gada likmi 16,9 % (2022).

4.10. tabula
Lineara korelacijas matrica, izmantota standarta un alternativa modelt
1. scenarijs un 3. scenarijs 2. scenarijs
MTPL GTPL C&S Property MTPL GTPL C&S Property
MTPL 1 0,25 0,25 0,25 MTPL 1 0,9 0,9 0,9
GTPL 0,25 1 0,25 0,25 GTPL 0,9 1 0,9 09
C&S 0,25 025 1 0,25 C&S 0,9 0,9 1 0,9
Property 0,25 0,25 0,25 1 Property 0,9 0,9 09 1

Avots: autores veidots.

Kapitala atSkirtbas simulacijas rezultata apkopotas 4.11. tabula. Aprékina programmas
koda ir ieklauti visi ievades parametri, kas redzami 4.5. att€la, proti, vidgja vertiba, standarta
novirze un korelacija starp biznesa Iinijam.
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4.11. tabula
Scenariju rezultati — kapitala prasiba rezerves riskam portfelim M7PL, Ipasuma, GTPL
un C&S biznesa Iinijam (miljons EUR)

Rezerve Kapitals Kapitala ieguvums vai
Pieeja VaR 99,5 % ekonomiska rezerves iztrukums pret standarta
bilancg riskam metodi (procentos)
1. scenarijs — zema standarta novirze no vidgjas vertibas un vaja korelacija
A variants: normala kopula 15,81 12.97 2,84 +4,70
B variants: #-kopula 15,96 ’ 2,99 -0,33
Standarta pieeja 15,95 2,98
2. scenarijs — zema standarta novirze no vidgjas veértibas un ciesa korelacija
A variants: normala kopula 16,73 3,74 +3,11
B variants: t-kopula 16,75 12,97 3,76 +2,59
Standarta pieeja 15,85 3,86

3. scenarijs — augsta standarta novirze no vidgjas vertibas un vaja korelacija (pienémumi atbilstosi
4.1. nodalai, korelacijas matrica — 4.8. tab.)

A variants: normala kopula 20,25 7,28 -0,39
B variants: #-kopula 20,48 12,97 7,51 —0,62
Standarta pieeja 19,86 6,89

4. scenarijs — augsta standarta novirze no vid&jas vertibas un cieSa korelacija: gadijjuma analize
atbilstosi 4.1. nodalai

A variants: normala kopula 21,38 8,39 —6,07
B variants: t-kopula 21,76 12,97 8,78 —11,00
Standarta pieeja 20,88 791

5. scenarijs — mazak produktu portfeli, zema standarta novirze no vidgjas vertibas un vaja korelacija
(bez C&S, 1. scenarija pien€mumi, nav nobiditi dati)

A variants: normala kopula 14,36 2,55 +5,90
B variants: t-kopula 14,57 11,81 2,76 -1,84
Standarta pieeja 14,52 2,71

6. scenarijs — mazak produktu portfeli, zema standarta novirze no vid&jas vertibas un cieSa korelacija
(bez C&S, 2. scenarija pienémumi, nav nobiditi dati)

A variants: normala kopula 14,90 3,09 +6,36
B variants: t-kopula 14,97 11,81 3,16 +4,24
Standarta pieeja 15,10 3,30

Avots: autores aprekini.

Prakse veiktas simulacijas ir pieradijusas, ka daudzfaktoru z-kopulu var veiksmigi izmantot,
jo 81 kopula nem véra astes korelaciju. Tapéc f-kopulu var izmantot ka alternativu riska
novertesanas metodi saskana ar Maksatspgjas II rezima ieks$€jo modelu sistemu. Visbeidzot,
autore ir izmantojusi pakotnes kopas R versiju 3.5.1 un Hofert u. c. (2018) atzinas, ka arT paketi
gofCopula, ko izstradajis Okhrin u. c. (2021). Modelis izvélets, izmantojot pieme&rotibas un
hipotézu testus saskana ar 3. dala aprakstito (H,, kas defineta 3.6. vienadojuma ar nozimibas
Iimeni — 0,05).

