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Anotace

Diplomova prace se zabyva produkty investicniho Zivotniho pojiSténi. Zkouma nabizené
investi¢ni strategie a srovnava produkty dostupné na trhu. V préaci jsou zminény zakladni
informace tykajici se produkt pojiStovnictvi, zivotniho pojisténi a podrobnéji analyzovany
produkty investi¢niho zivotniho pojisténi, jejich mozné rozdily a rizika, ktera z tohoto druhu
pojisténi plynou. Nosnou ¢asti prace jsou ptripadové studie, které slouzi pro srovnani produkta
na konkrétnim modelovém uzivateli. V praci jsem se snazila vystihnout pro koho je dany
produkt uréeny a podle jakych kritérii se pii vybéru konkrétniho produktu rozhodovat. Nabidka
produktd a investi¢nich strategii je na trhu Siroka, proto byly vybrany jen aktudln¢€ nabizené
produkty spolecnosti, které maji v souc¢asné dob¢é nejveétsi trzni podily. Zavér prace je zaméfen
na zhodnoceni situace a zdraznéni klicovych vysledkt, které z prace vyplyvaji. Cilem prace
je srovnani investi¢nich strategii produktti investi¢niho Zivotniho pojisténi a jejich postaveni na

trhu.

Klicova slova
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Annotation

The diploma thesis deals with Policy and investment strategy of investment life insurance
products. It examines the offered investment strategies and compares the products available at
the market. In this work are mentioned basic information about insurance products, life
insurance and analyzed in more detail united linked insurance products, their possible
differences and risks that arise from this type of insurance. The main part of the work are case
studies, which serve to compare products on a specific model user. In my work 1 tried to
describe for whom the given product is intended and according to what criteria to decide when
choosing a particular product. The range of products and investment strategies at the market is
extensive, so only the currently offered products of companies, that have the largest market
shares have been selected. The conclusion of the thesis is focused on evaluating the situation
and emphasizing the key results resulting from the work. The aim of the study is to compare

investment strategies, united linked insurance products and their market position.
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Uvod

V kazdodennim zivoté se lze setkat s riziky, kterd mohou ovlivnit zivotni podminky a
nenavratné ohrozit zZivotni troven obyvatelstva. Zalezi na zptisobu Zivota 1 postoji kazdého
jedince, do jaké miry je ochoten tato rizika akceptovat a v jakém rozsahu se rozhodne proti
témto riziklim pojistit. S postupem veku si osoby vice uvédomuji dopady nenadalych situaci,
a chtéji zabezpecit sebe 1 své blizké pro ptipad, ze takové situace nastanou. V ramci produkt
nezivotniho pojisténi lze pojistit auta, domy, byty piipadné odpovédnost za skodu, kterou
pojistény zpusobi né€komu jinému. Produktim nezivotniho pojs$téni prace podrobnéji

vénovana nebude.

Prace se vénuje pojistnym produktiim, které slouzi k ochran¢ Zivota a zdravi jednotlivct ¢i
skupin lidi, a které jsou sjednavany, aby byl zajistén zivotni standard pojisténého ¢i jeho
blizkych v ptipadé, Ze nastane neCekana situace spojena s nemoci, irazem nebo smrti
pojisténého. V poproduktivnim v€ku se piijmy pojisténého snizi, a aby si pojistény i jeho
blizci udrzeli zivotni standard, na ktery byli béhem svého Zivota zvykli, vytvaii si rezervy,
které by radi vhodnou formou zhodnotili. Pojistny trh se v ¢ase vyviji a pfizptisobuje
potiebam obyvatelstva. Zivotni poji§téni je produktem dlouhodobého charakteru a diky

podpofe statu mtize pfinést i dailovou usporu.

Téma jsem si zvolila, protoZe pojistny trh prochdzi vyznamnym vyvojem a musi pruzné
reagovat na pozadavky obyvatelstva, aby uspokojil potieby zajemct o pojisténi. Pojistovny
musi prizptsobit své produkty i poskytované informace zdkonnym povinnostem, aby mohly
na trhu pasobit a byly konkurenceschopné. Zaroven vsak i pozadavky potencidlnich klient
jiz nejsou jen o pojistné ochrané, ale chtéji produkty, které se pfizplisobi jejich potfebam a

moznostem.

Prvni kapitola prace je vénovana strucnému vyvoji pojiStovnictvi od starovéku, popisuje
druhy Zivotniho pojisténi a jejich moZné obmény. Zachycuje zakladni funkce pojiSténi,
rozdily v dostupnych produktech a souvislosti na pojistnych trzich. Stav pojistovnictvi v

Ceské republice v roce 2017 je shrnut v posledni &asti prvni kapitoly.

Druhé kapitola prace je zaméfena na investicni Zivotni pojisténi. Vysvétluje zékladni pojmy,

které s timto druhem pojiSténi souvisi a néklady, které se k tomuto druhu pojisténi vazi.
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Tteti kapitola prace obsahuje piipadové studie, tykajicich se produktt investi¢niho zivotniho
pojisténi. Konkrétné jsou zaméteny na investi¢ni slozku tohoto produktu a znazornuji prib¢h
kapitalové hodnoty v case. Investi¢ni slozka umoznuje zhodnoceni financ¢nich prostfedk
prostiednictvim nabizenych strategii. Pro potieby srovnani jsou na modelovy piipad
aplikovany produkty nabizené konkrétnimi pojiStovnami a provedena kalkulace
ocekavaného zhodnoceni. Prostiednictvim analyzy dokumentii zvetejiiovanych vybranymi
pojistovnami ve formé vSeobecnych pojistnych podminek, produktovych listi a sazebnikt

je vytvoten popis produktl a nasimulovan pribéh kapitalové hodnoty.

Posledni kapitola prace je zamétena na vysledky ptipadovych studii a jejich srovnani. Na
zaklad¢ srovnani je doporuceno, pro koho je dany produkt uréen. Problém srovnani je
Vv riznorodosti nabizenych variant a nejednoznacném stanoveni poplatkti. Vynos ocekavany
dle modelace nemusi redln¢ odpovidat zhodnocenti, které klient skutecné obdrzi pii dodrzeni
sjednané doby, jelikoz soucasny vynos fondu negarantuje vynos budouci. Pfi tvorbé posledni
kapitoly prace byla vyuzita metoda komparace, prostfednictvim které byly posuzovany
rozdily jednotlivych produktti a analogie. Posledni ¢ast prace zobeciiuje investicni strategie

a zminuje vyhody piipadné nevyhody konkrétnich strategii.

Cilem prace je vytvofit srovnani investi¢nich strategii produktli investi¢niho Zivotniho
pojisténi a vysledné zhodnoceni jejich postaveni na trhu mezi produkty, které umoziuji

zhodnoceni finanan¢nich prostfedk.

Investicni Zivotni pojisténi je kombinovany produkt, ktery spojuje pojistné kryti rizik a
zhodnoceni finan¢nich prostfedkl. Na trhu se lze setkat s produkty, které umoziluji fesit
kazdou slozku zvIast’. Prace je zamétfena na otazku, zda — li je vhodnéjsi, zfidit si rizikové
Zivotni pojisténi, které uspory nevytvari, a zvlast spofit formou spoficich ¢i investi¢nich
produktd, nebo vSe spojit do jednoho produktu. Duraz je kladen na investi¢ni slozku
Zivotniho pojiSténi a strategie, které zhodnoceni pojistného v rdmeci investicniho Zivotniho

pojisténi umoznuji.

Pro dosazeni uvedeného cile jsou pouzity metody literdrnich resersi, analyzy dokumentt a
nasledna explanace dilezitych pojmil a vazeb mezi produkty. Pro tvorbu ptipadovych studii
je vyuZzita metoda modelovani. Komparaci a syntézou dil¢ich poznatkli jsou zobecnény

zaveéry prace.
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1. Zivotni pojisténi

Pojistné produkty jsou zfizovany pro ptipad nenadalych situaci, které mohou ohrozit Zivot
¢1 majetek pojisténé¢ho a tim mu zpiisobit finan¢ni ztratu. Prostfednictvim pojiSténi se snazi
pojistény zmirnit dopad takovych situaci na jeho Zivotni troven a zlepS$it podminky na stari,

nespoléhat jen na statni podporu.

Zivotnim pojidténim nazyvame produkty, které jsou dlouhodobého charakteru a u nichz je
vyplata pojistného plnéni vazana na pojistnou udalost smrt nebo doziti se urcitého veku.
Pojistné plnéni se vyplaci obmyslené osob¢ nebo pojisténému v piipad¢, ze pojistnd udalost
nastane. Je zfizovano, aby pojistény zajistil sebe ¢i své blizké v piipadé, Ze se jeho pifjem

snizi ¢i nebude schopen dostat svym zavazkim.

Druhou variantou pojisténi jsou pojistky nezivotni, které kryji rizika spojena s majetkem
pojisténého pro ptipad nenadalych situaci. Mlze se jednat naptiklad do pojisténi bytu, domu,

vozidla nebo odpovédnosti za skodu.

Zivotni pojisténi vzniklo pro ptipad, Ze pojistény zemie, aby jeho rodina mohla z pojistného
plnéni pokryt naklady na pohieb a ptipadné zbyla drobna podpora. S rGstem bohatstvi a

zivotniho standardu jsou 1 vyS$$i naroky na pojistné kryti.

Soucasné produkty Zzivotniho pojisténi kryji riziko smrti 1 doziti, ale umoznuji 1 dalsi
pfipojisténi naptiklad pro kryti rizika ztraty zaméstnani, invalidity ¢i zavaZznych onemocnéni
pojisténého. Zivotni pojisténi mize kryt i riziko irazu. Urazové pojisténi vak lze sjednat i
samostatné. U té€chto variant pojiSténi, nazyvanych jako smisSené ¢i kapitalové je jisté, ze

pojistnd udalost nastane. Nevi se ale predem kdy.
,, Od neZivotniho pojisténi se Zivotni pojisteni lisi v zakladnich bodech:

e z moznych variant rizik vztahujicich se k Zivotnimu pojisteni (doziti nebo smrt) nastane
jen jedna a jeji nastoupeni je jisté, zatimco v nezivotnim pojisténi je pocet skod a jejich
velikost nejista;

e oproti nezivotnimu pojisteni je v Zivotnim pojisténi vyplacena pevna, predem stanovena

pojistna castka,
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e u zivotniho pojisténi nehrozi, Ze vyplacena castka bude stoupat nad ryzi pojistné z
duvodu nezavislych na kalkulaci pojistovny;

e vétsina Zivotnich pojisteéni se sjednava na predem danou dobu (vétsinou dlouhé obdobi),
a pokud pojistény plati pojistné, nema pojistovna prakticky zZadnou moznost odstoupit
od smlouvy. Netyka se to ovsem pripadii, kdy pojistéeny zataji nebo uvede klamné
informace o svém zdravotnim stavu. Tehdy pojistovna od smlouvy odstoupit miize.

(Datthel 2005, s. 185)

Funkce zivotniho pojisténi se 1isi podle toho, zdali piisobi na jednotlivce, ¢i skupinu lidi

(celé hospodaistvi).

