e
Statistiek J

Drs. H. J. J. Bronsema* en Drs. J. N. Termeer*

Stochastiek in financiéle plannings-
systemen ten behoeve van verzekérings- en
risk management-beslissingen

(Deel I: RM-systeem)

1. Inleiding en samenvattingl

In twee ?_peenvol ende artikelen worqt aandﬂ]cht bT_s_Leed aan een tweetal
afzongerlijke modelleringssystemen, die ona ankeld van elkaar werden
onlt(W|rI§k_edIg, end¥vaar|n op verschillende wijze inhoud aan het begrip ‘on-
zekerheid’ wordt gegeven. :
Het [)etreft ey eqngrz%gs het zoge_heten ‘ASIR™-systeem (Advanced Simu-
lation Model of Insurél ce and Ré-insurance Opérations), waarin onzeker-
neld wordt beschouwd vanuit het gezichtspunt van een (ner-)verzekeraar.
Daarnaast geplaatst wordt een Zogeheten ‘Risk Management’-systeem
waarmee vanuit de ogtlek van een individuele o_r%anlsane naar, in e%msel
dezelfde, dogr onzekerheid gekenmerkte verschijnselen wordt gekeken.

In f‘lk' van beide %/stemen ] rd%_ etracht de onzekerheigsaspecten le
expliciteren ten betioeve van de financiéle planning van de individuele
organisatie en (Tper- Verzekeraar. .

Belde benadeyl ge worden met elkaar geconfronteerd, waarblbovereen-
komsten zowel alS verschillen e5|%naleerd nbesgrokenworde_n. e nadruk
Ig;t hierpi| oro een ver ehgkm van de stochastische modelleringsprincipes
(de behandeling van de stochastiek) van beice systemen.

Het karakter van dit tweetal artikelen |ﬁvoornamel|ék beschrijvend. In een
volqend artikel hopen we meer agndacnt te besteden aan de theoretische
ach ergronden van de concepten die werden gehanteerd bij het ontwikkelen
van de systemen. We zullen daarbij met hame ingaan’ op de volgende
probleemst_el,lmgen:

- Wat s risico’

- wat [S nisicomanagement? o

- wat I de relatie tussen risicomanagement en financieel management?

De opbouw van de eerste twee artikelen is als volgt.
In het eerste artikel zal in het kort een indruk worden gegeven van de plaats

van het onderzoek betreffende de heide genoemdg ystemen binnen het

onderzoek rogramma aandachtsveldenonderzoek’) van de vakgroep Be-
dersecon mié (en daarbinnen dat der sectie Financiering en Accountmg)

\2/a de Economische Faculteit van de Rijksuniversiteit t&” Groningen (par.
).

* Beiden werkzaam bij de Rijksuniversiteit Groningen.
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Vervolgens wordt een van beide systemen, namelijk het Risk Management-
systeem, behandeld (par. 3). _ ,
e behandeling van het RM-systeem zal in een aantal. ronden plaatsvinden:
- ten eerste éen glohale beschnﬂvmp van de hoofdhgnen van het systeem
(mede aan de hand van een structuur-/systeemstroomschema);
- Vervolgens een nadere toehc_htm% op eén aantal zgn. modules, gehan-
teerde overwegingen en begrippen.

Tevens zal een illustratie worden ?e even aan_de hand van een eenvoud|q
en gestileerd voorbeeld van een 1o passmg. Zoals gezeqd zal het accen
hierbij liggen op die aspecten die te maken hebben met dé behandeling van
onzeKerheid/stochastiek.

In het tweede artikel wordt het ASIR-systeem beknopt behandeld (par. 4{),
en hier en daar van commentaar voorzien. Tot slof worden (par. 5) enkele
oyﬁ_reenkotmsten en, met name, verschillen tussen de beide systemen op een
rijtje gezet,
DJere%IoeI_mg daarvan is niet om afbreuk te doen aan, ¢.q. de superioriteit
te laten zien (indien aanwezig) van een van beide systemen, maar veeleer
om {e Inventariseren: . . _ _
in hoeverre verschillen tot stand zijn gekomen vanuit een verschillende
Erobleemstellmg bgv. ten gevolge van'verschillende dqelgroepen van de
ystemen: we onderscheiden daarhij probleemathankelijke en'probleem-
on%fhankelukeverschlllen; :
In hoeverre over en weer geprofiteerd zou kunnen worden van de opge-
dane ervaringen, gekozen oplossingen, en sterke punten.

Aan het eind van elk artikel is een lijst opgenomen met relevante publikaties
ten aanzien van de te bespreken systemen.

2 Het onderzoek van de sectie Financiering en Accounting

De vakgroep Bedrijfseconomie van de Economische Faculteit van de RiH'ks-
unjversiteit te Groningen houdt zich met name bezig met onderzoek dat als
volgt kan worden omsthreven:

‘Het ontwikkelen van kwantjtatieve methoden ter ondersteuning van be-
sluityorming en codrdinatie in or a_nléatles en ter beschrijving en angl_yse
van het gedrag van vragers en aaribieders op markten var goederen, dien-
sten en vermogen (kapitaal)”

Binnen deze ruime probleemstelling is het onderzoek betreffende financie-
ring-, accounting- en hele gmgs roblemen geconcentreerd in een tweetal,
on erlmg verweven, onderzoekthema’s, die Geconcretiseerd worden in een
aantal onderzoekprojecten.
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Deze onderzoa( thema’s zijn;
A. Het ontwikkelen van fmanmele ondernemingsmodellen (‘modelbouw
ten behoeve van het fmgnmele mana ementg1
B. Bes&l%ruven van het gearag van vragers en aanbieders op vermogens-
markten

De in deze arikelen aan de orde zi Ande systemen (rm en aS|rg vallen onder
een tweetal samenhangende) on erzoekprojecten die worden urtgevoerd
als onderdeel van F'voornamel thema A ‘

Het aal daarb de eerste plaats om het onderzoekproject: Risicoma-
g ent, finarcleel manage ent en verze ermgen oel van dit onder-
ZOkIS het ontwikkelen en”implementeren van éen beslissingsonder teﬁj
nend systeem ten behoeve van de financiéle planning van™ individuele
organisaties.

Het {tweede onderzoekproject heeft betrekking op de volgende probleem-

in

;(Het ogntt)wdlkk]glen van een financieel planningmodel voor het (her-)verze-
eringspedr

Dit o%derz gk wordt door. ons un%evoerd in samenwerking met enige. leden

van de wer %roep ‘Financiéle Planning en O.R."van de Sectie Operationele
Research van de Vereniging voor Statistiek.

