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Anotace

Tato diplomova prace se vénuje analyze soucasného stavu na trhu s investicnim zivotnim
pojisténim v podminkach Ceské republiky a snaZi se nastinit budouci vyvoj. Jsou
vymezeny elementdrni pojmy, se kterymi se v pojiStovnictvi pracuje. Je rozebrana
legislativni zakladna vymezujici fungovani pojistného trhu v Ceské republice zaméiena
zejména na investi¢ni zivotni pojisténi. Dalsi ¢ast prace se vénuje teoretickému ndstinu
zivotniho pojisténi respektive investicniho zivotniho pojisténi jako jeho specifického
druhu. Jsou definovany pojmy, popsan princip fungovani, naznaeny investicni moznosti
a analyzovana podoba investi¢niho dotazniku. Prace se zaméfuje na pozitivni a negativni
stranky investi¢niho Zivotniho pojiSténi, které by mél piipadny zajemce pred sjednanim
dikladné zvazit a také na nakladové ukazatele jako fenomén posledni doby. Je provedena
komparace s jinymi na trhu nabizenymi finan¢nimi produkty, které poskytuji ur¢itou formu
investovani. Dale je také popsana uloha pojisStovacich zprostfedkovateli v procesu
sjednavani pojiSténi. V ramci budouciho vyhledu je provedena analyza casovych fad
pfedepsaného pojistného a na zakladé¢ trendu je nacértnut budouci vyvoj na trhu

s investicnim zivotnim pojisténim.
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Annotation

Analysis and perspective of Unit Linked Life Insurance

This thesis is dedicated to analysis of the current situation on the market of Unit linked life
insurance in the Czech Republic and it tries to suggest the future development. Basics
of the insurance industry are defined. Legislation describing the insurance market in the
Czech Republic is submitted. The other part of thesis is dedicated to theoretical view of life
insurance. It is dedicated especially to Unit linked life insurance as a special type
of insurance. Notions are defined, a principle of functioning is described, investment
possibilities are suggested and a form of investment questionnaire is analyzed. The thesis
is focused on positive and negative sides of Unit linked life insurance. These sides should
be considered by potential applicant before negotiation. The thesis is also focused
on expense ratio as a phenomenon of recent times. Comparison with other offered financial
products is performed. These products provide some form of investing. A task of insurance
brokers in the process of negotiation is described. Time series analysis of premiums
is performed within the future view. The future development of the insurance market

is predicted on the basis of the trend.
Key Words

brokering, brokers, investments, insurance, life insurance, premiums, regulation, risk,

supervision
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Uvod

Lidské konani je ve své podstaté neustale ovliviiovano ndhodnymi jevy, jejichz disledky
mohou byt vnimany bud’ ve prospéch jedince ¢i spole¢nosti nebo mizou budouci vyvoj
ovlivnit negativné. PojiSténi je jednim z ndstroji, ktery muze v piipad¢ realizace
negativnich ndhodnych jevii pomoci. Nezabrani sice vzniku Skody, ale mlize pomoci
v feSeni néslednych dopadl. Proto ma tento financni nastroj svoji nezastupitelnou roli jak
v soukromém zivoté jednotliveli, tak méa jeho existence pozitivni vliv na narodni

hospodarstvi.

Dlouho se mélo za to, ze oblast zivotniho pojisténi je jiz pln€ vyvinuta, a ze v tomto
segmentu uz neni co vyvijet. To se ovSem zménilo s novym typem zivotniho pojisténi,
kterym je investi¢ni Zivotni pojisténi. Tento druh Zivotniho pojiSténi zahrnuje dvé oblasti.
Prvni oblasti je pojistnd ochrana a druhou oblasti je moZnost investovani, tedy moznost
ovlivnit, jakym zplsobem a do jakych fondl se bude ¢ast pojistného ukladat za cenu,

ze riziko investice nese pojistnik nikoli pojistovna.

Investiéni Zivotni pojisténi v Ceské republice za posledni dekadu zaznamenalo znaény
vyvoj. Vyse ptedepsaného pojistného za tento typ zivotniho pojisténi dosahuje v soucasné
dobé¢ témér poloviny celkového piredepsaného pojistného za celé odvétvi zivotniho
pojisténi. Tento vyvoj nemusi byt vyvolan Cisté jen zajmem potencialnich klientt, ale sviij
podil na tomto maji také pojistovaci zprostiedkovatelé, a to diky masivnimu nabizeni

a zprostfedkovavani investi¢niho zivotniho pojisténi svym klientim.

Cilem diplomové prace je zanalyzovat postaveni a souhrnné popsat situaci na Ceském
pojistném trhu s Zivotnim respektive s investicnim Zivotnim pojiSténim a posléze

predikovat budouci vyvoj.

V diplomové praci budou popsany a vysvétleny elementarni pojmy, se kterymi se v ramci
pojistovnictvi pracuje. Budou shrnuty zakladni legislativni normy Ceské republiky,
zejména ty, které¢ néjakym zplisobem souvisi s Zivotnim respektive investicnim zivotnim
pojisténim. Mezi témito normami lze nalézt jak soucasné platné zakony Ceské republiky,

tak také fedni sdéleni Ceské narodni banky, které si davaji za cil rozsifit a zpfesnit vyklad
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nékterych ustanoveni pfijatych zdkontd. Tim Ceskd narodni banka dava transparentné

rrrrr

stability na ¢esky pojistny trh.

Tteti kapitola se bude vénovat zivotnimu pojisténi jako celku. Tedy urcitym historickym
konsekvencim, které vedly ke vzniku, principim, na kterych jsou jednotlivé druhy
zivotnich pojisténi zalozeny a cenotvorbé. Kratkym nastinem budou popsany jednotlivé

typy zZivotnich pojisténi.

Na to bude navazovat kapitola, ktera se bude vénovat samotnému rozboru teoretického
zékladu investi¢niho zivotniho pojisténi, jako specifického druhu zivotniho pojisténi.
Definuje zékladni pojmy, popiSe charakteristick¢ znaky, princip fungovani a moznosti
investovani. Nastini pozitivni a negativni stranky pojisténi, které¢ by mél pfipadny zdjemce
0 pojisténi pred sjednanim zvézit a popiSe nakladové ukazatele, jako fenomén nedavné

doby.

Prace bude pokracovat komparaci investicniho Zzivotniho pojiSténi s dal$imi druhy
finan¢nich nastrojt, které jsou spojeny s urcitou formou investovani. Jedna se predevsim
o kapitalové zivotni pojisténi, jako piimého konkurenta na pojistném trhu a de facto
vyvojového predchiidce. Dale bude investi¢ni Zivotni pojisténi porovnavano s investovani

do podilovych fondii a s penzijnimi produkty.

Sesta kapitola bude zaméfena na ulohu pojistovacich zprostiedkovateli v Ceské republice
pii distribuci zejména investicniho Zivotniho pojisténi. Jejich vliv na zprostfedkovani
je znacny a ne vzdy jednd zprostiedkovatel v zdjmu klienta. Kapitola popiSe jednotlivé
tzv. ,neSvary* a nastini, jak by jim bylo mozné ptedejit, aby doSlo ke zkultivovani

a zkvalitnéni zprostfedkovatelské ¢innosti.

Posledni kapitola se bude vénovana analyze casovych tad pifedepsaného pojistného
za zivotni pojisténi jako celek a posléze i investi¢ni Zivotni pojisténi v Ceské republice
v letech 2003-2013. Na zaklad¢ analyzy dat casové tfady bude nalezena nejvhodnéjsi
trendova funkce, ktera bude prodlouzena o dalSich pét let ana zékladé toho bude
provedena predikce budouciho vyvoje na ¢eském trhu s zivotnim respektive s investicnim
zivotnim pojisténim.
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1 Riziko a pojisténi

Nezli bude pfistoupeno k rozboru samotné problematiky tématu této diplomové prace,
je tieba definovat a vysvétlit pojmy, které jsou elementarné a neodlucitelné spojeny
s problematikou tykajici se pojisStovnictvi, jakozto specifického odvétvi, které je soucasti

finan¢niho svéta.

1.1 Riziko

Pojistovnictvi a pojisténi pracuje s pojmem nahodilost. Cely svét a zejména ekonomické
subjekty jsou ovlivilovany nahodilymi jevy. Ty mohou plsobit na jednotlivce jak
pozitivné, tak predev§Sim svymi negativnimi dusledky. Subjekty jsou tedy vystavovany
nebezpeci, které ovliviiuje jejich jistotu, respektive nejistotu z budouciho vyvoje.

(Duchackova, 2009)

Pojistnd teorie nejistotu chape dvéma zpusoby. Prvni mluvi o nejistoté, kterou mizeme
kvantifikovat, tedy ur¢it pomoci matematicko-statistickych metod, zejména poctem
pravdépodobnosti (kdy na zakladé znalosti pfedchoziho vyvoje lze ptedpovidat vyvoj
budouci). Takova nejistota je z pohledu pojistné teorie i praxe nazyvana rizikem.
Protip6lem je naopak prava nejistota, kterd neni kvantifikovatelnd zddnym zptsobem.
Mezi témi dvéma poély je vSak tenkd hranice. Dynamicky rozvoj svéta a poznani tuto
hranici neustale posouva a méni. Na jedné stran¢ vyvoj lidského poznani pomaha pochopit
zakonitosti stavajicich negativnich jevli, ale na druhé stran¢ piinds$i nebezpe¢i nova.

(Duchéckova, 2009)

Riziko z pohledu realizace ma dvoji déleni. Riziko je rozd¢élovano na tzv. zdamérné (nebo
téz spekulativni) a Cisté. Zamérné riziko je takové riziko, které je danym jedincem zamérné
a dobrovolné¢ podstupovano (napt. hazardni hry, investovani na finan¢nich trzich, extrémni
adrenalinové sporty apod.). Cisté riziko je pravym opakem (tomuto riziku je jedinec sice
vystavovan, ale nekona tak dobrovolné o své vlastni vili). Z logiky véci vyplyva,
7e predmétem pojisténi jsou pouze &istd rizika. Cetnost vyskytu &istého rizika

je rozdelovana na absolutni a relativni. Riziko s absolutni nahodilosti je takové, které mtze
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nastat, ale také nemusi (napt. blesk). U rizika s relativni nahodilosti je dopiedu znamo,
Ze nastane, jenom neni zndm pifesny okamzik realizace tohoto rizika (napf. smrt).

(Duchackova, 2009)

Ekonomické subjekty jsou kazdodenné ohroZovany riziky a citi potfebu se s nimi vyrovnat,
eliminovat je a kryt se pfed nimi. Nektera rizika mohou mit pro tyto subjekty katastrofické
disledky. Proto je snaha rizika identifikovat, porozumét jim a pomoci vhodnych nastrojti

s nimi pracovat.

1.1.1 Risk management

Risk management je pomérné¢ nova védni disciplina, ktera zacala vznikat v padesatych
letech minulého stoleti. Je nutno podotknout, Ze nema ptvod v pojistné komunite,
ale ve velkych primyslovych nadnarodnich spolecnostech, které zacaly citit potfebu
systematicky pracovat s riziky, kterd ohrozovala jejich fungovani. A proto v organiza¢nich
strukturach takovych velkych spolecnosti lze jiz v dne$ni dobé standardné objevit
specializované oddéleni risk managementu, které soustavné rizika vyhodnocuje a pracuje
s nimi. Malé¢ a stfedni podniky sahaji vétSinou k formé outsourcingu této sluzby u vétsich

a zavedenych pojistovacich maklétt. (Duchackova a Darhel, 2012)

Hlavnim ukolem odd€leni risk managementu je neustale analyzovat ekonomickou ¢innost
podniku, vyhledavat rizika ohrozujici tuto Cinnost, a to jak rizika zjevna, tak také rizika
potencialni ¢i skrytd. Dale musi nastavit takova bezpecnostni opatieni a realizovat vhodné
formy prevence, jez by byly pfijatelné zpohledu minimalizace ndkladi. K tomu
je zapotiebi znalosti zoblasti fizeni, financi, uCetnictvi, prava, oceniovani majetku
a v neposledni fad¢ pojistovnictvi. To vyzaduje kooperaci napti¢ vSemi oddélenimi celého

podniku. (Duchéackova, 2009)

Proces risk managementu ma tfi hlavni faze, které na sebe logicky navazuji a de facto tvofi

uzavieny okruh, jelikoz se neustale opakuyji.

Princip risk managementu nemusi byt pouzit jen v podnikové sféte, ale lze ho uplatnit

i na fungovani jedince — jednotlivych osob.
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Prvni faze — Identifikace rizika

Prvni a klicovou fazi celého procesu risk managementu je identifikace vSech moznych
rizik, kterd ohroZuji nebo by v pfipadé realizace mohla ohroZovat ekonomickou ¢innost
zkoumaného subjektu. Musi byt piihlédnuto jak k ohroZenim vnéjSim, tedy tém, ktera
vychazeji z prostiedi obklopujictho dany subjekt, tak také k rizikim wvnitinim, ktera
vychézeji ze subjektivniho rozhodovani. Zkoumaji se zejména Skody a ztraty, které mohou
byt realizovany na zivotech a zdravi osob, na majetku a ztraty finan¢ni. Kvalita provedeni

prvni faze odrazi celkovou uspesnost celého procesu. (Darihel aj., 2006)
Druha faze — Kvantifikace a eliminace rizika

Poté, co jsou rizika odhalena a definovana, se proces posune do své druhé faze,
kdy je zkouman dopad ptipadnych ztrat a Skod a pravdépodobnost, se kterou muze

realizace daného rizika nastat. (Duchackova, 2009)

Jsou pfijimana takova opatteni, ktera mohou slouzit ke snizeni rozsahu ztrat a $kod nebo
ktera vedou k odvraceni a eliminaci rizika Gplné. MiiZe se jednat o rizné vnitini smérnice
bezpecnosti prace, pozarni normy ¢i opatieni, které¢ definuji kompetence odpovédnych

osob pii mimotradnych situacich.
Treti faze — Financovani rizika a kontrola

Posledni tieti fize procesu risk managementu uzavira pomysiny kruh. Ulohou tieti faze
je ocenit dopad Skod vzniklych realizaci rizik, které nelze uplné eliminovat a navrhnout
takovou formu financovani téchto Skod, kterd je z pohledu nakladii nejptijatelné;si.
Existuje n€kolik metod, jak ur¢it vhodnost dan¢ formy, ale nejjednodusSim nastrojem
je rozhodovaci schéma, kde jsou zkoumdny dvé polohy disledku rizika: cetnost Skod
a zavaznost ztrat. Financovat rizika lze bud’ samofinancovanim z vlastnich zdroji, tedy
z béZnych piijmua pribézné Ci vytvarenim rezerv (zejména v piipad¢ rizik predvidatelnych
nebo pravidelné se opakujicich ¢i v pripade, ze jsou disledky mensiho rozsahu) anebo
formou pojisténi, kdy jsou dusledky rizika pfeneseny na specializované instituce —

pojistovny. Samoziejme za predpokladu, Ze jsou rizika pojistitelnd. Obecné z pohledu risk
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managementu je zadouci vyuzivat formu pojisténi, je-1i nalezity produkt na trhu nabizen.

(Datihel aj., 2006)

Dale je také nutnd zpétna vazba, kdy se vyhodnocuje efektivnost navrhovanych postupt

pfi eliminaci rizika, hodnoceni zmén a funkénost daného systému.

1.2 Pojisténi

Pojem pojisténi je neodlucitelné spojeny s pojmem cistého rizika, tedy takového, které
je z pohledu pojistné teorie a praxe pojistitelné. Pojisténi je specificky finan¢ni ndstroj,
ktery slouzi k eliminaci negativnich disledki nahodilych jevii na ekonomickou ¢innost
subjektii, které tento nastroj vyuzivaji. (Duchackova, 2009) Jak zdiraziiuje Majtanova
(2006, str. 17) ,, ... pojisteni... nemiize vécné zabranit negativni realizaci nahodilosti, miize
pouze TFesit financni dusledky, i kdyz pochopitelné prevence nahodilych Skod

Jje neoddeélitelnou soucasti pojistné politiky.

Pojisténi je fazeno do tercidrniho sektoru — jednd se o financni sluzbu, jejimz predmétem
je pfenos negativnich dusledku rizika ze subjektu (pojistény') na specifickou instituci —

pojistovnu (pojistitel’) za stanovenou uplatu (pojistné®).

Pojisténi jako financni sluzba ma svoji specifickou charakteristiku. Zejména se jedna
o dlouhodobou sluzbu vétSinou placenou piedem, kterd ma abstraktni charakter a neni
ziejmé, zda k pojistné udalosti nékdy dojde (napt. u majetkovych pojisténi) nebo neni

dopiedu znam okamzik jejiho nastani (napt. u zivotniho pojisténi). (Duchackova, 2009)

1 [y rowe . v v cov vy .
Osoba, na jejiz zdravi, zivot, majetek ¢i odpoveédnost se pojisténi vztahuje.
2 , . , , . , v cewiw
Pravnicka osoba, ktera je opravnéna provozovat pojisténi.

3 Cena pojisténi stanovena pojistitelem.

19



1.3 Clenéni pojisténi

PojiSténi lze rozdélit z n€kolika hledisek. Pojisténi miize byt déleno na pojisténi socidlni,
které je realizovdno statem nebo instituci k tomu stitem povéfenou a hlavnim znakem
jeto, ze je povinné (Ucast dana zdkonem) a na pojisténi komeréni, které je provozované

na trznim principu s jistou mirou statni regulace.

Z pravniho aspektu lze komeréni pojisténi rozdélit na dobrovolné, tedy takové, které
je sjednavano Cist¢ z vlastniho z4jmu subjektu a na povinné. Do povinného pojisténi
je zahrnovano jak pojisténi zakonné, u néhoz povinnd ucast vyplyva ze zadkona a neni
sjednavana pojistnd smlouva (napf. pojisténi odpoveédnosti zameéstnavatele za Skodu
zpisobenou zaméstnanci), tak také pojisténi povinné-smluvni, kdy je dana zakonem
povinnost sjednat pojistnou smlouvu (napt. pojisténi odpovédnosti za Skodu z provozu

vozidla ¢i odpovédnost za Skodu u vybranych profesi). (Duchackova, 2009)

Dale l1ze pojisténi délit podle zplisobu tvorby rezerv na pojisténi rizikova a rezervotvorna.
Pro rizikova pojisténi je typickd podminéna navratnost, kdy v ptipadé vzniku udalosti,
ktera je udalosti pojistnou, dochéazi k vyplaté pojistného plnéni formou finanénich
prostfedkli, coz je pfiznacné pro majetkovd pojisténi. U té€chto typl pojiSténi
se individualni rezerva nevytvaii. Naproti tomu u rezervotvornych pojisténi se individualni
rezerva vytvari a slouzi na pokryti sjednanych pojistnych plnéni v budoucnu, coz je typické
pro zivotni pojisténi. Rezerva se u takovychto pojisténi vypléaci téméf vzdy. (Duchackova,

2009)

Posledni pohled, jak miize byt nahliZeno na pojisténi, je podle zvolené konstrukéni formy
pojisténi. Pojisténi mize mit bud’ formu obnosovou nebo Skodovou. Obnosova forma
pojisténi se voli u takovych pojisténi, kde se neda (nebo je to obtizné) objektivné stanovit
ptipadné financni plnéni v pfipadé realizace daného rizika. Velmi obtizné se ohodnocuje
bolestné v piipadé urazu clovéka nebo hodnota jeho Zivota. Proto si pojistné castky
v mezich pojistnych podminek pojiStovny stanovuji pojistnici sami podle svého uvazZeni.
Skodovou formu konstrukce voli pojistovny zejména u majetkovych pojisténi. Velikost
piipadného pojistného plnéni je zavisla na skute¢né vysi Sskody a pojistény nemuize ziskat

vyssi plnéni, nez jsou vycislené nasledky skody. (Majtanova, 2006)
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2 Legislativni ramec poji§tovnictvi v CR

Stejné jako u jinych odvétvi, tak 1 odvétvi pojiStovnictvi musi mit stanoveny predem jasné
dané mantinely a zejména pravidla, kterd musi byt cténa, dodrzovana a vsichni zac¢astnéni
se musi podle nich chovat. Pojistovnictvi jako odvétvi je v Ceské republice (dale jen CR)
poméme dobie regulovano a i diky tomuto mame relativné zdravy pojistny, coz lze
ilustrovat na faktu, Ze za celou porevolu¢ni dobu fungovani trhu nebyl ani jeden piipad

pojistovny, ktera by nedokazala dostat svym zavazktim vici svym klientim.

Pojistné pravo si v poslednich dvou dekadach proslo vyraznou zménou. Nejprve bylo
potieba v devadesatych letech zavést na pojistny trh komercni princip a eliminovat tak
dlouhotrvajici monopol jedné pojistovny a piipravit trh na vpuSténi zahrani¢nich
pojistitelti. Poté bylo postupné harmonizovano ceské pojistné pravo s pravem Evropské
unie (dale jen EU), coz bylo zavr$eno vstupem CR do EU 1. kvétna 2004. CR se tak stala
soucasti jednotného evropského pojistného trhu, ktery funguje na principu tzv. jednotného
pasu. ,,Jde o princip, podle kterého Ize na zaklade povoleni (licence, registrace) udéleného
v jedné zemi, ve které ma podnikajici osoba sidlo nebo bydliste, piisobit v kterékoli clenské
zemi, a to pouze na zdklade oznamovaci povinnosti vici prislusnému orgdanu té clenské
zemé, ktera povoleni udélila. V zavislosti na mire integrace do ekonomiky hostitelské
Clenské zemé tak vznikla mozZnost provozovat cinnost v ramci jednotného trhu Spolecenstvi
na zdaklade prava zakladat pobocky tj. nabizet svoje sluzby s vyuzitim pobocek zaloZenych
v clenskych statech (tzv. pravo usazeni) a na zdakladeé svobody poskytnout sluzby (primé
poskytovani sluzeb aniz by v clenskych statech byly zakladany pobocky).” (Bohm
a Muzakova, 2010, str. 31)

Je tfeba zdiraznit, e v CR je vykon dohledu nad finanénim trhem svéfen do gesce Ceské
narodni banky (dale jen CNB), podle zakona &. 57/2006 Sb., o zméné zakonti v souvislosti
se sjednocenim dohledu nad finanénim trhem, ale neni naddna pravem legislativni

iniciativy; to ma Ministerstvo financi CR. (B6hm a Muzakova, 2010)

Naésledujici vycet platnych pravnich norem a tfednich sdéleni CNB je z hlediska
pojistovnictvi zejména jeho odvétvi zivotniho pojisténi respektive investi¢niho Zivotniho
pojisténi (dale jen IZP) klicovy.
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2.1 Zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojiStovnictvi

Jednd se o zakladni pravni akt, podle kterého podnikaji pojiStovny na naSem ceském
pojistném trhu. Od pocatku devadesatych let minulého stoleti doznala tato pravni norma
nékolik zasadnich rekodifikaci, které reflektovaly nejprve navrat komercniho fungovani
¢eského pojistného trhu (tj. otevieni se konkurenci) a poté zejména pozadavky vyplyvajici

z komunitarniho prava (tj. harmonizace s evropskym pravem).

