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SHRNUTI

Agregované vysledky spole¢nych zétéZovych testd CNB a vybranych pojistoven provedenych v roce 2017 opétovné
potvrdily dostate¢nou odolnost sektoru vici pripadnym nepriznivym Sokam i v rezimu Solventnost Il. Viysledky prokaza-
ly, Ze sektor jako celek byl dostatecné kapitalové vybaven a byl schopen absorbovat relativné vyznamné zmeény riziko-
vych faktord. Solventnostni pomér sektoru se i po aplikaci sokt nachazel relativné vysoko nad urovni regulatorniho
minima 100 %. V pfipadé zatéZového scénare rozsifeného o dopad povodni Cinil celkovy solventnostni pomér za tes-
tované pojistovny 152 %.

1. UvOoD

Ve 2. ¢tvrtleti 2017 probéhlo dalsf kolo spole¢nych zatéZovych testt CNB a vybranych pojistoven. Cilem téchto testd je
vyhodnoceni schopnosti pojistoven absorbovat dopady pripadného negativniho vyvoje ekonomiky. V leto3nim roce byl
pocet tuzemskych pojistoven Ucastnicich se zatéZzového testovani rozsifen z deseti na devatenact. Trzni podil zd¢astné-
nych pojistoven dle hrubého predepsaného pojistného v roce 2016 ¢inil 99 % trhu tuzemskych pojistoven.

Metodika testu je shodna se zatézovym testem uskutecnénym v roce 2015, V zatéZzovém testu byl vyhodnocovan vliv
vyznamnych zmén rizikovych parametrl na hodnotu aktiv a pasiv pojistovny dle ocenéni pro Ucely Solventnosti Il
a odtud na solventnostni pozici pojistovny, tj. poméru pouzitelného kapitalu k solventnostnimu kapitalovému poza-
davku (SCR) k 31. 12. 2016. Stejné jako v predchozim testu nebyl pozadovan prepocet SCR po realizaci zatézovych
scénarll a zména hodnoty aktiv a pasiv tak méla v testu vliv pouze na vy3i pouzitelného kapitalu. V rdmci investi¢nich
rizik byl testovan dopad pro akciové riziko, Urokové riziko aktiv a pasiv, nemovitostni riziko, ménové riziko, riziko kre-
ditniho rozpéti a riziko poklesu cen statnich dluhopis. V ramci neZivotnich pojistnych rizik bylo do testu zahrnuto
riziko pojistného pro odvétvi pojisténi motorovych vozidel a riziko katastrofickych skod zplsobenych pfirodnim zivlem.
Pojistovny mohly vyuZit opatfeni tykajici se dlouhodobych garanci, kterd vedou ke sniZeni citlivosti rozvahy na néktera
trzni rizika. Z téchto opatfeni aplikovalo osm tuzemskych pojistoven tzv. koeficient volatility, ktery umozriuje Upravu
bezrizikové vynosové kiivky. Aplikace koeficientu volatility nicméné neméla vyznamny dopad do vysledka.

2. ZATEZOVY SCENAR

Zatézovy scénar byl odvozen od nepfiznivého scénare pouzitého pro testovani odolnosti bankovniho sektoru v roce
20172. Predpoklada propad domaci ekonomické aktivity v dlsledku nepfiznivého vyvoje v zemich hlavnich obchodnich
partnert CR a zvysenou nejistotu na finan¢nich trzich spojenou s prudkym nar(istem rizikové averze investor( vici EU
a rozvijejicim se ekonomikam. Tento nepfiznivy vyvoj je dale spojen s poklesem akciového trhu a s propadem cen
na trhu nemovitosti®. Scénar byl pro pojistovny dale dopinén o 10% pokles predepsaného pojistného pro odvétvi pojis-
téni motorovych vozidel pfi sou¢asném zachovani stejné vyse nakladl jako v roce 2016. Rozsifeny scénaf navic testo-
val, jak by v letodnim scénafi byla kapitalova vybavenost pojistoven ovlivnéna vyskytem povodni.