Jednotlivcei pojisténi zfizuji, aby zajistili sebe ¢i své blizké, zajistili urcity Zivotni standard
ve stafi, zhodnotili ¢ast svych finan¢nich prostiedkli. Mohou ale vyuzit spofeni i pro zajisténi

prostiedkil pro dilezité zivotni udalosti jako je svatba, ukonceni studia aj.

Funkce pojisténi, které pisobi na vétsi skupinu lidi se nazyvaji makroekonomické a slouzi,
jako dopln&k statniho diéichodového systému. Reforma diichodového systému v Ceské
republice se stale pfipravuje a nyni nikdo nevi, jaké bude situace v horizontu n¢kolika let. Je
tedy na mist¢, aby si kazdy vybral vhodny produkt, ktery mu napomtize zajistit urcity zivotni
standard 1 ve stafi. Pfijmy pojiStoven jsou stejné¢ jako piijmy jinych podnikatelskych
subjektll pfedmétem dané z piijmi, tedy i z tohoto druhu podnikani plynou do statniho
rozpoctu danové piijmy. Jako dalsi makroekonomické funkce lze uvést tlumeni inflace
vlivem oddalovani spotieby. Diky kumulaci finan¢nich prostfedkti ma pojistovna moznost

investovat vétsi objem finan¢nich prostfedki do nastroji finan¢niho trhu. (Kolektiv autort
2002, s. 10)

Zakon o pojistovnictvi uvadi nasledujici odvétvi Zivotniho pojisténi:

1. Pojisteni
a) pro pripad smrti, pro pripad doziti, pro pripad doziti se stanoveného véku nebo
b) duchodu,
¢) pojisteni urazu nebo nemoci jako doplikové pojisteni k pojisteéni podle této casti.

1. Svatebni pojisteéni nebo pojistént prostiedkii na vyZivu deti.
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III. Pojisteni uvedena v bode I pism. a) a b) a bode I, kterd jsou spojena s investicnim
fondem.

1V. Trvalé zdravotni pojisténi podle ¢l. 2 odst. 3 pism. a) bodu iv) smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2009/138/ES1).

V. Kapitalizace prispevkii hrazenych skupinou prispévatelii a ndsledné rozdelovani
akumulovanych aktiv mezi prezivsi prispévatele nebo mezi osoby opravnéné po
zemrelych prispévatelich.

VI. Umorovani kapitalu zalozené na pojistné matematickéem vypoctu, kdy jsou proti
jednorazovym nebo periodickym platbam dohodnutym predem prijaty zavazky se
stanovenou dobou trvani a ve stanovené vysi.

VII. Sprava skupinovych penzijnich fondii, pripadné vietné pojisténi zabezpecujiciho
zachovani kapitalu nebo platbu minimalniho urokového vynosu.

VIII. Cinnosti podle ¢l. 2 odst. 3 pism. b) bodu iii) smérnice Evropského parlamentu a Rady
2009/138/ES1).

LX. Pojisteni tykajici se délky lidského Zivota, které je upraveno pravnimi predpisy z oblasti
socidlniho pojisténi, pokud zakon umoznuje jeho provadeéni pojistovnou na jeji viastni
ucet. Smernice Evropské unie potom pridavaji dalsi pojistnd odvetvi:

1. pojisteni dlouhodobé péce;

2. tontinni operace;

3. Sprdva portfolia;

4. socialni pojisténi provadené Zivotnimi pojistovnami na jejich vlastni riziko;

Produkty Ize ddle clenit podle poctu pojistenych (jeden pojistény nebo vice) na individualni
pojisténi a skupinova pojisténi (napr. zaméstnanecka pojistéeni pro pracujici v jednom

podniku). “ (Ptiloha ¢. 1 k zakonu €. 277/2009 Sb o pojistovnictvi)

1.1 Historie Zivotniho pojiSténi

Historie zivotniho pojisténi sahd v rtiznych formach uz do staroveéku. Slouzilo ob¢aniim ku
pomoci v piipadé nahodilych udalosti a zabezpeCovalo pravo na vyplatu penéznich
prostiedkil na kryti vzniklych Skod. V Evropé€ na ptelomu 11. a 12. stoleti se utvarely rizné
rodinné svazky, nazyvané gildy a vétsi skupiny, které pocitovaly potiebu se sdruzovat v
z4yjmu preziti. Z gild postupné vzesly femeslnické cechy. Cechy byly zakladany

mistrovskymi a tovarySskymi pokladnicemi ¢i bratrstvy za ucelem podpory jejich ¢lent.
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Podpora byla poskytovana v piipad¢ nemoci, ve formé pohfebného, urazu, ozbrojenych sil,

lodni ptfepravy ¢i pozarni ochrany. Vyznam cecht se udrzel do 18. stoleti.

., Prvni dochovana pojistna smlouva je ze dne 13. dubna 1379. Byla podepsdna v italské Pise
a zahajuje éru namorniho pojisténi. Prvni Fadna pozarni pojistovna vznikla v Hamburku
roku 1676 jako "Generalni pozarni pokladna". Nejvetsi pojistovact system LLOYDS vznikl
v roce 1687 z kavarny pana Edwarda Lloyda, kde se schazeli kupci, makléri a namornici a
on pro né organizoval vyménu informaci o namorni preprave. Na zakladé téchto informaci
vybudoval pan Lloyd nejvétsi informacni centrum o pohybu lidi, zbozi, o havariich a jejich

pojistovani. “ (Brokerteam nedatovano)

Prvni zZivotni pojisténi v soucasné podob¢ se objevilo v 16. stoleti. Prvni Zivotni pojistka,
kterd byla zaznamendna, byl uzaviena 18. Cervna 1583. Prdvni uprava pojiSténi a
pojistovnictvi v Ceskych zemich byla z 4. zafi 1819 a byla upravena patentem cisate
Frantiska 1. Jednalo se o povoleni soukromého podnikani v pojistovani. Kratce poté byly
zalozeny 1 prvni pojistovny na naSem Uzemi. Nejvyznamnéjsi z zivotnich pojistoven v
habsburské monarchii byl "VSeobecny zaopatiovaci ustav pro poddané rakouského
cisatského statu", ktery vznikl 1. bfezna 1823. Do této prvni faze zaklddani "domacich"
pojistoven spada i zalozeni Prvni ¢eské vzajemné pojistovny (1827) v Praze a Moravsko-
slezské vzajemné pojiStovny Brno (1830). V roce 1869 pak vznikly v Praze dvé ceské
pojistovny. Pojistovna Slavia a Praha. Vznikly na zéklad€ potfeb Ceské burzoazie, ktera

zadala vlastni specializované zivotni pojisténi. (Brokerteam nedatovano)

Pielom 19. a 20. stoleti pfinesl do oblasti Zivotniho pojisténi vyznamny rozvoj a postupné
se dostalo na nejvyssi pficky co se dilezitosti tyka. Pojisténi pro piipad umrti a v druhé fadé
pak pojisténi na doziti se stalo hlavnim pojistnym rizikem. Vysoky z4jem byl smétovan ke
kombinaci téchto dvou slozek a pfibyvalo ustavii, které tyto sluzby poskytovaly. Vyznamny

rozvoj vSak prerusila prvni svétova valka.

Po valce se tehdejsi Ceskoslovensko potykalo s velkymi zménami a muselo se vyrovnat
s nasledky, které valka zanechala. Na tizemi Ceskoslovenska postupné vzniklo 21 novych
pojistoven a z toho dvé byly Zivotni. Plsobily ale i pobocky zahrani¢nich pojistoven, které
mély v oblasti Zivotniho pojiSténi vétsi podil. Tim vSak rozvoj trhu pojistovnictvi nekoncil

a vznikaly dal$i domaci pojiStovny. Zacaly se objevovat prvni moZznosti piipojisténi k
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zakladnim formam Zivotniho pojiSténi. Postupem Casu ziskavaly ¢eské pojistovny veEtsi trzni
podil a aby snizovaly rizika Skodnych udalosti, organizovat rtizné podptirné akce. Napftiklad
vystavovat ozdravovny. Rozvoj se pozastavil financni krizi na konci roku 1929. K
naslednému oziveni ekonomiky pfisp€lo rostouci nebezpeci od sousedniho Némecka. Roku
1934 byl pftijat zékon, ktery ukladdal povinnosti pojistovny v oblasti zajisténi zdroji pro

pojistna plnéni a informacni povinnost. (Marvan a Chaloupecky 1993)

Druhé svétova valka zanechala zemi v kritickém stavu a bylo tfeba obnovit finan¢ni systém.
Pojistovny vSak byly zestatnény a pojistny trh ztratil diveéru obanti. Snaha o naplnéni statni
pokladny, velmi negativné ovlivnéné valkou, zasahla do z4jmu pojisténych a obCané zacali

pfedcasné rusit své smlouvy. Zivotni pojisténi se stalo nevyhodnym.

Po sametové revoluci v roce 1989 doslo opét ke zprivatizovani podniki, pojistovnictvi se
stalo komer¢ni sluzbou a ob¢an musel sam rozhodovat jaka rizika si necha pojistit a jaka
rizika bude sam podstupovat. Vznikla nova pravni uprava, ktera stanovila podminky pro
fungovani pojistovacich sluzeb a pro rozvoj smérem k vyspélym trznim ekonomikam. Po
rozdéleni Ceské republiky a Slovenské republiky na dva samostatné celky bylo tfeba
ptizplsobit trh skutecnosti, Ze se jiz nejedna o jeden spravni utvar. Jako prvni na Gzemi
Ceské republiky zahajila svou ¢innost pojistovna Kooperativa. Postupné ptibyvaly i dalsi,
v&etné& zahrani¢nich. Cisté Zivotnich poji§toven puisobilo na ¢eském trhu podstatnd méné ne

téch univerzalnich. V roce 1999 celkem 42 z toho ¢isté zivotni 3. (Majtanova aj. 2006)

Vyznamny byl rok 2000. I ptesto, ze se jedna o dulezity dopln€k statniho socidlniho
zabezpe&eni, chybéla do tohoto roku v Ceské republice podpora Zivotniho pojisténi ze strany
statu. S pfijetim zékona ¢. 492/2000 Sb. ziskaly produkty Zivotniho pojisténi potiebnou
statni podporu. Pocet pojistnych smluv se zvysil a lidé si zacali spofit na staii ve veétsi mire.
S piipravami Ceské republiky na vstup do Evropské unie pfisla potieba pfizpisobit
legislativu evropskym zvyklostem. Tato snaha se dotkla i zdkoni upravujicich
pojistovnictvi. Se vstupem Ceské republiky do Evropské unie bylo umoznéno zahrani¢nim
subjekttim poskytovat sluzby na naSem uzemi prostfednictvim tzv. evropského pasu. Vyssi
konkurence nutila pojisStovny ke zkvalitlovani a pfizpisobovani produkti, obanlim davala

moznost volby. (Nova 2009, s. 54)
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Organem dohledu na Ceskym pojistnym trhem se v roce 2006 stala Ceska narodni banka. V
roce 1994 zahdjila &innost Ceskd asociace pojistoven, kterd je zajmovym sdruZenim
zaloZzenym na podporu a regulaci podnikani v oblasti pojistovnictvi. Za své hlavni tkoly
CAP (CAP Zakladni Gdaje nedatovano) uvadi, zpracovavat piipominky k pravnim
predpistm tykajicim se pojistovnictvi, pojisténi a dalSich zajmu, vytvaret nastroje zabrany
Skod a pojistnych podvodu, sjednocovat pravidla a postupy ¢Elent, vytvaret informacni
nastroje pro vefejnost a objektivné a srozumiteln¢ informovat o vyvoji pojistného trhu,
pojistnych produktech a novinkach. Snazi se pfispivat k odborné informovanosti ¢lent a
zabezpecovat vzdélavani, vytvaret pravidla etického chovani v pojistovnictvi a fesit rozpory
mezi ¢leny, dbat na dodrzovani zasad. CAP mé 25 tadnych &lent. (CAP Zakladni tdaje

nedatovano)