Zakon ma sedm ¢asti. Jsou zde stanoveny pozadavky a podminky, za kterych bude udéleno
povoleni k pojistovaci ¢innosti (druha ¢ast, hlava II). Urcuje pozadavky na vysi zakladniho
kapitalu (§ 18), které musi pojistitel splnit, a to podle odvétvi provozované pojiStovaci
¢innosti. DéEli pojisténi na odvétvi Zivotni a nezivotni (pfiloha ¢. 1). Ptiloha obsahuje
seznam jednotlivych odvétvi, kterd pojistovny mohou provozovat. Pracuje s pojmy, jako
jsou tuzemska pojistovna, pojisStovna z jin¢ho ¢lenského statu a pojiStovna z ttetiho statu.
Formuluje technické rezervy, pojem solventnost a skladbu finan¢niho umisténi, tedy
do jakych aktiv mohou pojistitelé ukladat finan¢ni prostiedky z technickych rezerv (druha
&ast, hlava IV). Dale zakon definuje postaveni CNB jako dohledového organu a povinnosti

pojistoven vici CNB (tieti ¢ast).

Zakon také obsahuje ustanoveni, ktera se tykaji podminek pro zajistovny a provozovani

zajiStovaci ¢innosti.

K tomuto zdkonu vydala CNB provadéci vyhlagku ¢&. 434/2009 Sb. (aktualizovanou
vyhlaskou ¢. 326/2013 Sb.), kterd upravuje zejména nalezitosti ohledné pozadavkl
na fidici a kontrolni systémy pojistovny, formy a obsahu dokladi potfebnych k Zadosti
o ud¢leni licence pottebné k provozovani pojiStovaci a zajiStovaci Cinnosti, metody
vypoctu vyrovnavaci rezervy, postupu stanovujici vysi technické urokové miry, limith
jednotlivych polozek skladby finanéniho umisténi a zplsobu vypoctu disponibilni,

pozadované a upraveni miry solventnosti.

V dohledné dobé se ocekava, ze dojde k dalSi novelizace tohoto zédkona s ohledem
na existenci evropské smeérnice Solvency II, ktera si klade za cil zdokonaleni systému

fizeni rizik pojistoven, kterym celi jako podnikatelské subjekty.
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2.2 Zakon ¢. 89/2012 Sb., obfansky zakonik

Novy obcansky zakonik (déale jen NOZ) nabyl u€innosti od 1. ledna 2014 a rekodifikoval
dosavadni pravni Upravu z roku 1964 v oblasti soukromého prava a absorboval do sebe
nckteré¢ jiné samostatné zakony. Jednim z nich byl zdkon ¢. 37/2004 Sb., o pojistné
smlouvé. Takze obsah zakona o pojistné smlouvé lze nové objevit v NOZ, kam byl
pienesen bez zasadnich zmén. Upravu tykajici se pojistné smlouvy a pojisténi lze nalézt
ve Ctvrté Casti, hlava II, oddil 15 NOZ, kde je pojistnd smlouva fazena mezi tzv. odvazné

smlouvy (4. takové, jejichz vysledek je zavisly na nejisté udalosti).

Zakon, ktery by se zabyval obsahem pojistnych smluv, povinnostmi a pradvem ucastniki
takovéhoto smluvniho aktu, m¢l samostatnou pravni normu skoro 10 let. Nutno vSak
podotknout, Ze 1 pfesto, ze samostatny zakon o pojistné smlouvé byl zruSen, tak smlouvy

uzaviené od 1. kvétna 2004 do 31. prosince 2013 se tidi pravé timto zdkonem.

Pravni Gprava tykajici se pojistné smlouvy vymezuje zakladni pojmy, jako jsou pojistny
zajem (§ 2761 az § 2765), pojistény (§ 2766), rovné zachazeni (§ 2769), opravnéna osoba
(§ 2770), pojistné podminky (§ 2774), pojistka (§ 2775 az § 2778) ¢i pojistné (§ 2782 az
§ 2787). Rozd¢€luje pojisténi na Skodova (pododdil 2) a obnosovéd (pododdil 3) a blize
upfesiiuje podminky u jednotlivé typy pojisténi (majetkova, zivotni, tUrazova,
odpovédnostni atd.) asnim souvisejici pojmy (podpojisténi, zachranovaci naklady,
soupojisténi nebo odkupné). Dale upravuje prava a povinnosti jednotlivych smluvnich
stran. Zejména povinnost uddvat pravdiva a uplna sdéleni (§ 2788). V neposledni tadé

urcuju presné podminky, za kterych pojisténi zanika (§ 2802 az § 2810).

NOZ posiluje postaveni a pravni jistotu slab$i strany (zékaznici, klienti) zejména
pii jednénich a uzavirani smluv s podnikateli. Pojistné smlouvy podléhaji oznaceni, Ze jsou
sjedndvany tzv. adheznim zptsobem (§ 1798 az § 1801), tj. za takovych podminek, které
stanovila silnéj§i strana a slab$i strana nema pfilezitost jakkoliv podminky zménit,
coz je typické pro predtisténé formulafe i nabidky pojistnych smluv. Dale NOZ posiluje
prava spotiebitel v piipade, Ze uzavira smlouvu distan¢nim zptisobem (na dalku) nebo

mimo obchodni prostory obvyklé pro podnikani podnikatele.
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2.3 Zakon ¢. 38/2004 Sb., o pojisStovacich zprostiredkovatelich

a samostatnych likvidatorech pojistnych udalosti

Prvni zminka o uspotadani zprostiedkovatelské ¢innosti na ¢eském pojistném trhu byla
jiz obsazena v zdkoné ¢€.363/1999 Sb., o pojistovnictvi, ktery poprvé definoval pojmy
pojistovaci agent a makléf. Byl vném obsazen vznik registru zprostfedkovatell
a stanovoval pozadavky, které museli pojiStovaci agenti a makléti splnit v ptfipadé

registrace. (Bohm a Muzékova, 2010)

Samostatny zdkon ¢. 38/2004 Sb. nabyl ucinnosti k 1. lednu 2005. Zakon byl schvalen
., ... vsouladu s pravem Evropskych spolecenstvi implementujici ustanoveni Smérnice Rady
a Evropského Parlamentu 2002/92/ES ze dne 9. prosince 2002 o zprostiedkovani
pojistent. “ (Bohm a Muzékova, 2010, str. 85)

Zakon upravuje podminky pro podnikdni pojistovacich zprostiedkovatelli (dale jen PZ)
a samostatnych likvidatorti pojistnych udalosti (dale jen SLPU) a podminky pro zahajeni
¢innosti PZ na zdklad€ prava usazovat se ¢i prava svobody docasn¢ poskytovat svoje

sluzby.

Zakon vymezuje Cinnosti, které jsou zjeho pohledu vnimany jako zprostfedkovatelské
(§ 3). Dale pravni norma definuje zékladni rozd€leni a pravomoci jednotlivych typt
pojistovacich zprosttedkovatelti (§ 5 az § 8), zfizuje registr a uvadi podminky zapisu
donég (§ 12 a § 13), stanovuje podminky prokazovani odborné zpusobilosti (§ 18)
a vyjmenovava povinnosti PZ a SLPU (§ 21).

K zakonu pftislusi vyhlaska ¢. 582/2004 Sb., kterou se provadi n€ktera ustanoveni zékona
oPZ a SLPU. Zejména obsahuje ptedpisy ke zplisobu provadéni odbornych zkousek,
rozsahu odborného minima znalosti PZ a SPLU pro vSechny typy kvalifika¢nich stupi

a vzory piihlasek ke zkousSce a osvédceni.

V soucasné dobé¢ (bifezen 2015) je v legislativnim procesu novelizace tohoto zakona.
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2.4 Ufedni sdéleni CNB k nékterym informaénim povinnostem pii

sjednavani a béhem trvani Zivotniho pojiSténi
Toto tredni sdéleni veslo v platnost dne 14. kvétna 2012, kdy bylo zvetejnéno ve Véstniku
CNB v ¢éastce 6/2012. CNB vném informuje o naleZitostech informacni povinnosti
a odborné péce a klade diraz na nezaméfovani téchto dvou &innosti. Uéelem toho sdéleni
je nastaveni takové miry informacni povinnosti pro pojistitele a PZ vici zdjemci
o0 pojisténi, kterd by vedla k dostate¢nému zvyseni transparentnosti produktu a co nejvice
by zmensila informa¢ni asymetrii. Odborné péci se blize vénuje Utedni sdéleni CNB

z 27. srpna 2010.

., U pojistnych smluv Zivotniho pojisteni, zvlasté pak u téch, kde je nositelem investicniho
rizika pojistnik (tzv. investicni Zivotni pojisténi), CNB i s ohledem na zdkaz nekalych
obchodnich praktik ocekava, Ze pojistovny a pojistovaci zprostredkovatelé vezmou v vivahu
nejen vhodny rozsah, ndzornost a zpiisob sdelovani informaci, ale také individualni situaci
zdjemcit o uzavreni pojistné smlouvy, zejména jejich financni gramotnost (tj. schopnost
porozumeét, pochopit a vyhodnotit sdélované informace), vek, financni moznosti, pozadavky
a potieby, véetné investicnich cilii. “ (CNB, 2012, str. 2)

Dale CNB (2012, str. 3) zdiraziiuje, Ze ,,zdjemce o uzavieni pojistné smlouvy investicniho
Zivotniho pojistéeni musi byt seznamen se vSemi nakladovymi parametry pojisteni,
a to nejen temi, které jsou spojeny s uzavienim pojistné smlouvy, ale i temi, které jdou nebo
mohou jit k tizi pojistnika behem trvani pojistné smlouvy, a dale se strukturou
predepsaného pojistného, minimalné v cleneni na tyto polozky: rizikové pojistné (v ¢lenéni
podle jednotlivych rizik), rezervotvorna slozka pojistného, veSkeré naklady spojené

se vznikem a spravou pojisteni.

S timto tfednim sdélenim CNB pocala intenzivnéjsi uplatiiovani dohledu nad nekalymi

obchodnimi praktikami nékterych PZ.
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2.5 Uftedni sdéleni CNB k iizeni a kontrole kvality distribuéni sité

pojistovaciho zprostiedkovatele

Utedni sdéleni vstoupilo v platnost 24. zaii 2014, kdy bylo zpi¥istupnéno ve Véstniku CNB
v &astce 16/2014. CNB v ném predpoklada, ze PZ nastavi takové kontrolni mechanismy,
které¢ budou v souladu s jejich povinnosti jednat s odbornou péci a také budou, dostacujici
pro kontrolu zprostiedkovatelské Cinnosti jejich distribucni sité. Toto sdéleni kontinudlné
navazuje na ufedni sdéleni CNB z 21. ledna 2014, které se zabyva fizenim a kontrolou

kvality distribu¢nich kanalt samotnych pojistoven.

CNB zdtraziiuje, aby PZ vénoval pozornost ,, ... znéni smlouvy uzavirané s podiizenym
pojistovacim zprostredkovatelem. Zejména je nezbytné se zamérit na zakotveni povinnosti
daného  podrizeného  pojistovaciho  zprostredkovatele  poskytnout  pojistovacimu
zprostredkovateli potirebnou soucinnost pri provadeni kontrol kvality zprostredkovatelské
cinnosti a pri realizaci napravnych opatreni, a to jak povinnosti poskytnout pozadované
dokumenty, informace a vystupy z vlastnich databazi, tak také povinnost strpét kontrolu
ze strany pojistovactho zprostredkovatele primo ve své kancelari ¢i strpét vykon skryté
kontroly pojistovacim zprostiedkovatelem (tzv. ,, mystery shopping“).... Smlouva by méla
dale vymezit zakazané praktiky v cinnosti podrizeného pojistovaciho zprostiedkovatele ...,
precizneé vymezit podstatna poruseni smlouvy s moznosti odstoupeni pojistovaciho
zprostiedkovatele od dané smlouvy, povinnost uchoviavat a predavat dokumenty
vyhotovené v souvislosti se zprostredkovatelskou cinnosti, upravit zdkaz vykonu
zprostredkovatelské cinnosti za pomoci tretich osob (vyjma zaméstnancu) a upravit

podminky propagace pojistnych produktii. (CNB, 2014, str. 2)

Dale Gfedni sdéleni rozebira, na co by mél dbat PZ pti odménovani svych podiizenych PZ.
PZ by nemél brat v uvahu jen velikost objemu produkce, ale také by me¢l piihlédnout

ke kvalité ¢innosti podiizenych osob. U odmény za dlouhodobé pojistné produkty (CNB
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vyzdvihuje IZP) by mél PZ obezietnd nastavit rozlozeni splatek provize, tak aby

se predchézelo napiiklad miss-sellingu’. (CNB, 2014)

Z pohledu IZP je dilezity V. a VI. bod ufedniho sd&leni. V. bod klade pozadavek, aby PZ,
s ohledem na povinnost jednat s odbornou péci, ,, ... vyhodnotil rovnéz znalosti zdjemce,
Jjeho vztah k rizikium a jeho zkuSenosti s investicnimi produkty, pricemz se lze primerenym
zpiisobem inspirovat v institutu investicniho dotazniku ... (CNB, 2014, str. 4) a na zakladd
ne¢ho doporucit vhodnou investi¢ni strategii. IV. bod hovoii o fizeni stfetu zajma pfi
soub&hu nabizeni IZP a otevienych podilovych fondt, tedy o situaci kdy je PZ zaroven
investicnim  zprostiedkovatelem (podle zdkona ¢.256/2004 Sb., o podnikani
na kapitalovém trhu) respektive kdy podiizeny pojistovaci zprostfedkovatel je vazanym
zastupcem. Pokud tedy klient projevi zajem pouze o zhodnoceni volnych financ¢nich
prostiedki nebo o spofeni, tak by mu zprostiedkovatel v souladu s provozovanim
investicniho poradenstvi (dle § 32, odstavec 1 a odstavec 4 pismeno c), zdkona
&.256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu) nemél nabizet k tomuto tcelu IZP.
(CNB, 2014)

Toto Ufedni sdéleni davd jasny signdl, Ze zapocala jiz dlouho ocekdvand snaha
o zkvalitnéni a kultivaci trhu finan¢nich zprostiedkovateli. CNB i z tohoto diivodu zacala

personalné posilovat Odbor kontroly a odborné péce’.

2.6 Ufedni sdéleni CNB, kterym se stanovuje maximalni vySe technické

urokové miry

Nejaktualngjs$i ufedni sdéleni pro oblast pojiStovnictvi zacalo platit 16. ledna 2015,

kdy bylo zveiejnéno ve Véstniku CNB v ¢astce 2/2015. Na zakladé § 65 odst. 4 zdkona

* Jedna se o zprostiedkovani nevhodnych pojistnych produkti nebo takovych, které neodpovidaji potiebam

a pozadavkim zajemce.

> Jak uvedl feditel zminéného odboru Ing. Tomas Golda, MBA, CIA v rozhovoru pro server investujeme.cz.
Dostupné z <http://www.investujeme.cz/tomas-golda-zprostredkovatele-jsou-casto-motivovani-pouze-vysi-

provize/>
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&.277/2009 Sb., o pojistovnictvi, upravila CNB technickou trokovou miru (dale jen
TUM) z diivéjsich 1,9 % na 1,3 %. Tuto zménu musi pojisfovny promitnout do tvorby
svych produkti nejpozdéji do Sesti mésica od zvefejnéni. TUM je vyuzivana u zhodnoceni
rezervy na pojistné zivotnich pojisténi a pojistovny nesmi piislibit vys$si garantované
zhodnoceni nez je TUM. Tato zména postihne i IZP, a to zejména zhodnoceni

u garantovanych fonda, které jsou hojné v ramci pojisténi nabizeny.

Dle § 12 odst. 1, provadéci vyhlasky €. 434/2009 Sb., ve znéni pozdéjSich ptedpisil,
se ,,maximalni vySe technické urokové miry stanovi v rozsahu maximalné 60 % vazeného
aritmetického primeéru primernych vynosi statnich dluhopisii v korundach ceskych s dobou
splatnosti nejméné 5 let vydanych v pribéhu poslednich 36 kalendarnich meésici
bezprostredné predchazejicich mésici, kdy bude zverejnéna maximalni vyse technickeé
urokové miry. Nebyly-li v této dobé takové dluhopisy vydany, stanovi se maximalni vyse
technické urokové miry v rozsahu maximalné 60 % vazeného aritmetického priuméru
priumeérnych vynosu vsech statnich dluhopisii v korunach ceskych, vydanych v pritbehu
poslednich 36 kalendarnich mésicu bezprostredné predchazejicich mésici, kdy bude

zverejnéna maximalni vyse technické urokové miry. “
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3 Zivotni pojisténi

Zivotni poji§téni patii mezi tfi tzv. klasickd odvétvi pojisténi (vedle pojiiténi dopravniho
a pozarniho), kterd jsou vnimana jako praptivodni. Dlouhou dobu mélo pouze podobu
pojisténi pro piipad smrti a plnilo tak funkci zabezpeceni pro pozistalé. V pribéhu dalSich
stoleti se do podoby zivotniho pojisténi zaCaly vice zapojovat poznatky z matematiky
a statistiky, tak jak byli tyto védy rozvijeny. V 16. stoleti se zacal sledovat pocet
narozenych a zemfelych a vznikli prvni urokové tabulky. Pocatkem 17. stoleti byla
rozpracovana teorie pravdépodobnosti. ,, Vroce 1693 anglicky matematik a astronom
E. Halley zverejnil prvni vimrtnostni tabulky.” (Vostatek, 2000, str. 322) Umrtnostni
tabulky se dodnes pouzivaji k vypoctu pojistného. Na zacatku 18. stoleti Svycarsky
matematik a fyzik J. Bernoulli formuloval zéklady pro teorii tzv. ,,zakona velkych ¢isel®,

na jehoZ principu stoji dnesni ekonomika pojisténi. (Vostatek, 2000)

Postupem Casu se matematika v konstruovani Zivotniho pojisténi zacala uplatiiovat ¢im dal
tim vice, coz vedlo ke vzniku specifického oboru - pojistné matematiky. Zivotni pojisténi
zacalo postupné ziskdvat novou smisenou podobu, kdy kromé rizika smrti pojisténi
zahrnovalo také riziko doziti. To vedlo ke zvySené oblibé tohoto druhu pojisténi a snaze
pojistnych Ustavii komercializovat toto pojisténi a zavadét tzv. ,lidova pojisténi pro Sirsi
vrstvy obyvatelstva. Musela se také zménit obchodni strategie a zacalo se hojn¢ vyuzivat
pojistovacich agenti. Coz pfineslo zavedeni provizniho systému jako nastroje
odménovani. Jiz tehdy vyvstal problém s navySovanim provizni odmény u novych
pojistoven, které si tak chtéli zajistit vyssi prodej svych produkta. (Vostatek, 2000) Tuto
historickou paralelu, lze sledovat 1 dnes u nas. Del§i dobu uz se vede diskuze
o zastropovani provize u zivotniho respektive u investicniho Zivotniho pojiSténi,
kdy velikost provize za IZP v n&kterych piipadech miize dosahovat az dvojnasobku
ro¢niho pojistného. Pojistovny tento stav kritizuji, pfestoze na tomto ,neSvaru‘“’ maji
pomérné znacny podil. Byly to ony, kdo tlakiim zprostfedkovateli podlehly a narlst

provize dovolily.

6 Za podminky, Ze lze toto jako neivar nazyvat, protoze snaha o zastropovani odmény mize byt vnimana

jako zasah do podstaty fungovani trzniho principu podnikani.
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V soucasnosti ma Zivotni pojisténi tii zékladni podoby: pojisténi pro piipad smrti, pojiSténi
pro piipad doziti a smiSené pojisténi pro piipad smrti a doziti a vS§echny maji své misto
na pojistném trhu. Pojisténi pro piipad smrti (nazyvané téz rizikové zivotni pojisténi)
je hojn¢ vyuzivano k zajisténi zadvazkl pojisténych vici tfetim stranam, vétSinou bankam.
Pojistnd ¢astka u rizika smrti odpovida vysi zavazku. Pojistovny jiz dnes bézné nabizeji
formu klesajici pojistné castky, kterd se v Case snizuje Umérné postupné snizujici
se hodnoté¢ zavazku. Pojisténi pro piipad doziti a smiSend podoba zivotniho pojisténi,
kde se klade diraz na doziti, jsou dnes vyuzivany jako jeden z finan¢nich instrumentt

slouzici k zajisténi pfijmi v postproduktivnim véku.

Z vyse uvedeného vyplyva, ze zivotni pojisténi kryje pouze dvé zakladni pojistné udalosti
a tou jsou smrt a doziti. V navaznosti na to aby pojistitelé nabidli komplexné&j$i pojistny
produkt, lze k zivotnimu pojisténi sjednat Sirokou Skéalu pfipojisténi nezivotniho

charakteru. Jedna se zejména o pfipojisténi proti rizikiim urazu ¢i nemoci.