3. Het onderzoekproject ‘Risicomanagement, financieel
management en verzekeringen’

3.1 De hoofdlijnen van het s?/steem
Doel van het ‘onderzoek ‘Risicomanagement, financiegl mana%ement en
verzekermgen 15, Z0als geze%d het ontwikkelen en implementerén van een
bes ISSI &sondersteunen S teem ten behoevevanmdlwduele orgamsanes
Dit houdt In copcreto in, at emo%e lijkheden onderzocht wordlen om te
komen  tot m de prakti J bruikbarg en_wetenschappelijk verantwoorde
beslissingsond ersteunen e systemen omrisico’s te leren onderkennen, eva-
|ueren en’beheersen (mana[gen’) die organisaties bedre|?en bij het uitvoeren
van haar activiteiten en het bereiken van haar doelstelfingen.

Als onderdeel van dit onderzoekprojekt is, in samenwerkm met een groep
makelaar |n assurantién en (assuradeuren een s ieem ntwikkeld vo
Integrale beneersing van schaderisic’s en commer Iéle risico’s in fmanme
ternfen, dw.z. als onderdeel van de financiéle planning,

Hier is wel enige toelichting van deze begrippen op zijn plaats.

Het is |n de verzgker;ngsbranche gebrmkeluk onderscheid te maken tussen:
- 'sch aer|5|cos are fis Se) Ie rjsico’s die uitsluitend in een verlies
\éoofrtd? onderneming kunnen resulteren, zoals het risico van brand en
lefsta
‘commercigle risicos’, die, naast de kans OP een verlies, de mogelijkheid
in zich bergen om winst op te leveren, zoals het valutarisico.
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Hoewel het onderscheid slechts gradueel IS en mogeluk zelfs betwistbaar
acce teren we de termen voor hét moment, en concentreren we ons eerst
%p esc aderisico’s,

e omvang en de mate van onzekerheid van schaderisico’s wordt als bein-
vloedbaar Deschouwd, zodat ze een (min of meer) beheersbare factor vor-
men binnen de financiéle pIannlnﬁ; m nu een overzicht te krijgen van het
relatief belang van de verschilleiide schaderisico’s in termen Van kosten
voor e ondernemlng wordt de analyse gestart met (zie figuur 1), onder
meer, een inventarisatje van de schadén die zich in het verleden voor%edaan
hebben, OP deze schadecgfers wordt een aantal bewerkaen toegepast, met
als doel het construeren van een waarschijnlijkheidsverdell ?van de schade-
omvang Rer schade?eval en een voor (e schade-frequentie. Deze waar-
schijnlijkheidsverdefingen kunnen worden ?espe0|f|ce rd in de vorm van
empirische verdehngen of in de vorm van theoretische verdehngen \/oor
dit’ [aatste doel kufinen de data aan een vijfentwintigtal van Gergelijke
verdelingen worden aangepast (‘gefit).

Voor zover (I;een ‘objectieve’ |g evens verkregen kunnen worden, kan wor-
den getrach subjecnevewaa sc nlijkh e|dsverdel|ngen op fe stellen. Hier-
voorkunnen verschillende technieken éo methoden) gebruikt worden, zoals
de methode van Saaty of een Interval emgmethoe Het construeren van
subjectieve waarschijnlijkheidsverdelingen kan nodig zgn bijvoorbeeld vap-
wege het ontbreken van een administratie die %eqeven kan"aanleveren die
voOr het Uitvoeren van de analyse nodlg zgn of d gevol van de (te) hoge
kosten die meﬁ het verzamelen'van dez ggev%ns% paar r%;aan

De waarschH Hkheldsverdehn gen van sthade re% entle el -omvang woy-
den V|a stoc astische sjmulatie gecombineerd tot en kansverdehng van de
sch ae qh 0.0 éaarbasls voor het beschouwde schaderisico.

Zowel de schadetréquentie als (e schade- omvan% kan worden heinvloed
door het management. Hiertoe peschikt zij over Ben aantal instrumenten
die degls techriisch van aard zijn, deels juridisch, deels financieel, deels
strategisch, efc.

AIs alternat|even .0m 04, ]s hader|3| 0's te beinvioeden noemen we:
verm| Jvoor eeld bepaalde riskante activiterten na te laten, in

Paa e fan en niet te mvester n of te beleggen;

- spfeldelen bijvoorbeeld geografisch (internatio aal gediversificeerde por-
efeuilles);

- bepere (preventlet} z0als het mvesteren ineen S nnkler |nstaIIat|e

- overdragen bijvaorbeeld contractueel dogr te verzekeren of door in dg

vermoggnshehoefte te voorzien door middel van eigen, ondernemen
vermogen:

- aanvagrden ([el en Ii ICOJ/ bijvoorbeeld niet verzekerbﬁ(e nsmos of ri-
s1c0’s die nie orcen verzekerd, en die men kan trachten op

te van?en met behu?p van maatregefen ong r meer gelegen in de sfeer
van het financiéle management.
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We zullen dergel Ake alternatieven Kortheidshalve (maar niet geheel terecht)
aanduiden met de term ‘verzekeringstechnische alternatigven’. Verwezen-
lijking van elk alternatief brengt kosten met zich mee, die we de osten
van risico’ (totale kosten van schaderisicos) zullen noemen.

U kunt zich voorstellen dat, wanneer_alle onderscheiden schaderisico’s
simultaan worden beschouwd, het mogelijk is verschillende combinaties van
deze alternatieven samen te; stellen,”bijvoarbeeld niet/wel verzekeren bu
variérende gremm en e|gen r|3|con|vef1us Hierdoor ontstaqt een afwegings-
en keuzeprobleem uit eén in beginsel zeer groot aantal alternatieve™co
binatiemogelijkheden (‘portefeuilles’), elk mét mogelijke conse uenties voor
de toekomsu e financiéle |tuat|e van deb schouw eono\(me |n%
Uit d |t z6er g?rote aanta ternat|even wor teen voorselektie gemaakt van
een beperkt aantal eff|C|ente alternatieven: efficiént in termen van ver-
%u gswaarde gE en standaarddeviatie 0= Slgma) van de waarschijn-
lijk e|d verdelingen’ van. de “kosten van risicq’, Waa 4we uitgaan van
r|3|coa keer van de heslisser, Deze op zich efficiénte alternatieVen, an
afkomstlg uit ae_(E, Slgma) -efficiente Set (nverkregen Via achtereenvolﬁqen e
o timalisaties bij var|a le van de ‘mate van risicoafkeer’). Ze verschillen |n
e male van onzekerh e| en kosten en deze alternatieven kunnen vfervo
ensas 'Scenario’s’ worden afgebeeld in hun consequenties voor de finan-
|ee lanning, en worden geconfronteerd met de’ doelstelll mer]en en de
rsico oudm% van het {flnan leel) management, door ze te expliciteren in
termen van Ge relevante financiele roo heden %uavoorbeeld de. aarreke
ning: balans, resultatenrekenmg liqui |te|tse ting, SHBM, Wi stvere
lin ﬁ Deze stochastlsce doorrekening en versa geving vindt plaats met
eflilp van Monte Carlo- technleken Z0als die zun opgenomen |n een door
ons lgebrmkt financiegl AJ annin ?akketa DaarnaasA wordt veelvyldi Og
rU| %tvan e Instrumenten voor modelon ervralgm 20als die’in
net pakket beschikbaar zijn, bwoorbeeld voor hetu|tvoe en‘van gevoelig-
he|dsanal ses, In de. vorm'van What It - of aarog {kende constricties.
Dit alles ?n ebruikt worden om te komen tot beslissingen die, n%ar WH
(en, wat belan rl{ker 5. onze on derzoek artners) menen, beter onder ouw
zgnd nnormaler In degﬁa tl!k veelal het oeval Is. In het bijzonder kan
genrulk van het systeem leiden ot een meer geintegreerde bena ering van
Schade- en commeruele risico’s In organisaties.
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Figuur L Structuurschema Risk Management-systeem