Kopulas izmanto lielas datu kopas. Aprékinu priekSrociba ir ta, ka tos ir viegli integrét,
aprekinat ar R statistisko pakotni, triikums — skaitloSanas zina process ir laikietilpigs. Sis
piemérs parada, ka visvienkar§ako kopulu — normalo kopulu — var izmantot ka risinajumu, lai
samazinatu kapitala prasibu, iegiitu uzlabotu kapitala pietiekamibas raditaju un aprékinatu
nepiecieS$amas kapitala izmaksas. NepiecieSami sarezgitaki modeli galvenajiem darbibas
virzieniem, produktiem — transportlidzeklu civiltiesiskas atbildibas apdroSinasana
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privatpersonam, TpaSuma apdros§inasana pret ugunsgrékiem un dabas katastrofam, profesionala
civiltiesiska apdroS§inasana.
Kopsavilkums par jauna kapitala alternativas metodes izstradi un tas
pieméroSanu nedzivibas rezerves riskam

Izmantoto gadijumu analizé normala kopula ir piemérotaks kopulas modelis neka ¢-
kopula ar Cetram brivibas pakape@m un standarta pieeja. Kapitala prasiba ar normalo kopulu
var but augstaka neka ar standarta pieeju, tad€jadi radot nepiecieSama kapitala
nepietickamibu. Sada situdcija var radit nesp&ju segt saistibas. Scenarija analizé kapitila
ietaupijums, izmantojot atbilstosu riska agregaciju, lietojot kopulas, var sasniegt 6 %.
Autores iepriek$€jo zinatnisko rakstu izp@te (t. sk. scenariju analize) liecina, ka kapitala
ietaupTjums, izmantojot atbilstoSu riska agregaciju ar kopulam, var sasniegt 11-12 % (ja
svarstiguma raditajs atbilst ES vidéjam raditajam) Baltijas apdroSinasanas tirgum.

Normalo kopulu risku agregacijai var izmantot, ja rezerves riska varbitibas sadalfjumam
nav nobidijuma (pa labi, pa kreisi). Autore neidentificgja apdroSinaSanas sabiedribas datos
nobiditus sadalfjumus ar garam “ast€m” (tails), tad&jadi normala kopula nevar tikt noraidita.

Modelis var tikt papildinats ar citam kopulam un to statistikas parbauzu testiem.
Programmatiira R pieejamie testi ir ierobezoti un visiem kopulu veidiem tie nav izstradati.
Aprekins lielam apdro$inasanas datu apjomam ir skaitloSanas zina laikietilpigs. Balstoties
promocijas darba un publicéto autoru zinatniskajos rakstos, Baltijas nedzivibas
apdroSinasanas tirgli var izmantot abas pamata kopulas — normalo un #-kopulu.

Nepareiza riska agregacijas pieeja un sadaliSana pa produktiem var radit situaciju, kad
vadiba pienem nepareizus 1émumus, apturot noteikta produkta riska parakstiSanu. Piedavato
modeli var papildinat arT ar citiem produktiem un dimensijam.

Talakai izp€tei piedavatas témas ietver atbilstosu kopulas veida identificéSsanu
apdrosinasanas sektoram rezerves riskam, ja rezerves riska varbutibas sadalijums ir nobidits
un plasaks, korelacijas aprékinu starp biznesa ltnijam, atlidzibu inflacijas faktora ieklauSanu
un korelacijas, varbitibas sadaltjumu jutiguma veikSanu.