3.1 Umrtnosti tabulky

Jak jiZ bylo naznaceno, tak imrtnosti tabulky jsou zdkladnim nastrojem ke kalkulaci ryziho
pojistného v zivotnim pojisténi. V tabulce je prezentovan model umrtnosti. ,, Vychodiskem
pro vypocet jednotlivych funkci uvadenych v umrtnostni tabulce jsou pravdepodobnosti

umrti ve véku x... a pravdépodobnosti doziti ve véku x . (Cipra, 2006, str. 110)

V podminkach CR si kazd4 Zivotni poji§tovna miize imrtnosti tabulky sestavit bud’ sama
(na zéklad¢ dat z pojistného kmene), nebo muze pouzit umrtnostni tabulky sestavované
Ceskym statistickym ufadem a upravit si je pro své specifické potieby. Tabulky
pak podléhaji kontrole dohledového organu. Do 21. prosince 2012 byly pouzivany
umrtnosti tabulky zvla$t pro muze a zvlast pro Zeny. Od 21. prosince 2012 museji

pojistovny pouzivat pouze tzv. unisexove sazby.
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3.2 Pojistné

Celkové pojistné za Zivotni pojisténi (nazyvané také jako brutto pojistné) se sklada ze dvou
slozek: ryzi (netto) pojistné a kalkulované spravni naklady. Vypocet pojistného by mélo
byt zalozen na teoretickém principu ekvivalence, kdy by mély byt pfijmy a vydaje
pojistovny v rovnovaze. To znamend, ze vyse kalkulovaného netto pojistného by méla
pokryt vsechna budouci pojistnd plnéni. (Duchackova, 2009) V praxi vétSinou piijmy
piesdhnou vydaje a pojistovné tak vznikne nekalkulovany zisk, ktery castecné odcerpa

do akcionafského zisku a ¢aste€né ho navrati klientiim jako podil na zisku. (Cipra, 2006)

Vypocet netto pojistného u zivotniho pojisténi je ovlivnén zejména dlouhodobym
charakterem sjednavanych pojistnych smluv, takze pfi jeho kalkulaci je diilezité zahrnout
faktor Casu. ,, Proto je soucasti téchto propocti technicka urokova mira prostrednictvim
urokového poctu, konkrétné se vyuziva urokovaciho faktoru (urocitele) a diskontniho

faktoru (odurocitele). “ (Duchackova, 2009, str. 123)

3.3 Druhy Zivotnich pojiSténi

V nasledujici podkapitole budou kratce predstaveny jednotlivé podoby Zivotnich pojisténi,
které se postupem Casu vyvinuly. Kromé investi¢niho zivotniho pojisténi, kterému bude

podrobné vénovana cela dalsi kapitola.

3.3.1 Rizikové Zivotni pojisténi

Jde o cistou podobu pojisténi pro piipad smrti. Takze v ptipadé ze dojde k realizaci rizika,
tedy smrti pojiSténého, tak je obmyslenym osobdm vyplacena sjednand pojistna Castka.
Ugel jiz byl naznaden, jde zejména o zabezpeleni pozistalych a néklady na pohieb. Dale
se toto pojisténi formou docCasného pojisténi pouzivd k zajisténi zavazkd piedevSim
hypotecnich tvéri, kdy je ptipadné pojistné plnéni vinkulovano ve prospéch véfitele —

banky. (Duchéackova, 2009)
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V posledni dobé pojistovny toto pojisténi vraceji zpatky do svého portfolia a nabizeji
k zékladnimu pojisténi také Sirokou Skalu pfipojisténi nezivotniho charakteru. Cenova
politika je u tohoto produktu pro klienta zajimava. To lze pfisoudit poptavce urcité casti
zprostiedkovatell. Ti chtdji alternovat IZP, tim sjednaji zvlast’ rizikové Zivotni pojisténi
a zvlast’ nabidnou investicni sluzbu v podobé pravidelného investovani do otevienych

podilovych fondt.

3.3.2 Diichodové Zivotni pojisténi

Toto pojisténi kryje riziko doziti. Dozije-1i se pojistény sjednaného véku Zivota, tak mu
je vramci sjednané pojistné ¢astky vyplacen pravidelny dichod. S ohledem na zplisob
urceni okamziku vyplaceni dichodu, I1ze pojisténi rozdélit na pojiSténi ihned splatného
dichodu apojisténi odlozené¢ho diichodu. Ihned splatny dichod vyZzaduje vlozeni
pocatecniho jednordzového pojistného. Naopak u pojisténi odlozeného diachodu je potieba
po sjednanou dobu platit pravidelné pojistné. Doba vyplaty diichodu byva bud’ ohranicena,
nebo nebyva a potom je dichod vyplacen dozivotng. (Duchackova, 2009)

Nutno podotknout, Ze tento druh pojisténi neni v tuzemsku zastoupen. Jeho funkci piebira
dobrovolné penzijni spofeni (v podminkach CR doplitkové penzijni spoteni diive penzijni

pfipojisténi).

3.3.3 Kapitalové Zivotni pojisténi

Jedna se o smiSené Zivotni pojiSténi, které je povazovano za klasické zivotni pojisténi.
Kryje tedy jak riziko smrti, tak také riziko doziti. Zaplacené pojistné se rozpada na dvé
casti: jedna slozka je spotfebovédna na rizikovou c¢ast (smrt) a druhou slozku pojistovna
kumuluje v rezervé pojistného Zivotniho pojisténi, kde prostiedky zhodnocuje TUM.
Pojistnik nenese investicni riziko, ale také nemiize ovlivnit rozhodnuti, kam se tyto
prostfedky budou investovat. To zlstava v kompetenci pojiStovny. Je obvykleé,

Ze pojistnici jsou odménovani formou podili na piebytcich pojistovny, pokud se ji dafi.
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Kapitalové Zivotni pojisténi je v podminkach CR dafové uznatelné, tedy lze si snizit

danovy zéklad o ¢ast zaplaceného pojistného.

Toto pojisténi lze povazovat za predchiidce IZP. Historicky je kapitalové Zivotni pojisténi

nejprodavanéj$im produktem. (Darhel aj., 2006)

3.3.4 Univerzalni Zivotni pojiSténi

Univerzalni zivotni pojiSténi je transparentni produkt, ktery ma podobu flexibilniho
smiSené¢ho zivotniho pojiSténi. PInéni je vyplaceno jak v pfipad¢ smrti, tak v pfipadé doziti
se sjednaného ve&ku. Pojisténi nabizi moznost placeni promeénlivého pojistného podle
momentalni finan¢ni situace pojistnika, poptipadé nabizi Gplné zastaveni platby ¢i moznost
vypujcit si. Zminéna flexibilita umoznuje pojistnikovi uzaviit jednu pojistnou smlouvu
na cely Zivot a jeji nastaveni ménit podle jeho aktualnich potfeb a moznosti. (Duchackova
a Danhel, 2012) Od klasickych Zivotnich pojisténi se konstrukce univerzalniho Zivotniho
pojisténi lisi tim, ze chybi pfislusna pojistné technicka rezerva a je nahrazena kapitalovou
hodnotou. Cast netto pojistného, ktera neni uréena na pokryti rizik, je pak ukladana pravé

do této kapitalové hodnoty. (Darihel aj., 2006)

Univerzalni zivotni pojisténi se prvné zaCalo nabizet v 70. letech minulého stoleti
v zemich, kde mé odvétvi zivotniho pojisténi silnou pozici, tedy Severni Amerika,
Holandsko ¢i Velka Britanie. V USA je toto pojiSténi nabizeno jak ve varianté s fixni vysi
pojistného, tak také jiz zminénou flexibilni vysi pojistného. S tim, Ze u flexibilni vyse
pojistného je pfipustnd mira flexibility v case a frekvence zmén uvedena v pojistnych

podminkach. (Easton a Harris, 2007)
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4 Investi¢ni Zivotni pojiSténi

IZP patfi mezi nejmlad$i produkty nabizené na trhu se Zivotnim pojisténim. Dlouho
se predpokladalo, ze Zivotni pojisténi je konstrukéné plné vyvinuto, avSak po zavedeni
nového flexibilniho pojisténi se pohled pojistnych matematikid upiel pravé smérem
k Zivotnimu pojisténi. IZP v rozvinuté&jsi podobé spojuje vyhody univerzalniho Zivotniho
pojisténi s moznosti investovani. Rozvoj a oblibu si tento typ pojisténi nasSel v 90. letech

minulého stoleti v anglosaskych zemich v Evropé.

IZP se tadi mezi smiSena Zivotni pojisténi, kdy jako zakladni pojiiténi je voleno mezi
pojisténim pro piipad smrti nebo pro ptipad doziti. Pojistné mize byt placeno bézné nebo

jednorazovou formou. (Daiihel aj., 2006)

4.1 Pojmy

Nezli bude pristoupeno k samotnému popisu, tak je tfeba zavést a vysvétlit nékteré vybrané

charakteristické pojmy, které jsou obecné s Zivotnim respektive s IZP spojeny.

Bézné pojistné — tj. takové pojistné, jehoz vySe je sjedndna v pojistné smlouvé a které

je pojistnik povinen platit.

Mimoradné pojistné — tj. takové pojistné, které je zaplaceno nad rdmec dohodnutého
bézného pojistného, vyse mimotradného pojistného je stanovena samotnym pojistnikem
podle jeho vile a financni situace. VétSina pojiStoven v pojistnych podminkach

ma zakotvenu minimalni vysi tohoto pojistného.

Indexace — je-li sjednana indexace pojisténi, pak to znamend, ze pojiStovna mize zvysit
pojistné ¢astky o procento, které reflektuje index riistu spotiebitelskych cen publikovany
Ceskym statistickym tfadem. V souvislosti s navySenim pojistnych &astek dojde
i k proporcionalnimu navySeni pojistného. Pii navySeni pojistnych castek indexaci

se nezkouma aktudlni zdravotni stav pojisténého.

34



Vinkulace — je moZnost sjednat vyplatu pojistného plnéni ve prospéch treti osoby, tato
moznost se vyuziva napiiklad u uvért zejména hypotecnich. V piipad¢ smrti pojisténého,
ktery je zaroven piijemcem hypotecniho uvéru, pojistovna vyplaci pojistné plnéni (idealné

ve vysi dluhu) bance a po zemfelém neziistava zavazek, ktery by ptesel na rodinu.

Podilova jednotka — je to elementarni jednotka, kterd vyjadiuje podil, ktery ziské pojistnik
v daném fondu. Tyto jednotky se postupem cCasu kumuluji a pouzivaji se k vypoctu

penéznich narokl plynoucich z pojisténi.

Akumulaéni jednotky — jsou podilové jednotky nakupované =z bézného nebo

z mimotadného pojistného a tvoii hodnotu.

Pocateéni jednotky — jsou takové jednotky, které se nakupuji v prvnich letech trvani
pojistné smlouvy a které se nakupuji z bézné¢ho pojistného podle predem danych pravidel
avurCittm objemu. Tyto jednotky slouzi k financovani pocatecnich ndkladi a jsou
postupné rozpoustény. Nutno vSak podotknout, Ze se posledni dobou od konstrukce
pojisténi s uplatnénim pocatecnich jednotek ustupuje a pouziva je jen malé mnozstvi

pojistitelt.

Podilovy tcet pojistnika — je individudlni ucet pojistnika vedeny pojistovnou

ke konkrétni pojistné smlouvé. Uget je tvofen akumulaénimi podilovymi jednotkami.

Hodnota podilového uc¢tu — nebo téz kapitdlova hodnota pojisténi, je soucin souctu
podilovych jednotek evidovanych na podilovém uctu pojistnika a aktualni ndkupni cenou

dané podilové jednotky.

Alokacni pomér — je procentudlni pomér, podle kterého se umist'uje zaplacené pojistné

do fondd, které byly zvoleny v ramci investi¢ni strategie klienta.

Automaticka zména aloka¢niho poméru — tzv. ,investi¢ni brzda“, kdy se ve sjednaném
roce pred koncem pojisténi zméni investicni strategie a investované pojistné je sméfovano
do fondu Zzivotniho cyklu. V zavislosti na zbyvajicim case se postupné meéni slozeni

portfolia z dynamického charakteru aktiv na konzervativnéjsi, coz je provadéno pomoci
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pfesunu akumulovanych podilovych jednotek. Dé&je se tak z diivodu eliminace pifipadné

ztraty v disledku vykyvu trhu tésné€ pied koncem trvani pojisténi.

Ocenovaci den — tj. den, kdy pojiStovna stanovuje vySi ndkupni a prodejni ceny

podilovych jednotek v daném podilovém fondu. Interval ocenovani se miize u pojistiteli

.....

Casteény odkup — po uplynuti pfedem stanovené doby od pocatku pojisténi, miZe
pojistnik zazddat o castecny odkup z aktudlni hodnoty podilového uctu a to za
predpokladu, Ze zlstatkova hodnota podilovych jednotek bude dostatecnd k pokryti
rizikového pojistného a veskerych poplatkli zpravidla az do konce pojisténi. VétSina

pojistoven ma stanovenu minimalni hodnotu ¢aste¢ného odkupu.

Odkupné — jde o cast nespotiebovaného pojistného, kterou pojistovna ukldda formou
technickych rezerv a je vypocitana pojistné matematickymi metodami ke dni prfedcasného
ukonceni pojisténi. VysSe takového odkupného muize byt v prvnich letech trvani pojisténi

nulova.

Pojisténi v redukovaném stavu — je takovy stav, kdy za pojistnou smlouvu neni placeno
bézné pojistné. Néaklady na pojiSténi jsou strhdvany z hodnoty podilového uctu do té doby,

dokud je tato hodnota kladna, poté pojisténi zanikne bez néhrady.

ObmySlena osoba — je osoba, kterd byla vybrana pojisténym se souhlasem pojistnika
v pojistné smlouvé a ma pravo v ptripad¢ umrti pojisténého na pojistné plnéni. Tato osoba
muize a nemusi byt ur€ena, pfipadné¢ mize byt vzdy v pribéhu trvani pojisténi doplnéna
pfipadné odvoldna ¢i zménéna. Obmyslenych osob miize byt i vice a pojistné plnéni je pak
rozdéleno uvedenym procentudlnim pomérem. Vyjadieni obmysSlené osoby muze byt

ucinéno 1 ptibuzenskym vztahem (rodice, manzel ¢i manZzelka apod.).

Politicky exponovana osoba — je relativné novym pojmem v oblasti pojisténi, tento pojem
je spojeny se zabranénim vyuzivani pojisténi k legalizaci vynost z trestné cinnosti

a financovani terorismu (povinnosti zakotveny v zdkoné ¢. 253/2008 Sb.).
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Specifikovana americka osoba — je Cerstvé nové zavedeny pojem v disledku platnosti
zakona FACTA, ktery na zadkladé¢ mezivladni dohody vyZaduje, aby danovy rezidenti

Spojenych stati americkych tuto skutecnost uvedli.

4.2 Princip

Piijaté pojistné pojisStovna rozdéluje na dvé slozky. Prvni slozka je spotiebovavana
na kryti nakladti spojenych s vedenim uctu klienta, ziskatelskych nékladi ¢i néklada
na rizikové pojisténi piimo nebo pomoci nakupu pocate¢nich jednotek. Druha slozka,
coz je zbytek pfijatého pojistného, je alokovana do podilovych jednotek jednotlivych fondi

podle zvolené investi¢ni strategie pojisténého a z n¢ho vyplyvajiciho aloka¢niho poméru.

= SPOTREBOVANO

Obrazek 1: Princip IZP
Zdroj: viastni tiprava dle CAP

U star$i generace IZP bylo pojistné plnéni v piipadé smrti pojisténého b&hem trvéni
pojisténi vyplaceno obmysSlenym osobam, bud’ ve vysi sjednané garantované pojistné
castky, anebo byla-li hodnota podilového fondu vyssi, byla obmySlenym osobam
vyplacena hodnota podilového fondu. Zato vySe pojistného plnéni v piipadé doziti zavisela
u star$i generace pojiSténi pouze na aktudlni hodnoté podilovych jednotek na konci

pojisténi. (Danbhel aj., 2006)

Inovovand podoba IZP pfichazi s garantovanym minimalnim pojistnym plnénim
1vpfipadé¢ doziti. Takovato dodatecnd garance odliSuje nové investicni pojiSténi
od klasického investicniho pojisténi a dodava vétsi pocit bezpeci i1 klientim s vysokou

meérou averze vuci riziku. (Danhel aj., 2006)
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I pfes definovanou zaruku pojistovny je velikost pojistného plnéni neurcitd. V piipadé
doziti je uvazovan stejny princip jako v pfipadé smrti béhem pojisténi. Je vyplacena vyssi
astka, tedy hodnota podilového fondu nebo sjednané pojistné &astky (dale jen PC)
pro piipad doziti.

Tato inovovana podoba IZP s garantovanym miniméalnim pojistnym plnénim (dale jen PP)
1 v ptipadé doziti je v Evropé vyuzivana jako tfeti pilii dichodového systémii. (Danhel aj.,

2006)

Toto nové IZP s minimalni garanci by mélo vyzadovat pokro¢ilejsi formy investovani.
Portfolio fondi by mélo byt rozmanitéjsi, mély by se objevit fondy zamétené na investice
Cist¢ do penézniho trhu pro klienty s vysokou rizikovou averzi. Mohla by se objevit
moznost investovat do b&zné obchodovatelnych tuzemskych i zahrani¢nich cennych

papirt. (Danbhel aj., 2006)

4.3 Investovani

Investi¢ni strategie 1ze obecné rozdélit do tii kategorii, které se 1iSi velikosti rizika. Tato
velikost rizika nese poté i odpovidajici efekt zhodnoceni. Kazdy z nds ma jinou miru
sklonu k riziku, proto by na to mélo byt pamatovano pii sjednavani jakychkoliv produkti,
které maji investicni charakter. K rozpoznani nasi averze vu¢i riziku mize slouzit
tzv. investi¢ni dotaznik, kdy je pomoci vhodné polozenych otazek zjiSténa mira sklonu
k riziku a na zdkladé vyhodnoceni doporucena vhodna strategie. Takovyto dotaznik musi
byt soucasti navrhu pojistné smlouvy. Je otazkou, jakou mérou je pfi sjednavani pojisténi
zaméstnanci pojistovny respektive pojiStovacimi zprostredkovateli vyuzivan a jak velky

podil ma na vysledku ptfipadna vypomoc pii vypliovani.

4.3.1 Investi¢ni strategie

Nespotifebovavana cast pojistného, ktera je investovana, je alokovana do pozadovanych
fondt, dle uvéazeni a na zodpovédnost pojisténého pomoci aloka¢niho poméru. Klient voli

z nabizenych fondl a pfifazuje k nim procentni body, pficemz soucet vSech procent musi
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byt vzdy roven 100. Klient ma v podstate¢ dvé moznosti, bud’ si sestavi portfolio
sam a rozd¢li svoji investici pomémé mezi fondy s riznymi rizikovymi profily, nebo
si vybere predpiipraveny mix sestaveny z riznorodych fondi a danym alokacnim
pomérem, ktery dopovida jeho investorské povaze vyhodnocené na zékladé investi¢niho

dotazniku.

Obecné lze nabizené investi¢ni strategie, které jsou v ramci IZP klientim nabizeny,
rozdélit do tii kategorii, které odpovidaji investi¢nim profilim:
je spojeno také nizké zhodnoceni vlozenych investic. Fondy s konzervativni
investicni strategii investuji drtivou vétSinu vloZenych prostfedki do malo
rizikovych komodit ¢i finan¢nich instrumentd, jako jsou naptiklad dluhopisy stata
nebo velkych podnika. Dale se investuje do fondi penézniho trhu. Minimalné
se investice ukladaji do akciovych fondu.

2) VyvaZena investi¢ni strategie — je strategie stfedniho rizika. Klienti s takovouto
investiéni strategii hledaji vyvazeny pomér mezi rizikem a vySi zhodnoceni.
Portfolio fondi s vyvazenou investiéni strategii investuje kolem 40 %
do dluhopisovych fondl a obdobnou vysi investuje do akcii. Zbytek poté uklada
do fondi penézni trhu.

3) Dynamicka investi¢ni strategie — riziko takovéto strategie je velice vysoké, avSak
pfipadné zhodnoceni dosahuje nejvyssi trovné. V piipade, ze si klient zvoli
takovouto strategii, musi pocitat s tim, ze cenou vyssiho zhodnoceni bude veliké
kolisani hodnoty podilového fondu. Fond s dynamickou investicni strategii
investuje opaénym zplsobem neZ konzervativni, tedy drtivou vétSinu penéZ uklada

do akcii a velmi malou ¢ast do dluhopisii nebo tfeba do nemovitostniho fondu.

V soucasné¢ dobé pojistovny nabizeji Sirokou Skalu fondd. Vyuzivaji zkuSenosti
investi¢nich spole¢nosti a nabizeji v ramci portfolia také jimi sestavené fondy. Skala
je opravdu bohatd, proto lze najit v nabidkach podilové fondy rtizného zaméteni. Takze
pojistnik mize investovat i podle svého pfesvédeni a citéni. Klasické fondy investuji
do korporatnich akcii a dluhopisit podnik celosvétové znamych znacek kotovanych
na burze nebo do podnikl, které se nachazeji jen v urCité geografické oblasti. Dale

investuji do komodit (zejména ropa, uhli, drahé ¢i primyslové kovy a zeméd¢€lské plodiny)
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respektive do instrumenti od nich odvozenych, do stitnich dluhopist stath napfic
kontinenty ¢i do fondu penézniho trhu, ktery piinasi dobie likvidni aktiva formou
terminovanych vkladi a pokladni¢nich poukézek renomovanych bank. V portfoliu
nabizenych podilovych fonda, Ize také najit fondy, které investuji uzkoprofilové napiiklad
do spolecnosti, které¢ se zabyvaji vyrobou a vyvojem lékl, energetikou, ekologickou
vyrobou, biozeméd¢€lstvim, recyklovanim, inovacemi nebo obnovitelnymi zdroji. Neni

vyjimkou, ze podilové fondy investuji hojné¢ do nemovitosti ¢i uméleckych sbirek.

4.3.2 Investi¢ni dotaznik

vvvvvv

zdat. Podoba dotazniku (zejména vécny obsah otazek) neni nikterak regulovéna, takze
si jednotlivé pojistovny investi¢ni dotaznik sestavuji dle svého uvdzeni. Samoziejmé zde
existuje argument, zda je takova regulace na misté, kdyz by mél mit investi¢ni dotaznik
spiSe informativni charakter a ve vysledku zéalezi na konecném rozhodnuti pojistnika,
do jakych fondi investuje. Dulezit¢ vSak je, aby mél tento dotaznik dostate¢nou
vypovidajici hodnotu a byl pii rozhodnuti platnou pomuckou. Pojisténi byva casto
vnimano jako komplikovany finanéni nastroj a snahou pojistoven je jeho zjednodusovani,
coz miize vést i ke zjednodusovani souvisejicich dokumenti, tedy i investicniho dotazniku.

Tim muze utrpét jeho vypovidajici hodnota.