rapportage
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3.2 Nadere toehchtmg og een aantal modules

De geautomaﬂseerde n van het Risk Mana?ement systeem zoals dat in
dez& publikatie beschreven wordt, bestaan uit onderli g gekoppelde mo-
dules, zoals in grote lijnen geschetst IS In het overzichtssthéma (zie fig. 1)
In deze paragr af geven We een nadere toehchtm .0p een viertal vandeze
modules. Tef ver mdehgkmg Iaten we de hesch HHVIH% van elke module
steeds volgen door een aan een praktijksituatie ontleend vereenvoudigd en
estileerd voorbeeld. \We lichten daarbij, ter illustratie, tevens een dantal
ggﬁgennesreappen toe, die door het systeem overigens automatisch worden

Bi| de antwikkeling vgn het systeem werd ?le mtegrane van de m%dules 51(3
pelan ere factor onder de é)or de implementatie en §pra ktische brul
baarh ervan Ulteraar Wer zovee oge| van bestaande program-
matuur gebruik gemaakt. In een aantal gevallen was dat echter niet ’%;
lijk, hetzlj doord tde ro rammatuur n (T1n|et hestond, hetz% doordat et
aanbren en van ko pe |n en met mogelijk_was of onevenredig veel In-
spanning vereiste, et2|{ oorgat Inpas m& in net systeem van dergelijke
programmatuur om contractuele redenen Was urtgesfoten.

3.2.1 Module ‘Statistische bewerking data’ (FIT)
3.2.1.1 Beschrijving

Doel
Het doel van de module js om, unﬁaande van waarnemmgen van schade-
gevallen bij een organisatie, theorefische waarsch| nlijkneidsverdelingen te
vinden, die deze Waamemingen z0 n%;oe mogelijk Weergeven. Dit Wordt
kortheidshalve het ‘fit-proces genoentd
Naast de beoordelmq met behtlp van niet-statistische technieken kunnen
voor dit doel drie toetsgrootheden uit de statistiek gebruikt worden die een
indicatie geven van de"mate waarin de waarnemingen overeenkomen met
elk van een aantal gespecificeerde theoretische waarschijnli gkheldsverdelm-
?en Deze mate v fl overeenstemming woydt de betro%w rheid/confiden
le (fout van ae le soort) gengemd: hoe ho%er deze Detrouwbaarneid, hoe
beter. Deze betrouwbaarhéid 1s begrensd d9or de waarden 0 en 1 Indien
voor een hepaalde theoret|sche verdeling de betrouwhaarheia groter IS dan
een 5|gn|f|cante waarde kan de % poth ese niet verworpen worgen dat de

waarnémingen volgens die ene thieoretische waarschi nlljkheldsverdelmg
verdeeld zijn (op het bi gbehoren e Sl mﬂcantlemveau! Igeval de hypo-
these voor alle in aanm rworpen moet wor-

rkmg komende verdelingen v
n, bestaat de_mogelijkheidl de waarnemingen op een andere wijze te
representeren bijvoorbeeld middels een empirische verdeling.

\Voor de hiervoor beschreven s%atlstmche bewerking van schadege geven IS
een computehprogramma geschreven waarmee de parameters 00r vijten-
twintig versch IIende waarsch| nlijkheidsverdelingen gesc hat kunnen. wor-
den, waarnae van de aldus gespeuﬁceerdewaarschu Iukhmdsverdelmgen
statistisch getoetst wordt onder gebrutkmaking van® drie mogelijke togts
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ks) en de Cramer-Von Mises-toets (cm)

mvan het Rro gramma gebruik te Kunnen maken is het nodig de waarne-
mingen aan Ipro gramma aan te leveren. Het is mo ehéko de parame-
ters van de waa schijnlijkheidsverdelingen zelf een waarde te geven, maar
deze waarden kunnen ook door het programma geschat worden. Voor dit
schattingsproces Is voor elke familie een"methode vastgelegd. In tabel L1is
hiervan een overzicht afgedrukt,

Tabel 1 Overzicht beschikbare theoretische waarschijnlijkheidsverdelingen

?)rootheden Deze 2|{/ n de Chi- kwadraat toets de Kolmogorov-Smirnov-toets

ﬂgrs hun Fenomeen  Parameters Schattingsmethode
elmgen

Poisson discreet lambda MME = MLE=UMVUE
Exponentieel continu lambda MME = MLE =UMVUE
Normaal continu mu, sigma MME=MLE
Gamma continu alfa, beta MME

Weibull continu phi, delta LSEE(Q-Q-pIot)
Lognormaal continu mu, sigma MM

Uniform continu a, b DE=MLE

Erlang continu k, beta MME
Chi-kwadraat continu k MME

Drighoek continu a,¢ b DE<a,b[ MME(C)
Uniform discreet a, b DE=MLE
Binomiaal discreet n,p MLE