., Jejim poslanim je koordinovat, zastupovat, hdjit a prosazovat spolecné zdajmy pojistoven
ve Vztahu k orgdniim stdtni spravy a dalsim osobdm i ve vztahu k zahranici.* (CAP Zéakladni

udaje nedatovano)

1.2 Druhy Zivotniho pojisténi

Na trhu s pojisténim se v soucasné dob¢ nabizi cela fada pojistek, které 1ze modifikovat na
zadost klienta. Je ptizplisobovana potiebam a individualnim poZadavkim tak, aby spliiovala
ucel, za kterym se sjednava. Zakladnim ucelem pojisténi je pojisténi pro piipad smrti ¢i
doziti. MiiZe vSak byt rozSifena i o investi¢ni ¢i kapitdlovou sloZku pro zajisténi klienta ve
stafi. Jedna se o produkt dlouhodobého charakteru, ktery ma klienta zabezpecit pii
neocekavanych udalostech. Klient si jej sjednava, aby zabezpecil sebe Ci své blizké pii

nenadalé situaci.

Rizikové — slouzi vyluéné ke kryti rizik. Pojistné zaplacené klientem jde na kryti rizik
stanovenych v pojistné smlouvé. NejCasteji smrti ¢i doziti, mize se ale jednat o kryti rizik

vazného onemocnéni, nemoci ¢i hospitalizace.

Kapitalové — ma svou rizikovou slozku, ale ¢ast pojistného je urcena k vyplaté urcité ¢astky
¢i diichodu po skonceni pojistné doby nebo vyplaceni sjednané ¢astky v ptipad¢ tmrti. V

pripad€ umrti se ¢astka vyplaci opravnénym osobam. Ma garantovanou slozku S minimalni

18



mirou zhodnoceni — jedné se o tzv. technickou urokovou miru. Aby pojistovny nemohly
nabizet nerealna zhodnoceni, CNB stanovi horni strop. Jedna se tedy o konzervativngjsi
formu investovani a klient vi, Zze po skonceni pojistné doby mu bude vyplacena alespon
minimalni Castka. V ptipad¢ kapitalového zivotniho pojiSténi jsou penize spravovany
v rezervach. Tyto rezervy pojistovna nemuze investovat libovolné. Vyhlaskou se stanovuji
povolené investi¢ni limity, aby bylo mozné dosahnout garantovaného zhodnoceni. Portfolio
je tvofeno dluhopisy a produkty penézniho trhu. Produkty kapitalového zivotniho pojisténi
jsou kombinaci produkti rizikového zivotniho pojisténi s klesajici pojistnou ¢astkou a
dluhopisové investice. Poplatky u pojistnych produkti v§ak pievysuji poplatky u investic do

podilovych fondu. (Syrovy a Tyl 2014)

Investi¢ni — kryje vySe uvedena rizika a zaroven umoziuje ¢ast pojistného investovat dle
vlastniho uvazeni a tim zhodnotit vloZzené finan¢ni prostiedky pro budouci pouziti. Jedna se
vSak o investice do fondl a neni zajiSténa jejich navratnost. Do kterych fondii bude
pojistovna investovat voli klient. Zatimco u investice do fondli samostatné je mozné vybrat
libovolny fond. U pojisténi je investice omezena na fondy, které pojistovna nabidne.
Muzeme dostat zpét i méné, nez kolik bylo vkladano. Tento typ pojisténi je vhodny sjednavat
na dobu nékolika desitek let. V piipad¢ investicniho pojisténi vede pojistovna kazdému

klientovi vlasti Gcet, ktery se sklada z jeho podilovych jednotek. (Syrovy a Tyl 2014)

Flexibilni — kombinace pifedchozich typt pojisténi. Umoziuje nastavit parametry dle
pozadavku a potieb klienta. Zakladni slozky lze rozsifit o dalS§i moZnosti pfipojisténi a
kombinovat spofeni v ramci garantovaného zhodnoceni nebo investi¢nich fondu. (Podavka

2005)

Kapitalova hodnota pojisténi je urcena ke zhodnoceni finan¢nich prostiedkl. Lze sjednat
bud’ fondem s garantovanou vy$i minimalniho zhodnoceni nebo investici v investi¢nich
fondech. V investi¢nich fondech si klient voli, jaké strategie jsou pro néj akceptovatelné a
vhodné. Klient sam ovlada rozloZeni do fondi. Timto zplsobem lze ziskat bud vyssi
zhodnoceni, nebo se mize dostat i do ztraty. Po skonceni pojisténi se klientovi vyplaci

kapitalova Cast. Rizikova Cast, kterd slouzi ke kryti rizik zistava pojistovné. (Podavka 2005)
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Prestoze parametry zivotnich smluv se diky své variabilit¢ mohou vyskytovat v raznych
modifikacich, jednotlivé druhy Zivotniho pojisténi maji obecné vlastnosti, které je od sebe

navzajem odliSuji. (Podavka 2005)

Naledujici tabulka znazornuje, jaké druhy zivotniho pojisténi lze rozlisit a jaké kryti lze
ocekavat. Miize se jednat o Cisté rizikové pojisténi, které nezahrnuje spotici slozku a kryje
pouze rizika na kterd je sjednano, ale fada druhi pojisténi 1ze upravovat na zadost klienta at’

uz formou spofici slozky nebo dopliikovych pfipojisténi.

Tabulka 1: Druhy Zivotniho pojisténi

Druh Zivotniho pojiSténi
Vlastnosti||,,. . , .y s s O | ,
Rizikové| Kapitalové|[Flexibilni||Investi¢ni|Dichodové
Kryti rizika
(Smrti) wf ad wf ad Y
Tvorba
kapitalové e o o o o
hodnoty
Aktivni
ovlivitovani W w W o e
vynosu
Garantované
zhodnoceni * o o x o/
Flexibilita e w2 o o e
Danova
uznatelnost i o v ~ o

Zdroj: Finance.cz — druhy Zivotniho pojisténi. [online]. Dostupné z:
https://www.finance.cz/pojisteni/osoby/zivotni-pojisteni/druhy

Kapitalové Zivotni pojisténi je zalozeno na skutecnosti, Ze v ptfipadé umrti ¢1 doziti bude
obmyslené osobé¢ ¢i pojisténému vyplacena sjednana Castka. Zakladnim smyslem tohoto
typu pojisténi je pojisténi pro pfipad smrti ¢i doziti. Lze vSak sjednat i dalSi varianty
pfipojisténi. Pojistnd ¢astka se deli na ¢astku slouzici ke kryti rizik a ¢astku urcenou ke
zhodnoceni. Castka, ktera neslouzi ke kryti rizik se zhodnocuje a ptipisuje ve prospéch fondt
s garantovanym minimalnim vynosem. Tento vynos je vSak velmi nizky a po odecteni

poplatkd s pojisténim souvisejicich se konecné zhodnoceni blizi nule. Jedna se o produkt
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dlouhodobého charakteru. Investi¢ni strategii vybird piimo pojistovna a pojistény nema
moznost rozhodovat jakym zplsobem budou jeho finan¢ni prostfedky investovany, nema
moznost strategii menit v prubéhu, ani s vlozenymi prosttedky disponovat. Naproti tomu
rizikovou slozku investi¢niho zivotniho pojisténi netvoii predem sjednana pojistna Castka,
ale vyplata je zavisld na tom, jak se fondim, do kterych bylo investovano bude dafit.
Standardné jsou shodné jako u kapitdlového zivotniho pojisténi zakladni pojistna rizika smrt,
doziti a pripadné moznost pfipojisténi. Pojistné, které neni uréené ke kryti samotnych
sjednanych rizik, je investovano do fondu. Pojistnik si voli investi¢ni strategii v zavislosti
na svém uvazeni. Mlze se tedy jednat o fondy konzervativni, vyvazené ¢i dynamické ve

form¢ komodit, akcii ¢i dluhopist. (Podavka 2005)

Naésledujici tabulka ndm znazorfiuje rozdily v jednotlivych produktech zZivotniho pojiSténi.
Informace v tabulce jsou zaméfeny na garanci jednotlivych slozek uvedenych produkti.
Znézoriuje informace o kapitdlovém zivotnim pojisténi, které ma garantované zhodnoceni
ve vysi technické trokové miry, ndklady i rizikové pojistné jiz jsou soucasti pojistného a
jsou neménné. Naproti tomu investi¢ni zivotni pojisténi negarantuje vynos. Vynos je zavisly
na uspésnosti fondi a volbé investi¢ni strategie pojisténym. Poplatky jsou dany sazebnikem,
ve kterém muze dochazet ke zménam stejné€ jako u vyse rizikového pojistného. Univerzalni
zivotni pojisténi je jinak nazyvano 1 variabilnim Zivotnim pojiSténim. Toto pojiSténi
garantuje minimalni zhodnoceni pojistné rezervy ve vysi technické urokoveé miry. Tento typ
je variabilni, diky moZnsoti zmén rozsahu a vySe pojistného kryti, vysi pojistného ¢i

moznosti docasné prerusit placeni pojistného i v dobé trvani pojisténi.
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Tabulka 2: Co je a co neni garantovano

KZP

1ZP

~

uzp

ANO, je garantovana vyse
pojistné ¢astky. Neni

NE, neni garantovana
pojistna ¢astka pro pripad

ANO, je garantovano

a tim tedy v dohodnutém
pojistném.

meénén.

Zhodnoceni RN . wir g .y o minimalni zhodnoceni
garantovano €isté zhodnoceni ve | doziti, zavisi na hodnoté individudlniho Gctu
vysi TUM. podilovych jednotek. ’
AN(,)’ nakladyvjsoq. , NE, vyse poplatkti je dana | NE, vysSe poplatkl je dana
, zakalkulovany v sazb¢ pojistného , oy 1. . AR
Naklady sazebnikem. Ten mize byt | sazebnikem. Ten miZe byt

meénén.

Rizikové
pojistné

ANO, pravdépodobnost umrti je
zakalkulovana v sazbé& pojistného
a tim tedy v dohodnutém

NE, strhavané rizikové
pojistné miize byt ménéno
stejné jako vyse poplatkd.