Piedavatais modelis varétu laut ieglit ilgtsp&jigu maksatsp&jas koeficientu Baltijas
nedzivibas apdroSinasanas tirgum. Turklat ta piem&roSana var uzlabot dividenzu izmaksu
politiku, sasniedzot uzticamaku maksatsp&jas raditaju.
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SECINAJUMI UN PRIEKSLIKUMI

Promocijas darba izstrades gaita autore sniedza nedzivibas apdroSinataju alternativas
parvaldibas metozu izmanto$anas iesp€as un risinajumus. Divas alternativas kapitala
parvaldibas metodes tiek piedavatas nedzivibas atlidzibu rezerves riskam Maksatspé&jas 11
rezima ietvaros.

1) Piedavatais iek$€jais modelis nepiecieSama kapitala noteikSanai atrisina petfjumos
apskatitas problémas, tostarp nepietiekamu kapitalu rezerves risku segSanai agregacijas
un vienkarSu determinétu pieeju dél. Autore noversa pétijumos atklatas standarta
pieejas nepilnibas, izmantojot kopulas, stohastiskas rezerves aprékinasanas metodes un
statistikas hipotezu parbaudes testu veikSanu, lai noteiktu apdrosinasanas sabiedribai
piemérotako modeli. Autores piedavata metodologija, kuras pamata ir kopulas, palidz
izvairities no citu autoru pétijumos identificétam problémam, neproduktiva vai
nepietieckama kapitala.

2) Digitalizacija. Investicijas atlidzibu parvaldiSanas digitalizacija ietekme nepiecieSamo
kapitalu un samazina nepiecieSama kapitala apjomu un kapitala izmaksas, veicot
gadijuma analizi.

Apskatita Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgus analize, alternativu un standarta
metozu kapitala parvaldiSanai nedzivibas atlidzibu rezervju riska segSanai teorétiskais un
praktiskais ietvars un to realizacijas iesp&jas. Promocijas darba izmantoto darbu pamata
teortiskas atzinas un empiriskie rezultati apliecina, ka promocijas darba mérkis ir sasniegts
un promocijas darba izvirzita hipotéze ir pieradita.

Petijuma hipotéze, ka alternativo kapitala parvaldibas metozu lietoSana dod iesp&ju
precizak novertét kapitala prasibu rezerves riska segSanai un ir iesp&jams kapitala izmaksu
samazingjums Baltijas valstu nedzivibas apdroSinasanas sabiedribas, tika secigi parbaudita:

1) empiriska pétijuma rezultata ar apdroSinasanas sabiedriba iegiitajiem datiem;

2) apstiprinot pétijuma rezultatus ar izstradatam alternativam kapitala parvaldibas
metodem (iek$&jais modelis un digitalizacija) zinatniskajas konferences un seminaros.

Darba autore ir apkopojusi veikto pétijjumu rezultatus, formul&jusi galvenos
secinajumus un no tiem izrietoSos priekslikumus.

1.Baltijas nedzivibas apdroSinasanas tirgus analize liek secinat, ka Baltijas nedzivibas

apdrosinasanas tirgus ir audzis strauja tempa un vidg€jais biznesa pieaugums bruto parakstitajas
prémijas 2015.-2020. gada ir 11 %, kas ir augstaks par Baltijas IKP vidgjo picaugumu 5 %.
Tirgl ir milzigs izaugsmes potencials (t.i., pamatojoties uz vidgo prémiju analizi un
salidzinajumu ar citam ES valstim), un tas tiek klasific@ts ka attistibas tirgus. Visu Baltijas tirgli
parakstito bruto prémiju kopsavilkums liecina par augstu koncentracijas Itmeni tirg,
nevienlidzigu tirgu, ko novérté péc Dzini koncentracijas koeficienta. Pusei no Baltijas
nedzivibas tirgus dalibniekiem bija vairak neka 80 % no kopgjas bruto parakstito prémiju tirgus
dalas. Tirgus 2016.—2020. gada bija rentabls ar stabilu vidgjo kombin&to raditaju — 93 %.
Pozitivie ieguvumi ir 2020. gada Covid-19 pandemijas un zema atlidzibu biezuma dgl.
Zaudgjumi, ko radijusi uznémgjdarbibas partrauk$ana, nav batiski ietekmg&jusi tirgus
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rentabilitati.