Neg. binomiaal discreet 5, p MLE

Geometrisch discreet P MLE
Beta-binomiaal discreet n, alfa, beta D%Slnlg’ ‘

o _ MME(alfa, béta)
Logarithmic discreet P MME(gem. en var.)
Hypergeometrisch  discreet n, k,m DE(n), MME(k,m
Pareto continu theta, xnul DE xnul) M Etheta)
Beta continu a, b, onder, boven DEor(1der boven)
Cauchy continu alfa, heta KWANTIELEN-METHODE
Laplace continu alfa, beta MME
Logistic continu alfa, beta MME
Gumbel continu alfa, beta MME

continu k MME(variantie)
continu m, n MME

v 1T

chattmgmethoden
ME Matchm Moments Estlmfator B|£ 1 te_schatten parameter wordt %ebrwk
gemaa tvan het ste kproefgemiddelde, Bij 2 te schatten parameters, et
teekproefgemiddel een esteekﬁ)roefva lantle, etc. Mocht higrvan afgewe-
ken sz] dan 1S 4t in de tabel expliciet vermeld.
U

=

MLE = Maxi lekeI|hood Estimator
ESEE = IBomteuSn stlmaEtotr t
= Le uares Estimator
UMVUE = Unai?orngly M?mmum Variance Unbiased Estimator

defre% uentig wordt in het Risk Management-systeem doorgaans op
dbasis gespecificeerd, daar In dit geval meestal voldoende wadrmemin-
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gnen bestaan om het in het onderhavige hoofdstuk beschreven ‘fit’-proces

et goed %evolg te kunnen yitvoeren. Daarnaast sgeelt de overweging een
rol,. dat een opsplitsing in schadefrequentie en schacde-omvang per gebeur-
tenis wellicht i een_een_youdhgero sporing van en betere aanpassing aan
theoretische waarschijnlijkheigsverdelingen resulteert, daar wellicht afzon-
derlgke verdelingen ap theoretische basis gehypothetiseerd kunnen worden.
Ind volgende stap.van de analyse worden'deze verdelingen (op maandbasis
en per gebeurtenis) omgezet in verdelingen op jaarbasis, waarbij daaren-
boven een correctié glaatsvmdt voor eeri eventueel eigen risiconiveau per
gebeurtenis of per jaar.

Relatje met andere modules _ T
De uitvoer van deze module vormt de invoer voor de module ‘simulatie
gecorrigeerde jaarschadebedragen’welke hierna besproken zal worden.

3.2.1.2 Voorbeeld _ .
Teneinde het bovenstaande toe te lichten zullen we een aan een grakugo
situatie ontleend, doch vereenvoudigd en gestileerd, voorbeeld geven. De
behandeling van dit voorbeeld wordt'steeds voortgezet aan het eind van de
beschrijving van de volgende modules, .
We gadn Uit van een ne_g_ental onderscheiden sogrten schaderisico’s %ver_der
00k “wel fe noemen: i |codekk|n(11en’ of ‘R.D."). De eerste risjcodekking
betreft hijvoorbeeld schade aan het autopark van een onderneming.
Op. basis van heé schadeverloop over bijvoorbeeld de laatste 12 maanden
blijkt het volgende;
- De f_rg uentie (d.i. het aantal schadegevallen) per maand was:

gem| eld: 4

tandaarddeviatie: 26. .. . o o
De theoretische waarschlﬂnlukheldsverdellng die het best agnsluit (‘flt?_ ]
het verloop van de aantaflen’schaden per maand blijkt te zijn de (negatief
expanentiéle verdeling met parameterwaarde 0,25,
— De omvang van de schade per schadegeval wes;

gem|ddeld: {1800 -

tandaarddeviatie; {2200_,-. - _
De theoretische verde |n% die het best aans|uit bij de verdelmg van de
Pergblar%gogeerns(c)%%degeval 1S de lognormale verdeling met parameterwaarden

Qvereenkomstige analyses werden uifgevoerd voor de andere acht risico-
dekkingen. In enkele gevallen moest dé verdeling subAeCUefgeschat worden
Wwegens het ontbrekenvan fvoldoende) waarnentinge

3.2.2 Module ‘Simulatie gecorrigeerde jaarschadebedragen’
3.2.2.1 Beschrijving

Doel
In deze module worden enige karakteristieken van_verdelingen_van jaar-
schadebedragen bepaald, bij” (0.a. verzekeringstechnisch) verSchillende al-
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E%r&atleven om schaderisico’s te beinvloeden. Deze alternatieven zijn ge-
- vermijden:
- spreiden;
- begerken gprevenneg

- overdragen (0.a. verzekeren);
- aanvaarden {eigen risico).

De genoemdf Aaarschadeverdelmg komktot stand door simulatie. In de
meeSte gevallen resulteert zuun e combinatie van:

- een Verdeling voor het aantal schaden per maand:

- een verdeling voor de omvang per schadegebeurtenis:

- e hoogte van het eigen risiconiveau per Jaar of per gebeurtenis.

Voor elk (0 verzekermgstechmsch? alternatief wordt ingevoerd:
a. Van welk? behandeling van het eigen risico voor het deshetreffende
aIternat|e wordt urtgegaan:
- €|0en risico perg urtenis;
elen ris|co op jaarbasis.
b, |e-||e£ ﬁ'ﬂ?{} g|5|con|veau dw.z. de hoogte van het onder a gespecificeerde
Deze ggegevens dienen door verzekenn%sexperts te worden versgekt
De Invloed van het niveay van het elg N TISICO IS van eminent elanﬁ \Oor
e bepaling van de schadgbedra end nja% { ﬁ(LnIaste van de or a sat|
unn n komen. H e es oUW re en van e||gen r1SICO eet
rtotng dat een analytische techme niet | ang toe epasﬁ kan
VmV(l)Jra%ne [()egga e worden de verdelingen van de jaarschaden middels si-

Bepaling van jaarschadeverdelingen middels simulatie
Deze bépaling, waarbij expliciet rekening gehouden wordt met de in het
voorgaa de. gerecapituleerde nevenvoorwadrden, geschiedt door voor een
%roo aantal Jaren:

een trekkm% uit de verdeling voor aantallen schaden per maand (fre-
uent|e te Verrichten;

2 voor T k schadegeval in de desbetreffende maand een trekking uit de
verde mg voor de omvang te verrichten;

3, het getr Kken schadebedrag zo nodig te corrigeren voor de hoogte van
et 108N r1sico ger geval;

4. de bovenstaande drie stag|pen te herhalen voor 12 maandep;

) ggﬁgdggegnrgandschadebe agen op te tellen tof een resulterend jaar-

6. het hedrag gu 5 20 nodig te corrigeren voor de hoogte van het eigen
[15IC0 per Jaar.

Na afloop van het 3|mulat|eproces kan un de verzamelde gaarschadebedra
gen een Trequentieverdeling geconstrueer WOraen, waarvan vervolgens een
antal karakteristieken bepdald worden. Zoals nog besproken zalworden
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((jpar. 3.2.3) worden met name de verwachte waarde en standaarddeviatie in
e vo!%ende stappen van de analyse betrokken, hoewel er geen reden s
waarom niet ook andere karakferistieken (zoals hogere momenten, gemid-
deld verlies, etc.) bepaald zouden kunnen worden.