Rozdilnost obsahu dotazniki napfi¢ pojistovnami muze vést v disledku k rozdilnému
stanoveni investi¢niho profilu a od toho odvislé vybrané investi¢ni strategie. Piedpokladem
je, ze by investi¢ni profil stejné osoby nemé¢l u riznych pojiStoven vychazet diametralné
odlisnég, tedy u jedné pojistovny by zkoumané osobé na zdklad¢ vyplnéného dotazniku
bylo doporuceno investovani do dynamicky ladénych investi¢nich néstrojii a u jiné naopak
do nastrojii konzervativnich. Mohlo by vSak dojit k rozmélnéni hranic mezi pfilehlymi

strategiemi, coz miiZze byt disledek citlivosti jednotlivych investi¢nich dotazniki.

Ke zjisténi této skutecnosti bylo v ramci této diplomové prace pristoupeno k experimentu.

Cilem bylo zjistit existenci ¢i neexistenci variability vysledku vyhodnoceni investi¢niho

profilu udané osoby napfi¢ pojiStovnami. Dotaznikového Setieni se zucastnilo

97 respondentt, kterym byly ptfedlozeny investi¢ni dotazniky tii riznych pojistitelii. Vybér
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pojistitelt byl zvolen podle aktualniho trzniho podilu na ptedepsaném pojistném za zivotni
pojisténi’, dle kterého byly vybrany prvni téi pojistovny s nejvétsim podilem. Jedna
se o tyto pojistovny: Ceska pojistovna (dale jen CP), a.s., Kooperativa poji§tovna (dale
jen KOOP), a.s., VIG a Pojistovna Ceské spotitelny (dale jen PCS), a.s., VIG. K provedenti
experimentu byly pouzity investiéni dotazniky pfikladané k témto IZP: Flexi (PCS),
Perspektiva 7BN (KOOP) a Mij zivot (CP), které jsou k nahlédnuti jako obrazek 5, 6 a 7

v Priloze C této diplomové prace.

4.3.3 Hodnoceni experimentu

Pii Setfeni byly vyuzity dotazniky jak v analogové podobé, tak bylo pfistoupeno
k dotazovani formou internetového dotazniku. Z pohledu pohlavi a véku lze skupinu
respondentll povazovat za vyvazenou. Dotaznikového Setfeni se zucastnilo 53 Zen
a 44 muzi ve véku od 18 do 65 let. Vyhodnoceni jednotlivych investi¢nich profili vSech

97 respondentti 1ze nalézt v tabulce 12 v Ptiloze B této prace.

CP ve svém investiénim dotazniku poklada piipadnému zajemci o IZP 5 otazek s tim,
7e kazdd mé nckolik bodové ohodnocenych odpovédi. Podle poctu nasbiranych bodi
je vyhodnocen investicni profil jedince a doporucena investi¢ni strategie. Stejnym
zpusobem postupuje i PCS. Dotaznik KOOP obsahuje 10 otizek se tfemi moznymi
odpovéd'mi a investicni profil je stanoven na zakladé nejfrekventovanéjsi odpovédi

(. a, b nebo ¢).

Pokladdané otazky napfi¢ pojistovnami lze rozdélit do tfi okruhli. Prvni okruh otidzek
se vénuje dosavadnim zkuSenostem s investovanim skrze rizné investi¢ni néstroje. Druhy
se zam¢fuje na Casovy horizont ptipadné investice a tieti okruh otazek testuje zajemcovy
reakce ohledné prudkych vykyvl na kapitalovém trhu. Lze konstatovat, Ze investi¢ni

dotaznik PCS je sestaven pro zac¢inajiciho investora pomérné nevhodné, jelikoz klade vétsi

7 Viz vyroéni zprava CAP za rok 2013, dostupnd z: <http:/www.cap.cz/images/o-nas/vyrocni-

zpravy/2013.pdf>

41



diiraz na dosavadni zkuSenosti nez na zkoumani obecného pfistupu k investovani a vztahu

k riziku.

Vysledky zkouméni ukazaly, Ze se predpoklad o neexistenci protipolové odlisného
investiéniho profilu napfic¢ pojisStovnami na zkoumaném vybéru respondentl de facto
potvrdil. Pouze u 3 z 97 respondentl se objevil vykyv, tedy Ze jednou pojistovnou byl
respondent vyhodnocen jako dynamicky typ investora a druhou pojistovnou
jako konzervativni investor, coZ mohlo byt také zptisobeno nepochopenim obsahu otazek.
U dvou z téchto tii respondentl (coZ jsou 2 % z celkového poctu) se dokonce objevily
vSechny tfi typy investi¢niho profilu. Pfiblizné 33 %, tedy 32 z 97 respondentli, bylo
vyhodnoceno napii¢ pojisStovnami homogenné. Zbyvajicich 65 % dotazovanych
(coz odpovida 63 respondentiim) mélo shodu ve vyhodnoceném investi¢nim profilu u dvou
ze tfi pojisStoven. Nejcastéjsi shoda na stanoveném investiénim profilu zajemce o pojiSténi
byla kombinace shody u KOOP a PCS a kombinace shody u KOOP a CP, a to v ptipadé
24 respondentti. Kombinace shody u CP a PCS nastala u 15 dotazovanych.

Z vyse uvedeného je patrné, Ze se druha hypotéza predpokladajici rozmélnéni hranic mezi
ptilehlymi strategiemi potvrdila. Samoziejmé je tieba zopakovat, ze investi¢ni dotaznik
ma spiSe informativni charakter a mél by slouzit zijemci k prozkoumani jeho
investorského zaméfeni a k spravnému zvoleni investi¢ni strategie. Lze vSak doporucit,
aby vramci vétsi transparentnosti a zjednodusSeni procesu sjedndvani vznikla diskuze
nad jednotnou podobou a obsahem investicniho dotazniku. Na coz by mélo navazovat
uplatnéni takto jednotného investicniho dotazniku v praxi, a to nejlépe formou

samoregulacniho opatfeni na Grovni Ceské asociace pojistoven (dale jen CAP).
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4.4 Pozitivni stranky 1ZP

Nasledujici pozitivni stranky IZP mohou nastinit divody, proé¢ si toto pojisténi sjednat.

4.4.1 Danova uznatelnost

Asi nejviditelngj§i vyhodou sjednani IZP je jeho datiova uznatelnost. JelikoZ je zde snaha
statu stimulovat své obCany, aby se aktivné pfipravovali na mozny pokles piijmu
v postproduktivnim veku, tak se snazi zatraktivnit finan¢ni néstroje, které mohou tento
propad zmirnit tim, Ze si do nich ob¢ané budou cast svého soucasné¢ho piijmu odkladat.
Jedna se zejména o penzijni produkty a o rizné druhy Zivotniho pojisténi. K tomuto stat
vyuziva danovou politiku tak, Ze umoznuje vSem svym obc¢anti za urcitych podminek snizit

danovy zéklad o platby do téchto finan¢nich instrumenti.

V podminkdch CR je mozné, aby si pojistnik mohl odeéist od zékladu dand &astku
az 12 000 K¢ za kazdy rok trvani pojiSténi, coZz odpovidd datiové tspotre az 1 800 K¢.
Déle je zaméstnavateli umoznéno, pokud pfispivd svému zaméstnanci na zivotni pojisténi,
odecist si od zakladu dan¢ v souhrnu az 30 000 K¢, pficemz zaméstnanec je osvobozen
od dan¢ z takovychto pfispévki. V pifipadé zruSeni pojisténi, na které byl uplathovan
odpocet od zakladu dané, je pojistény povinen vratit rozdil, ktery danova uleva Cinila
za celou dobu trvani smlouvy. Promlceci lhlita pro nesplnéni této povinnosti je ttileta,
po které uz nemtize financ¢ni Gfad po pojistnikovi tuto povinnost vymdhat. Povinnost
zpétného dodanéni se neuplatiiuje, pokud odkupné nebo kapitdlovd hodnota ze zrusené¢ho

pojisténi prevede na pojisténi nové.

Danova uznatelnost investiéniho Zivotniho pojisténi se fidi zdkonem 586/1992 Sb.,
o danich z pfijmu, ve znéni pozdé¢jSich predpisti. Pojisténi je danové uznatelny odpocet,
pokud splni v§echny zdkonné podminky:

e pojistnik je shodny s pojiSténym,

e doba trvani pojiSténi je alespon 5 let,

e pojisténi je sjednano minimalné do roku, kdy pojistény dosahne 60 let,

e vyplata pojistného plnéni nenastane diive, nez pojistény dosahne 60 let,

e pojistna smlouva musi byt sjednana bud’ pro riziko doziti, nebo smrt a doziti.
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Od 1. ledna 2015 vesla v platnost novela zdkona o dani z piijml ¢. 267/2014 Sb.,
ktera rozSifuje podminky dafové uznatelnosti o zdkaz provadéni CasteCnych vybért
av pfipadé zruSeni smlouvy povinnost dodanit dafiové odpocty za 10 let zpétné
(od uc¢innosti  tohoto  zdkona). Snahou této novelizace je zamezeni praxe,
kdy zaméstnavatel vyuzival tzv. ,,pritokovych pojisténi®, kdy ¢ast mzdy zaméstnance byla
zaméstnavatelem poukazand na zivotni pojiSténi, kde byl nastaven automaticky odkup,
takze penize byly okamzité vyplaceny na ucet zaméstnance. Zaméstnavatel tak usetfil ¢ast
svych naklada, jelikoz z této Casti mzdy nemusel odvadét socidlni a zdravotni pojisténi,

pouze podléhala 15% dani.

4.4.2 Transparentnost

Kazdému klientovi je po sjednani IZP zalozen individualni uéet — podilovy ucet, na kterém
je jasn¢ vidét aktualni hodnota podilovych jednotek. Dochézi k takovému zhodnoceni,
které nalezi velikosti podilu v jednotlivych fondech a ne k pomérnému déleni jako u jinych

typl zivotniho pojiSténi.

4.4.3 Komplexnost pojistné ochrany

Pojistovny nabizeji k tomuto typu pojisténi velice Sirokou Skalu piipojisténi. Takze
v ramci jedné pojistné smlouvy je mozno pamatovat takika na vSechny pojistné udalosti,
které v zivot¢ miiZou nastat. Navic se toto pojisténi od vSech pfedchozich lisi pomérné
vysokou flexibilitou, coz se odviji od zdméru pojistoven, aby toto pojisténi klientovi

vystacilo na cely Zivot.

4.4.4 Vlastni investiCni strategie

Tento faktor je pojiStovnami asi nejvice zviditeliovan. Snaha pojistoven konkurovat
investicnim spole¢nostem se podepsala na podobé tohoto pojisténi. Klient si muze
sdm urcit podle svého vlastniho uvédzeni a pocitu do jakych fondi nabizenych pojistovnou

a v jakém poméru bude investovano placené pojistné.
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Pojistnik, tim Ze m4 tuto volbu vybéru, na sebe ptenasi riziko spojené s investovanim.
Zadna pojistovna v takovémto produktu nezarucuje navratnost vlozenych investic.
Investuje se do tzv. fondu fondl. Mize byt obcas slozit¢ dobrat se k poslednimu ¢lanku
fetézu investovani. I pfesto, Ze pojistnik vybird investicni strategie, tak konecné
rozhodnuti, které dluhopisy nebo akcie budou obchodovény v ramci fondu, ma vzdy
portfolio manazer. Takze pojistnik si voli investicni strategii, ale tim jeho rozhodovani
vlastné kon¢i. Jediné co pojistnik aktivné tidi, jsou alokacni poméry mezi jednotlivymi

fondy.

4.5 Negativni stranky IZP

Nasledujici negativni stranky IZP mohou byt diivodem, pro¢ by si piipadny zijemce

o tento pojistny produkt mél sjednani dobfe rozmyslet.

4.5.1 Negarantovana vySe zhodnoceni

Na jedné strané je vyhoda moznosti zvoleni si vlastni investi¢ni strategie, na druhé strané
dail za tuto vyhodu, tedy to, ze investi¢ni riziko nese pojistnik, ktery nema nijak smluvné
garantovano (oproti jinym druhiim Zivotniho pojisténi) zhodnoceni vlozenych prostredkd.
TakZze negativni situace na finan¢nich trzich miize mit vliv na nulovou hodnotu kapitalové
hodnoty pojisténi. Existuji vSak stabilizaéni mechanismy v rdmci pojisténi, které mohou
klientovi pomoci. Jde zejména o zamykéni vynosu, kdy v pfipad¢€, ze investice dosahne
urcité trovné zhodnoceni, tak je Cast piesunuta z rizikového fondu do méné rizikového
fondu naptiklad z dynamického do fondu penézniho trhu. Déle lze vyuzit program
zivotniho cyklu, kdy pfed koncem pojisténi se pomalu méni rozloZeni alokacniho poméru.
Takze posledni rok trvani pojisténi je drtiva ¢ast investovana do malo rizikovych aktiv.
Lze timto piedejit velké ztrat¢ tésné pred koncem pojisténi v pfipade, ze kapitdlovy

trh zaznamena nepfiznivy vykyv.
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4.5.2 Neni pro kazdého

AC je tento produkt masivné nabizen a sjedndvan pojisStovnami respektive pojiStovacimi
zprostiedkovateli, mél by byt profilovan pouze na tzkou skupinu potencidlnich klientd,
kteti by se dali charakterizovat jako uvédoméli investoii s mensi averzi vici riziku a ktefi
si uvédomuji jistou volatilitu kapitalovych trhii. Jak uvadi Duchackova a Danhel (2012)

tak pruzkumy ukazaly, Ze Ctyii petiny klientil jsou tzv. riziko averzni.

Toto si pojistovny posledni dobou uvédomuji, takze v rdmci nabizenych strategii
investovani nabizeji také ,,garantovany“ fond. Ve smlouvé je zakotveno procentni
zhodnoceni, kterym jsou alokované podilové jednotky garantované zhodnoceny.
Pojistovny u téchto garantovanych fondii nabizeji minimalni zhodnoceni, které vétSinou

odpovidd TUM. I pfesto je nositelem investi¢niho rizika pojistnik.

4.5.3 Cena pojisténi

Poftizovaci néklady na tento pojistny produkt jsou nejvice ovlivitovany vysi provize, kterou
pojistovna musi vyplatit PZ. VySe takové provize se pohybuje kolem dvojnasobku rocniho
pojistného. I to je jeden z divodd, pro¢ je tento produkt tak masivné nabizen. Druhou
strankou véci jsou poplatky, které si pojisStovny UCtuji za rtizné ukony spojené
s pojisténim. Obcas je pomémé slozité rozklicovat, které poplatky se vibec v ramci
pojisténi strhavaji. Nekteré pojistovny sazebnik poplatki nemaji jako soucast pojistnych
podminek a maji ho pouze k nahlédnuti na svych pobockach nebo v lepSim ptipade

dostupny na svych internetovych strankach. To sniZuje transparentnost produktu.

Na druhou stranu je také dilezité fici, Ze pokud by pojistnik dodrzel sjednanou pojistnou
dobu a pojisténi nevypovédel diive, tak by se daly ndklady na pojisténi brat jako unosné.
Bohuzel statistiky uvadéji, Ze Zivotnost smluv je v priméru osmi az deseti let, pfi¢emz
se smlouvy sjednavaji zpravidla na dvacet a vice let. To mize byt disledkem 1 vyvojem

novych pojistnych produktt.

Asi nejnakladngjsi je stav, kdy je IZP tzv. piepojistovano, tedy po uplynuti prvnich dvou

let je smlouva vypovézena a sjedndna jina se stejnymi nebo obdobnymi parametry u jiné
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pojistovny a pojistnici tak plati poc¢ate¢ni nédklady znovu. Tato nekald obchodni praktika

jde k tizi neCestnym zprostiedkovatelim.

4.6 Pripojisténi k investicnimu Zivotnimu pojiSténi

Pojistovny v ramci IZP nabizeji Sirokou Skalu pfipojisténi nezivotni povahy, jak uz bylo
vyse naznaceno. Tato pfipojisténi Ize rozd€lit obecné do tfi kategorii, a to na razova,

nemocenska a ostatni pfipojisténi.

4.6.1 Urazova pripojisténi

Smrt nasledkem urazu — rozsituje zakladni pojiSténi o udalost, kdy smrt nastane nasledkem
urazu. Aby bylo vyplaceno PP, tak si pojiStovny podmiiiuji, ze smrt musi nastat

maximalné do jednoho roku od trazu.

Smrt nasledkem urazu ve vozidle — svoji podstatou opét rozSifuje stavajici zakladni
pojisténi. Svoji specificnosti je nastani takovéto udalosti méné pravdépodobné, proto toto

pfipojisténi byva relativné levné z pohledu vysokych PC.

Trvalé nasledky urazu s progresivnim plnénim — nasobek progresivniho plnéni
se u jednotlivych pojistoven miize lisit, nejbéZnéji se plni az do pétinasobku zakladni PC
dle ohodnoceného rozsahu trvalych nasledkli. Rozsah trvalych nésledkd trazu se urcuje
procenty a je uveden vtzv. ocenovacich tabulkdch pojistoven, které se napfic
pojistovnami lisi. Progresivni plnéni je neustdle rozSifovano, takze se na trhu mizeme
dnes setkat 1 s osmindsobnou progresi v ptipadé¢ 100% ohodnoceni tirazu. Linearni plnéni
uz dnes skoro zadnd pojiStovna nenabizi. Mezi pojistiteli existuje rozdilné metody
provedeni podoby progrese, proto se muzou lisit zplisoby vypocti a hranice progrese.

Pojistovny obvykle posuzuji ustaleni trvalych nasledkl nejpozdéji do 2 let od urazu.

Invalidita nasledkem urazu — pokud Uraz zanechd trvalé nasledky velkého rozsahu
a pojistény je CSSZ uznan invalidnim né&jakého stupné, tak je poté vyplacena sjednana
pojistna Castka, ktera mize pojisténému pomoci napiiklad s upravou bydleni apod. Nutno

vSak podotknout, ze drtiva vétSina ptiznanych invalidnich dichodi je v disledku nemoci.
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Doba nezbytného léceni urazu — je ptipojisténi, které de facto fesi vyplatu bolestného
(satisfakce za protrpénou bolest) za definované urazy, které jsou obsaZeny
v tzv. ocenovacich tabulkdch a primarné nefeSi pifipadny pokles piijmi pojisténého.
Ocenovaci tabulky jsou sestavovany pojistovnami a napfic trhem se li§i. Tabulky obsahuji
definované urazy a k nim pfislusné maximalni doby léCeni Urazu, tedy pocet dnt, za ktery
budou pojistovny plnit. Pojistovny uplatiiuji karencni dobu, tedy minimalni dobu, po
kterou musi byt uraz 1é¢en. Plnéni probiha vyplatou sjednané denni davky nasobené
poctem dni skutecného 1éceni (maximalné vSak poctem dni uréenych v ocenovacich
tabulkach). Toto piipojisténi byva z pohledu vyse pojistné castky relativné drahé a i presto
je hojné sjednavéano. Obecné lze fici, ze se celkové meési¢ni pojistné prodrazi zhruba
o ¢astku, kterd odpovida vysi stanovené denni dévky. Existuje i alternativni varianta,
kdy si pojistény nestanovuje denni davku, ale fixni pojistnou castku a v ocenovacich
tabulkach pojisStoven maji definované urazy pfifazend procenta. Vyplata je realizovana
procentnim podilem (popiipad€ souctem procent, jeli vice Urazli na jednou) z pojistné

castky.

4.6.2 Nemocenska pripojisténi

Denni davka pri pobytu v nemocnici — je pripojisténi, které se vztahuje na pobyt
v nemocnici nejen v disledku nemoci, ale také trazu. Z pohledu vyse pojistné ¢astky byva
relativné levné. Pojisténému toto pfipojisténi miize poslouzit k vyrovnani naklada
spojenych s nadstandardnimi sluzbami (napf. pokoj) nebo s pacientovou spolutcasti
na péci. Kazda pojiStovna si pro tento typ pfipojiSténi stanovuje cekaci dobu (dobu
od pocatku pojisténi, po kterou toto nelze vyuzit), kterd je obvykle 3 mésice respektive
8 mésicu v piipad¢ téhotenstvi a porodu. Vyplacend je sjednand cCastka za kazdy

den hospitalizace, kdy prvni a posledni den se s¢itaji a berou jako jeden.

Velmi zavazna onemocnéni — nebo takeé kritickd onemocnéni. V piipadé indikace jednoho
z vyjmenovanych zdvaznych onemocnéni (napf. rakovina, mozkova obrna, selhani ledvin,
slepota, ochrnuti a dalsi) je pojisténému vyplacena sjednana PC. Pro toto pfipojisténi
je typické stanoveni doby preziti, jimZ je podminéno plnéni. V posledni dob¢ spolecnosti

rezonuji témata civiliza¢nich chorob a pojistovny na toto reaguji. Proto neustale rozsiiuji
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seznam diagnéz chorob, za které plni. Seznam diagn6z se v jednotlivych pojistovnach
pomérné lisi. Toto pfipojisSténi je vhodné v piipadé, Ze pojistény ma pro urcité onemocnéni
predispozice. Ne¢kteti pojistitelé pomalu zacinaji vycleniovat onkologické choroby

do samostatného ptipojisténi a dale je formou bali¢ku uzptisobuji pohlavi pojisténého.

Invalidita — v ptipadé, Ze je pojistény uznan CSSZ invalidnim uréitého stupng,
tak pojistovna vyplaci sjednanou PC nebo plnéni formou pravidelného diichodu. Nékteré
pojistovny vyplatu jesté podminuji prezkouménim zdravotniho stavu vlastnim lékatem.
Pojistovny nabizeji piipojisténi obvykle v mixu II. a III. stupen invalidity nebo samostatné
II. stupen invalidity. Nékteré rozsifuji balicek o I. stupenn a nékteré zavadi dokonce
IV. stupen, ktery neni v CR souéasti nemocenského systému. Spise, neZ invaliditu pouze
nasledkem urazu se klientim doporucuje sjednat si invaliditu zplsobenou nemoci
aurazem, avSak toto pojiSténi byva z pohledu pojistné Castky pomérné drahé. Neékteti
pojistitelé dnes jiz bézné¢ nabizeji 1 klesajici pojistné castky a to 1 v kombinaci

s konstantnimi PC u tohoto typu pFipojisténi.