NE, strhavané rizikové
pojistné miize byt ménéno
stejné jako vyse poplatki.

pojistném.
Zdroj: PODAVKA, M. 2005. [online] Jak funguje investicni Zivotni pojisténi I., Penize.cz [cit. 13.01.2019].
Dostupné z: https://www.penize.cz/pojisteni/17244-jak-funguje-investicni-zivotni-pojisteni-i

1.3 Pojistny trh

V ramci realizace a rozdélovani HDP se vytvateji docasné i trvale volné finan¢ni prostiedky,
které se soustifed’uji ve fondech penézniho a finan¢niho trhu a také v rezervéach. Pojistny trh
funguje na podobném principu, kdy dochazi k pterozdélovani finan¢nich prostiedkd. V
ptipadé pojistného trhu hovotime o rezervach, nikoliv fondech. Rezervy se v pojistovnictvi
vytvari, pro piipad thrady nahodnych potieb a nelze predem urcit, zdali budou pouzity k
akumulaci ¢1 ke spotfebé. Narok na Cerpani vznikd v okamzZiku splnéni podminek
obsazenych v zakong, vyhlasce, pojistnych podminkach, pojistné smlouvé apod. (Cejkova
2002, s. 18)

Dle Cejkové (2002, s. 18), lze pojisténi definovat jako vztahy pfi kterych se tvoii a
ptrerozdéluji rezervy. K prerozdélovani dochazi na zakladé potieb, které se vytvateji nahodné

Vv zavislosti na aktudlnim riziku. Rezervy se vytvaii pro budouci pouziti k thrad€ naroku na

pojistné plnéni.

Pro tvorbu rezerv neni rozhodujici pocet subjektt, které se na tvorbé podili, ani kdo a jak
Kk tvorbé rezerv piispiva. Celkova vySe tvorby rezerv zavisi na riziku a tim se zabezpecuje
uhrada pojistnych potieb a ekvivalence mezi naroky jednotlivci na erpani z rezerv a vyse
tvorby rezerv. Cejkova (2002) ve své knize o pojistném trhu popisuje fungovani na zékladé

teorie her, podle niZ se jednotlivé pojiStovaci obchody na pojistném trhu rovnaji loterii
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s casem a vyhrami podle neur¢itych tahti. Zaroven uvadi, Ze pojisténi je zfizovano za ticelem

eliminace negativnich nasledkt ndhody pro ¢lovéka. (Cejkova 2002, s. 18)

Podstatou pojistného trhu je stiet nabidky a poptavky po pojistné ochrané. Obchody se
zamétuji na pojisténi a zajisSténi. Pojisténi a zajisténi je sluzba kterd se na pojistném trhu
nabizi, prodava a kupujici za ni musi platit, avSak navratnost jeho penéznich prostredka je
neurcita a rizikova. Na trhu o své budouci klienty soutézi pojiStovny, zajisStovny i
zprostifedkovatelé. Soutézivost je ale vnemalé mife ovlivnhéna a omezena dozorem

V pojistovnictvi a jeho néstroji prostiednictvim zasahti statu. (Cejkova 2002, s. 19)

Pojistovny a zajistovny se nezabyvaji pouze pojistovaci a zajistovaci ¢innosti, ale vstupuji
na dal$i segmenty finan¢niho trhu, kde se snazi o zhodnoceni svych docasné volnych
finanénich prostiedkii a tvorbu dalsich vynosii pro zajisténi zisku a solventnosti. Cejkova
(2002, s. 19) dale uvadi, Ze na pojistném trhu plati specifické principy, a to princip
solidarnosti, podminéné navratnosti a neekvivalentnosti. Pojistovny a zajistovny se Casto
stavaji spoluvlastniky bank, spofitelen ¢i jinych pojistoven a zajisSt'oven, a to plati i naopak.
Globalizace umoziiuje postupné realizovat obchody na finan¢nich trzich, ve vSech

finan¢nich centrech svéta po celych 24 hodin denné.

Pojistny trh ovliviiuji réizné faktory, které lze dle autorki (Cejkova aj. 2003) Elenit na vnéjsi

a vnitini. Mezi nejzasadng&j$i patii:
Vnéjsi:

e Vyvoj a objem HDP;

e Vyvoj inflace;

e Vyvoj nezaméstnanosti;

e pocet a struktura obyvatel,

e penéZni pfijmy obyvatelstva,;

e objem vydajii domacnosti a jejich struktura;

e situace u ostatnich segmentt finan¢niho trhu.
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Vnitini:

e Pojistovaci a zjiStovaci ¢innost a jind souvisejici ¢innost kterou vykonavaji komercni
pojistovny a zajisStovny. Hlavni tllohou pojistitelti — komercnich pojistoven je nabizet
a prodavat ta pojisténi, kterd jsou na trhu zddana za predpokladu dodrzovani legislativy
a nafizeni. Zajistitelé¢ vstupuji na pojistny trh v okamziku, kdy o zajisténi projevi zdjem
komer¢ni pojistovny. Jejich ¢innost umoziiuje rozdélit existujici rizika a vice subjekti

e Zajem o pojiSténi vytvaieny pojistniky.

e Chéapani vyznamu pojisténi ze strany pojistnika.

e Regulace pojistného trhu dozorem v pojistovnictvi. Dozor v pojistovnictvi je vytvaren
V z4jmu ochrany pojisténych, kontroluje dodrzovani pravnich predpist, vydava
povoleni pojistitelim a zajistitelim. Zaroven do regulace pojistného trhu vstupuje i stat
prostfednictvim legislativy tzn. Zékont, vyhlasek apod.

o Zprostredkovatelska ¢innost zprostfedkovateld pojisténi. Tyto subjekty vytvari
meziC¢lanek mezi pojistnikem a pojisténym, resp. pojistitelem. Nabizi pojisténi,
napomahaji v fizeni rizika a poskytuji poradenskou ¢innost. Svym rozsahem ¢innosti
aktivné ovliviiuji pojistny trh.

o Cinnost asociace pojistoven. Asociace pojistoven zastupuji zajmy a prava svych
¢lenskych komer¢nich pojistoven pii jednanich s orgény statni spravy, zahrani¢nimi
partnery, hledaji spole¢na feSeni v metodicko-odbornych otazkach a problémech
¢lenskych pojiStoven. Dillezitd je i Cinnost v oblasti vzdélavani, vychové a vydavatelské

¢innosti.

1.4 Stav poji§tovnictvi v CR

Ceska republika se v roce 2017 nachazela v ristovém stadiu ekonomického cyklu. Diky
ekonomiku mély zejména vydaje na konecnou spotiebu domécnosti, zahrani¢ni poptavka a
investiéni aktivita. Obecnd mira nezaméstnanosti se snizila, coZz vSak ale pfineslo i
nedostatek pracovni sily a rist primérné hrubé nominalni mzdy. Nedostatek pracovni sily

je rizikem pro dalsi rozvoj ¢eské ekonomiky. Doslo vSak k riistu inflace vlivem riznych
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faktor®, zejména cen sluzeb souvisejicich s bydlenim, potravin. CNB v reakci na vykon

eské ekonomiky a vyvoj inflace, zptisnila ménové podminky. (CAP 2017)

Dle vyroéni zpravy CAP za rok 2017, puisobilo na &eském pojistném trhu celkem 50
subjektl, z toho 28 tuzemskych pojistoven, resp. zajistoven. Na ¢eském trhu plisobi jedina
zajistovna s licenci CNB (CAP 2017). Dle informaci CNB ptisobi na ¢eském trhu 48
pojistoven a pobocek zahrani¢nich pojistoven. Stejny zdroj zaroven uvadi, Ze pocet
zahrani¢nich pojistoven a pobocek pojistoven poskytujicich pfeshrani¢ni sluzby vzrostl na

949,

V oblasti Zivotniho pojisténi dochazi v CR spise k utlumu, i kdyz je aktualni atlum
pozvolngjsi nez v predchozich letech. Jedna se vSak pouze o pokles predpisu produkti
S jednorazové placenym pojistnym. Bézné placené pojistné mezirocné posililo. V Zivotnim
pojisténi lze spatfovat praxi pfedcasného ukoncovani smluv spojenych s vyplatou
odkupného. Zaroven se snizuje i pocet nové uzaviranych smluv. Trend ukoncovani
pojistnych smluv zivotniho pojisténi pokracuje jiz od roku 2014, v souvislosti se zménou
legislativy, kterd vyrazné omezila danové vyhody spojené s uhrazenim pojistného. Pfi
srovnani stavu na tuzemi CR a vyspélych stat, dosla CAP k zavéru, ze v zahraniéi je
propojisténost na vice nez dvojndsobné urovni. Je tfeba ale také zohlednit skutecnost, ze
Vv zahrani¢i se zapojuji komercni pojistovny do systému zdravotniho a penzijniho pojisténi.

(CAP 2017)

Podil Zivotniho pojiiténi na predepsaném pojistném maé klesajici trend. V CR pievazuji
smlouvy nezivotniho pojisténi v pomeéru 40:60. Mirny narust byl zaznamenan v souvislosti
S zivotnim pojisténim, které je spojené s investicnim fondem. Tyto pojistky postupné
nahrazuji konzervativnéj§i verzi, kdy je nositelem rizika pojisStovna a pojiStény ma
garantovany vynos tzv. kapitalové Zivotni pojiSténi, avSak 1 pfesto dochdzi k ubytku smluv
zivotniho pojisténi, ktery je umocnény legislativni zménou danové uznatelnosti z konce roku

2014. (CAP 2017)

Nasledujici graf znadzornuje strukturu pojistného trhu s Zivotnim pojisténim a jeho rozdéleni

v CR. Je z n¢j ziejmé, ze pojisténi spojené s investiénim fondem mé nadpolovicni podil na

! Stav k 15.3.2019
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trhu s Zivotnim pojisténim v CR. Vice neZ &tvrtinovy podil trhu je zabran doplitkovym

pojisténim urazu nebo nemoci, které rozsituje produkty pojisténi pro piipad smrti ¢i doziti.

@ PojiitEni spojené s investi&nim fondem

1,5 % Unit-linked insurance

@ Dopliikové pojist&ni Grazu nebo nemoci

Supplementary accident or sickness insurance

@ PojistEni pro pfipad doZiti 8 smrti nebo doZitf
Insurance on survival or survival/desth

@ Pojisténi pro pfipad smrti
Insurance on death

Doachodové pojisténi

Pension insurance

@ Ostatni (svatebni pojisté&ni, kapitdlové Zinnosti)

Other (marriage insurance, capitsl operations)

Poznémka: Se zapo&tenim jedné desetiny jednordzové
placeného Zivotniho pojisténi.

Note: Including one-tenth of single-payment life
insurance.

Obrdazek 1: Struktura pojistného trhu — Zivotni pojisténi (%)

Zdroj: Vyroéni zprava CAP. 2017. [online]. Ceska asociace pojistoven. [cit. 10.3.2019]. Dostupné z:
http://www.cap.cz/images/o-nas/vyrocni-zpravy/2017_vyrocni.pdf

Ve vyroéni zpravé CAP autofi srovnavaji &esky pojistny trh s trhem evropskym. U produkti,
kde investiéni riziko nese pojistnik, které v CR dominuiji, jsou vysledky zcela srovnatelné i

s vyspélymi staty zapadni Evropy.