2.Baltijas nedzivibas apdroSinaSanas tirgus analize liek secinat, ka piecus gadus tirgus ir
bijis pietiekami nodroSinats ar kapitalu, veidojot augstus kapitala parpalikumus. Maksatspgjas
raditaju medianas 2016. un 2020. gada bija attiecigi 155 % un 166 %. Tacu Baltijas valstu
maksatspgjas raditajs bija zemaks par videjo medianas raditaju ES. Ekonomiskas bilances
parskats liecina, ka Baltijas tirgus investiciju struktiira ir konservativaka neka ES tirgt.

3.Nepieciesamo kapitala prasibu, sadalot p&c pamata riskiem, visaugstaka kapitala
nepieciesamiba no kapitala prasibas kopa ir nedzivibas riskam, 2020. gada aiznemot 57 %.

4. Atlidzibu rezerves veido vienu no lielakajam struktiiras dalam ekonomiska bilancé
nedzivibas apdroSinatajiem. Vislielako struktiiras dalu atlidzibu rezervés aiznem obligata
transportlidzeklu civiltiesiska atbildiba. Tapéc rezervju un to riska novert§jumam jabut
uzmanibas centra finansu uzraudzibas iestadgs, lai aizsargatu Baltijas apdro$inajuma némeéjus,
ja notiek viens vai vairaki (t. sk. katastrofu) apdroSinasanas gadijumi un apdroSinasanas
sabiedriba kllist maksatnespgjiga. Nedzivibas apdroSinaSanas tirgli ir acimredzamas
rezervéSanas politikas atSkirtbas starp sabiedribam, jo ir augstas svarstibas raditajam, kas
aprekinats ka rezervju un prémiju attieciba.

5.Baltijas nedzivibas apdroS§inasanas sabiedribas neizmanto alternativas kapitala
parvaldibas novérteSanas metodes, ieksgja kapitala modelus. Baltijas tirgus tos neizmanto pat
autores identificétajam nozimigakajam riskam: prémiju un rezerves riskam.

6. FinanSu stabilitates matricas sint€ze, ko autore pielagoja Maksatsp&jas Il rezimam,
liecina, ka Baltijas nedzivibas apdro$inasanas tirgus 2017.—2020. gada ir stadija, kas nodrosina
rentablu apdroSinasanas biznesu, kapitala parpalikumu, ko var izmantot turpmakai biznesa
izaugsmei. FinanSu stabilitates novertejuma janem vera makroekonomiskie (argjie) raditaji,
tirgus pieaugums. Lai prognozétu prémiju picaugumu procentos no IKP, var izmantot tikai
viena faktora regresijas modeli. Rezultats ir statistiski nozimigs, ja IKP tiek izmantots ka
skaidrojo$s mainigais, un to var izmantot, planojot maksatsp&jas kapitala prasibu vid&ja termina
kapitala parvaldibas plana.

7.Vadibai, sabiedribai un akcionariem ir svarigi noveértét un atvélet atbilstoSu kapitala
apjomu un sp&ju segt atlidzibas, saistibas pat nestabila uznémejdarbibas vide. Lai to sasniegtu,
apdroSinasanas sabiedribam javeic nepiecieSama kapitala riska noveértgjums, kas parsniedz
regul&juma atbilstibas prasibas, proti, Maksatsp&ja I reZima ietvara ES.

8.Precizs riska profila novertgjums ir pamats ilgtermina kapitala parvaldibas planam
saskana ar Maksatsp&jas II rezimu. Piedavatas alternativas kapitala parvaldibas metodes,
kvantitativie scenariju rezultati liecina, ka akcionariem ir iesp&ams ieglt arl kapitala
samazinasanu, papildu dividenzu sadali un Baltijas iedzivotajiem samazinatas apdroSinasanas
seguma izmaksas, prémijas.