Van de resulterende verdeling van jaarschaden worden stuksgewijze lineaire
benaderingen van de dichtheidsfunctie en van de verdehrags unctje bepaald.
Tevens worden alle afzonderlijke schadebedragen zqals die werden_ge_trok-
kenI In een gegevensbestand "hewaard ter eventuele verdere statidtische
analyse.

Tenslotte is voor de ujt te voeren simulatie van belang:
- het aantal te simuleren 6areg;
- een startgetal (Qeedgv 0r 08 pseudo-randomgenerator.

Om het aantal te simuleren jaren (ger replicatie) te kunnen begalen kunnen
eventueel ‘st ppmgc1 rules _oPgest |d worden Sautomﬁnsche n wel niet-
automatlscheg, als alternatier Voor de meer heuristische procedures.

Ten behoeve van de stappen 1 en 2 (zie hiervoor) zijn twee afzonderhike
random-?eneratoren %econstrueerd (uiteraard met afzonderh%( In te stellen
startgetallen), t?_nem net o trfden van correlatie tussen bejde reeksen
(qok-over de'replicaties) ten gevolge van het gebruik van dezelfde generator
uit te sluiten. De aanvaardbdarheid van een Startgetal is direct afhankelijk
van de gevolgde methade van pseudo random number-generatle. Dikwijls
wordt hiervoor desalniettemin’ als vuistregel gesteld dat._het_een niet ‘te
klein, oneven en niet door 2 of 5 deelbadr gétal moet zijn. Zie voor een
behandeling van dit probleem onder meer de'noten 3 en 4,

3.2.2.2 Voorbeeld » o

Voor de in par, 32.12 besproken eerste risicodekking (i.c. autoschadenl)
werden een drietal alternatieven gespecificeerd, bijvoorbeeld met de vol-
gende kenmerken:

Tabel 2: Alternatievenspecificatie van risicodekking 1

RD.1 { 2AIternatlef .

Elgen risico £200. . £1000- . £50.000-
_ _ per gébeurtems Per gebeurtems Der jaar

Verzekeringspremie — f 170.000;- 130,000 £100.000-

Simulatie van de Jzaarschadebedra en voor deze alternatieven op basis van
de eerder (par. 32.1.2) gevonden heoretische verdelingen van het aantal
schaden per. maand, en'van de omvang per schadegeval, én na correctie voor
premie en eigen risico-niveau leverde als resultadt een waarschlénlukhmds-
verdeling van de ‘gecorrigeerde jaarschadebedragen’ met de volgende karak-
teristieken per (verzekefingstechnisch) alternatief:
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Tabel 3: Enkele karakteristieken van de waarschijnlijkheidsverdeling van
gecorrigeerde jaarschadebedragen in guldens

- % Alternatief

kaarsegaé? ﬁe rzgen | ) ]
nwachte waarde

@nda rddeviatie L1 163508 148555
) %50 10 51

De overeenkomstlzqe resultaten voor alle 9 risicodekkingen zijn samengevat
In tabel 4 (par. 3.2.3

3.2.3 Module Efficiénte set bepaling’
3.2.3.1 Beschrijving

Doel
DoeI van de module s het bepalen van die combinatie van ‘risico-dekkingen
(dwz soorten schaderisico’sals brand, etc.) en (0. verzekenn%stechmsc I)
aternat|even om dje schaderisico’s te beirvioeden welke geg ven (e goel-
stellin en en een bepaalde nsmohoudmg van de heslissér,” optimaal %e-
noemd, kan w?r en, aﬁr analogie van he oréefeunlesele?ne robleem
bee |n sbes Issingen Kan d|t ro eem worden gezien als een keuzep ro-
% aternat|eve ortefeuilles (= compinatjes) die elk door een waar-
J“"Jk eidsverdeling van de b é ehorende u Jko sten (h|er kosten van
schaderisico’s’) worder gerepresénteerd. Uit de vele magelijkheden een
dergelgk keuzeprobleem af te beelden en op te lossen is vooreerst gekozen
vogr dé methode waarbi punten van de zogeheten E Sigma- of Markowitz-
‘efficiénte set’ bepaald worden. De genoemde efficiénteset is die verzame-
I|n9 van alternatievencombinaties die optimaal_ (in de zin van kosten/risico-
fficient) genoemd ma Worden ggev N de uitgangspunten en aannamen
(beperkinden) van de E,Sigma-hénadering en, specifiek, de gekozen vorm
van de doglstellingsfunctie;

Er van ungaande dat de resulterende waarsch!nHkhmdsverdelmgen (‘i
benag ennr% normaal. zijn kunnen de efficiente combinaties worden gevon-
den door minimalisatie van de volgende doelstellingsfunctie:

min. E(KQ + lambda * Var(K¢) (2)

In deze doeIsteIImgsfuncUe wordt, ujtgaande van de waarde van de zoge-
heten risicoafkeercoéfficient gambdag een zodanige afweging %ema -
sen enerzijds ae verwacnte waarde van ge totale Kosten vanisicq (E(KQ),
en anderzljds, het risico/de onzekerheid (uitge ruk& in de waarde van e
variantie arch dat Is de gekwadrateerde standaargdeviatie van de kosten
van risico), dat, 0ij eenzelfde waarde van de risicoafkeercoefficient, er geen
hetere’ combinatie évan 0. verzekeringstechnische alternatieven en Tisi-
codekkingen) gevonden kan worden.
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Doelstellingsfunctie (1) kan geinterpreteerd worden als maximalisatie van
de verwachite waarde van hét nut (unqedrukt in termen van E en Var
verbond(tenlaan de uitkomsten. De ‘achterliggende nutsfunctie’ is dan d
ex onentigle

Daar het in dit gevalg at om kosten gen niet; opbﬁe %sten of rendementen%
die In.de doelstéllingstunctie (1) zijn opgengmen, dient deze, uitgaande va
negatief gewaardeerde doelvanabe en, geminimeerd te worden

IS aan de vooronderstellm? van normaliteit niet voldaan dan kan de doel-
stellingsfunctie bijvoorbeeld worden gespecificeerd als:

min. E(KQ + lambda * ({E(KQ}2 + Var(Kc)) 2
De achterliggende nutsfunctie is in dat geval de kwadratische.5

Belangierste INVQer
AIs he %rgkste INvoer worden genoemd
et a}? len de gespeuﬂceer e karakteristieken van de risicodekkingen
en alternatieven:
- de verwachte waarde (E’) van de kosten per alternatief per risicodek-