Na obrézku ¢islo 2 je zndzornéna zména piedepsaného pojistného v Zivotnim pojiSténi mezi
roky 2013 a 2017. Z grafu vyplyva, Ze vroce 2013 byl nardst v pojisténi spojeném
s investicnim fondem necelych 5 %, v roce 2014 nebyl rozdil vyrazny, ale od roku 2015
narust vyrazné klesa. Pokles je zapfi¢inén jiz zmiflovanou legislativni zménou, ktera omezila
daflovou uznatelnost piispévkll na zivotni pojiSténi. Touto legislativni zménou doslo
k omezeni moznosti vybéru vloZzenych finanénich prostiekt v prub&hu trvani pojisténi. Bylo
vyvolano nejen sniZzeni mnozstvi nove uzaviranych smluv, ale také vina postupného ruseni

smluv a odkupti finan¢nich prostredk.
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Obrazek 2: Mezirocni zmény predepsaného pojistného v Zivotnim pojisténi v %

Zdroj: Vyro¢ni zprava CAP. 2017. [online]. Ceska asociace pojistoven. [cit. 10.3.2019]. Dostupné z:
http://www.cap.cz/images/o-nas/vyrocni-zpravy/2017_vyrocni.pdf

Z obrazku lze také vycist, ze pojisténi pro piipad doziti a smrti nebo pouze doziti mélo
tendence vyrazného poklesu, avSak v roce 2015 se situace otocila a od roku 2016 jiz nebyl
tento pokles natolik vyrazny. Tabulka ¢islo 3 podrobnéji znazoriiuje, jak se vyvijel pomér
rizikového pojistného oproti pojisténi spojenému s investiénim fondem. V roce 2010 byl
pomér 32 ku 47 procentim. V nasledujicich letech zajem o rizikové Zivotni pojisténi vyrazné
klesa a pojisténi spojené s investicnim fondem ptresahuje hranici 50% podilu. Je vSak také
patrné, Ze v jiz zmilovaném roce 2014 doslo ke zvySeni podilu ostatnich druhti pojisténi,

jako jsou doplikova pojisténi, ¢i pojisténi pro piipad smrti.

Tabulka 3: Struktura pojistného trhu Zivotniho pojisteni v %

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Pojisténi pro piipad
doziti a smrti nebo doziti 32,6 28,7 26,1 28.8 24.8 17,7 12,8 10,7
Pojisténi s investi¢nim
fondem 47.3 50,8 52,6 48.5 519 559 59.2 594
Ostati 20,1 20,5 213 227 23,3 26,4 28,0 29.9

Zdroj: Vyroéni zprava CAP 2017, str. 85, vlastni zpracovani

Tabulka znazornujici strukturu pojistného trhu s zivotnim pojisténim je zobrazena i graficky

pro lepsi nazornost vyvoje jednotlivych produktd na obrazku 3.

27



70,0
60,0
50,0
40,0
30,0

20,0 f — \

10,0

0,0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Pojisténi pro pfipad doZiti a smrti nebo doZiti

Pojisténi s investiénim fondem

Ostatni

Obrazek 3: Struktura pojistného trhu — Zivotni pojisteni v %

Zdroj: Vyro¢ni zprava CAP 2017, str. 85, vlastni zpracovani

Ceska asociace pojistoven, jakozto zajmové sdruzeni komerénich pojistoven, méla ke konci
roku 2017 celkem 27 ¥adnych &lenti a dva ¢leny se zvlastnim statusem (CKP a EGAP). Na

celkovém predepsaném pojistném v CR se ¢lenské pojistovny podili 98 %.

Nasledujici obrazek znazoriuje trzni podily jednotlivych pojistoven na Zivotnim pojisténi
v CR za rok 2017. S nejvétsim trznim podilem operuje na eském trhu Ceské pojistovna,
ktera obhospodatuje témer 18 % trhu. S necelymi 16 % procenty je druha pojistovna
Kooperativa a Pojistovna Ceské spofitelny dosahuje 15,2 %. Dalii pojistovny zabiraji
podily mensi nez 10 %. Je tedy zfejmé, Ze hlavni rozsah pojistnych smluv na ¢eském trhu
s Zivotnim pojisténim zabiraji tyto tfi spolecnosti. Mezi dalsi vyznamnéjsi se fadi Nationale-
Nederlanden, CSOB Pojistovna, Generalli a Alianz, které maji podil vétsi nez 5 %.

2,55 0,98
2,51_ 2,86 ‘

3,25 _ &
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Obrazek 4: Podil na trhu Zivotniho pojisténi v CR — 2017 (%)
Zdroj: Vyroéni zprava CAP 2017, str. 82, vlastni zpracovani.
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2. Investi¢ni Zivotni pojiSténi

Investi¢ni zivotni pojisténi kombinuje pojistny produkt s produktem investi¢nim. Jedna se 0
pojisténi komercni. Klasické zivotni pojisténi je zakladano za ucelem kryti pojistnych rizik
v pripad¢ zdravotnich komplikaci ¢i smrti. Investicni zivotni pojisténi ma navic slozku
investi¢ni, ktera slibuje vytvofit financni rezervy a zajimavé vynosy. Investi¢ni pojisténi ma
dve¢ slozky. Slozka, kterd pojistuje klienta proti riziklim, a slozka investi¢ni. Slozka
investi¢ni se Casto také nazyva slozkou rezervotvornou. Zakladnim smyslem je vSak zajistit
zivotni Uroven pojisténého a jeho rodiny, kryt nasledky trazu, nemoci ¢i smrti. Vynosy vSak
¢asto nedosahuji slibovanych hodnot. Neni zajisténa navratnost investice. Nejedna se tedy o
spotici produkt, nybrz produkt, ktery ma za kol kryt rizika na ktera je sjednan a ptipadné
tvorbu dlouhodobé rezervy. Investicni Cast je vazdna na hodnotu podilovych fondl ¢i
komodit a akcii. Riziko nese pojistnik, nikoliv pojisStovna. Za penize klienta pojistovna
nakoupi podilové jednotky. Tyto jednotky si klient voli z nabidky investi¢nich fondu.

Hodnota investice neni garantovdna a mize rist nebo klesat.

Tento druh pojisténi obvykle zajisti penézni ptijem i v ptipadé, ze k pojistné udalosti nedoje.
Investi¢ni zZivotni pojiSténi umoziluje prispévek zaméstnavatele a je téZ odpocitatelnou

polozkou v ptipadé danového zakladu na dan z ptijmu.

Investi¢ni Zivotni pojisténi vyjadiuje smluvni vztah mezi fyzickou osobou jako pojistnikem,
osobou pojisténou, kterd miize byt zaroven i1 pojistnikem, ale nemusi tomu byt vzdy a
pojistovnou v pozici pojistitele. Pojistitel poskytne pojistné plnéni v ptipad€, Ze nastane
pojistnd udalost sjednana v pojistné smlouvé. Nastane-li tedy situace, na kterou pojistnik

sjednal pro pojisténého v pojistné smlouve plnéni.

W 4

2.1 SloZeni investi¢niho Zivotniho pojiStén

Zakladni upravou, kterd vymezuje vztah mezi pojistnikem, pojistitelem a pojisténym jsou
pojistné podminky. Pojistné podminky jsou dokumentem, ktery upravuje situace, za kterych
je pojistovna povinna plnit a situace, které jsou v tzv. vylukach — tedy na které se pojisténi
nevztahuje. PojiSténi se skldda z nékolika casti. Zakladnimi jsou rizikova a rezervotvorna

¢ast. Soucasti pojistnych podminek je 1 ptipadny sazebnik poplatkli. Na miru zhodnoceni
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finan¢nich prostiedkd vlozenych do rezervotvorné ¢asti maji vliv pfipadné poplatky s
pojisténim spojené. Miize se jednat o poplatky za sjednani smlouvy, vedeni smlouvy, inkasni

poplatek aj.

Pojistovny vyuzivaji takzvané karencni doby. Jednd se o doby cekaci, kdy pojistovna
nemusi plnit. Pojistovna ve form¢ karen¢ni lhity stanovuje dobu, kterd nasleduje po

sjednani pojisténi a mize dosahovat rizné délky.

Rizikova cast — kryti rizika pro ptipad smrti je zakladni slozkou. Dal$i pojisténi Ize sjednat,
a muze se jednat naptiklad o smrt urazem, denni odskodné v piipad¢ urazu, pracovni

neschopnost, invalidita ¢i trvalé nasledky urazu, hospitalizace a zdvazna onemocnéni.

Rezervotvorné ¢ast — slouzi pro tvorbu finanéni rezervy. Pojistnik ma na vybér investicni
strategii dle délky trvani, vnimani rizika a finan¢ni situace. Lze volit fondy garantované s
niz§im rizikem ale niz§im slibovanym vynosem ¢i vice rizikové s moznosti vyssSich vynosu.
Existuje nckolik ukazateld, prostiednictvim kterych se dd méfit nakladovost slozky
investi¢niho pojiSténi. Ukazatele vyjadiuji, Ze investicni Zivotni pojiSténi neni vhodny

produkt pro spofeni.

Dalsi piekdzkou pro vytvareni Gspor je problematické ¢erpani téchto naspotfenych finan¢nich
prostiedktl. Zalezi na samotném pojistném produktu, zdali Cerpani ispor umoziiuje a jak jsou
tyto vybéry zpoplatnény. Pokud se pojistény rozhodne pro mimotfadny vybér, nebo
pred¢asné ukonceni pojistné smlouvy muize vzniknout narok na takzvané odbytné. Toto
odbytné, je castka, kterou pojistovna vyplati pojistnikovi. Mlize vSak s sebou nést poplatky

dle pojistnych podminek a pfipadné danové povinnosti.

Ukazatele nakladovosti

V minulosti se vyuZivaly pro hodnoceni nékladovosti rtizné ukazatele. Tyto ukazatele se
Casto zamétovaly jen na jednu ze slozek pojiSténi — bud’ pojistnou, ¢i vyhradné investi¢ni.
Bylo tedy vhodné vybrat rGzné ukazatele a ty nasledné¢ kombinovat pro ziskdni

nezkreslené¢ho a uceleného vystupu.
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Portél penize.cz uvadi naptiklad tyto ukazatele:

,PER (Product Expense Ratio) - ukazuje celkovou vysi poplatkii z pojistného. Sdéluje
klientiim, kolik procent ze zaplaceného pojistného bude pouZito na uhradu nakladii. Je vsak
pouze dilcim ukazatelem. Zabyva se pouze poplatky z pojistného, nikoli manazerskymi a

dalsimi poplatky z objemu spravovanych aktiv.

TER (Total Expense Ratio) - urcuje celkovou ndkladovost podilovych fondii, ve kterych se v

ramci zivotniho pojisteni investuje.

Neékteré dalsi ukazatele se snazi postihnout obé slozky investicniho pojisteni jednou cifrou,

v univerzalnim ukazateli nakladovosti:

RiY (Reduction in yield) - tento mezindrodné uzndavany ukazatel, jehoz uverejnovani je v radé
zemi povinné, sdéluje, jaky dopad maji poplatky spojené s pojisténim na vynos — cili
vyjadiuje procento, o které veskeré poplatky snizi predpoklddany rocni dosazZeny vynos.
Napriklad, kdyz budeme investovat do fondu s ocekavanym zhodnocenim podkladovych aktiv
pét procent a hodnota RiY bude 3,3 procenta, znamend to, ze vykonnost investice bude 1,7
procenta. Hodnota RiY ovsem vidy zavisi na konkrétni zvolené modelové situaci. Odviji se
od vyse pravidelnych plateb, sjednané doby pojisténi, ale také od ocekavaného zhodnoceni

zvoleného portfolia.