V letosnim scénéfi byl predpokladan nardst bezrizikové vynosové kiivky odvozené od korunové swapové kfivky*. Posun
odrazi zvyseni rizikové prémie v disledku nepfiznivého ekonomického vyvoje. Vy3e posunu je ¢astecné zmirnéna pokle-

1V roce 2016 CNB nerealizovala vlastni z&t&Zové testy z diivodu Gcasti Ceského pojistovaciho sektoru na evropskych zatéZovych testech
organizovanych Evropskym organem pro pojistovnictvi a zaméstnanecké penzijni pripojisténi (EIOPA).

2 Viz Zpréva o finan¢ni stabilité 2016/2017, CNB, 2017.

3 Ve scénéfi byl predpokladan 41% pokles ceny akcii a 20,5% pokles cen nemovitosti.

4 Ve scénafi se predpokladal rist korunové swapové kfivky o zhruba 50 b.b. a v pfipadé uplatnéni koeficientu volatility o zhruba 110 b.b.
Swapova kfivka i vynosova kfivka Ceskych statnich dluhopist byly simulovany prostrednictvim nového modelového ramce - viz tematicky
¢lanek , Rozklad vynosové krivky Ceskych statnich dluhopist” zvefejnény CNB ve Zpravé o financ¢ni stabilité 2016/2017.
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sem ocekavani o budouci Urovni ménovépolitickych sazeb v ddsledku uvazovaného navratu recese. Zména cen ceskych
statnich dluhopist byla ve scénéfi ovlivnéna stejnymi faktory jako swapova kiivka, kromé nich navic i uvazovanym
odchodem zahrani¢nich investor(l z ¢eského dluhopisového trhu. Vzhledem k relativné vysokému podilu zahrani¢nich
investorl na drzbé ceského statniho dluhu mél ve scénafi jejich odchod vyznamny dopad, ceny Ceskych statnich dlu-
hopist se tak sniZily vice neZ ve scénafich v predchozich letech®. Zna¢ny propad je predpokladan i pro dluhopisy jinych
vladd EU, a to z ddvodu uvaZzovaného rizika navratu dluhové krize v eurozéné zesilené soucasnymi politickymi a demo-
grafickymi vlivy. Scénar pro riziko kreditniho rozpéti byl stanoven na zakladé historické volatility vynost podnikovych
dluhopist, které ceské pojistovny drzely v portfoliich v pribéhu poslednich deseti let v ¢lenéni dle jednotlivych ratingl
a splatnostnich kategorii. Takto stanoveny scénar je pfisnéjsi nez scénar vyuzivany do roku 2015.

3. DOPAD ZATEZOVEHO SCENARE NA POJISTOVACI SEKTOR

Vychozi solventnostni pomér dle Solventnosti Il k 31. 12. 2016 dosahl 229 %. PouZitelny kapital ke kryti SCR ve vysi
47,8 mld. K¢ ¢inil 109,6 mld. K¢ Uvedena hodnota pouzitelného kapitalu je jiz snizena o planovanou vyplatu dividend
za rok 2016 ve vysi 9,2 mld. K¢.

Agregované vysledky potvrzuji, Ze sektor jako celek reprezentovany zucastnénymi pojistovnami by vzhledem k dosta-
te¢né kapacité pouzitelného kapitalu absorboval rovnéz v rezimu Solventnost Il dopady zna¢ného narlstu rizikovych
faktor(, a to v¢etné soucasného vyskytu povodni (Graf 1, Tabulka 1). | po aplikaci vyznamnych Sokd by se sektor na-
chazel relativné vysoko nad hranici solventnostniho poméru 100 %. V rozsifeném scéndfi solventnostni pomér cinil
152 %. Souhrnny dopad 3okl na vysi pouzitelného kapitalu k plnéni SCR (43,8 mld. K¢&) byl v testu zmirnén o vliv dané
z prijmu ve vy3i 7,0 mld. K¢ (Graf 2).