9.1r nepiecieSams veicinat mijiedarbibu ar cilvéka intelektu, kas veido modeli, un lémumu
pienemsanas procesu, kas tick automatizgts, kad tiek piemérots iek$&jais modelis.

10. Ieksgja kapitala modela ievieSana, kas ietilpst alternativaja kapitala parvaldiba, sniedz
iesp&ju precizak sadalit kapitalu un lauj sasniegt nepiecieSamas kapitala izmaksas, kapitala

11. Standarta kapitala parvaldibas pieeja, izmantojot standarta formulu nedzivibas
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parakstiSanas riskam saskana ar Maksatspgjas Il reZimu, nav piemérota un atbilstosa Baltijas
nedzivibas apdroSinasanas datiem bitiskakajam biznesa Itnijam.

12. Ja maksatspgjas kapitala prasibu nosaka, pieme&rojot alternativu kapitala parvaldibu, tad
var mainities kapitala struktiira un kapitala sadalfjums ITmenos.

13. Ieksgja kapitala modeli rezerves riskam ar kopulam, to piemérotibu var novertet ar
hipotézu testiem — krustenisko validaciju (4/C princips) un parametrisko Butstrapa metodi
(momentu metodes noverté€Sanas princips). Abus testus ir viegli lietot, izmantojot
R programmatiiru, tacu aprékins lielam apdrosinasanas datu apjomam ir skaitloSanas zina
laikietilpigs.

14. Normalo kopulu ka risku agregacijai var izmantot, ja rezerves riska varbiitibas
sadalljumam nav nobides (pa labi). Nepareiza riska agregacijas pieeja un sadaliSana pa
produktiem var izraisit nepareizus vadibas lémumus, apturot noteikta produkta riska
parakstiSanu.

15. Autores veikta analize apstiprina, ka, neskatoties uz biznesa izaugsmi un izmaksato
atlidzibu pieaugumu, palielinas arT atlidzibu izskatiSanas atrums. ApdroSinasanas sektors ir
sacis vairak izmantot digitalizacijas transformacijas rikus. ST pétfjuma rezultati parada art
pozitivas digitalizacijas pazimes apdro§inasanas atlidzibu parvaldiba. Saja gadijuma analizé
noteiktajam TpaSuma apdroSinaSanas produktam rezerve ekonomiska bilanc€ samazinas par
40 %, nepiecieSamais kapitals 2011.-2020. gada ir samazinajies par 60 %.

16. Izmantoto gadijumu analiz€ vienai apdro$inaSanas sabiedribai normala kopula ir
piemérotaka kopula neka #-kopula ar ¢etram brivibas pakapém un standarta pieeja. Kapitala
prasiba ar normalo kopulu var biit augstadka neka ar standarta pieeju, tadgjadi radot
nepiecie$ama kapitala nepietiekamibu. Sada situacija var radit nesp&ju segt saistibas. Scenarija
analiz€ kapitala ietaupTjums, izmantojot atbilstosu riska agregaciju, lietojot kopulas, var
sasniegt 6 %. Autores ieprieksgjo zinatnisko rakstu izpete (t. i., scenariju analize) liecina, ka
kapitala ietaupijums, izmantojot atbilstoSu riska agregaciju ar kopulam, var sasniegt 11-12 %
(ja svarstiguma raditajs atbilst ES vid€jam raditajam) Baltijas apdroSinasanas tirgum.

17. Apdro$inasanas sabiedribas vadibas galvenais mérkis ir palielinat akcionaru vértibu un
stenot stratégiju, kas veicina ilgtsp&jigu, stabilu ilgtermina izaugsmi. Plasi zinamie galvenie
darbibas raditaji ir: akciju cena; ekonomiska vértiba; kombinétais raditajs un maksatsp&jas
attieciba. Sie pasakumi ietver efektivu kapitala parvaldibu un tas izmaksas, kas mainas atkariba
no riska apetites, vispargjas procentu likmju vides. Kapitala optimizacija, nepiecieSamo kapitala
izmaksu nodroSinasana ir nozimiga, jo kapitala izmaksas pieaug, strauji aug inflacija,
investiciju ienesigumi finansu tirgos ir zemi.