- (e gfandaarddewaﬂes (Elgma) daarvan;
- (e correlaties tussen de kosten'van de verschillende nsmodekkmgen
- een verzameling van relevante waarden van de risicoafkeercogfficiént,

In het RM-systeem kunnen maximaal 30 nsmodekkm?en en 5 alternatieven
ere deekekmg worden onderscheiden, een aantal dat door de praktijk is
Ven
% glossm? mogeluk te maken moeten ?eze Invoergegevens m%} een niet-
geparameterfseer programmerm gSmode worden gecom meer hetgeen
voor de, eerste d neg BVENS OE au%omatlsc e Wijze rgaefc hiedt, Daar de
nsmodekkmgen 200a én ge Pem lceerd dat de” cortelatiecoefficienten
allen op nul"kunnen worden esteld, reduceert het kwadratisch program-
merin sErobIeem tot een |nea|r ro%rammermgsprobleem netgeen an-
merke Le rekentechnische voorde en heeft. De nsmoafkeercoefﬂmentd|ent
voor elke analyse. afzonderlijk te worden aangepast terww de ovenge
ge%evens gelpk bluveng Er wordt niet op voor and etracht ‘de’ waarQle
deze ‘parameter te bepalen, maar er wordt de Heslisser een aantal
ghmale combinaties (de resultaten van verschillende bestaanbare effi-
mopée punten) voorgelegd welke door hem vervolgens beoordeeld kunnen
W

Belangrlhkste Uitvoer
Het bélangrijkste onderdeel van de uityoer is in principe een li
Hg%%rs van de geselecteerde alternatieven, geg

Relatie met andere modules o )
Ter bepaling van de efficiénte set dienen de alternatieven uitgedrukt te zijn
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in termen van, verwachte waarde (E) en standaarddeviatie (Sigma) van de
kosten van risico, welke bedragen gecorrigeerd moeten zijn voor het blg het
deshetreffende alternatief horénde igen risicobedrag. De Verzekeringstech-
nische alternatieven voor verschillende moge_Ier risicodekkingen Worden
doorverzekermgsdeskund!gen fgi<es ecificeerd irf deterministische bedragen.
De jaarschadebgdragen zijn afko st|g van de eerder besproken module

‘Simulatie gecorrigegrde jaarschadebedragen’.

3.2.32 Voorbeeld . .

In tael 4 ;l{n negen ns;codekkmgen gwaar_van de nummering Is aangegeven
met R.D.L_egen de bijbehorend? alternatieven uitgezet. In"de cellén Staan
tussen haakjes respectievelijk de verwachte waarde en de standaarddeviatie
van (e totale kosten van risico, zoals die eerder mede op basis van simulatie
werden bepaald. Een X’ betekent dat voor de desetreffende risicodekking
het desbetreffende alternatief niet gespecificeerd is.

Tabel 4: Verwachte waarde en standaarddeviatie bij combinaties van risi-
codekkingen en verzekeringstechnische alternatieven

B. | Verzekeringstechnis\gh Alternatief

2 4
IW ! 168008 1243 148605, N
B 4 ;aﬁ ﬁ%%?%é% Gt
R (B (B (ke

Per risicodekkin(ll dient een alternatief te worden gekozen. In totaal z_i,'n er
(rjnuosge i’J?E*4*4*2* ¥1¥3*4 = 3456 te vormen combinaties (‘portefeuilles’)

Niet alle mogehﬂ_ke combinaties zijn efficiént. Bij een aantal van de risico-
dekkwlp-alte na |ef-c?]m_b|n ties kan .men soms op voorhand al (flan even
welk (Verzekeringstechnisch) alternatief gekozen wordt, ongeacht de waarde
van Jampda. Dit'kan an een d?mlnant alternatief noemen.
Verder Is het In bepaalde gevallen ook rechtstreeks mogelpk om aan te
geven of een (verzekeringstechnisch) alternatief ?edommee d wordt dogr
en ander alternatief Sm de zin van de _afwegm% ussen verwachte waarde
en standaarddeviatie) of dat een alternatiefjuist éen dominerend alternatief

1S
Langs deze lijn van gedachte kan een eerste reductie van het aantal te
vormen punten plaatsvinden door alleen naar die altermnatieven, binnen een
risicodekking, t€ kijken die met_%_edomlne_erd worden. Deze eerste reductie
kan glﬁa_tswnde_n oméiat_ alle risicodekkingen en alternatlev?]n_ éd.w.z. de
waarschijnlijkheidsverdelingen van de kosten van de onderscheiden scha-
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derisico’s bij de verschillende alternatieven) onafhankelijk van elkaar vey-
ondersteld worden. In dit geval geldt namélijk, dat het minimum van de
som_gelijk is aan de som van de minima, waarbij gesommeerd wordt over
de risicodekkingen.

Tabel 5: Een gerste v_er%elijkin van verzekeringstechnische alternatieven
binnen elke afzonderlijke risicodekking

R. Verzekeringstechnisch Alternatief

D. 1 2 3

1 lambda hoog gedo_m. door 3 lambda laag X

2 ?edom. door 2 ominant gedom. door 1 X

3 Tambda laag lambda hoog gedom. door 1 gedom. door 3

4 gedom. door 2 dominant gedom. door 1 gedom. door 3

5 gedom. door 2 dominant X x

6 ominant x x x

7 dominant x x x

8  lambda medium  lambda hoog lambda laag x

9  dominant gedom. door 1 gedom. door 2 gedom. door 3
De njet gedomineerde alternatieven. zijn in de vakjes. van tabel 5 met
‘dommanQ’ en meA ‘lamhda Ia(?g/medmrr!/hqo ’aangejﬁ id. Lambda hoog’
betekenlbda; hgt espetretfenae alternatief. i een Vofdoende ho[%;e waarge
van amnda Iat wil zeggen: mate van. risicoafkeer) kan worden geprefe-

reerd. Voor welke waardé precies s in dit stadium nog niet aan.te geven.