Graf 1 Tabulka 1
Solventnostni pomér pro zatéZzovy scéndfi a scénai Dopad zatézového scénare véetné rizika povodni
rozsifeny o povodné

mld. Ké % aktiv
(v %) - —
Akciové riziko -13,8 -3,1
250 -
Nemovitostni riziko -2,8 -0,6
200 A Ménové riziko 0,9 0,2
Urokové riziko 0,2 0,0
150 4 Riziko kreditniho rozpéti -3,1 -0,7
Riziko poklesu cen statnich dluhopist -20,4 -4,6
100 Pojistné riziko v pojisténi motorovych vozidel -2,7 -0,6
Pojistné riziko pfirodnich katastrof -2,1 -0,5
50 A
Celkovy dopad rizik do pouzitelného kapitalu -43,8 -10,0
0 Ostatni dopady (darnové) 7.0 1,6
2016 Zatézovy scéna Scénaf rozsiteny o Pouzitelny kapital ke konci roku 2016 109,6 24,9
pramen: CNB povodné Pouzitelny kapital po aplikaci testu 72,8 16,6
Pozn.: 100 % regulatorni minimum Pramen: CNB

> Ve scénafi byl pfedpokladan pokles cen statnich dluhopisti o 5,8 % pro dobu do splatnosti 1-5 let, 0 13,4 % pro dobu do splatnosti 5-10
leta 021,1 % pro dobu do splatnosti nad 10 let.
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Dopad zatézovych scénarl na pouzitelny kapital byl rozdilny u jednotlivych pojistoven. V pfipadé nékolika pojistoven
by po aplikaci rozsifeného scénare poklesl solventnostni pomér pod hranici 100 %. Agregovany trzni podil téchto
pojistoven byl v3ak velmi nizky. Souhrnna kapitalova nedostatecnost téchto pojistoven by v zatéZzovém scénafi predsta-
vovala 1,0 mld. K¢, tj. 2,17 % SCR pojistoven Ucastnicich se zatéZzového testu. V zatézovém testu nebyl pozadovan
prepocet SCR po realizaci zatézového scénéare. V pripadé prepoctu SCR by hodnota SCR vlivem snizeni objemu expozi-
ce poklesla a skute¢na potreba navyseni kapitalu by z tohoto ddvodu byla nizsi.

V ramci aplikovaného scéndrfe mélo nejvyznamnéjsi vliv na pokles pouzitelného kapitalu riziko poklesu cen statnich
dluhopist (Graf 3), a to zejména z divodu vysokého podilu statnich dluhopist v portfoliu tuzemskych pojistoven®
a narlstu 3okl pro toto riziko v porovnani s pfedchozimi zatézovymi testy. Podstatny byl vzhledem k velikosti Soku také
dopad akciového rizika. Znatelny dopad na pokles pouzitelného kapitadlu mélo i nemovitostni riziko, nebot pojistovny
v poslednich letech vzhledem k prostfedi nizkych Urokovych sazeb hledaji dalsi dlouhodobé investi¢ni prilezitosti. Opro-
ti predchozim zatézovym testdm vzrostl dopad rizika kreditniho rozpéti predevsim v souvislosti se zvysenim SokU
pro toto riziko. Relativné pfiznivy vysledek Sokd pro riziko povodni ve srovnani s ostatnimi riziky potvrzuje, ze pojistov-
ny maji sjednany kvalitné strukturované zajistné programy pro katastrofické skody zptsobené povodnémi. Aplikovany
scénar pro urokové riziko ved! k souhrnnému mirnému narGstu pouzitelného kapitalu. To bylo zpravidla z dlvodu vyssi
citlivosti technickych rezerv na nardst bezrizikové vynosové kfivky v porovnani s citlivosti aktiv u pojistoven s vyznam-
nym podilem tradi¢nich garantovanych produktl Zivotniho pojisténi ve svém portfoliu. Dopad scénare pro urokové
riziko byl u jednotlivych pojistoven rozdilny a byl ovlivnén predevsim mirou sladénosti splatnostniho profilu aktiv
a pasiv. Kladny dopad na pouzitelny kapital byl rovnéz v pfipadé ménového rizika vzhledem k depreciaci koruny v zaté-
Zovém scénafi.