Pracovni neschopnost — je-li disledkem nemoci ¢i Urazu pojistény uznan neschopnym
prace, pak mu muize pomoci toto pfipojisténi, kdy mu miiZze pojistovna doplatit ztratu
na vydélku. Proto je nutné stanovit spravné denni davku, tak aby tato davka v souctu
s nemocenskou davkou dala dohromady piijem pojisténého, na ktery je zvykly v ptipadé,
ze neni v pracovni neschopnosti. Toto pfipojisténi je obvykle nabizeno s vyplatou
od 15.nebo 29. dne. Klientim je toto piipojisténi doporucovano sjednat, obzvlasté
u dlouhodobych pracovnich neschopnosti muze dojit k dlouhodobému propadu piijm1,
ktery mize mit pro pojistén¢ho fatdlni nasledky. V ptipadé¢ dlouhodobé pracovni
neschopnosti nékteré pojistovny pristupuji k progresi denni davky. Nutno podotknout,
ze toto pripojisténi neslouzi k obohaceni pojisténého (coz plati o pojisténi obecn¢),
ale k pokryti propadu ptijma, takze pojistitelé vyzaduji na svych klientech potvrzeni

o ptijmu od jejich zaméstnavateltl.
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4.6.3 Ostatni pripojiSténi

Zprosteni placeni — v ptipade, ze je pojisSténému piiznan III. stupen invalidity a je tak plné
invalidni a je-li toto pfipojisténi sjedndno, tak se pojiStovna zavazuje pievzit povinnost

platit pojistné za celou pojistnou smlouvu po dobu trvani invalidity.

Asistencni  sluzby — toto pripojisténi v sobé zahrnuje predevSim sluzby zamétené
na informace v oblasti zdravotnictvi, rady odborného Iékaie na telefonu a pomoc
pii zprostfedkovani vySetfeni v co nejkratSim moZzném terminu. V soucasné dobé
se pojistovny snazi o rozsifeni nabizenych sluzeb, takze jsou dnes uz bézné zahrnovany
sluzby typu péfe o domacnost béhem I1éCeni pojisténého zahrnujici bézny uklid,
zabezpeceni nakupl, venceni domacich mazlicku ¢i vybirani posStovni schranky, péce
o déti a seniory (tedy osoby blizké), donaska obédl a vecefi, ale také potfebnych 1€k

apod.

4.7 Vyluky z pojiSténi a pripojisténi
Obecné vyluky, které vylucuji pojistné plnéni nebo davaji moznost pojistovné vyrazné
kratit pojistné plnéni vztahujici se na zivotni pojisténi:
e pii pokusu nebo dokonani sebevrazdy®,
e pii smrti pojisténého v disledku nebo v souvislosti s teroristickym Utokem,
obcanskou valkou, valecnou invazi, obcanskymi nepokoji, revolu¢nimi udalostmi,
pievraty nebo mezinarodni mirovou misi,

e pii smrti v disledku poziti ndvykovych latek a jedu.

Obecné¢ vyluky pro urazova ptipojisténi, kdy pojistitel neposkytuje pojistna plnéni:
e pii urazu v disledku nebo souvislosti s ob¢anskou valkou, teroristickym utokem,
vale¢nou invazi, obCanskymi nepokoji, revolu¢nimi udélostmi, prevraty nebo

vnitrostatnimi nasilnymi nepokoji a stavkami,

¥ Nékteré pojistovny uplatiiuji Gekaci dobu 2 roky, poté plni i v p¥ipadé sebevrazdy.
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pii tUrazu v souvislosti s fizenim motorového vozidla pfi automobilovych
¢1 motocyklovych soutézich véetné pipravy na né,

pii urazu v souvislosti s pilotovanim letadla, vyjimku tvofi piloti, kteti pilotovani
vykonavaji jako svou préaci, tato vyluka se vztahuje také na ultralehkd letadla,
paragliding, 1étani balonem ¢i seskok s padakem,

uraz pii vykonu horolezeckého sportu, vysokohorské turistiky, lovu spojeném
s jizdou na koni, hloubkového potapéni s dychacim pfistrojem a vyjmenovanych
extrémnich sportu,

pii urazu v dasledku fizeni motorového vozidla, pro néz nemél pojistény v dobé

pojistné udalosti opravnéni.

Vyluky pro nemocenska piipojisténi, kdy pojistitel neposkytuje pojistna plnéni:

pfi nemoci, jez vznikla pted pocatkem pojisténi,

pii nemoci v disledku pfimého nebo nepiimého piisobeni jaderné energie,

pfi hospitalizaci pojiSt€éného v protialkoholni ¢i psychiatrické 1é€ebné a lécebné
dlouhodobé nemocnych,

pii pobytu v lazenskych zatizenich, sanatoriich a rehabilitacnich zafizenich,

pfi pobytu v nemocnici v souvislosti s t€hotenstvim neuplynula-li cekaci doba.

4.8 Nakladové ukazatele

Jedna z negativnich vlastnosti IZP, ktera jde tomuto pojisténi k tiZi, je slozitost poplatkové

struktury. Pojistovny bohuZel nemaji v CR legislativné zakotvenou povinnost poplatky

zvetejiiovat a mnohdy nejsou poplatky ani soucasti pojistnych podminek’. S ohledem

na tento fakt a skutecnost masivniho sjedndvéani tohoto druhu pojisSténi zacaly vznikat

nakladové ukazatele, které se snazi vnést do poplatkové struktury trochu svétla a které

se snazi ukazat, kolik tento druh pojisténi ,,stoji“ celkové a ma ptipadnym zdjemciim o IZP

’ To se mize brzy zménit, jelikoZ v soutasné dob& (duben 2015) je v legislativnim procesu novelizace

zéakona ¢. 38/2004 Sb., o pojistovacich zprostiedkovatelich, ktera ve svém navrhu predpoklada povinnost

informovat pojistnika o nakladech také formou standardizovanych ukazateli nakladovosti. Znéni zakona

se zapracovanymi zménami je dostupné z: <http://www.psp.cz/sqw/text/orig2.sqw?idd=112824>
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nastinit, kolik ho bude stit predCasné¢ vypovézeni smlouvy, jelikoz vétSina pojistoven

st strhne vétSinu poplatkli v prvnich letech trvani smlouvy.

Za poslednich deset let vzniklo takovych ukazateli hned nékolik. V nékterych zemich
(Nizozemsko, Némecko ¢i Madarsko) pojistovny museji vybrany standardizovany
nakladovy ukazatel zvefejiiovat povinné. V CR takova povinnost zatim neni, jak jiz bylo
naznaceno, ale uréity zlom pieci jenom nastal. Od 1. ledna 2015 se zavézali ¢lenové CAP
v ramci samoregulacnich opatfeni zvetejiiovat u kazdé¢ smlouvy Standardizovany ukazatel
nakladovosti (SUN), ktery ma formou koldCového grafu ukazovat rozpad piijatého
pojistného za celou dobu trvani pojistné smlouvy — na riziko, investice a poplatky.
Zavazali se také zvefejiiovat hodnotu nédkladovosti vSech svych investi¢nich fonda

a kompletni sazebniky poplatk® u viech nabizenych IZP. (CAP, 2014)

V Nizozemi s problematikou kolem nékladovosti IZP dosli tak daleko, Ze byl ustanoven
finanéni ombudsman zaméfeny na IZP a stanovena maximalni mira ndkladového ukazatele
(ukazatel se nazyva Wabeke, je pojmenovany pravé po finanénim ombudsmanovi).

(Kalvoda, 2010)

Bohuzel nelze vybrat pouze jeden nejlepsi ukazatel, jelikoz kazdy zndzorniuje néco jiného.
Proto je nejlepSi v praxi pfi porovnani kombinovat nékolik nakladovych ukazatel

najednou.

4.8.1 Product Expanse Ratio (PER)

Tento ukazatel vznikl vroce 2007. Na jeho vzniku se podilel tym, ktery se vénuje
internetovému projektu produktovelisty.cz, jenz se snazi ptispét k transparentnosti raznych
druhti finan¢nich nastrojii. PER se vypocita jako podil celkové zaplacenych poplatkil
a celkové zaplaceného pojistného. Nevyhodou je, Ze neumi pracovat s hodnotou penéz
v Case. Naptiklad hodnotu PER = 12,5 % lze interpretovat tak, ze z celkového zaplacené¢ho

pojistného pripadne 12,5 % na poplatky. Je tedy pro klienta zZadouci, aby hodnota tohoto

cv v
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4.8.2 Total Expanse Ratio (TER)

TER dopliuje ukazatel PER, ktery se zamétuje na poplatky tuctované pojistovnou
za spravu pojiSténi. Ukazatel TER se zamétfuje na ndkladovost jednotlivych fondd,
do kterych je v ramci IZP investovano. TER je tieba rozliovat a porovnavat pro jednotlivé
investi¢ni charaktery fondd. U fonda investujicich do penézniho trhu bude hodnota TER
niz8i a u fondl investujicich do akcii 1ze tuto hodnotu oc¢ekavat vyssi. Tento ukazatel totiz
udava podil celkovych ro¢nich provoznich nakladii za spravu aktiv a celkového objemu
aktiv spravovanych fondem. Obecné lze tedy dojit k zaveéru, Ze objemové vétsi fondy
dokézou diky Uspordm zrozsahu hodnotu tohoto ukazatele snizit. TER sice sniZuje
vykonnosti jednotlivych fondd, ale vykonnost jako takovou nehodnoti. Tedy napiiklad
pokud je TER pro akciovy fond = 2,5 % a fond zhodnoti aktiva za rok o 7 %, tak skutecny
vynos investice ¢ini 4,5 %. (Fojtik, 2012)

4.8.3 Typicka absolutni nakladovost konstrukce (TANK)

TANK vznikl v roce 2007. Jednim z autori tohoto ukazatele je Vit Kalvoda a poprvé
byl TANK piedstaven v Casopise Fond Shop. Jeho vypocet je pomérné jednoduchy,
je vsak dilezité znat veskeré uctované poplatky na strané pojistovny. Hodnota TANKu
se vypocita jako podil vSech zaplacenych poplatki a idedlni hodnoty modelové investice
s predpokladanym procentem zhodnoceni. Ukazatel tedy fika, o kolik procent se snizi
vysledné zhodnoceni investice pfi srovnani s idedlni bezpoplatkovou situaci. Naptiklad
pokud vyjde TANK 15 %, lze o¢ekavat na konci investovani 85 % predpoklddané budouci
hodnoty investice (tedy té zhodnocené o predpokladané procento). Vyhodou tohoto
ukazatele je, Ze ho lze pouzit pro vSechny druhy investi¢nich nastrojl, u kterych je dobfe

znama poplatkova struktura. (Orava, 2010)

Ukazatel se vypocitava pro rtizné doby investi¢niho horizontu, odtud TANK10, TANK20,
TANK30 a TANK40. Ukazate] TANK ma nékolik forem. Jedna z nich je anualizovany
TANK (aTANK), ktery tika, o kolik procent snizi poplatky rocni zhodnoceni investice.
Dalsi je pTANK, ktery vyjadiuje pocet méesi¢nich plateb, které budou pouzity na pocatecni
naklady. (Orava, 2010)
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4.8.4 Ryzi index pojisténi (RIP)

RIP vznikl v roce 2014 a jeho autorem je Dusan Sidlo, analytik spole¢nosti Broker Trust.
Tento ukazatel se od ptfedeslych vyrazné lisi, jelikoZ se zaméfuje na tu Cast placeného
pojistného, kterou si pojistovny uctuji za pojisténi rizika smrti a kterd je spotiebovévana.
Pti vypoctu se vychazi z hodnoty uctovaného rizikového pojistného, ktera je porovnavana
s hodnotou ryziho pojistného, jez je vypocitina na zékladé umrtnostnich tabulek
zvefejnénych Ceskym statistickym tfadem. RIP tedy fika o kolik procent je cena
za pojiSténi rizika Gmrti vysSi, nez ryzi pojistné aukazuje tim na velikost nakladové
a ziskové piirazky pojistovny. (Sidlo, 2014) Aktualni hodnoty ukazatele RIP pro vybrana

IZP lze nalézt v ptiloze A této diplomové prace jako obrazek 3.
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5 Komparace s ostatnimi finan¢nimi produkty

IZP neni jedinym finanénim instrumentem na trhu, pomoci kterého lze za uritych
podminek kumulovat finan¢ni prostiedky. Existuje vice finan¢nich produktii a fadu z nich
lze vyuzit naptiklad i na financovani doby postproduktivniho v€ku jedince a muze slouzit

jako vyznamny doplnék ke statem vyplacené penzi.

Stat si Castecné uvédomuje situaci kolem vyplaty penzi a neustdle rostouci pozadavky
na jejich vyplatu, a proto se snazi s pomoci danovych zvyhodnéni a statnich ptispévkl
u vybranych finanénich produktii stimulovat své obyvatele k tvorbé zdroju, které mohou
byt pozd€ji vyuzity. Je samoziejmé, ze klientova snaha spofit nemusi byt spojena

jen s investici do jeho budouci penze.

Vybrané produkty budou v nasledujici kapitole porovnany s IZP.

5.1 Porovnani s kapitalovym Zivotnim pojisténim

Kapitalové Zivotni pojisténi patii k piimym konkurentim IZP na pojistném trhu.
Kapitalové Zivotni pojiténi je star§i produkt a IZP v podstaté vychazi z jeho koncepce,

kterou rozvinulo do flexibilnéjsiho produktu.

IZP dokéaze lépe reagovat a kopirovat vyvoj na kapitalovych trzich a dlouhodob& umi
dosahovat vysSiho negarantovaného zhodnoceni. Kapitalové zivotni pojisténi je svoji
povahou vhodné zejména pro konzervativni klienty, pro néz je na prvnim misté jistota.

(Daiihel aj., 2006)

Kapitalové zivotni pojisténi ve své podobé jiz neni tolik nabizeny produkt a jeho
konstrukce jiz neni rozvijena. Velikost predepsaného pojistného na ¢eském pojistném trhu
rok od roku klesa. Kapitalové Zivotni pojisténi je nahrazovano IZP, které stile vice za¢ina
vramci portfolia svych investinich fondl nabizet také fondy s garantovanym

zhodnocenim, takze mohou byt uspokojeni i konzervativnéjsi zajemci o zivotni pojisténi.
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Co se tyka danovych zvyhodnéni kapitdlového zivotniho pojisténi, plati zde obdobna

pravidla jako u IZP, ktera byla specifikovana v kapitole o pozitivnich strankach IZP.

5.2 Porovnani s penzijnimi produkty

Penzijni produkty jsou v prvni fadé zaméfeny na tvorbu finan¢ni zasoby, kterd ma slouzit
jako zdroj penéznich prostiedkl v dichodovém véku jedince. Jelikoz je evidentni zdjem
statu o podporu tohoto produktu, tak je kromé¢ danového zvyhodnéni také subvencovan
formou statniho piispévku. Trh s penzijnimi produkty v CR zaznamenal v souvislosti
s penzijni reformou v neddvné dobé (pocinaje rokem 2013) pomérné velkou zménu.
V porovnani bude uvazovan pouze penzijni produkt, ktery je soucasti tzv. IIL. pilife
diichodového systému v CR. Prvni zménou bylo samotné piejmenovani penzijniho
produktu, kdy se z pivodniho nazvu penzijni pfipojisténi zmeénil ndzev na doplikové

penzijni spofeni.

Diky novym podminkdm tento produkt ztratil nckteré klicové vlastnosti a naopak
byl nékterymi novymi obohacen. Nejvyznamnéjs$i zména z pohledu investovani nastala
u garance vloZenych prostfedkl. U penzijniho pfipojisténi bylo legislativou pomérné uzce
vymezeno, do jakych instrumentii finan¢niho trhu smi penzijni spolec¢nost (dfive penzijni
fond) investovat a v jakém poméru. Zaroven byla klientovi garantovéna vyse vlozenych
prostiedk, tedy ze v nejhorsim ptipad¢ mu bylo pfipsano nulové zhodnoceni. Kazdorocné
zvetfejiované zhodnoceni u penzijnich pfipojisSténi Casto bojovalo s inflaci. Nové tato
garance navratnosti u dopliikového penzijniho spofeni neni. To v sob& skryva jistou
vyhodu, jelikoz si ucastnik dopliikového penzijniho spofeni miize nové vybirat investi¢ni
strategii pfi zhodnocovani jeho finan¢nich prostiedki a mizZe tedy dosahovat vysSiho
zhodnoceni za cenu vysSiho rizika. Nové je ucastnik stimulovan a také motivovan
k vys$§imu vkladu pomoci vyssiho statniho pfispévku a posunu hranice, od které se zacina

statni prispévek pfiznavat.

Moznost investi¢ni ,,svobody* stavi tento penzijni produkt na troven IZP a investovéni
do otevienych podilovych fondi. U doplikového penzijniho spofeni plati stejné pravidlo

jako u IZP (které je v rezimu dafiové uznatelné smlouvy) a to, Ze nelze vybrat vlozené
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prostiedky diive neZ je sjednany horizont platnosti smlouvy bez sankce (ve smyslu

povinnosti dodanit odepsané ¢astky)."

V ptipadé porovnani dafiového zvyhodnéni IZP a doplitkového penzijniho spofeni jsou
podminky relativn¢ podobné. Z pohledu zaméstnavatele je to stejné, ten si mulze
v soucasné dobé (2015) odecist od zékladu dan¢ az 30 000 K¢&, které vynalozil ve formé
ptispévku na dopliikové penzijni spotfeni nebo zivotni pojisténi v souctu pro jednoho svého
zaméstnance. Z pohledu samotného ucastnika je situace obdobna. Ten muze odepsat
od zékladu dané az 12 000 K¢, jenze az z ¢astky, ktera piekroci hranici 12 000 K¢. Pokud
tedy bude chtit vyuzit doplitkové penzijni spofeni pln¢ (bude dostavat nejvyssi statni
piispévek a zarovenn bude uplatiiovat nejvyssi mozny danovy odpocet), bude si muset

na penzi odlozit rocné¢ 24 000 K¢.

5.3 Porovnani s podilovymi fondy

Vybér vhodnych finan¢nich instrumentti ve vhodném okamziku ma vysoké naroky na cas,
ktery musi dany investor vynalozit a dale pak znacny narok na ekonomické vzdélani
drobného investora. U IZP nejsou vyzadovany pokrodilé ekonomické znalosti, klient
si maze zvolit investi¢ni strategii a poté prenechd samotné investovani odbornikiim, kteti
k tomu maji zazemi a pozadovanou znalost. Pro investory, ktefi maji vysoké naroky

na vynosnost investice, neni IZP vhodnym néstrojem k investovéni. (Daithel aj., 2006)

Drobni investofi, ktefi maji zdjem o pouhou investici a nemaji dostatek Casu nebo
se investici nechtéji pfiliS vénovat a nedisponuji potiebnou znalosti trhu, mohou vyuzit
sluzeb investicniho zprostfedkovatele a investovat pfimo pies investicni spolecnosti
(ty mimo jiné spolupracuji s pojiStovnami a pfipravuji jim investiéni programy, které
pojistovny v ramci IZP nabizeji). Takovato investice do podilovych fondi skrze investiéni

spolecnosti je vétSinou poplatkove transparentnéjsi. Klienti investi¢nich spole¢nosti mohou

1 seo e sivov ~ r1ox IS P . v roxr s 1w v
% U penzijniho piipojisténi moznost vybéru byla, a to maximaln& polovina naspofené &astky, nejdiive viak

15 let od sjednani formou vysluhové penze.
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investovat bud’ jednordzové¢, nebo pravidelnymi platbami, coz zatraktiviiuje tuto formu

investovani.

Co se tyka poplatki, tak u investovani do podilovych fondl (ty mohou byt oteviené nebo
uzaviené) je vétSinou aplikovan vstupni poplatek, ktery se vypocitavd na zékladé vyse
pravidelné platby a investicniho horizontu a je splatny vétSinou na zacatku investovani.

Poté je kazdy rok uplatiiovan poplatek za spravu aktiv tzv. management fee.

Obecné plati, ze pokud ma klient zdjem o pouhé investovani ¢i spofeni, je vhodné&jsi
nabidnout mu investici do otevienych podilovych fondi. O tomto hovoii i IV. bod
v Utednim sdéleni CNB, o fizeni a kontrole kvality distribuéni sité PZ, vydané dne 24. zati

2014.

V ptipadé ptimého investovani do cennych papirti naptiklad ptfes burzu cennych papirt
je na takovouto investici uplatiiovan tzv. dafiovy test. Pokud bude tento cenny papir drzen
mén¢ nez tfi roky, bude muset fyzicka osoba zaplatit dan z ptijmu. Pokud bude drzen déle,

tak je fyzicka osoba od dafové povinnosti osvobozena.
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6 Uloha zprostiedkovateli p¥i distribuci pojisténi v CR

Je ztejmé, ze loha zprostiedkovatelll pfi distribuci finan¢nich produktl je nezastupitelna.
O to vice muze byt zajimavé podivat se také na soucasny vyvoj v dohledu a regulaci
a nacrtnout si jisté kontury, kudy se zprosttedkovatelskd ¢innost bude v budoucich letech
ubirat. Bohuzel PZ nemaji na ¢eském pojistném trhu uplné nejlepsi povést, a to zejména
diky zptsobu, jakym zprostedkovavaji Zivotni respektive IZP. Proto je ticba PZ

v souvislosti s investicnim zivotnim pojisténim zahrnout do analyzy.

Na finan¢nim trhu lze nalézt rizné typy zprostfedkovatelt. Ti maji specifické podminky
k provadéni této Cinnosti. Podminky jsou vice ¢i méné regulovany poptipadé¢ dohlizeny
CNB. V drtivé vétsiné se jedna o osoby samostatnd vydéleéné ¢inné — podnikatele, kteii
jsou placeni formou sjednaného provizniho systému na zakladé¢ objemu produkce.
Ve snaze nabidnout klientovi co nejsirsi Skalu sluzeb lze potkat zprostfedkovatele, ktefi
oplyvaji moznosti zprostfedkovat od spotiebitelskych uvéri, nebankovnich ptijcek, investic

az po samotné pojisténi ¢i v nekterych ptipadech az po elektiinu nebo plyn.