18. Efektivs kapitala parvaldibas process ir sasniegts, veicot individualo SCR novertesanu,
ko citadi deve par ieks&jo kapitala model&Sanu, kas ir alternativa kapitala parvaldibas metode.
Ir identificéts, ka atlidzibu rezervém ir liela nozime un biitisks Tpatsvars ekonomiska bilancg,
javeic plasaka jutiguma analize un ietekme analize uz pasu kapitalu. Alternativi kapitala
parvaldibas riki patlaban tiek izmantoti vairakas riska balstitas kapitala sisteémas, pieméram,
Basel 111 banku nozaré ES, Maksatspgja II apdroSinasanas nozarei ES, NAIC standarts ASV un
SST Sveice.

19. Autores veiktaja literatiiras izp&tg ir identificéti vairaki aspekti, kas janem véra. Katram
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iek$gjam modelim saskana ar Maksatspgja Il rezimu biitu jaatbilst §Tm piecam Ipasibam un
janodro$ina vairakas iespgjas. Pirmkart, modelis atbilst Maksatsp&jas I reZima reguléjuma
standarta formulas principiem: tas ietver tirgum atbilsto$as veérteSanas metodes, izmantojot VaR
ar 99,5 % ticamibas limeni viena gada laika. Otrkart, rezerves un kapitals tiek pietickami
rezervets, aprékinats un sadalits katrai biznesa linijai, lai varétu novérot visu portfelu un
atsevisku produktu kapitala prasibas. Treskart, precizaka nepiecieSama kapitala sadale saglaba
apdrosinasanas sabiedribas reputaciju. Ceturtkart, ir japanak lidzsvars starp precizitati un
vienkar§ibu, un process nedrikst biit laikietilpigs. Visbeidzot, modelim ir jaizvairas no
zinatniskajos rakstos visbiezak identificétajam problémam.

20. Risku agregacijas aprékinaSanas problémas starp dazadu apdrosinasanas produktu
rezerves risku ir biezak min&tie faktori, balstoties citu petnieku empiriskajos pé&tjjumos.
Literatiiras izp&tes rezultati liecina, ka iek$€ja modela metodologijai jaatrisina risku agregacijas,
risku diversifikacijas novertéSanas probléma un jaizmanto stohastiskas pieejas. Autore nav
identificgjusi petijumus par rezerves riku un kopulu lietoSanu Baltijas nedzivibas
apdrosinasanas tirgii. Kopulas Baltijas valstu pétnieki izmanto galvenokart matematikas
zinatnes joma (70 %), 28 % ekonomikd un uzpéméjdarbiba, 2 % valodnieciba un
literatlirzinatn& (zinatnu nozares atbilstosi Ministru kabineta noteikumiem Nr. 595).

21. Standarta formulas pieeja, izmantojot linearo korelacijas matricu, nevar atrisinat
apdroSinasanas nozares specifiskas problémas.

22. Péc citu pétnieku empiriskiem rezultatiem un secindgjumiem, standarta formula ir
piemérota tikai lieliem uzn@mumiem normalos tirgus apstaklos. Baltijas nedzivibas
apdrosinasanas sabiedribas ES konteksta tiek klasific€tas mazo un vidgjo uzn€mumu grupa.
Baltijas tirgus bltvuma raditaji no 2016. gada lidz 2020. gadam liecina, ka t€rini apdroSinasanas
segumam uz vienu iedzivotaju ir vismaz tris reizes mazaki neka attistitajos apdroSinasanas
tirgos. Apdro$inasanas blivums Baltija parada, ka terini apdros§inasanas segumam uz vienu
iedzivotaju, ir tadi ka attistito tirgu valstts devindesmitajos gados.