Graf 2 Graf 3
Zména pouzitelného kapitalu Pokles pouzitelného kapitalu zplsobeny dopadem
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120 - (v mld. K¢&)
0,0 4
100 A
80 A
-2,8
== +0,9 *02 -204
60 -
40 A
20 A
O d
Pouzitelny  Dopad scénait  Dopad dané Pouzitelny -43,8
kapital 2016 kapital po e g o i) =3 3 o i)
aplikaci scénara N N N N 2 S & N
Pramen: CNB © = © ° 3 2 g ©
Pozn.: V rdmci sloupce Dopad scénérti je Srafovanim vyznacen dopad povodni. 3 @ 3 § & e =) S
g £ s © w E g 8
< 3 = b=} > = = 7
1= c ] N @
[} 3 i~ @ Gl
z s ° v
Q =
% N
Pramen: CNB a ©

Pozn.: Graf predstavuje rozklad sloupce Dopad scénar z Grafu 2.

6 Soucasti testu byly i statni dluhopisy u¢etné klasifikované jako drzené do splatnosti ocefiované amortizovanou hodnotou. Ty jsou dle princi-
pu Solventnosti Il ocenény redlnou hodnotou a v pfipadé nékterych pojistoven tvofily vyznamnou ¢ast jejich portfolia.
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4. PROSTREDI NizKYCH UROKOVYCH SAZEB

V souvislosti s pfetrvavajicim prostfedim nizkych Urokovych sazeb byl zatéZzovy test doplnén o vedlejsi scénar zaméreny
na pokles Urokovych sazeb v Zivotnim pojisténi a o kvalitativni dotaznik tykajici se realizovanych opatfeni v souvislosti
s prostredim nizkych urokovych sazeb. Celkovy dopad scénafe s bezrizikovou vynosovou kfivkou odrazejici déletrvajici
prostredi nizkych Urokovych sazeb na agregovanou hodnotu pouzitelného kapitalu zicastnénych pojistoven byl mini-
malni. U jednotlivych pojistoven se vysledky dopadu scénare lisily v zavislosti na vzajemné sladénosti penéznich toku
na strané aktiv a pasiv.

V déletrvajicim prostredi nizkych Urokovych sazeb pojistovny obecné Celi riziku nedostatecnych investi¢nich vynosd
z finan¢niho umisténi k pokryti garantované technické urokové miry z divodu reinvesti¢niho rizika, kdy v pfipadé po-
stupné splatnosti stavajicich investic bude pro pojistovny obtiznéjsi nalézt vhodné investice s odpovidajici vynosnosti
a pfijatelnou mirou rizika. Z vysledk dotaznikového Setfeni vyplyva, Ze ke zmirnéni tohoto rizika voli pojistovny pre-
vazné strategii zmény produktové skladby. Vétsina pojistoven ukoncila prodej novych produktd s garantovanou tech-
nickou Urokovou mirou a zamérfuji se vice na produkty, jejimz Ucelem je zejména kryti Zivotnich a zdravotnich rizik.
Nékteré pojistovny dale planuji urcité zmeény ve strukture investic, napr. navyseni investic do nemovitosti. Dle odpovédi
pojistoven by prostredi nizkych Urokovych sazeb nemélo tuzemskym pojistovndm v nejblizsich letech prinést vyznam-
né&j3i kapitalové problémy. CNB se tomuto tématu nadéle intenzivné vénuje a trva na ddsledném zaméfeni pojistoven
na toto riziko, na jeho fizeni a posouzeni Urokového rizika nejen izolované, ale v kontextu dalsich investi¢nich rizik,
kreditniho rizika zajistitell, rizika storen a dalSich pojistnych rizik, a na zkvalitnéni vykonu Fizeni aktiv a pasiv.