WABEKE — jednd se o holandsky ukazatel velmi podobny ukazateli RiY. Ukazatel WABEKE
vyjadiuje primérnou rocni nakladovost investicniho Zivotniho pojisténi a zavisi na vysi
pojistného, pojistné dobé, na parametrech produktu a na investicnim vynosu na kapitalovych

trzich.

Jine ukazatele se soustredi na investicni sloZku:

TANK (Typicka absolutni nakladovost konstrukce) - se pouziva jako ukazatel celkové
nakladovosti investicnich produktii. Protoze se ale ndklady v investicnich produktech
mnohdy lisi v zavislosti na zhodnoceni podkladovych aktiv (cennych papirii), vypocitava se
také ukazatel TANK na modelovych situacich s predpokladanou mirou zhodnoceni. Pokud

md napriklad dany produkt nakladovost vyjadienou ukazatelem TANK na urovni 15 procent,
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znamena to, ze bychom méli dostat na konci 85 procent predpokladané budouci hodnoty

investice.

aTANK (anualizovany TANK) - pozménénou variantou ukazatele TANK je aTANK, ktery
vyjadiuje, o kolik procent snizi poplatky rocni vynos konkrétniho produktu pravidelného

investovani v modeloveé situaci.

Vyuzivaji se ale také pomeérné uzce specializované ukazatele — napriklad nedavno vznikly

RIP, ktery se soustiedi pouze na nakladovost jedné slozky pojistné ochrany:

RIP (Ryzi index pojisteni) - jednd se o pomerné novy tuzemsky ukazatel, ktery vyjadruje
pomér mezi vysi prirozeného rizikového pojistného pro pripad smrti a poslednich
umrtnostnich tabulek zverejnénych Ceskym statistickym tiradem. Ukazatel ovsem neméri
nakladovost pojisténi jako takovou, nybrz pouze nakladovost jedné slozky pojistné ochrany
(riziko smrti), nezohlednuje zZadny z poplatkii investicniho pojisténi ani jinou pojistnou
ochranu. Hlavnim smyslem tohoto indexu je srovnat cenu za riziko smrti v ramci hlavniho

kryti investicniho Zivotniho pojisténi. “ (Dlouha 2014)

Srovnani jednotlivych produktii bylo ¢asto velmi komplikované a bylo nezbytné dohledavat
1 skryté poplatky, poznamky pod €arou ¢i poplatky nebyly uvadény v konkrétni vysi nybrz

v uréitém rozmezi.

Ceska asociace pojistoven piedstavila nova opatieni a od roku 2015 se jej pojistovny
zavazaly dodrzovat. Jednalo se o podavani ptfesnéjSich informaci o poplatcich 1 sankcich,
kolik zaplatite, kdyz smlouvu vypovite piedcasné. Divodem byly machinace s pojistkami.
Smyslem bylo dat vefejnosti najevo, Ze Zivotni pojisténi je dlouhodoby produkt a dostatecné
informovat o tom, co takové pojisténi obnasi. Ukazatel ndkladovosti investicniho Zivotniho
pojisténi byl soucasti téchto opatfeni a pojiStovny jej musely povinné uvetejiiovat u

nabizenych produktl. (Dlouha 2014)

2.2 Standardizovany ukazatel nakladovosti (SUN)

SUN byl vyvinut ¢eskou asociaci pojistoven pro snadnéjsi a objektivngjsi srovnani produkti

Investi¢niho zivotniho pojisténi. Umoznil, aby kazdy klient predem véd¢l, jaka bude jeho

32



vySe poplatkli a odmén, kolik z jeho pojistného kryje rizika a jaka ¢ast pfipadne na investi¢ni
slozku. Ukazatel vSak nezohlediioval poplatky za spravu podilovych fondt. Tuto informaci
musely pojistovny uveiejnovat samostatné prostiednictvim ukazatele TER. Cilem je rozlozit
celkové pfijaté pojistné na jednotlivé nakladové slozky a znazornit pro klienta jednoduchou
a prehlednou informaci jakym zptisobem jsou v daném produktu jeho prostiedky vyuzivany.

Zaroven minimalizuje prostor pro umélé vylepSovani produktu.

Pted podpisem smlouvy musela pojistovna vytvotit modelaci ve formé grafu i tabulky, ktera
obsahuje vyvoj kapitalové hodnoty pojisténi, odkupného, i zhodnoceni podle zvolené
investi¢ni strategie. To vSe proto, aby se piedchdzelo misselingu a nevhodnému vybéru
produktu. Klient by mél pfed podpisem smlouvy tedy védét, jaka rizika produkt kryje, co
ovlivituje investicni horizont, zdali je zhodnoceni garantované. Mé&l by znat dusledky
pred¢asného ukonceni smlouvy, rozsah vyluk i kolisani hodnoty investice, jak se strhavaji

poplatky a rizikové pojistné a umoznit tim objektivni srovnani. (Dlouhd 2014)

Obrazek nize symbolizuje kruh, ktery vyjadiuje celkové zaplacené pojistné za celou dobu
trvani pojisténi. Rozklada se na pojistné kryti rizik, ¢ast pojistného, ktera ptipada na poplatky

— pocatecni a administrativni nadklady které vzniknou pojist'ovné a pojistné na investice.

Stafi klienta 30 let

doba trvani

pojisténi 30 let

pojistné 1000
Priklad rozlozeného pojistného Ké&imésic, pojistna

Castka na smrt

1 mil. Ké

&
pojistné 1500
Ké&/mésic Vy&si kryti rizika, nizsi investice Nizsi kryti rizika, vyS5i investice

pojistna €astka na

smrt 4 mil. K& 34 800

68 395
82 636

332 105 242 564

naklady pojistitele (ziskatelské, spravni,

inkasni, likvidagni)
" rizikové pojistné
pojistné k investovani

Obrdzek 5: Priklad rozlozeného pojistného
Zdroj: Ceska asociace pojistoven. Standardizovany ukazatel néikladovosti. [onling]. [cit. 4.1.2019]. Dostupné
z: http://www.cap.cz/odborna-verejnost/samoregulacni-standardy-cap/standardizovany-ukazatel-nakladovosti

Ukazatel SUN je vhodny pro investi¢ni Zivotni pojisténi, které kombinuje investi¢ni neboli
rezervotvornou Cast a ¢ast rizikovou. Pro jiné druhy pojisténi postradd svij smysl. U
produktii, které pojistuji pouze riziko, ale neobsahuji investi¢ni sloZzku, neni mozné

srovnavat finan¢ni bilanci klienta ani ¢astecné. To Ze si klient plati za pojiSténi, ale nenastane
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Skodné udalost, neni ztrata klienta. Pojistovna po celou dobu poskytovala sjednanou sluzbu

a to, prebirala rizika za klienta.

Jak uz bylo uvedeno vyse, ukazatel SUN je vhodné doplnit ukazatelem TER — Total Expense
ratio. TER informuje klienta o ndkladech daného investi¢niho fondu, do kterého klient mtize

vlozit ¢ast svého pojistného, ktera neslouzi pro kryti rizik. Tedy rezervotvornou cast.

TER ptedstavuje ro¢ni sazbu nakladt investi¢niho fondu z hodnoty aktudlné¢ investovanych

prostiedkli. Detailnéji naznacuje obrazek ¢islo 6.

Priklad zobrazeni TER / investiénich strategii pro produkt XY v %
Fond / Strategie 1 21
Fond / Strategie 2 3,58
Fond / Strategie 3 1,52
Fond / Strategie 4 228
Fond / Strategie 5 1,63
Fond / Strategie 6 3,21

Obrdzek 6: Zobrazeni TER/investicnich strategii pro prudkt XY v %
Zdroj: Ceské asociace pojistoven. Standardizovany ukazatel nakladovosti. [online]. [cit. 4.1.2019]. Dostupné
z: http://www.cap.cz/odborna-verejnost/samoregulacni-standardy-cap/standardizovany-ukazatel-nakladovosti

Ceska asociace pojistoven uvadi i nezbytné predpoklady, aby mohly ukazatele fungovat.

,, Pojistovny musi zverejnovat:
e hodnoty pro jednotlivé fondy a investicni strategie;
e poplatky na strané pojistovny a podkladové poplatky fondu ve formé jejich souctii;
e obdobi, ke kterému se hodnota TER vztahuje;
o kompletni sazebniky ke vSem aktudlné nabizenym produktiim IZP;
e prirozené pojistné pro vSechna rezervotvornd pojisteni, jejichz kryti se nabizi v

produktech IZP. “(CAP Standardizovany ukazatel nakladovosti SUN nedatovéano)

W r

2.3 Investi¢ni Zivotni pojiSténi a otevirené podilové fondy

V nasledujicich odstavcich budou srovnany produkty investi¢niho Zivotniho pojisténi a
oteviené podilové fondy. Z pohledu pojistné ochrany tyto produkty nesrovnatelné, jelikoz
podilové fondy neslouzi jako pojistny produkt, neposkytuji tedy zadnou pojistnou ochranu.

Nasledujici text bude vénovan rezervotvorné slozce investicniho zivotniho pojisténi.
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Investice pies Zivotni pojisténi si v Cechach ziskaly velkou oblibu, odbornici jej viak piilis
nedoporucuji. Na oblibé si produkty ziskavaji mimo jiné i diky statni podpoie v podobé
danovych odpocti. Na ceském trhu se lze setkat s kapitalovym a investicnim zivotnim
pojisténim. Rozdil je ve zplisobu, jakym se spravuji prostiedky v pojisténi. Zdali pojistovna
garantuje zhodnoceni nebo riziko nese klient. Investice do podilovych fondti upravuje zdkon
o investi¢nich spolecnostech a investicnich fondech?. Naproti tomu investicni zivotni
pojisténi je upraveno zakonem o pojisStovnictvi®. Zakon o pojistovnictvi vSak nijak zvIast
neupravuje investiéni ¢ast zivotniho pojisténi a nestanovi, jaka by méla byt informacni
povinnost pojistovny viici pojistiteli, ktery s nimi pojistnou smlouvu uzaviel. Nevyd¢€luje
majetek ve fondech, ale povazuje jej za druh rezervy, kdy nositelem rizika je pojistnik, av§ak
pojistnici nejsou majiteli téchto fondii. Je zahrnovan do ucetnictvi pojistovny. V piipadé
zivotniho pojisténi je pojistnik v pozici vétitele a pojistovna defacto vlozené prostredky
dluzi. Investované prosttedky v podilovych fondech musi byt i¢tovany oddélené od majetku
investi¢ni spolecnosti. Investi¢ni fondy jsou majetkem vlastniki podilovych listi, ktefi
pouze svétuji tyto listy k obhospodatfovéani investi¢ni spolecnosti. Zadkon a investi¢nich
spolecnostech stanovi informacni povinnost i nalezitosti, které musi zprava o hospodareni

obsahovat. Tato zprava se nazyva statut podilového fondu.