23. Hipotézes, ka izveleties piemerotako kopulas veidu nedzivibas rezerves riskam
dazadiem darbibas virzieniem, parbaude promocijas darba objekta — Baltijas nedzivibas
apdrosinasanas tirgus — konteksta ieprieks nav pétita.

24. Ieksgja kapitala modela lietoSana ir misdieniga vispargja riska parvaldibas pieeja,
nemot vera, ka piedavatas metodes ir arT pieejamas R programma.

25. Izmantotie scenariji pieradija, ka modelis, izmantojot, normalo kopulu ir
vispiemerotakais, salidzinot modeli ar #-kopulu, ja brivibas pakape ir 4, un ar standarta pieeju
apdros$inasanas sabiedribai.

26. Normalo kopulu ka risku agregacijas metodi var izmantot, ja zaudéjumu sadalijumi nav
nobiditi. Autore empiriskaja p&tijuma izmantotajos primarajos datos neidentificgja nobiditus
sadalfjumus ar loti garam “asteém”, tapec normalo kopulas modeli nevar noraidit. Ja tiek
identific€tas garas astes, ieteicams izmantot nobiditas ¢-kopulas (skew t-copula) modeli.

27. Piedavato modeli var paplaSinat ar citam kopulam un to piemerotibas testiem. Nobiditas
t-kopulas (skew t-copula) piem@rotibas testi R pakotn@s nav ieklauti, ja daudzfaktoru dimensija
ir augsta. Aprekins ir arf skaitlodanas zina laikietilpigs lielam apdrosinasanas datu apjomam. So
problému turpmaka izp&te ir ieteicama, veidojot jaunas, paplaSinatas R pakotnes. HipotéZu
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parbauzu rezultatiem ir biitiska nozime iek$€ja modela apstiprinasanas procesa.

28. Kapitala parvaldibas process Baltijas nedzivibas tirgi bius visefektivakais, ja tiks
izmantotas abas standarta un alternativas kapitala optimizacijas metodes. Kapitala parvaldibas
metod€s janem véra dinamiska ekonomika un realie dati. Tas nav iesp&jams, piemérojot
standarta pieeju nepiecieSamajam kapitalam Baltijas un ES tirgos.

29. Zemakas kapitala izmaksas un efektivak parvaldits kapitals, apdrosinataja darbiba radis
konkurences priekirocibas mainigaja tirgus aina, zemaka vid&ja prémija. Sis ir Tpasi kritiski
attistitajas valstis, kur apdros§inasana ir sasniegusi attisttu tirgus stadiju un nozare ir nobriedusi,
tapec nav sagaidams, ka izaugsme biis strauja. Baltijas nedzivibas apdro§inasanas tirgus vél nav
sasniedzis nakamo posmu un tiek klasificets ka attistibas tirgus.

30. Sobrid finansu un apdro§inasanas tirgus regulatori Baltijas valstis neierobezo iekgja
modela izmanto$anu. Tomér nakotné varétu bt politiski lémumi un ierobezojumi. Valstu
valdibu ien@mumi no uznémumu ienakuma nodokla var biitiski maintties, ja iek$€jais modelis
tiek plasi izmantots Baltijas valstis.

Nemot veéra veikto pétijumu rezultatus un secindjumus, darba autore ir apkopojusi
priekslikumus.

Turpmak ir izklastitas vadlinijas un priekslikumi, kas ir piem&rojami apdroSinasanas
nozares ekspertiem un Baltijas nedzivibas apdroSinaSanas sabiedribu vadibai Latvija,
Lietuva un Igaunija.