Enkel voor de le, de 3¢ en de 8e nsm_odekkmg erl' er |§|part|eel bemen%
Mmeerdere oa[)umale alternatjeven mogelijk, atharke gk van de waade va
lambaa. Na deze eerste selectie zijn.er aan _nog 2*2*3 = 12 combinaties
over waaruit de gn totaal bezien) E,Sigma-efficiénte combinaties dignen te
worden gedestilleerd. In tabel 6 staan™deze 12 combinaties gespecificeerd,
De numpmers in deze tabel geven het gekozen (0.a. verzekeringstechnisch)
alternatief per risicodekking weer. 7 o

Om tot de, _epalmg van ge E Sigma-efficiénte combinaties hieruit te komen
moet de risicoafkéercogtficiént glambda ?evaneer worden en steeds ho-
venstaand opt|mal|ser1n%sprobl em opgelost worden. Dat levert de vol-
gende yitkomsten %p In"tabel 6 aangegéven met de letters At/m E en de
Waarde(n) van lambda w?arvoor een ergelpk? combinatie efficiént is \Sde
aangego en waarden van Jambda zijn indIcafief, en geen grenswaarden van
e deshetreffenae Intervallen):
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Tabel 6: Resterende, mogelijk E,Sigma-efficiénte combinaties

ﬁomblrﬁ {9 3 R|S|%odek@ng7
I
3

U|te|ndeI|Jk resulteren er dus slechts 5 mogel ijke efflmente punten (A t/m
Dat kan als volgt worden toe elicht, oor e eerste gekozen waarde van
Iambd (bkv neel groot’) roItU| heto tlmalerln ro Ieem een efﬂment
punt (nl. A). Verv qens %aanvve eto tlma |ser| ro eem a tereen-
volgens op ossen met afnemende waarden van. lam everan ering
van aIternaUefkeuze geeft dan een niguw efﬁment unt Het agntal veran-
deringen binnen een nsmodek Ing I ge Ijk_aan et aantal nigt- gedom|
neerde alternatieven -1. Dw.z. voor ﬁ e'le, e en er|3| odekking' respe
t|eve i)k 1, Ten 2 Het totaa aantal efficiénte punten be raagt In"dit evaI

felke5dat Z [Jn uit de moqeluke 12, ligt op voorhand niet vast. Wel de
menti I%n en A (voor d f risicodekkingen die alfernatieven met de
hoogste lamnda) en E (voor alle risicodekkingen die alternatieven met de
aa%si< lamb a maarnlet de guntenB CenD.
an.er bi de specificatie zorg voor dragen dat alle |ealternatieven in
de spemﬁcah? de hwdw ekozen alternatigven voorstellen. HeH gunt dat
bestaat Uit alle Tealternatieven is benoema met ‘huidige constellatie’. Als
nu elk efficiént gunt niet enkel bestaat Ut combmatles van risicodekkingen
met de, |ealternatieven, dan is het huid |g beleid usb|,kbaar te verbeterenI
Deze situatie doet zich ook in het geval van dit voorbeeld voor, in tabelvorm
(tabel 7) en tevens grafisch (figuur 2) weergegeven:

Tabel 7 Verwachte waarde en standaarddeviatie van 5 efficiénte punten,
alsmede van de huidige constellatie

9  Lambda

8
0.000L
00005
01
3
3

000

c
B
: s

l

Efficiént punt Verwachting Standaarddeviatie
B B
i ey
k] LN

uidige constellatie 100887 Bt
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Wat opvalt is dat, afgezien van de combinatie die met He (‘huidige constel-
|atie”) word} aangeduid, de verandering in de verwachte waarde Veel gro_ter
IS dah die in de’standaarddeviatie. De efficiénte punten kenmerken zich
door een vrijwel identiek risicobeeld.

Figuur 2: Verwachte waarde en standaarddevitie van 5 efficiénte punten,
alsmede van de huidige constellatie, grafisch afgebeeld

%anda?rddeviatie
Igma
(inf miljoen)

Vanuit deze uitvoer (de specificatie van de efficiénte combinaties in termen
van E en Sigma) kan teruggegaan worden naar de b_Hbehorende, voor het
elgen risico ecorrlgeerd_e, Wwaarschijnlijkheidsverdelingen. De karakferis-
tigken van déze wa rschgjnh{kheldsver elmgen Kunnen dan in een Finan-
cial statement simulator”worden Ingebrachf'om de (financigle) consequen-
ties van de keuze voor de alternatieven uit elk afzonderlijk punt van de
efficiénte set te tonen.

3.2.4 Module ‘1ntegratie schaderisico’s in de financiéle planning’
3.24.1 Beschrijving

Doel _ :
Deze moduyle dient een tweeledig doel.
Allereerst kan, in een beginstadium van de analyse, met behulp van deze

9-374



module een afbeelding in financiéle termen van de organisatie. worden
gemaakt Er wordt hierbij rJ uitge gaan van een.vorm van de financiéle ver-
laggeving. In baans en resultat nrekenmg die overeenkomt met de 4de-
rlc Ijn (de zgn. “standaardjaarstukkén’
et e ulév n hét gebruikte instrumentarium kunnen de gangbare en in
het algemeen als nu t|g beoordeelde exercities als gevoeh?hadsanal Se,
Wwhat Tf-analyse, goal eeking’, en simulatie uitgevodrd worden g eze
wijze kan hetfinancleel beleid an ﬂe organisatie geillustreerd, onder t(i(U
en verder ontwikkeld worden. Er hoeft daarbi] geen specifieke nadr
risk m%na ement’ te Ilg?

Daarenboven Js de modilfe bedoeld om, aansluitend OP de eerder beschreven
stappen van de analyse, n het bijzonder de verschillende sirategieén tav.
de kosten van risicote fllustrerenin het licht van de financiéle p annm%
Van alle in het voorgaande geselecteerde efficiénte punten staat vast dat ze
zonder mtzondermq Kosten-risico-efficiént z% In termen van E en Slgma
Dat echter wil nie zeggen dat ze in hun doorwerking in de finanCiéle
resultaten en structuur an de grganisatie homoigeen zIjn. De consequenties
voor deze resyltaten en financiéle'structyur, welke voortvioeien ujt de keuze
voor een specifieke combinatie Ut de efficiente set kunnen voor de beslisser
zeer Wel zichtbaar gemaakt worden. Hiertoe worden de karakterlstleken
van de risicodekkinden en alternatieven uit telkens een ﬁunt van de effj-
mente set maevoerd in het model voor de financiéle planning (‘standaard-
ars

ervovge%s unnen, door stochastische simulatie op basis van de bij g
Punt orende (voor eigen risico gecorrigeerde) waarschijpl the|dsv rae-
Ingen uit te voeren, de genoemde consequenties worden doorgerekend en
%econfronteerd met de_aspiraties van de beslisser ten aanzien van de voor
em relevante (fmanmele grootheden Op dit punt kan integratie met de
‘commerciéle’ ISIC(i sw aatsvn&
Door nu een % e procedure te volgen voor alle (of een aantal) effi-
ciénte punten Hj Wil z%%;gen voor elke (of een aanfal) waarde (n) van de
risicoafkeercoétriciént lambda waarmee een nieuw efficiént punt'gevonden
wordt) kunnen_de verschillende strategieén ta.v. de kosten van risico ver-
werkt" worden in de financiéle overzichten om de risicograad van de ver-
schillende strategieén te illustreren.