Investi¢ni Zivotni pojisténi standardné investuje do dluhopisovych fondil, smiSenych ¢i
akciovych. Jedna se o investice v dlouhodobém horizontu, fondy penézniho trhu tedy nejsou
ptilis vyuzivany. Pojistovny vyuzivaji pro investice do podilovych fondu sesterské
investi¢ni spolecnosti, tedy jednd se zpravidla o takzvané fondy fondid. U investic do
podilovych fondl prostfednictvim investicnich spolecnosti se naopak castéji vyuzivaji
nakupy konkrétnich cennych papirti dle zaméteni fondu. Mtize se jednat o fondy penézniho
trhu, dluhopisové, smiSené 1 akciové. Dalsi rozdil 1ze spatfovat v ptipad¢ dané ze zisku.

Podilové fondy jsou v ptfipad€ splnéni podminek od dané osvobozeny, kdeZzto v ptipade

pojisténi se dan ze zisku odvadi. (Podavka 2005)

Autofi ve své knize srovnavaji, zdali se vyplati investovat ptes pojisténi. Pojistky jsou drazsi

24

2 Zakon ¢. 240/2013 Sb. Zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech
8 Zéakon ¢. 277/2009 Sb. Zakon o pojistovnictvi
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obdobi. Ménit Casto pojisténi vaze naklady. Prostfedky investované ve fondech maji vetsi

likviditu. (Syrovy a Tyl 2014)

2.4 Pojistné

Pojistné je Castka, kterou plati pojistnik pojisStovné za sjednanou pojistnou ochranu. Mize
byt placeno jednorazove, pii uzavieni smlouvy, nebo pravidelné — tzv. bézné pojistné
napiiklad mési¢né ¢i ro¢né. Pojistné by mélo byt stanoveno v takové vysi, kterd bude
ptijatelnd pro klienta i pro pojistovnu. M¢lo by zohlednovat tvorbu rezerv v dostatecné vysi,
pokryt nédklady pojiStovny, reagovat na inflaci i vytvaiet pozadovany zisk. Pojistné by mélo
zohlediovat i kurzové rozdily a zmény urokové miry. Protoze vynosy z finan¢niho umisténi
zavisi na urokové mife, pojistné musi kompenzovat jeji vykyvy, totéz plati i pro finan¢ni
umisténi v cizi méné. V neposledni fad¢ spravné spoctené pojistné reaguje na konkurenci,
je tfeba, aby pojiStovna nepodlehla tlaku konkurence a nesnizovala pojistné pod udrzitelnou
miru. Do ur€eni optimalni vySe pojistného se promitaji také daniové piedpisy a jejich zmény.

(Cejkova aj. 2004, s. 34)

Vzhledem k tomu, Ze Zivotni pojiSténi vétSinou kryje dvé rizika (riziko smrti a doziti), i jeho

pojistné je mozné rozdélit na dvé slozky:

e rizikové pojistné — neni z n¢j tvofena dlouhodoba rezerva, hodnota pravdépodobnosti
pojistné udalosti se v Case pfili§ neméni (riziko smrti);
e rezervotvorné pojistné — tvoii se z n€j dlouhodobé rezerva, hodnota pravdépodobnosti

pojistné udalosti v ¢ase roste. (Duchackova 2003).

Vyse pojistného zavisi na pojistné ¢astce, vstupnim véku pojisténého a délce pojistné doby.
Soucasti pojistné smlouvy byva i dotaznik zdravotniho stavu. Ve vys$im véku pak miize byt
pozadovan 1 vypis ze zdravotni dokumentace pojiSténého ¢i 1€kaiska prohlidka, aby
pojistovna zvazila rizika a dle toho nastavila adekvatni pojistné, které pokryje rizika

S pojistovanim spojena. (Syrovy a Novotny 2005)
Pojistné, je cena za pojistnou ochranu. Je tieba aby bylo dostatecné, pro:

e Vvytvafeni technickych rezerv, které pokryji naroky na vyplatu pojistného plnéni;
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e pokryti vSech nakladii komer¢ni pojistovny — pocatecni i bézné spravni naklady po
celou dobu pojistent;

e tvorbu zisku;

e reagovalo na inflaci;

e reagovalo na zmény trokovych sazeb;

e reagovalo na konkurenci;

e reagovalo na zmény danovych predpist;

e reagovalo na kurzové zmény. (Cejkova aj. 2004)
Pro vypodet pojistného v Zivotnim pojiiténi lze vyuzit vzorec (Cejkova aj. 2004, s. 35-37):

Vypocet pojistného v Zivotnim pojisténi — dle Cejkové:
PB=PN+a+f+x+6+Z+PR 1)

Ps— pojistné brutto — pojistna sazba, jinak hrubé pojistné.

Pn — pojistné netto — cast brutto pojistného, jez je urcena ke kryti vydajii komercni
pojistovny na pojistna plnéni, a to véetné tvorby rezerv. Hodnota netto pojistného odrazi
velikost rizika a je rozhodujici slozkou brutto pojistného. Pri stanoveni vyse netto
pojistného vychazeji komercni pojistovny ze statistickych udajii o pravdépodobnosti
vyskytu daného rizika a z udaju o velikosti Skod v diisledku realizace daného rizika.

o — jednorazové pocatecni naklady.

S — bézné spravni naklady po celou dobu pojisteni.

x — bézné inkasni naklady.

0 — bézné naklady spojené s vyplatou diichodu.

Z —zisk.

Pr—jiné prirazky.

Ceska asociace pojistoven uvadi pro kalkulaci pojistného nasledujici postup (CAP slovnik

pojmil nedatovano):
wlarif pojistného (brutto pojistné, BP) se sklada z techto tri zakladnich slozek:

e netto pojistné (ryzi pojistné), /NP/
o kalkulované spravni naklady, /KSN/
o kalkulovany zisk. IKZ/
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Kalkulace pojistného dle CAP: (CAP slovnik pojmii nedatovano)
BP = NP + KSN + KZ @)

K tomu Ize dodat, Ze netto pojistné se obvykle pocita podle vzorce ,, pocet skodnich udalosti

deleno poctem platnych pojistnych smluv a nasobeno prumernou vysi pojistnych plnéni.*

(CAP slovnik pojmi nedatovano)

2.5 Poplatky

Investi¢ni zivotni pojisténi kombinuje pojisténi a investice do otevienych podilovych fondu.

Investice probihaji pod hlavickou pojistovny, ale Casto jsou poplatky zdvojené.

U investiéniho zivotniho pojisténi jsou poplatky feSeny piehlednéji nez naptiklad u
kapitalového zivotniho pojisténi 1 presto je struktura poplatki velmi neptehledna a poplatky
se Casto skryvaji pod rtizné formulace. Néklady na investicni Zivotni pojisténi jsou strhavany
pfimo z piijatého pojistného a lze je snaze vycislit. V ptipad¢ kapitdlového zivotniho
pojisténi jsou naklady soucasti pojistné sazby. Lze se setkat s naklady na uzavieni smlouvy
a provize, vstupni poplatky do fondd, spravcovské poplatky fondiim, ale i pojistovné a za
vedeni uctu. V porovnani se samotnym investovanim do fondl se UCtuji poplatky

dvojnasobné — fondiim a pojistovné. (Syrovy Tyl 2014, s. 178)

Pocatecni poplatek — hradi se u n¢kterych produktli investi¢niho Zivotniho pojiSténi. Lze se

setkat se tfemi variantami U¢tovani pocatec¢niho poplatku:

¢ fixni — jednordzové uctovany poplatek stanoveny v absolutni hodnoté. Lze se setkat i s
nulovou hodnotou;

e uhrada v prvnich letech — poplatek je ti€¢tovan postupné béhem prvnich let;

e pocatecni jednotky — z pojistného se kazdy rok strhava procentudlni ¢ast nebo snizuje

kapitalovou hodnotu pojistného o splatku pocatecnich nakladi.
Pocatecni poplatek muize byt aplikovan:

¢ na celé pojistné véetné piipojisteni;

¢ na hlavni pojisténi (pouze pro piipad smrti ¢i doziti).
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Radné poplatky — poplatky jsou Gétovany pravidelné za spravu uétu, u jednotlivych
pojistoven se lisi. Byvaji vyssi nez naptiklad u investic do podilovych fondu. Jsou uctovany

na mésicni bazi, ale mohou to byt i poplatky za zmény.

Mimotadné poplatky — Uétovany v piipadé mimotradného pozadavku klienta. (Institut

finan¢ni gramotnosti 2015)

2.6 Vyluky

Vyluky stanovuji situace, za kterych neni pojistovna povinna plnit. Jsou souc¢asti pojistnych
podminek a je tfeba aby se pojistény s témito podminkami pfedem seznamil. Pokud klient
zvazuje uzavieni smlouvy o zivotnim pojisténi, mél by predem veédét k jakému ucelu ma
slouzit, jaky je jeho zivotni styl a jaka rizika mu realné mohou zpusobit piipadnou Gjmu na
zdravi ¢i smrt. Produkty zivotniho pojisténi jsou standardné sjednavany na dlouhou dobu,
v tadu desitek let dopfedu. Je tedy dobré, vzdy zvazit, kterd pojistna smlouva a jaké
podminky je vhodné akceptovat, aby v pfipadé¢ pojistné udalosti nezlistal pojisStény
ptekvapen, Ze situace, kterd nastala, je vyloucena z pojistného plnéni. Vylukami se
pojistovny chrani pied pojistnymi podvody anebo stanovuji situace, které z pojistného
plnéni kryt nechtéji. Mize se jednat naptiklad o vale¢né konflikty, sebevrazdy, nebo ptipady
kdy si pojistény smrt ptivodi pti pachani trestného Cinu. Zarovei pojistovny pied uzavienim
smlouvy zkoumaji zdravotni stav pojiSténého, aby predchazely ucelovému sjednavani

pojistnych smluv.

2.7  Danova uznatelnost — dan z prijmi

Platba zaméstnavatele, jako ptispévek na pojistné, které hradi zaméstnavatel za zaméestnance
na jeho soukromé Zivotni pojisténi pro ptipad doziti, smrti a doZiti nebo diichodové pojisténi
je do castky 50 000 ro¢né osvobozeno. Zaméstnanec muize od zakladu dané za zdanovaci
obdobi odecist castku maximalné 24 000 zaplacenou na soukromé Zivotni pojiSténi. Jedna
se o tzv. nezdanitelnou cast zédkladu dané. Pokud vSak dojde pfed skoncenim doby 60
kalendainich mésici od uzavieni smlouvy, nebo diive nez v roce, ve kterém pojistény

dosédhne 60 let k vyplaté pojistného plnéni nebo jiného piijmu, ktery neni pojistnym plnénim
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a nezaklada zanik pojistné smlouvy, nebo k predéasnému ukonceni pojistné smlouvy, narok

na nezdanitelnou ¢ast zakladu dané zanika. (Zakon ¢. 586/1992 Sb. o danich z pfijmi)

Pojistitel nasledné musi dodanit zpétné Castky, které si uplatnil v pfedchozich 10 letech. Lze
odecist pojistné zaplacené (za splnéni podminek) jako vydaj a zbyvajici ¢ast se dani. Danéni

jednotlivych situaci se tidi dle §6, §8 ptipadné § 10 zakona o danich z ptijmu*.