1. Ieguldit digitalizacija, lai samazinatu nepiecieSamo kapitalu rezerves riska segSanai, kam
nav nepiecieSama uzraudzibas iestazu apstiprinajums. Izvirzit digitalizaciju atlidzibu
parvaldiba ka galveno prioritati, padarot apdroSinasanas sabiedribu orientétu uz klientu,
atlidzibu parvaldiba lietojot digitalizacijas rikus.

2. Aizstat standarta formulas lietoSanu ar iek$gjo modeli, lietojot kopulas, kuru izmanto$ana
nodroSina pietickamu nepiecieSamo kapitalu. Rezerves riskam normalo kopulu piemerot tad, ja
apdrosinaSanas biznesa linijam nav garas “astes”. Kopulas teorija V&l ir attistibas stadija
(pieméram, atbilstibas testi, brivibas pakapju skaita izvéle), tapéc ir svarigi sekot lidzi
jaunakajiem zinatniskajiem rakstiem.

3. Veikt standarta pieejas pietickamibas parbaudi butiskiem riskiem, ja iek$€jais modelis
netiek piemérots.

4. Piemerot piedavato ieksgja kapitala modeli, tad€jadi nodrosinot, ka ir ilgtermina sasniegts
stabils kapitala parvaldibas plans, stabila dividenzu izmaksas politika, planotas kapitala
izmaksas un nodro$inot precizas kapitala izmaksas pa produktiem. Izmantot kapitala
ietaupTjumu, kas radies alternativa kapitala parvaldibas metozu lietoSana, nakotnes finansu
izaugsmei un turpmakai digitalizacijai.

5. Veicinat mijiedarbibu ar cilvéka intelektu, kas veido modeli, un 1émumu pienemsanas
procesu, kas tiek automatizgts, kad tiek piemérots iek$&jais modelis.

Par apdroSinasanas nozares uzraudzibu Latvija, Lietuva, Igaunija un Eiropas
Savieniba atbildigajiem regulatoriem ir jaizstrada vairaki regul&josie noteikumi un janem
vera $adi priekslikumi.
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1. Piedavato iek$€jo modeli apstiprinat vietgjas finanSu uzraudzibas iestades, lai ES
apdro§inataju sabiedribas sasniegtu optimalu kapitala struktiru un finanSu stabilitati.
Atfistitajos tirgos kapitala pieaugums biis augstdks, Tpasi tad, ja tiek izmantota regionu
diversifikacija.

2. Pieprasit veikt pilnigu kvantitativo riska noveértejumu galvenajiem riskiem (pieméram,
prémiju un rezerves riskam) vidgja termina kapitala parvaldibas planoSanas laika un ieklaut
rezultatus paSu riska maksatspgjas noveértgjuma. Sim prasibam biitu jabiit obligatam
sabiedribam, kuram ir strauji izaugsmes tempi un nozimiga rezervju dala ekonomiska bilancg.

3. Noteikt pienakumu testét alternativas kapitala parvaldibas metodes un aprékinat
nepieciesama kapitala apjoma atSkiribas, ja tiek izmantota tikai standarta pieeja.

4. Publiskos un regulatora parskatos par maksatsp&ju un finansialo stavokli nodro$inat
apdroSinasanas sabiedribas dividenZu politikas aprakstu un dividenzu sadales plano$anas un
ilgtsp&jigas maksatspgjas koeficienta noteikSanas principus.

5. lIzstradat aprékinu metodes, lai noteiktu nepiecieSamo kapitalu, kas sedz nedzivibas
apdrosinasanas risku, nemot vera klimata parmainas, dinamisku ekonomiku, realos datus un
risku apkoposanu, izmantojot kopulas pieeju.

tirgus datus, pieméram, vidgjo atlidzibu apmeéru, atlidzibu biezuma tendences un izmaksato
atlidzibu datus (trisstiru forma pa notikuma un izmaksaSanas gadiem) pa produktiem, kas
varétu palidzet uzraudzit un pilnveidot kapitala, rezervju un prémiju pietickamibu.
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