Pro zprostiedkovani jednotlivych finan¢nich produkti je tieba splnit rizné stupné odborné
zpusobilosti a jiné trhem dané podminky. Prvni oblasti, kde mohou klienti vyuzit sluzeb
zprosttedkovateli, jsou bankovni produkty — tedy zejména uvéry, které mohou
byt ucelové, netcelové, hypotecni ¢i spotiebitelské. Pro uvéry definované v zékoné
¢. 145/2010 Sb., o spotiebitelském uveru, je nutné, aby si budouci zprostiedkovatel ziidil
ohlasovaci vazanou zivnost — Poskytovani nebo zprostiedkovani spotiebitelského tvéru.
Pro sjednavéani uvérii nespadajicich pod tuto zdkonnou normu postaci ohlaSovaci volna

zivnost - Zprostiedkovani obchodu a sluzeb.

Podminky zprostfedkovatelské ¢innosti v oblasti investic upravuje zakon ¢. 256/2004 Sb.,
o podnikani na kapitalovém trhu, ktery déli zprostfedkovatele na dva typy: investiéniho
zprostiedkovatele a vazaného zéstupce. Zprostiedkovatelé investic musi splnit veskeré

pozadavky dané zakonem, aby mohli byt zapsani do registru, ktery je veden CNB.

V ptipadé zprostfedkovani penzijnich produktd jsou podminky odvozeny od podminek

pro zprostiedkovani investic, coz je dusledek penzijni reformy. Zprosttedkovatelé musi
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pii ziskani opravnéni (navic oproti investiénim produktiim) uspé$né absolvovat odbornou
zkousku u akreditované osoby, kterd probihd jak formou testovych otazek, tak formou
zpracovani praktického piikladu pfed zkuSebni komisi. Zprosttedkovatelé penzijnich

produkti jsou zapsani do registru CNB a podléhaji jejimu dohledu.

Pro provedenou analyzu jsou vsak stéZzejni PZ. Tém se také budou vénovat dalsi

subkapitoly.

6.1 Pojistovaci zprostiedkovatelé v CR

Pro alesponi hrubou pfedstavu je tieba si vymezit typy PZ, se kterymi se lze na ¢eském
pojistném trhu setkat. Legislativni oporou je zadkon ¢. 38/2004 Sb., o PZ a SLPU, ktery
definuje typy zprostiedkovatelli, jejich postaveni na pojistném trhu, kvalifika¢ni stupné

a celkové podminky pro jejich ¢innost.

V ceskych podminkach se rozliSuje Sest typit PZ — vyhradni pojiStovaci zprostiedkovatel
(déle jen VPZ), podtizeny pojiStovaci zprostiedkovatel (dale jen PPZ), vyhradni
pojistovaci agent (dale jen VPA), pojistovaci agent (dale jen PA), pojistovaci maklér (dale
jen PM) a PZ s domovskym statem v EU. Kazdy typ PZ ma v soustavé svoji roli. Postaveni

jednotlivych PZ je zachyceno na obrazku 2.

VPZ provadi zprostfedkovatelskou ¢innost na zakladé smlouvy s jednou nebo vice
pojistovnami s tim, ze si nabizené pojistné produkty od vice pojiStoven nesmi
byt navzajem konkuren¢ni. Pojistovna nese odpovédnost za Skody zplisobené

zprostifedkovatelskou ¢innosti VPZ.

PPZ muze spolupracovat s VPA, PM nebo PA. Odpovédnost za Skodu zptisobenou jeho
zprostiedkovatelskou €innosti nese smluvni PZ (tj. VPA, PM nebo PA). Obvykle se tito
zprostfedkovatelé v praxi oznacuji jako nezavisli finan¢ni poradci, coz opiraji o fakt,
ze mohou nabizet vzajemné konkurencni pojistné produkty (Sife této ,,nezavislosti‘
se odviji od poctu pojistoven, které jsou zasmluvnény nadiizenym PZ). Zalezi na tom,
jak kdo pojem nezavislost chape. Lze konstatovat, ze je mozné pfijmout argument,

ktery fika, ze opravdu nezavisli PZ nejsou zéavisli na odméné za zprostfedkovani
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od pojistovny, ale jsou odméneni klientem za odvedenou praci. To vSak ceska legislativa
v pfipadé PPZ neumoziuje. Napiiklad ve Velké Britdnii mohou oznaceni ,nezavisly

finan¢ni poradce* uzivat pouze ti, ktefi si za svoje sluzby nechavaji zaplatit od klientd.

VPA spolupracuje pouze s jednim pojistitelem, jehoz produkty zprosttedkovava. Muize
mit s pojistovnou dohodnuto, ze smi vybirat pojistné a zaroven zprostiedkovavat vyplatu
pojistnych plnéni z pojistnych smluv a diky tomu ma vétsi pfistup do internich systémil
pojistovny. Pojistovna nese odpovédnost za Skody zplsobené zprostiedkovatelskou
¢innosti VPA. V praxi je tento typ zprostiedkovatelii pojistovnou vyuzivan pro tvorbu
vlastni distribucni sit¢ a klient, ktery pfichdzi na pobocku VPA mize nabyt dojmu,

7e je na pobocce samotné pojistovny.

PA mulze spolupracovat svice pojiStovnami napii¢ trhem a nabizet jejich pojistné
produkty, které mohou byt navzdjem konkuren¢ni. Zdkon umoziuje dohodu pojistovny
a PA ohledné vybéru pojistného a zprostiedkovani PP z pojistnych smluv. V praxi vSak
pojistovny  tuto  moZnost nevyuZzivaji. Odpovédnost zaSkodu  zpiisobenou
zprosttedkovatelskou ¢innosti nese sam PA, proto musi byt v souladu se zdkonem pro tento

piipad pojistén.

Obecné se v praxi uplatnuji dva modely fungovani PA. Vice rozsitenym modelem je model
na bazi multi-level marketingu (dale jen MLM), ktery je postaven na principu tvorby
vicestupnovych struktur zaméfenych na vykon s jasn¢ danym kariérnim tadem.
Spolupracujici zprostiedkovatelé¢ (v postaveni PPZ) se vétSinou zastituji silnou znackou
PA. Na spodnich stupnich struktur dochazi k pomérné Casté fluktuaci spolupracujicich
PPZ. Mezi velké PA zalozené na modelu MLM na ¢eském pojistném trhu patii napiiklad
OVB Allfinanz, a.s., Partners Financial Services, a.s., Broker Consulting, a.s., Fincentrum,
a.s., nebo Swiss Life Select Ceska republika, s.r.o. Druhy, méné rozsifeny model
je tzv. Broker pool. Pool nabizi jedincim, menSim skupindm nebo celym firmam
analytické zazemi a pfistup k zajimavéjSim podminkam spoluprace s pojistovnami,
nez které¢ho by tito jedinci ¢i menSi firmy dosahli samostatné. Pii jednani s klientem
spolupracujici zprostiedkovatelé (taktéZ v postaveni PPZ) prezentuji spiSe sebe nez PA.

I ve spolupracujicich firmach mize byt nastaven kariérni fad s vicestupniovou strukturou.
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Fluktuace PPZ ve spolupracujicich firmach probihad taktéz. Mezi vétsi PA zalozené

na modelu Broker poolu patii naptiklad Broker Trust, a.s., nebo Bonnet.cz, spol. s r.o.

PM ma jiné postaveni neZ ostatni typy zprostfedkovateli. Pfedné, PM stoji na strané
zajemce o pojisténi, kterého zastupuje v jednanich s pfipadnymi pojistiteli. Je vazan
smlouvou se zijemcem o pojisténi, na zdklad¢é které provadi analyzu rizik, pifipravu
pojistnych programii a znéni smluv, sleduje lhity k revizi pojistnych smluv a pomaha
pii likvidaci Skod. To vSe vyzaduje, aby PM spliioval podminky pro vyssi kvalifikacni
stupeii odborné zpusobilosti. PM je odménovan bud pojisStovnou, nebo pojistnikem
na zéklad¢ predchozi dohody. V praxi lze Casto sledovat situaci, Ze PM je zaroven veden
v registru CNB jako PA a SLPU. Mezi velké PM na &eském pojistném trhu patii napiiklad
RENOMIA, a.s., MARSH, s.r.0., RESPECT, a.s. ¢i INSIA, a.s.
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|
| | - 1
Externi distribu¢ni Interni distribucni
kanal kanal
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zpostiedkovatel
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Obrdzek 2: Soustava pojistovacich zprostredkovatelil

Zdroj: vlastni zpracovani dle zdakona ¢. 38/2004 Sb.
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6.2 Nekalé obchodni praktiky pojistovacich zprostiredkovateli

CNB identifikovala v souvislosti se sjednavanim a distribuci IZP nékolik nekalych
obchodnich praktik PZ na zakladé své dohledové Cinnosti''. Jedna se zejména o tyto
tzv. ,,neSvary*:

e Klamava prezentace IZP — investi¢ni Zivotni pojisténi je prezentovano jako forma
spofeni. PZ klamav¢ informuje klienta o garantovaném zhodnoceni a zameérné
zamléuje poplatkovou strukturu IZP. Investiéni Zivotni pojisténi je nabizeno jako
alternativa k II. pilifi diichodového systému a doporucovéano jako vhodny investi¢ni
nastroj pro kratkodobé investovani.

e Tzv. miss-selling — zprostiedkovani IZP osobam, pro které tento typ finanéniho
produktu neni vhodny napiiklad z divodu véku, majetkovych pomért, pojistného
zajmu nebo ochoty dlouhodobé investovat. IZP je zprostifedkovavano s potla¢enim
pojistného charakteru jako investice zajemct o €isté investice.

e Pyramidové struktury — tato nekala Cinnost neni zamétena vici spotiebitelim
jako takovym, ale vii¢i budoucim piipadnym spolupracujicim osobam, kdy je vstup
do struktury PZ podminén sjednanim si IZP (pfipadné dalsich finanénich nastroji),

a to ne z divodu pojistného zajmu, ale jako podminka budouci spoluprace.

Dalsim nesvarem, ktery jde k tizi nepoctivym PZ a ktery si stale nechavaji néktefi klienti
libit, je tzv. prepojistovani. Tedy takovy stav, kdy je jedno IZP nahrazovano novym
alepsim (tak je to klientovi prezentovano) investicnim zivotnim pojisténim v kratkém
casovém horizontu, pfi¢emz parametry nové¢ a staré pojistné smlouvy se nelisi viibec nebo
jenom nepatrné. Klient, ktery na toto pfistoupi, zacina platit pocatecni naklady nanovo

(a soucasné tak 1 odméenu pro zprostiedkovatele).

Jak jiz bylo naznaeno, provize za sjednani IZP dosahuje aZ dvojnidsobku roé¢niho
pojistného zaplacen¢ho klientem, coz je pro pojisStovnu ndklad, ktery si strhne vétSinou

v prvnich letech trvani smlouvy z podilového uctu pojistnika. Na pojistném trhu existuje

""" Zvefejnéné na tiskové konferenci Ceské narodni banky dne 27. srpna 2013, dostupné

z:<http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove zpravy cnb/2013/20130827 tk financni_zprostred

kovatele.html>
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jistd disproporce mezi vysi vyplacenych provizi za smlouvu Zivotniho a neZivotniho
pojisténi. Provize za zprostiedkovani nezivotnich smluv zdaleka nedosahuji urovné provizi
za sjednani smluv Zivotniho pojisténi. Mohla by byt zajimava diskuze nad urcitym
priblizenim urovné provizi za Zivotni a nezivotni pojistné smlouvy, kdy by se ¢aste¢né
zvysily provize za smlouvy nezivotniho pojisténi a zdroven se snizila Groven provizi

ze smluv zivotniho pojisténi.

Jako zajimavy a mozna i spravny krok Ize povazovat pozadavek CNB na rozlozeni vyplaty
provize v Case (tedy odménovani na tzv. princip ,,pay-as-you-go*) v souvislosti s novelou
zakona &.38/2004 Sb. Tento pozadavek vsak Ministerstvo financi CR do koneéného
navrhu novely zdkona nezapracovalo. Nicméné nic nebrani pojisStovnam, aby piestaly
ustupovat tlaku zprosttedkovatelll a napfi¢ trhem formou samoregula¢niho opatieni plosné

tento pozadavek v navrhované nebo 1 mirng;si podobé zavedly.

Dal$im vyznamnym krokem, ktery v podstaté s predeslym krokem souvisi a navazuje
na n¢j je, aby pojiStovny pfistoupily k prodlouZeni tzv. stornodoby, coz je doba, po kterou
PZ ruci svoji provizi pojisStovné, ze sjednand pojistnd smlouva nebude ukoncena nebo
stornovana. V piipadé, ze se tak stane, je zprostiedkovatel povinen pomérnou Cast
jiz vyplacené provize vratit. Tato doba vétSinou odpovidd dvéma rokim, kdy se v rdmci

investi¢niho zivotniho pojisténi strhavaji pocatecni naklady.

Je tedy patrné, Ze je tfeba situaci na pojistném trhu fesit. Je nutné nastavit takova pravidla,
ktera budou vést zejména ke zkvalitnéni zprostfedkovatelské ¢innosti a kterd pokud mozno
obecné zabrani nekalym praktikim nepoctivych PZ jdoucim k tizi klienta. V CR proces

vedouci ke zkvalitnéni pomalu zacal.
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6.3 Financni arbitr

Institut finanéniho arbitra byl v CR zaveden dne 1. ledna 2003 na zakladé zakona
¢. 229/2002Sb., o financnim arbitrovi. Roli finan¢niho arbitra je rozhodovat ve sporech
spotiebiteld s finanénimi institucemi definovanymi ve vySe zminéném zakoné.
A to bezplatné a hlavné rychleji nez kdyby se spotiebitel obratil na soud. Proti rozhodnuti

finan¢niho arbitra Ize podat ndmitku. Rozhodnuti o ndmitce je vSak konecné.

Novelizaci zdkona doslo od 1. listopadu 2013 k rozsifeni pisobnosti finan¢niho arbitra
dle § 1, odstavec 1, pismeno e, vySe zminéné¢ho zakona, také o rozhodovani ve sporech
mezi ,,pojiStovnou nebo pojistovacim zprosttedkovatelem a zijemcem o pojisténi,
pojistnikem, pojisténym, opravnénou osobou nebo obmyslenym pii nabizeni, poskytovani
nebo zprostitedkovani zivotniho pojisténi.“ TakZze v ptipadé, kdy se klient domniva,
ze se s nim nejednalo spravné nebo mu byly zamlCeny skute¢nosti, na zaklad¢ kterych
by pojisténi neuzaviel, se miize obratit na finan¢niho arbitra. Je dulezit¢ zdiraznit,
Ze se toto tyka pouze zivotniho pojisténi, tedy i IZP. Je nutno podotknout, Ze nékteré firmy
v souvislosti s timto rozSifenim pravomoci zacaly nabizet spotfebiteliim placenou pomoc

pii fizeni u finan¢niho arbitra proti PZ popiipad¢ pojistovnam.

6.4 Revize evropskych smérnic

Problematické chovani pojistovacich zprostiedkovatelti se nefesi jenom v CR. Nekalé
obchodni praktiky zejména v souvislosti se zprostfedkovanim IZP jsou feSeny i v dalsich
zemich EU (Nizozemi, Némecko, Slovensko a dalsi). Proto na arovni EU doslo k revizim
stdvajicich smérnic zabyvajicich se problematikou. Jednd se zejména o smérnici
Evropského parlamentu a Rady 2002/92/ES, o zprostiedkovani pojisténi'® (z originalu

,»The Insurance mediation directive”, zkracené IMD) a o smérnici Evropského parlamentu

2 Uplné znéni evropské smérnice v Geském jazyce je dostupné z: <http://eur-lex.curopa.eu/legal-

content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:32002L0092&qid=1430294420239&from=CS>
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a Rady 2004/39/ES, o trzich finan¢nich nastroju” (z originalu ,,The Markets in Financial

Instruments Directive”, zkracené MiFID).

Revize IMD by méla vést k piijeti nové smérnice IMD2", kterd by méla sladit jednotné
podminky pro sjednatele pojisténi. Pozadavky na odbornost by tedy museli prokazovat
jak samostatni  zprostiedkovatel¢, tak také naptiklad zaméstnanci pojisStoven
(zde je v soucasné dobé jista disproporce). Revize IMD by méla upravit postupy pii prodeji
pojisténi napii¢ trhem, posilit ochranu spotiebitele formou vétsi informacni povinnosti
zprostiedkovatelll a zejména harmonizovat podminky pii  zprostiedkovani I1ZP
s podminkami platnymi pro ostatni investi¢ni produkty. Podminky
pro zprostiedkovatelskou ¢innost fesi pravé smérnice MiFID, zjejiz plsobnosti bylo
IZP vyloudeno pro svilj primarni pojistny charakter. Jenze jak jiz bylo nazna¢eno, &asto
bylo toto pojisténi vyuZzivano s potlacenou pojistnou ochranou jako téméft Cista investice.
Revidovana smérnice MIFID2" byla schvalena dne 15. kvétna 2014 pod cislem

2014/65/EU.

6.5 Novela zakona ¢. 38/2004 Sb.

V soucasné dobé je v legislativnim procesu dlouho pfipravovana novelizace zékona
¢. 38/2004 Sb., o PZ a SLPU'", ktera bude zasadné ménit podminky zprosttedkovatelské
¢innosti. Prvné zjednodusi soustavu PZ pouze na dv€é Kkategorie: samostatny
zprostiedkovatel a vazany zastupce. Prodisti registr, ktery vede CNB, jelikoz kromé

registraéniho poplatku bude muset zprostiedkovatel platit spravni poplatek kazdy

Uplné znéni evropské smérnice v &eském jazyce je dostupné z: <http://eur-lex.europa.cu/legal-

content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:32004L0039&qid=1430294485161&from=CS>

Navrh revidovaného znéni smérnice o zprostiedkovani pojisténi (IMD2) v Ceském jazyce je dostupny z:
<http://.europa.eu/legal eur-lex -content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:52012PC0360& from=CS>

Uplné znéni evropské smérnice v &eském jazyce je dostupné z: < http://eur-lex.europa.eu/legal-

content/CS/TXT/HTML/?uri=CELEX:32014L0065&qid=1430398034 142 & from=CS>

Uplné znéni novelizovaného Ceského zakona se zapracovanymi zménami véetné divodové zpravy je

dostupné z: <http://www.psp.cz/sqw/text/orig2.sqw?idd=112824>
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rok pro obnovu vydaného opravnéni. Novelizace také zavadi piisnéjsi pravidla pro
odbornou zputsobilost, nové bude muset zprostiedkovatel prokazat dostatecné znalosti
formou odborné zkousky, ktera se bude skladat u akreditovanych osob (tedy téch, které
po splnéni zdkonnych podminek dostanou akreditaci od CNB) pfed minimalné tfi¢lennou
komisi a soucasti zkousky bude také zpracovani ptipadovych studii. Novela reformuluje

pravidla jednani s klientem a posiluje informac¢ni povinnosti zprostfedkovatelt.

Je tedy zifejmé, ze je zde pozadavek ke zkvalitnéni a zkultivovani trhu, a to 1 s ohledem

na evropské smeérnice.

6.6 Registr smluv Zivotnich pojisténi

Jednim z nastroju, ktery by mohl 1épe identifikovat nekalé praktiky n¢kterych PZ, je registr
pojistnych smluv, zejména téch zivotnich. V ramci diplomové prace 1ze nacrtnout kontury

jeho fungovani.

Registr smluv Zivotnich pojisténi by mohla vést CNB, jako dozorovy organ a pojistovny
by do né& musely zasilat zdkladni informace o novych obchodech. Mezi zékladni
informace by pattilo jméno zprosttedkovatele a pojistnika, typ zivotniho pojisténi, zakladni
parametry nastaveni pojistné smlouvy, vyse pojistného (u IZP nejlépe jesté vyse &asti
pojistného, ktera se bude investovat) a popiipadé dal§i potiebné informace. CNB
by tak méla dobry piehled pro ptipadné spravni jednani s PZ. Nedokonalosti takového
registru by bylo, ze by se tykal novych obchodii. Proto by bylo idedlni, kdyby pojistovny

do takového registru vlozily informace o jiz existujicich smlouvach.

6.7 Budouci vyvoj

Je jasné, Ze se na trhu s IZP dély jisté nekalé obchodni praktiky, které mély vliv na povést
a kredibilitu profese PZ. Proto je dilezité, aby se pokud moZno nekalym praktikam

zamezilo.
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Az sodstupem cCasu bude mozné vyhodnotit UspéSnost pfipravovanych legislativnich
kroki, které jsou na tirovni EU a na narodni urovni v CR pfipravovany. Jist& lze hodnotit
pozitivné snahu sjednoceni pravidel jednani s klienty a posileni ochrany spottebitele napfi¢
produkty finan¢niho trhu. Je vSak nutno najit spravnou uroveinn informacni povinnosti
zprosttedkovatelll vici klientovi tak, aby zdjemce o pojiSténi nebyl informacéné piehlcen.
Pozitivné je také tieba vnimat snahu narovnani podminek zprostfedkovatelské ¢innosti
napfi¢ trhem, tedy jak pro samostatné zprostiedkovatele, tak také pro zaméstnance

pojistoven.

Pravdépodobné je, Ze se casem do platné legislativy dostane ustanoveni tykajici
se tzv. ,,bezproviznich® produktii (pojistovny budou mit zakdzdno vyplacet provizi
za zprostiedkovani), tedy krok k placenému financnimu poradenstvi (placeni klientem
zaradu). K takovému kroku, zejména na Ceském pojistném trhu, bude moci dojit
az po celkovém zkvalitnéni zprostfedkovatelské cinnosti, a to predev§im po posileni
odborné zpusobilosti jednotlivych zprostiedkovatelll (poté se budou moci regulérné
nazyvat nezavisli finanéni poradci). Je vSak také nutné fici (v souvislosti s timto),
ze nékterym zajemcim o pojisténi bude z finanénich divodi tato moznost zprostiedkovani

uzavrena.
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7 Analyza vyvoje piedepsaného pojistného v CR

Tato kapitola se bude vénovat analyze vyvoje velikosti pfedepsané¢ho pojistného za zivotni,

respektive IZP v CR.

Jako sledované obdobi bylo zvoleno obdobi let 2003-2013". Jednotliva data jsou
zpracovana na zakladé dostupnych statistik vydanych ve vyroénich zpravach CAP. Podil
¢leni CAP na celkovém piedepsaném pojistném v CR &ini 98 %. Vzhledem k faktu,
7¢ CAP zménila vroce 2012 metodiku ve vykazovani velikosti jednorazového
predepsaného pojistného, kdy CAP zadala do celkovych veli¢in vykazovat jenom desetinu
vyse jednorazové predepsaného pojistného z diivodu pftiblizeni se realnéjsimu zobrazeni
jednotlivych ukazateld (BMI, 2013), bylo pfistoupeno k upravé dat podle této nové

metodiky 1 za roky pfedchazejici roku 2012, aby nedochazelo ke zkresleni.