De beslisser wordt aldus een keuzemogel|,khe|d geboden ten aanzien van
de bereikbare efficiénte risicodekk mgien alternatiéven-combinaties, en wel
op basis van andere criteria dan uytslyjtend Kosten-risico-optimalisatie in
termen van E en Sigma (c.. maX|maI|sat|e van (e verwachte waarde van
et nut21 Hiermee wordt evens het meet robleem van de nswoafkeercoef
ficiént lamhda voorkomen: m% Z0u kunnen zegaen daf es ecifieke waarde
van lambda, hoewel die voor net keuzeproblee fe|teI| et meer interes-
sant I om te kennen, op een indirecte wijze vastgeleg Wor dt.

Belangrlgkste [nvoer
Het rekénmodel moet gevoed worden met gegevens van een specifieke
organisatie, welke ge%evens betrekking hebben Op balansposten, mutaties
In balansposten, kosten en opbrengsten. 0370



Slechts indien het model ook voor het tweede %enoemde doel ingezet word,

mgg\t/%rgr aarnaast voor elke risicodekking d& volgende gegevens worden
de premie behorende bij Q het te beschouwen alternatief dat hoort bij de
deshetreffende risicodekin R

- e maximale premie die behoort bij deze nsmodekkmg,
de schade (0 gaarbams) behorende b|{ e nsmodekkmq en bij het te
beschouwen rzekerin stechmsch) alternatief. \oor het invogren van
het sc aeera% % bruik gemaakt worden van de specifieke mo-

kheden van et Ee ruikte odellermgssysteem tav. het Invoeren

van een waarschijnlijkhel sver%e In

- (e kosten van pre ent|e die eho en hij de risicodekking en het te
beschouwen alternatief;
de kosten van administratie die behoren bij de risicodekking en het te
beschouwen alternatief;

- (e kosten van niet verz?kerbare risico’s die behoren hij de risicocekking
en het te beschouwen alternatief;

- een code om weer te ?even of de hmdlge ondernemlng Voor deze
nsmodekkmg aI dan n|e reeds een voqrziening heeft o g ouwd. Deze
code is noodzak eq oq(een 20 8oed mo%eluke wijze de huidige risk
management™-strategie te kunnen Benadere

Belangrukste uitvoer
Door ebrmker kan een hepaalde Uitvoer van een rekenproces gewenst
ziin, ej eeft |ervoor de keuze uit een aantal voorgeprogrammeerde
rapport ringsmogelij kheden:
eEeEnGaI haln niet gedetailleerd overzicht van de balans conform de 4de
richtlijn
- een overzlgﬂt van ge resultatenrekening conform de 4de EEG-richtlijn;
- een overzicht van de winstverdeling;
- een staat van herkomst en bestediig van middelen na het eerste jaar;
- een overzmht van enkele actuele en‘gemiddelde ratios over de | %aren
- een overzicht van. d ?(an rijkste “componenten van de kosten van
risico voor elke r|5|code gg

Relatie met andere modules
Indien het model wordt mgezet voor het eerste hierbpven omschreven doel
bestaan er slechts in zoverre relaties met andere modules, dat uit het gebruik
van de m?éielanal se-technieken alternatievenspecificaties voortvloeien
(b Avoorbee ten adnzien van het ?ebrmk van schadereserves) welke In de
nalyse betrokken kunnen gaan worden. In het tweede evaI be taan relaties
met de oven%e modulen dié eerder in de anal se eru ktwor en. Dit geldt
met name ten aanzien van de, niet in d| artikel heschreven, modue
gAe% mgtr (f‘t'e ‘waaruit veel van de voor de verwerking enod|gde (Jegevens

Na het doorrekenen van alternatieve kosten van risico in de financiéle
planning, kan de beslisser eventueel een keuze maken voor een van de
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alternatieven, die zich onderscheiden door een verschillende nsmograad.
Desgewenst is het mogelijk een aantal additionele alternatieven door te
rekenen teneinde de  beleidsbeslissing zo goed mogelijk te ondersteunen.
Hiermee wordt een nieuwe cyclus var het Systeem ingézet,

In et andere geval zijn we adn het einde gekomen van het systeem.

3.2.4.2 Voorbeeld :
We illustreren hovenstaande door de consequenties door te rekenen van
een van de eerder (zie par. 3.2.3.2, tabel 7) gevonden E Sigma-efficiénte
combinaties, nl. combinatie A in vergehdkmg met combinatié I-[:_%Hmmge
constellatie’). We zagen reeds dat HC gedomineerd wardt door A in termén
van E en Sigma van de ‘Kosten van risico’, We nemen nu_aan dat het
management bgvoorbeeld einteresseerd Is in de doo_rwerkmg van deze
combinatiemogélijkheden op de volgende grootheden uit de Aaa rekenmg:
- dekkmrg rentelasten, waarmee wordt aangegeven het aantal malen dat
de renfelasten zijn begrepen_m het bedrléfsresultaat' deze kan als een
der indicatoren Worden “gezien voor onder meer de Tiquiditerts- en
solvabiliteitsposiie; |
- winstmarge, als fractie van de omzet.

Simulatie leverde het volgende resultaat (zie tabel 8):
Tabel 8: Simulatieresultaten m.b.t. dekking rentelasten

continate S 6 THA R B U 1
e 5B 5 2 F 4 543

Uit deze tabel blijkt dat bijvoorheeld de kans 90% is dat de dekkin
rentelasten in het geval van de hmdlge constellatie groter |s gan 3. Com-
b|_nat|eAbI|ékt at betreft de dek m% rentelasten o? alle fronten’ (dat
wil zeggen voor aleaangegeven kansen) Te domineren_ (zgn. “Stochastische
domjnidntie van de eerst? orde’). A1s ook E,Sigma-dominant met betrekkm%
tot de dekkin r_entelast(i_n ten” ppzichte van FC. re&g. 26 rﬁ en 22 513 D

normale verdeling: de
scheefheld en de kurtosis zijn té groat.

waarschijnlijkneiasverdeling wijkt wel wat af van de nor
Voor de winstmarge leverde simulatie het volgende op (zie tabel 9).
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Tabel 9: Simulatieresultaten m.b.t. winstmarge

Combinatie &%S dwms%@’ge Wer Ig(g? ! a%}g,e ge\é%g/o 0% 10%
e dPdDAEE SN

Ook t hetreft de consequenties voor de winstmarge domineert combinatie
A de *Huidige constellatie’.
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