7.1 Vyvoj predepsaného pojistného za Zivotni pojiSténi

Tabulka 1 obsahuje velikosti predepsané¢ho pojistného za jednotlivé zkoumané roky
a koeficient tempa ristu tohoto ukazatele oproti predchazejicimu roku, ktery zacina

srovnanim mezi lety 2003 a 2004.

Jak je z tabulky 1 patrné, objem ptfedepsaného pojistného vykazuje stale rostouci tendenci.
Je to nepochybné proto, Ze se ve spole¢nosti zménil pohled na Zivotni pojisténi a poptavka
po tomto druhu pojisténi v Case rostla. Lidé si vice uvédomuji existenci rizik, zejména
spojenych s postproduktivnim vékem a v tomto ohledu se piestavaji spoléhat na stat,
mnohem vice se zacinaji spolé¢hat na sebe a hledaji rizné formy zajiSténi na stafi. Jednim
z takovych néstrojii mohou byt nékteré druhy zivotniho pojisténi, predevsim ty, které jsou

spojené s danovym zvyhodnénim.

Zaméfime-li se na koeficient tempa rlstu pojistného, je vidét, ze celosvétova finanéni krize

neméla na Cesky pojistny trh s Zivotnim pojisténim tak fatdlni nasledky, jelikoz 1 v dobé

' Vyroéni zprava za rok 2014 jesté neni CAP vydana.
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krize si odvétvi Zzivotniho pojisténi udrzelo rast. Znepokojujici muize byt patrné
zpomalujici tempo ristu pocinajici rokem 2011, které vroce 2013 vedlo de facto

ke stagnaci trhu — rtist o pouhych 0,6 %.

Cesky trh s zivotnim pojisténim je v situaci, kdy ani inovace v oblasti vyvoje a zptisob
distribuce pojistnych produkti nevedou k vyraznému ziskavani novych klientd,
coz lze pravdépodobné vysvétlit tim, ze vétSina domacnosti, které o Zivotni pojiSténi maji
zajem, uz né¢jaky typ zivotniho pojisténi maji sjednan a patrné se trh blizi stavu ,,nasyceni®.

(BMI, 2013)

Tabulka 1: Predepsané pojistné za Zivotni pojisteni a mezirocni tempo ristu

Predepsané pojistné za zivotni Koeficient tempa rdstu predepsaného

Rok pojisténi pojistného za zivotni pojisténi
2003 29 814 328 000 K¢ -

2004 31 198 574 000 K¢ 1,046

2005 33 646 985 000 K¢ 1,078

2006 35853 372 000 K¢ 1,066

2007 38 802 817 000 K¢ 1,082

2008 41 875162 000 K¢ 1,079

2009 43 728 674 000 K¢ 1,044

2010 44 703 390 000 K¢ 1,022

2011 46 536 753 000 K¢ 1,041

2012 47439 208 000 K¢ 1,019

2013 47 710 503 000 K¢ 1,006

Zdroj: viastni zpracovani, vyrocni zpravy CAP 2003-2013

Bylo piistoupeno k odhadu budouciho vyvoje vySe predepsaného pojistného na dalSich
5 let, tedy na obdobi 2014-2018. Data z tabulky 1 byla zpracovana pomoci statistického
programu STATGRAPHICS Centurio XVI za pouziti analyzy Casové fady, kdy je hledana
nejvhodnéjsi funkce, ktera by nejlépe vystihovala trend zkoumané casové tady. Bylo
vybirdno mezi funkei linedrni, kvadratickou a exponencidlni, a to na zaklad¢ nejmensi

hodnoty RMSE (Root Mean Squared Error — odmocnéna primérnd kvadraticka chyba).
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Tabulka 2: Hodnoty RMSE (pro ZP)

hodnota RMSE
linearni funkce 953 663 000
kvadraticka funkce 554 586 000
exponencidlni funkce 1245130 000

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 2 vyplyva, ze nejmensi hodnotu RMSE vykazuje kvadraticka funkce,
tedy se jevi jako nejlepsi teoreticky model k popisu trendu. Dale byla u jednotlivych
parametri (B, B; a P2) funkci zkoumana statistickd vyznamnost za pomoci testovani
hypotéz. Nulova hypotéza (Hy) fika, Ze parametry jsou statisticky nevyznamné a naproti
tomu alternativni hypotéza (H;) tika, Ze parametry jsou statisticky vyznamné. Test byl
proveden na hladiné vyznamnosti 5 % a pomoci programu STATGRAPHICS, ktery
spocital jednotlivé hodnoty P-value. Pokud je P-value nizs$i nez 0,05, tak Hy zamitdme
a pfijimame H;. Test je nutno provést u vSech parametrii vSech trech funkci. Z vysledk
zanesenych v tabulce 3 je patrné, Ze vSechny parametry u vSech funkci jsou statisticky

vyznamne.

Tabulka 3: Testovani statistické vyznamnosti parametrii (pro ZP)

Parametr Odhad t P-value
Bo 28 351 500 000 35,1646 0,000000
Linearni funkce
B 1961 260 000 16,4985 0,000000
Bo 25613 300 000 31,1882 0,000000
Kvadraticka funkce B 3225 040 000 10,2530 0,000007
B2 -105 315 000 -4,1251 0,003320
Bo 24,0987 938,6090 0,000000
Exponencialni funkce
By 0,0505 13,3541 0,000000

Zdroj: vlastni zpracovani

S ptihlédnutim ke vSem vysledkiim byla vybrana jako nejvhodnégjsi k predpovédi funkce

kvadraticka, jez ma tvar:

T, = 2,56-10°+3,22-10%-t —1,05-10% -t 2 (D)
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Predikce byla provedena jak formou bodového odhadu, tak formou odhadu intervalového
s 95% pravdépodobnosti a vysledek byl zanesen do tabulky 4. Model trendu zalozeny
na kvadratické funkci predpokladd dalSi rast segmentu zivotniho pojisténi. Rist
vSak nebude takovy jako v pfedchozich letech, je zde jest¢ vice patrnd stagnace.
Samoziejme je tfeba uvést, ze model je pouze teoreticky a piedpoklada stabilni podminky.

V ptipadé¢ dalsi ekonomické krize ¢i vyrazné zmény legislativy se skuteCnost muze lisit.

Tabulka 4: Predikce vyvoje objemu predepsaného pojistného za Zivotni pojisteni

Intervalovy odhad

Rok Bodovy odhad

Dolni mez

Horni mez

2014

49 148 400 000 K¢

46 587 100 000 K¢

51 709 700 000 K¢

2015 49 740 600 000 K¢ 46 603 700 000 K¢ 52 877 600 000 K¢
2016 50 122 100 000 K¢ 46 238 700 000 K¢ 54 005 600 000 K¢
2017 50293 100 000 K¢ 45507 100 000 K¢ 55079 000 000 K¢
2018 50253 300 000 K¢ 44 420 500 000 K¢ 56 086 100 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

7.2 Vyvoj predepsaného pojistného za investi¢ni Zivotni pojisténi

IZP zaznamenalo v CR velky rozmach, coZ lze sledovat na vyvoji piedepsaného pojistného
za tento typ pojisténi. Jak je vidét v tabulce 5, vrcholnym rokem byl rok 2007,
kdy pfedepsané pojistné za tento typ Zivotniho pojisténi zaznamenalo ndrast o 50 % oproti

piedchazejicimu roku.

Dle dat v tabulce 5 je ziejmé, ze IZP se na eském pojistném trhu za posledni dekadu
znacné etablovalo. Je vSak otdzkou, které faktory tento zdjem o toto pojiSténi vyvolaly.
Zdali se jednalo o Cisty zdjem ze strany klienth nebo jim toto pojisténi bylo
zprostfedkovéano prostiednictvim PZ, ktefi byli motivovéni sjednavat IZP kviili vysokym
provizim. Pfedepsané pojistné dokonce rostlo i v obdobi finan¢ni krize (obdobi 2008-2011)

navzdory Spatné naladé, kterd panovala na kapitalovych trzich.

Od roku 2010 se prirtstek objemu pojistného pomalu snizoval a v roce 2013 vykazoval

tempo rustu piedepsaného pojistného oproti roku predeslému pouhé 4 %, coz je historicky
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nejmensi piirtistek. To mize byt ovlivnéno ¢innosti CNB, ktera se v poslednich letech
na nekalé obchodni praktiky zejména spojené se zprosttedkovanim IZP zaméfila a zadala
proti necestnym zprostfedkovatelim aktivnéji vykondvat dohled a kontrolni ¢innost. Tato
politika CNB patrné vedla k opatrn&j§imu chovéni zprostfedkovateli a tim ke stiidméj§imu

nabizeni IZP.

Zajimavé bude sledovat, jak se na vysi predepsaného pojistného za rok 2014 a zvlaste
zarok 2015 projevi danové zmeény tykajici se nastaveni novych pravidel pro dainové

uznatelné smlouvy.

Tabulka 5: Predepsané pojistné za IZP a mezirocni tempo riistu

Rok Piedepsané pojistné za IZP Koeficient tempa ristu y
predepsaného pojistného za [ZP

2003 2794 524 000 K¢ -

2004 3498 299 000 K¢ 1,252

2005 4 601 805 000 K¢ 1,315

2006 6145416 000 K¢ 1,335

2007 9214 049 000 K¢ 1,499

2008 11 840 025 000 K¢ 1,285

2009 13 447 307 000 K¢ 1,136

2010 16 117 937 000 K¢ 1,199

2011 18 802 696 000 K¢ 1,167

2012 21458 320 000 K¢ 1,141

2013 22 307 655 000 K¢ 1,040

Zdroj: viastni zpracovani, vyrocni zpravy CAP 2003-2013

Stejné jako u Zivotniho pojiténi jako celku, bylo i u IZP pfistoupeno k predikci budouciho
vyvoje vyse predepsané¢ho pojistného pomoci stejnych metod, tedy hleddnim nejlépe
odpovidajici trendové funkce. Byly zvazovany opét tfi typy funkce — linearni, kvadraticka
a exponencialni. Pfedpovéd byla provedena na obdobi dalSich 5 let, po€inaje rokem 2014.

V hledani bylo vyuzito statistického programu STATGRAPHICS Centurio XVI.
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v

hodnotu ma kvadraticky model.

Tabulka 6: Hodnoty RMSE (pro IZP)

hodnota RMSE
linearni funkce 909 115 000
kvadraticka funkce 780 297 000
exponencialni funkce 2457 080 000

Zdroj: viastni zpracovani

Dale bylo pfistoupeno k testovani hypotéz ohledné statistické vyznamnosti jednotlivych
parametril u vSech zvazovanych funkci. Vysledky byly zaneseny do tabulky 7, z které
je patrné, Ze dosavadné uvazovana kvadraticka funkce nepotvrdila statistickou vyznamnost
u dvou ze tii testovanych parametrii, a to u konstanty a klicového kvadratického ¢lenu.
Na zakladé¢ toho byla z dalsiho uvaZovani vytazena. U linearniho modelu nebyla potvrzena
statistickd vyznamnost u konstanty a naproti tomu exponencialni funkce ma oba parametry

statisticky vyznamné.

Tabulka 7: Testovani statistické vyznamnosti parametrii (pro IZP)

Parametr Odhad t P-value
Bo -1 044 000 000 -1,7758 0,109497
Linearni funkce
B 2 147 150 000 24,7708 0,000000
Bo 378283000 0,4414 0,670582
Kvadraticka funkce By 1490710000 4,5419 0,001894
B2 54703200 2,0535 0,074103
Bo 21,6592 220,5820 0,000000
Exponencialni funkce
B 0,2197 15,1777 0,000000

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zdklad¢ zvazeni vSech hodnot, byla nakonec k popisu trendu ¢asové fady vybrana

linearni funkce, kterd ma tvar:

T, = —1,04-10°+2,14-10° - t )
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Zvolena funkce byla prodlouzena a v ramci toho byl zhotoven bodovy a intervalovy odhad
s pravdépodobnosti, Ze se budouci hodnota bude nachazet pravé v tomto intervalu 95 %.
Udaje jsou v tabulce 8. Je patrné, Ze i v dalsich letech bude piedepsané pojistné drzet staly

rast alze predpokladat, ze IZP bude tim tahounem, ktery udri piedpokladany rist

(byt’ maly) ptedepsaného pojistného za celé odvétvi zivotniho pojisténi.

Tabulka 8: Predikce vyvoje objemu piedepsaného pojistného za IZP

Intervalovy odhad
Rok Bodovy odhad
Dolni mez Horni mez

2014 24 721 800 000 K¢ 22 272 700 000 K¢ 27 170 900 000 K¢
2015 26 869 000 000 K¢ 24 319 900 000 K¢ 29 418 100 000 K¢
2016 29 016 100 000 K¢ 26 356 300 000 K¢ 31 676 000 000 K¢
2017 31163 300 000 K¢ 28 383 300 000 K¢ 33943 300 000 K¢
2018 33310400 000 K¢ 30402 000 000 K¢ 36 218 900 000 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

7.3 Postaveni IZP na trhu s Zivotnim pojisténim

Jak je vidét v tabulce 9, IZP si ve struktuie predepsaného pojistného za cely trh s Zivotnim
pojisténim za zkoumané obdobi vybudovalo stabilni pozici, kterd se postupem casu stala
majoritou. Podil IZP na trhu s Zivotnim pojiténim v roce 2003 dosahoval sotva jedné
desetiny trhu. O deset let pozd&ji, tedy v roce 2013, podil piedepsaného pojistného za IZP
atakoval hranici 50 % z celkového pifedepsaného pojistného za celé odvétvi Zivotniho

pojisténi, kdy tento druh pojiSténi zaznamenal podil 46,76 %.

IZP rostlo na tkor starSich typt Zivotniho pojiiténi. Rast lze vysvétlit zejména dvéma
faktory. Prvnim je, Ze oproti star§im typtim pojisténi je IZP svoji konstrukci flexibilngjsi
a nabizi potencidlnim zajemcim vys$i zhodnoceni. Druhym faktorem je masivni nabidka

PZ, kteti hojné IZP doporuéuji.
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Tabulka 9: Podil pojistného za IZP na celkovém pojistném za ZP

Rok Piedepsané pojistné za ZP Piedepsané pojistné za IZP Podil IZP na 7P
(v tis.) (v tis.)

2003 29 814 328 K¢ 2794 524 K¢ 9,37 %
2004 31198 574 K¢ 3498 299 K¢ 11,21 %
2005 33 646 985 K¢ 4 601 805 K¢ 13,68 %
2006 35853372 K¢ 6145416 K¢ 17,14 %
2007 38802 817 K¢ 9214 049 K¢ 23,75 %
2008 41 875 162 K¢ 11 840 025 K¢ 28,27 %
2009 43 728 674 K¢ 13 447 307 K¢ 30,75 %
2010 44703 390 K¢ 16 117 937 K¢ 36,06 %
2011 46 536 753 K¢ 18 802 696 K¢ 40,40 %
2012 47 439 208 K¢ 21458 320 K¢ 45,23 %
2013 47710 503 K¢ 22 307 655 K¢ 46,76 %

Zdroj: viastni zpracovani, vyrocni zpravy CAP 2003-2013

Pokud bude pfihlédnuto k modelovym hodnotam na roky 2014-2018, tak je z tabulky 10

dobie odvoditelné, 7e podil predepsaného pojistného za IZP na celkovém predepsaném

pojistném dale rapidné poroste a ptrekroci hranici 50 %. Samoziejmé je dobré zdiraznit,

ze se jedna o modelovou situaci zalozenou na zaklad¢ vyvoje piedeslych let.

Tabulka 10: Odhad podilu IZP na celkovém predepsaném pojistném za ZP

Bodovy odhad Bodovy odhad
Rok predepsaného pojistného predepsaného pojistného Podil IZP na ZP
za 7P (v tis.) za IZP (v tis.)
2014 49 148 400 K¢ 24721 800 K¢ 50,30%
2015 49 740 600 K¢ 26 869 000 K¢ 54,02%
2016 50 122 100 K¢ 29 016 100 K¢ 57,89%
2017 50293 100 K¢ 31163 300 K¢ 61,96%
2018 50253 300 K¢ 33310400 K¢ 66,29%

Zdroj: vlastni zpracovani
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7.4 Vyvoj poétu pojistnych smluv IZP

Poslednim zkoumanym ukazatelem je pocet platnych pojistnych smluv IZP vzdy k 31. 12.

daného roku. Z tabulky 11 je vidét, Ze s rastem velikosti piedepsaného pojistného roste

i celkovy pocet pojistnych smluv. Pokud se ptepocte piedepsané pojistné na jednu platnou

pojistnou smlouvu, tak lze pozorovat, ze se takovyto primérny ukazatel v Case neméni

nijak extrémné. Nejvys$i ro¢ni prumérné pojistné najednu pojistnou smlouvu bylo

zaznamenano v roce 2008, tedy tésné pred krizi, na coz navazoval nejvétsi propad, ktery

je 1épe patrny z obrazku 3.

Tabulka 11: Pocet platnych pojistnych smluv IZP v kmeni

Rok Piedepsané pojistné za ZP Pocet platnych pojistnych Predepsané pojistné na
0 . .
(v tis.) smluv [ZP k 31.12. 1 platnou smlouvu IZP
2003 29 814 328 K¢ 367 793 ks 7 598 K¢
2004 31 198 574 K¢ 495 000 ks 7067 K¢
2005 33 646 985 K¢ 596 390 ks 7716 K¢
2006 35853372 K¢ 778 149 ks 7 897 K¢
2007 38 802 817 K¢ 1 100 855 ks 8370 K¢
2008 41 875 162 K¢ 1391401 ks 8 509 K¢
2009 43 728 674 K¢ 1932 585 ks 6 958 K¢
2010 44 703 390 K¢ 2320 500 ks 6 946 K¢
2011 46 536 753 K¢ 2 827 897 ks 6 649 K¢
2012 47 439 208 K¢ 3163 836 ks 6 782 K¢
2013 47 710 503 K¢ 3126 576 ks 7 135 K¢
Zdroj: viastni zpracovani, vyrocni zpravy CAP 2003 — 2013
. 9 000 K¢
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5= 2 6000Ke
2 2 & 5000Ke
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Obrazek 3: Vyvoj predepsaného pojistného na jednu platnou smlouvu IZP

Zdroj: viastni zpracovani, vyrocni zpravy CAP 2003 — 2013
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7.5 Pojistitelé na Eeském trhu s IZP

Na &eském pojistném trhu nabizi IZP de facto viechny pojistovny, které maji povoleni od
CNB k provozovani pojistovaci ¢innosti pro odvétvi Zivotniho pojiténi, a to bez rozdilu,
jestli se jednd o Cisté zivotni pojistovnu nebo pojistovnu univerzalni. Jedna se o tyto
pojistitele a jejich bézné placené pojistné produkty (stav k 1. 4. 2015):

e Aegon pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod ndzvem Via,

e Allianz poji§tovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Rytmus,

e Axa Zivotni poji§tovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Trend Max,

e Basler Lebensversicherungs -Aktiengesellschaft, pobocka pro CR, ktera nabizi IZP

pod nazvem Optimallnvest,

e Ceska pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Muj Zivot,

e Ceska podnikatelska pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Evoluce,

e (CSOB Pojistovna, a.s., kterd nabizi 1ZP pod nazvem Forte,

e Generali Pojistovna, a.s., kterd nabizi 1ZP pod ndzvem Bella Vita,

e Komer¢ni pojiStovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Vital Invest,

e Kooperativa pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Perspektiva,

e MetLife pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod ndzvem Garde,

e NN Zivotni poji§tovna, N.V., kterd nabizi IZP pod nizvem Smart,

e Pojistovna Ceské spofitelny, a.s., ktera nabizi IZP pod nazvem Flexi,

e Uniqa pojistovna, a.s., ktera nabizi IZP pod ndzvem Finance Life,

e Wiistenrot Zivotni pojistovna, a.s, ktera nabizi IZP pod nazvem ProRodinu.

CAP nevede statistiku trznich podilti jednotlivych pojistoven dle pfedepsaného pojistného
za IZP, takZe nelze sledovat jejich zmény v ¢ase a konkurenéni boj. CAP vsak sleduje trzni
podily pojistoven za cely trh s zivotnim pojiSténim, takZe je mozné si udé€lat urCitou
predstavu nepfimo pies pomér predepsaného pojistného IZP na Zivotnim pojisténi. V roce
2013 pomér IZP dosihl 46 %, takze lze predpokladat, Ze pojistovny s velkym trznim
podilem na celkovém pojistném za Zivotni pojisténi budou mit velky podil i na trhu s IZP.
Mezi TOP 5 pojistoven s nejvysSim trznim podilem v roce 2013 patfili tito pojistitelé
(dle pofadi): Ceska pojistovna, a.s., Pojistovna Ceské spofitelny, a.s., Kooperativa

pojistovna, a.s, Komer¢ni pojistovna, a.s., a NN zivotni pojistovna, N.V.
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Zavér

Diplomové prace se zabyva investicnim Zivotnim pojisténim, jako specifickym druhem
zivotniho pojisténi, rozebira jeho stavajici situaci na ¢eském pojistném trhu a na zaklade
analyzy historick¢ho rozvoje nabizi predikci budouciho vyvoje a sméfovani tohoto typu

pojisténi. Lze konstatovat, ze cil prace byl splnén.

Prvné bylo tfeba objasnit dva elementarni pojmy, které jsou v pojistovnictvi pouzivany.
Jedna se o pojem riziko a pojisténi. Dale byla rozebrana legislativni zékladna v Ceské
republice s dirazem na ty platné legislativni normy, které¢ se néjakym zptsobem tykaji
zivotniho respektive investicniho Zivotni pojisténi a na zéklad¢é kterych celé pojistné
odvétvi funguje. Rozebrany byly téZ ufedni sdéleni Ceské narodni banky, jako

dohledového organu, vztahujici se k investiénimu Zivotnimu pojisténi.

Analyza pokraCovala charakterizovanim obecného principu fungovani, na kterém
je zaloZeno zivotni pojiSténi. NaceZ navazal rozbor samotného fungovani investi¢niho
zivotniho pojisténi. Byl definovan pojmovy aparat a zminény pozitivni a negativni stranky
investicniho Zzivotniho pojisténi, na pozadi kterych by mél ptipadny zdjemce zvazit
sjednéni ¢i nesjednani tohoto typu finan¢niho produktu. Byly popsany nej¢astéji pouzivané
nakladové ukazatele, které zacaly vznikat relativné nedavno a jejichz divodem vzniku byla
Casto netransparentni poplatkova struktura investicniho zivotniho pojisténi. Lze shledat
pozitivum v samoregulaénich opatienich Ceské asociace pojistoven platnych od roku
2015, kterymi se clenové zavazuji pouzivat jednotny standardizovany ukazatel
nakladovosti a predevSim pIné a transparentné¢ zvefejiiovat veSkeré poplatky spojené

s investi¢nim Zivotnim pojisténim.

Béhem popisu obecného piistupu k investovani a investi¢niho dotazniku (jako nastroje)
bylo na zaklad¢ dotaznikového Setfeni zkoumdano, zda muze dojit u stejného cloveka
k ureni riznych investi¢nich profilii na zaklad¢ investi¢nich dotaznikli pojistoven napfiic
pojistnym trhem. Tim, Ze neexistuje jednotnd podoba investi¢nich dotaznikd,
1ze ptedpokladat, Zze jednomu c¢lovéku bude v riznych pojistovnach (na zaklad¢ jejich
investi¢nich dotaznikll) doporu¢ena jina investi¢ni strategie, ale nemélo by dochazet

k doporucovani diametralné odlisné strategie. V ramci diplomové prace se dotaznikového
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Setfeni zucastnilo 97 respondentli, kterym byly ptedloZzeny tii investicni dotazniky
od tif riznych pojistoven (Kooperativa pojistovna, as., Ceskd pojistovna, as.,
a Pojistovna Ceské spofitelny, a.s.) na zakladé nichZ byly vyhodnoceny investi¢ni profily
a doporuceny investi¢ni strategie (v souladu s metodikou danych pojistoven). Tento
experiment ukazal, Ze pfedpoklady jsou spravné. Diametralné rozdilna investicni strategie
napfi¢ pojiStovnami byla doporucena pouze tfem respondentim (z toho dvéma
respondentim byly doporuceny vSechny tfi typy investi¢ni strategie), u 32 tcastnikli byl
vyhodnocen investi¢ni profil homogenné (tedy stejny u vSech tfi pojistoven)
au 65 respondentl se investini strategie shodovala u dvou ze tii pojiStoven,
pricemz ta tfeti investi¢ni strategie byla pfilehla (ve smyslu spojeni konzervativni
avyvazena nebo vyvazend a dynamickd). Z vySe uvedeného lze vyvodit dulezité
implikace. Je vitand diskuze nad zavedenim jednotného investi¢niho dotazniku idealné
naurovni Ceské asociace pojistoven. Bylo by také zajimavé zkoumat investi¢niho
dotazniku 1 z hlediska vécného obsahu otazek, rozsahu ¢i srozumitelnosti. To by mohlo

byt ndmétem pro dalsi vyzkum.

Nezastupitelnou ulohu pii distribuci pojisténi maji pojistovaci zprostfedkovatelé. Jejich
poveést neni nejlepsi diky nekalym obchodnim praktikdm zejména v souvislosti
se zprostfedkovanim investiéniho zivotniho pojiSténi. Samoziejmé jsou tyto praktiky
spojovany vétsinou s jedinci, ale odrazi se to na povésti pojistovacich zprostfedkovatelil
jako celku. Uvedené problémy jsou v soucasné dob¢ feSeny jak na urovni Evropské unie,
kde probihé proces revizi smérnic tykajicich se problematiky zprostiedkovatelské ¢innosti,
tak jsou také vedeny legislativni kroky v Ceské republice. Resenim by mélo byt sjednoceni
podminek zprostfedkovatelské ¢innosti u vSech typu finan¢nich produkti, zvySeni ochrany
spotiebitele, zkvalitnéni a kultivace cinnosti zprostiedkovatelti diky vySSim néarokim

na jejich odbornost.

Posledni kapitola se veénovala analyze velikosti pfedepsané¢ho pojistného za zivotni
respektive investi¢ni Zivotni pojisténi na ¢eském pojistném trhu za zkoumané obdobi mezi
lety 2003-2013. Lze konstatovat, ze vytyCeny cil prace byl splnén. Pomoci statistickych
metod a statistického programu STATGRAPHICS byla nalezena nejvhodnéjsi trendova
funkce, ktera byla posléze prodlouzena a na zéklad¢ které byly odhadnuty hodnoty

budouciho vyvoje velikosti pfedepsaného pojistného za zivotni respektive investi¢ni
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zivotni pojisténi na obdobi let 2015-2018. Vyvoj piedepsaného pojistného za Zivotniho
pojisténi vykazoval kazdy rok za zkoumané obdobi rust. V roce 2013 vsak tento rust
dosahoval pouze 0,6 %, coz svéd¢i o urCité stagnaci trhu. I predikce budouciho vyvoje
ukazuje spiSe na pomalejsi riist. Vyvoj velikosti pfedepsaného pojistného za investi¢ni
zivotni pojisténi byl znacny. Objem piedepsan¢ho pojistného za investini Zivotni pojisténi
od roku 2003 do roku 2013 stoupl skoro osmindsobné a z minoritniho postaveni na trhu s
zivotnim pojisténim se stala majorita, kdy mélo investi¢ni zivotni pojisténi v roce 2013
podil na celkovém piedepsaném pojistném za celé odvétvi s zivotnim pojisténim 47 %.
Tento podil dle predikce mize vystoupat aZz na 66 % vroce 2018. Samoziejmé
za predpokladu, Ze se podminky na trhu nijak nezméni. Jak jiz bylo zminéno, jisté zmény
na Ceském pojistném trhu nastanou, takze je pravdépodobné, ze diky novelizovanym
normam Vv oblasti zprostfedkovani se rust investiéniho Zzivotniho pojisténi zpomali.
Zajimavé bylo zkoumdni velikosti rocniho pojistného ptipadajiciho na jednu platnou
smlouvu investi¢niho zivotniho pojisténi. Uvedend hodnota se ve zkoumaném obdobi
pohybovala relativné rovnomérné v ramci urcitého fluktua¢niho pasma. Od roku 2003
hodnota rovnomérné rostla az do svého maxima v roce 2008, kdy zaznamenala nejhlubsi

propad, coz bylo ziejmé zptisobeno diisledkem propuknuti finan¢ni krize.

Investi¢ni Zivotni pojiSténi mé v rdmci odvétvi zivotniho pojisténi svoje misto. Pojisténi
jako takové je pro ptipadné zajemce o pojisténi jist€¢ zajimavym finanénim produktem diky
tomu, ze nabizi pojistnou ochranu a zdroven umoznuje investovat dle svého uvazeni
a investorského presvédceni. Jeho konstrukce je flexibilni, klient tedy miize pruzné
nastavovat v ramci moznosti jednotlivé parametry pojisténi v prabéhu trvani a reagovat
tak na svoji aktualni zivotni situaci. Z tohoto pohledu tedy nebrani nic dodrzeni sjednané
doby pojisténi. V piipadé¢ dodrzeni sjednané pojistné doby se pocatecni naklady v Case

rozmélni a stanou se inosnéjsi. Smlouvy jsou vsak Casto vypovidany piedcasné.

Vzhledem ke skutecnosti, Ze je vétSina lidi k riziku spiSe averzni, mél by byt tento typ
pojisténi vhodnéjsi spiSe pro profilové uzsi skupinu zijemct. To ovSem ceskému
pojistnému trhu ptilis neodpovida, jelikoz v ramci odvétvi zivotniho pojisténi ma investi¢ni
zivotni pojisténi vétSinu. To je zcela jist¢ zplsobeno zejména masivnim zajmem

zprostiedkovatelil toto pojisténi sjednat.
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zakonu/SearchResult.aspx?q=38/2004&typeLaw=zakon&what=Cislo_zakona smlou

vy>

CESKO. Zakon &. 277 ze dne 22. &ervence 2009, o pojistovnictvi. In: Shirka zdkonii CR.
2009, castka 85, str. 3918 - 3993. Dostupné z:<http://aplikace.mvcr.cz/sbirka-
zakonu/SearchResult.aspx?q=277/2009&typeLaw=zakon&what=Cislo zakona smlo

uvy>

CESKO. Zakon &. 89 ze dne 3. unora 2012, ob&ansky zakonik. In: Shirka zdkonit CR.
2012, castka 33, str. 1026 - 1365. Dostupné z:<http://aplikace.mvcr.cz/sbirka-
zakonu/SearchResult.aspx?q=89/2012&typeLaw=zakon&what=Cislo_zakona smlou

vy>

Uredni sdéleni CNB

CNB. Utedni sdéleni ze dne 2. kvétna 2012, k nékterym informacnim povinnostem pfi
sjednavani a béhem trvani Zivotniho pojisténi. In: Véstmik CNB. 2012, &astka 6.
Dostupné
z:<http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/legislativa/vestnik/2012/

download/v_2012 06 20712560.pdf>

CNB. Ufedni sdéleni ze dne 19. zaii 2014, k fizeni a kontrole kvality distribuéni sité
pojistovaciho zprostfedkovatele. In: Véstmik CNB. 2014, ¢astka 16. Dostupné
z:<http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/legislativa/vestnik/2014/

download/vestnik 2014 16 22214580.pdf>

CNB. Utedni sdéleni ze dne 21. ledna 2015, kterym se zvefejiiuje maximalni vyse
technické urokové miry. In: Veéstnik CNB. 2015, &istka 2. Dostupné
z:<http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/legislativa/vestnik/2015/

download/vestnik 2015 02 20215560.pdf>
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Priloha A - Ukazatel nakladovosti RIP

Prehled nakladovosti IZP 'b Broker Trust
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RIP (Ryzi index paojisténi) ukaaye o kolik % je zakladni cena pojiSléni pro piipad umrti (brutto), kerou pojistény plati
v daném produktu Zvotnibo pejisténi, wisl nez ryzi pojistné (netto). Wiadfuje tedy nakiadovou a ziskovou pliradku pojisiovny.
Tabelizovana je pruméma wie této pfirdadky spodlena z dat pro pojisténé ve véku 25 aZf 65 lel. Pravdépodobnost Omiti
potfebna pro wpodet ryziho pojistného je kalkulovana die umrtnostnich tabulek €90 (2012) a zprumérovana die pohlavi,

Upozoméni: Wie poplatkli ani nakového pojistného nefikd nic o kvalité pojistného produktu. Mice informaci
o prednostech jednatlivich produktu najdete v aktudinich metodikach Broker Trustu, Platnost 9 2 2015

www.brokertrust .cz blog.brokertrust.cz

Obrazek 4: Ukazatel nakladovosti RIP pro vybrané IZP
Zdroj: Broker Trust, a.s., dostupné z:<http.://blog.brokertrust.cz/wp-content/uploads/RIP215.pdf>
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Priloha B - Vyhodnocovaci tabulka

Tabulka 12: Vyhodnoceni investicniho profilu jednotlivych respondentii

Vyhodnoceny investicni profil dle pravidel dané pojistovny a na zaklade

predlozeného investicniho dotazniku

Ceska pojistovna Kooperativa pojistovna Pojistovna CS
Respondent ¢. 01 vyvazeny vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 02 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 03 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 04 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 05 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 06 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 07 vyvazeny dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 08 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 09 vyvazeny vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 10 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 11 vyvazeny dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 12 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 13 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 14 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 15 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 16 konzervativni vyvazeny vyvazZeny
Respondent ¢. 17 dynamicky vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 18 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 19 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 20 vyvazeny dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 21 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 22 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 23 vyvazeny dynamicky vyvazeny
Respondent ¢. 24 vyvazeny konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 25 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 26 vyvazeny konzervativni konzervativni
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Respondent ¢. 27 konzervativni konzervativni dynamicky
Respondent ¢. 28 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 29 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 30 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 31 dynamicky vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 32 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 33 konzervativni vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 34 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 35 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 36 vyvazeny vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 37 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 38 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 39 vyvazeny vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 40 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 41 konzervativni konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 42 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 43 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 44 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 45 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 46 konzervativni konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 47 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 48 dynamicky vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 49 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 50 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 51 dynamicky vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 52 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 53 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 54 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 55 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 56 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 57 dynamicky vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 58 vyvazeny vyvazeny konzervativni
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Respondent ¢. 59 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 60 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 61 konzervativni konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 62 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 63 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 64 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 65 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 66 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 67 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 68 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 69 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 70 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 71 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 72 vyvazeny konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 73 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 74 vyvazeny vyvazeny dynamicky
Respondent ¢. 75 vyvazeny dynamicky konzervativni
Respondent ¢. 76 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 77 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 78 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 79 konzervativni vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 80 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 81 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 82 vyvazeny dynamicky vyvazeny
Respondent ¢. 83 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 84 konzervativni konzervativni vyvazeny
Respondent ¢. 85 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 86 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 87 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 88 vyvazeny vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 89 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 90 konzervativni konzervativni konzervativni
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Respondent ¢. 91 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 92 vyvazeny vyvazeny konzervativni
Respondent ¢. 93 dynamicky dynamicky dynamicky
Respondent ¢. 94 konzervativni konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 95 konzervativni vyvazeny vyvazeny
Respondent ¢. 96 vyvazeny konzervativni konzervativni
Respondent ¢. 97 dynamicky dynamicky dynamicky

Zdroj: vlastni zpracovani
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Priloha C - Vzory investi¢nich dotazniku
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Obrdazek 5: Investicni dotaznik (CP)

Zdroj: Ceskda pojistovna, a.s.
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Kooptgrativa I ‘Nl | TMT ] l . |

VIERNA INSURANCE GROUP

Test povahy investora

Jméno a prijmeni pojistnika:

1. Pojak diouhou dobu cheete pravidelné i nvestovat 7 6. Investovani do diuhopisu nebo aka i (mimo kupoanovou privatizac )
a) 5-10 let a) JBte jedté neprovadéll
b) 10 -15let b) Btejiz alespod jednou reali zovali
c) 15avicelet ¢) Pravidelné investujete
2. V piipadé n#lého poklesu hodnoly fondu 0 20 avice %: 1+ V piipadé investice do padilovych fondu budete sledovat vivoj ceny:
a) Ihned pfesunete celou investici do jiného fondu a) \Vyjimedné (1- 2 xdo roka)
b) Vyckate nadalsi vyvoj ceny b) Obéas
c) Vyrovndte pokles dal¥i investici do fondu ©) Pravdelné
i i, .V okamZiku, kdy nastane prudky rist hodnoly aka ovych fondu;
3. Radéji preferujete: 8 Lol b
. . dabal a) Ponechate alokaci podilovych jednotek bez zmény
ol Velnw besatny 99 ford s 2 vrosm b) Presunete éast akciovych jednotek do jinych fondd

b) Stiedné bezpedny fond s vySim vy

c) Moznost vysokého zhodnoceni s vy38im rizikem ©) ‘ZvySite investici do akeiovych fondd

9. Po jak diouhou dobu budet e tolerovat dlouhodoby pokles ceny

4. Volné finanéni prost fedky: podilovy
. wych jednotek?
:’) ?mﬁim.ﬁm a) Vibec, ihned presunete jednotky do fondu s aktuaing vyssim wynosem
b) Poklest j yoe 1 dobu dvou let,
¢} Investujete do podilovych fondu nebo jinyeh investiénich ) iimm*{:’;,m"’* RO . o
nastrojd c) Tolerujete i vice nez 15 %, predpokladate dlouhodaby rust investice
5. Finanéni prostiedky jste se rozhodli investovat z divedu:  10. Volné finanéni prostfedky investujete:
a} Vyssiho zhodnoceni neZ na bézném Uctu a) Vyiimeéné nebo vubec
b) Naspofenl finanénich prostiedkd na dichodovy vk b) Obéas, podle siluace
¢) Dostatku diouhodobé volnych finanénich prostfedka c) Pravidelnd

Vyhodnoceni — doporuéeni investicni strategie:

Celkem: o7 (01017, 1 — odpoved B ... odpoved C  ....cocuvcnninmicsins
Prevazuji odpovédi A : Prevazuji odpovédi B : Prevazuji odpovédi C:
Konzervativni investiéni strategie VyvaZenainvestiéni strategie Dynamickainvestiéni strategie
Na finandnim trhu jste spide opatrny hrad. Vzhledem k vysledkum Testu povahy Nebojite se riskovat . Vzhledem k vysledkum
Vzhledem k vysledkum Testu povany investora se nebojite obdas zariskovat atim  Testu povahy i nvestora miZete i nvestovat
investora Vam doporuéujeme investovat popfipadé zvySit svuj zisk. pouze do & sté akci ovych fondu nebe
prevazné do diuhopi sovych fondu nebo do Doporutujeme Vam investovat pfevagnédo  kombinovat s diuhopisovymi fondy
Gerantovaného fondu Kooperalivy. dluhopi sovyech fond( s moZnost | rozSifeni
Easti i nvestice do aka ovych fondu.
» C-QUADRAT ARTS Total Return Dynamic
« ERSTE-SPARINVEST Konzervativni fond + Conseq Active Invest VyvaZené portfolio  + C-QUADRAT Strategie AMI
« Conseq Horizont | nvest + ERSTE-SPARINVEST Dynami cky fond + ERSTE-SPARINVEST Progresivni fond
+ Garantovany fond + CQUADRAT ARTS Total Return Balanced  + Ccmsqudi’velnvu Dynamické portfolio
+ Komaditni fond

Vyjadieni pojistnika k doporudeni:
Pojistnik bere na védomi uvedené doporudeni podle vyhodnoceni Testu povahy investora

Pojistnik se rozhodl zvolit si viastni investiéni strategii, ktera neodpovida doporuéeni podie vyhodnoceni Testu povahy
investora.

Pojistnik odmitl vypinit Test povahy investora a bere na védomi, Ze i nvestiéni strat egi e navrzena zast upcem pojistitele
nebo jim osobné zvolena nemusi odpovidat jeho osobnosti, zkudenost em a cilum a Ze se vyst avuje zvySenému riziku
zvoleni nespravné i nvestice.

Podpis pojistnika Vo-119 (01/2014)

Obrazek 6: Investicni dotaznik (Kooperativa)

Zdroj: Kooperativa pojistovna, a.s., VIG
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Investiéni dotaznik pfimérenosti Z0104e |
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; ]
U kaZdé otazky wberle z nabizenych odpovédi vady jen jednu maoinoest:
1. Jaké mate zkudenosti a znalosti o investiénich nastrojich?
| VyuZivam béZné bankowni produkty jake bézny Gtet nebo vkladovy Gtet. 0 bodu
Mam zku$enosti a znalosti aZ na rovef zajisténych fondu nebo podilovych fondu penéaniho trbu 1 bod
] | Mam zxusenosti a znalesti aZ na Urovert diuhopisu nebo podilovych fondd investujicich prevainé do diuhopisu. 2 body
Mam Zxusenost: a znalesti az na uroven smiSenych podilovyeh fondu 4 body
Mam zkusenosti a znalosti a2 na Grover akaii & akciovych pedilovych fonda 6 bodu
|Mam Zugenosti a znalosti a2 na Groved burzovnich derivatu, 7 bodi
Mam Zusenosti a znalosti a2 na uroven OTC dervatu. 8 bodd
2. Jakeé typy investi¢nich sluZeb vyuZivate nebo jste vyuZival/ a v mnulosti?
Doposud jsem nevyuZivall a Zadné investiéni sluzby 0 bodu
WuZivam nebo jsem vyuivall a iné neZ nize uvedens investicni siuZy. 3 body
Investicni poradenstvi 2 body
|| Portfolic managsment | sprava aktiv | obhospodafovani aktiv 2 body
Brokerage | poddvani pokynu K ¢ s Enime nastroj | sluZby investiéniho zprostiedkovatele. 5 bodu
3. Jak dlouho |iZ investujete?
Investuji popré 0 bodi
Investuji ped dobu jeanoho roku. 1 bod
Investuji pe dobu té( let. 2 body
Investuji po dobu péti let 3 body
Investuj vice ne pét let 4 body
4 Jak asto investujete?
Investuji pouze vylimedné 0 bodu
Investuji s frekvenc asi jedneho obchodu za rok 1 bod
| Investuji s frekvenci asi jednoho obchodu za Etwrtieti 3 body
Investyji poméme Easto s frekvenci asi jednoho obchodu za mésic 4 bady
Investuji velmi ¢asto a v uplynulem roce jsem praved|/ a na financnim a kapitalovem trhu transakce 5 bodu
s prumdenou frekvenci minimainé 10 transakci za Etvrtieti.
§ Mate vzdélani nebo povolani, které se vatahuje k obchodum s investiénimi nastroji?
Nemam vaoéiani, které se vziahuje k obchodum s investiénimi nastrojl. ani jsem nezastavall a a nezastavam 0 bodu
pracovni poaci v této oblasti.
Mam vazdélani. které se vztahuje k obchedum s investiénimi nastroji 5 bodu
Zastavam nebo jsem v posiednich deseti letech zastaval/ a pracowni pozci ve finanénim sektoru, 8 bodu

klera vyZaduje znaiost transakel a slueb poskylovanych na kapitdlovem trhu. a mam piipadné vzdélan!,
které se vztahuje k obchodim s investiénimi nastroji

Whodnaceni. 0-6 bodu — Investicni profil 1. Phméfena investiéni strategie. konzervativni stratege.
7-11 bodu — investiéni profil 2. Piméfena investiéni gie: vyvazens gie [ program fizeni investic

12-16 bodu — Investiéni profil 3. Phméfena investiéni strategie. pragresivni stratege.
1 7 ave pdu - ivestidl pdild RiMiena ivestidii srdgie parsinw srdaie
Upozornéni. V pipadé. Ze zvolite strategi, klerd odpovida vyEsimu investicnimu profilu, neZ je ten Vas. mulete se lak vystavit rzikum, klerd
nemusi Vasim o dnim zkus anebo kterd r ite spravné vyt i
vV dne
podpis poyistnika
__ﬂla'na 1 Z 01946 01¢ 711‘6_

Obrizek 7: Investicni dotaznik (PCS)
Zdroj: Pojistovna Ceské sporitelny, a.s., VIG
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