2.8 Odkupné/Odbytné

Odbytné je starSi pojem, avSak je vyuzivan pro stejnou situaci jako odkupné. Jedna se o
pred¢asnou vyplatu z zivotniho pojisténi. Vyplaci se kapitdlova hodnota pojisténi, stanovena
pojistné matematickymi metodami. Realizuje se v pripade, kdy pojistény zada o pred¢asné
ukonceni smlouvy. Podminky vyplaty odkupného jsou stanoveny v pojistné smlouvé.
Vypléaci se za predpokladu, Ze jsou splnény podminky stanovené v zakon& o pojistné
smlouvé®. Tyto podminky jsou, ze musi byt pojistné placeno nejméné za dva roky, nebo
Vv pripad¢€ pojisténi s jednorazovym pojistnym, musi byt sjednano na dobu vice nez jednoho

roku.

Cv v

Castka odkupného byva zpravidla niz§i neZ zaplacené pojistné. Pojistovna si z pojistného

odebira ¢astku na kryti pojistnych rizik a pfipadné poplatky.

Ceska asociace pojistoven ve vykladu pojmi definuje, Ze se jedna o &ast pojistného, ktera
nebyla spotfebovana, ale pojistitel ji ukladal jako technickou rezervu. Vypocitava se k datu

zéniku poji§téni, pojistné matematickymi metodami. (CAP slovnik pojmii nedatovano)

4 Zakon ¢&. 586/1992 Sb. Zakon Ceské narodni rady o danich z ptijmi

5 Zéakon ¢. 37/2004 Sb. Zakon o pojistné smlouvé a o zméné souvisejicich zakont (zdkon o pojistné smlouve)
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3. Pripadové studie

Pojistna castka pro pifipad smrti miize byt konstruovana tiemi moznymi zptisoby.
V pojistnych podminkach se stanovi, jakd vySe pojistného plnéni bude v piipadé smrti

obmyslené osob¢ vyplacena.

Jednou z variant je, ze v piipadé smrti je vyplacena aktualni hodnota fondu, nejméné vSak
do vyse zaplaceného pojistného, které pojistovna eviduje na Gctu pojistnika do okamziku
pojistné udalosti. V ZPP se uvadi: ,,Pojistnd castka pro piipad smrti odpovida celkove
zaplacenému pojistnému na investi¢ni pojiSténi snizenému o hodnotu odkoupenych

akumulaénich podilovych jednotek.* (ZPP CSOB Pojistovna 2018)

V ptipad€ druhé varianty vyplyva z pojistnych podminek, ze v pfipad¢ smrti je vyplacena
hodnota fondu a sjednand pojistna ¢astka. Klient si ve smlouve uréi pojistnou ¢astku. Kazdy
meésic je vypocteno rizikové pojistné odpovidajici sjednané ¢astce, a to je strzeno z hodnoty
fondu. Vyhodou této varianty je, ze klient si mize zkontrolovat strzené poplatky. Druhou
vyhodou je, Ze klient si miize ¢aste€n¢ vybirat penize (odkupovat jednotky), aniz by to
sniZzovalo pojistnou ¢astku. Nevyhodou je, ze rizikové pojistné s rostoucim vékem roste a
stale méné se tak zhodnocuje fond. Klient mtize byt zbytecné piepojistén — soucet hodnoty
fondu a pojistné ¢astky je vySsi nez suma, ktera je dostaCujici na zajiSténi. Po urcité dob¢ by
mu tim padem stacila niz8i pojistnd castka, protoZe hodnota fondu se pravidelnym

investovanim zvysuje.

Ve tretim ptipad¢ se stanovi, Ze pokud nastane smrt, je vyplacena pojistnd ¢astka, ptipadne
hodnota fondu, pokud je vyssi. Klient ma vzdy k dispozici sjednanou pojistnou Castku,
zéaroven ale s rostouci hodnotou fondu klesa rizikové pojistné, které je mu strhavano z fondu.
Vyhoda této konstrukce spo€ivd v tom, ze se snizuje pojistna Castka, aby dohromady s
hodnotou fondu dala Zadanou sumu. Uspora na rizikovém pojistném miize byt znaéna,
rizikové pojistné s rostoucim vékem vyrazné roste. Kdyz hodnota fondu piekroci pojistnou

¢astku, zadné rizikové pojistné se jiz nestrhava.

Mezi vyhody investi¢niho Zivotniho pojiSténi lze zahrnout rozSifeni  rozsahu  pojistné
ochrany formou riznych pfipojisténi (u bézné placenych), moznost ménit nastaveni pojisténi

a rozsah pojistné ochrany dle aktudlnich potieb, ptipadné aktivné ménit investicni strategii
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béhem trvani pojisténi. Lze prubézné sledovat zhodnoceni investi¢ni slozky pojisténi,
vkladat a Cerpat finan¢ni prostiedky béhem trvani pojisténi. Pti splnéni podminek mohou

byt platby na pojistné danoveé uznatelné.

Jako nevyhody tohoto typu produktu 1ze zminit, Ze vySe zhodnoceni nemusi byt garantovana,
neni garantovana ani pojistnd ¢astka pii doziti a pii1 pred¢asném zruSeni smlouvy mize byt
vyplaceno mén¢ nez hodnota individualniho uctu. V piipad¢, Ze neni placeno pojistné, ma
pojistitel pravo na pojistné do zaniku pojisténi a pojisténi zanikne az na zakladé upominky
pojistitele. Aktualni hodnota individudlniho G&tu kolisa podle trznich rizik. (CAP investiéni

Zivotni pojisténi nedatovano)

Nasledujici text je zaméfen na konkrétni produkty konkrétnich spolecnosti a rizika, ktera
s pojistovanim v ramci IZP souvisi. Nejprve jsou predstaveny konkrétni pojistovny, které
byly pro praci vybrany zejména pro své postaveni na trhu, nasledné rizika, ktera jsou s timto
druhem pojisténi spojena a formou piipadovych studii predstaveny konkrétni pojistné
produkty. Ve srovnani produktli byla pozornost zamétena na nabizené investi¢ni strategie
v ramci produktil investiéniho Zivotniho pojiténi. Podstatou investiéni slozky produktii IZP
je zhodnoceni finan¢nich prostiedkt pojistnika. Zhodnoceni probiha formou investic do
podilovych fondi, které pojistovny nabizi samostatn¢ nebo formou fizenych programi. Pro
srovnani produktl jsou vyuzity metody komparace a analogie. Byl vytvofen vzorovy piipad,
na zéklad¢ kterého, bylo namodelovano, jak by se mohla za danych podminek chovat
kapitdlova hodnota. Pro nasledné srovnani byly zadény stejné parametry produktu pro
vSechny porovnavané pojistovny a vyhodnoceno vysledné piedpoklddané zhodnoceni
pojistného. Diilezitou roli hraji 1 poplatky spojené s produkty investi¢niho zivotniho

pojisténi. Tento faktor je pak zminén v Kapitole 4.

3.1 Predstaveni pojistoven

Pro préci byly vybrany produkty spolecnosti, které piisobi na ¢eském trhu v oblasti zivotniho
pojisténi, a zabiraji majoritni trzni podil. Jedna se o spolecnosti se silnou zdkladnou v podobé
zahrani¢nich vlastniki. Casto jsou vlastnici nejen pojistovacimi spole¢nostmi, ale souéasti

holdingii jsou i spolec¢nosti nabizejici jiné bankovni a nebankovni produkty ¢i sluZzby.
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Naptiklad CSOB Pojistovna tzce spolupracuje se spole¢nostmi v ramci skupiny CSOB® a
jeji produkty jsou poskytovany nejen prostfednictvim obchodnich zéastupct a obchodnich
mist CSOB Pojistovny, ale neziidka i v ramci pobockové sité CSOB banky a obchodnich
mist zna¢ky Postovni spofitelna tedy Ceskou postu nevyjimaje. Vytvofeni distribuéni sité je
vyznamnym zakladem pro Gspé$né fungovani spolecnosti a ziskani davéry klientt v jimi
nabizené produkty a sluzby. Toto propojeni vSak umozni i rozsifeni portfolia nabizenych
produktii a sluzeb, umozni nabidnout zakaznikovi celou paletu produktti, které mu mohou
byt v Zivotd ku prospéchu. Diky této Gizké spolupraci, jsou produkty skupiny CSOB dostupné
vV ramci investicniho zivotniho pojisténi investovat. I produkty jinych spolecnosti jsou
nebizeny ve spolupracujicich bankovnich domech. Toto propojeni napoméaha nejen samotné
pojistovné, ale i bankovnim domiim v rozSifeni nabidky jejich produkti a zajisténi

kompletniho servisu svym klientim.
Kooperativa a. s.

V Ceské republice byla Kooperativni pojistovna zapsana v obchodnim rejstiiku v roce 1993.
V byvalém Ceskoslovensku byla prvni komeréni pojistovnou na nasem tizemi. Dnes je
Kooperativa druhou nejvétsi pojistovnou v CR. Pojistovna se fadi mezi takzvané
univerzalni pojistovny a nabizi Zivotni 1 neZivotni pojisténi na vSechny zpusoby. Soucasti
nabidky jsou nejen pojisténi malych a stfednich podnikateld, ale také vétSich primyslovych

vvvvvv

pojistovnou v kategorii nezivotni pojiSténi.
CSOB pojistovna a. s.

CSOB pojistovna je jednim z nejvétsich finanénich poskytovatelii produktd a sluzeb na
nasem trhu. Je sou¢asti Koncernu CSOB. CSOB Pojistovna vznikla v roce 1992 a pod svym
souCasnym nazvem pisobi od 6. 1. 2003, kdy zménila svou obchodni firmu z IPB
Pojistovna, a.s. do soucasné podoby. Dnes je pojiStovnou univerzalni, nabizejici Siroké

portfolio Zivotnich i neZivotnich druht pojisténi. Jeji stabilni zazemi a know-how je za

6 0d 1/3/2019 Koncern CSOB.
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pomoci hlavniho akcionate, jimz je belgicka pojistovna KBC z nadnarodni skupiny KBC

Group.
NN pojistovna, a. s.

NN Zivotni pojistovna N.V., se sidlem Rotterdam, Weena 505, Nizozemské kralovstvi,
zapsand v obchodnim rejsttiku Obchodni komory v Rotterdamu, Nizozemské kralovstvi,

datum zapisu 17. ledna 1863, ¢islo zapisu 24042211

V roce 1992 ziskala Nationale-Nederlanden jako viibec prvni zahrani¢ni spole¢nost po padu
komunismu v Ceské republice licenci k uzavirani pojistnych smluv. Dnes se s 9,4 % podilem

fadi na Spicku mezi poskytovateli zivotniho pojisténi na ¢eském trhu.
Ceska podnikatelska pojistovna, a. s.

CPP je univerzalni poji§tovna, ktera nabizi svym klientim moderni inovativni produkty a
komplexni pojistna feseni v oblasti Zivotniho i neZivotniho pojisténi. Od roku 2005 je CPP
soudasti skupiny Vienna Insurance Group. Na &eském trhu piisobi od roku 1995. CPP si
udrzuje tradi¢né silnou pozici v pojisténi vozidel, zejména v povinném ruceni. S vice nez
milionem pojisténych vozidel je tfetim nejveétsSim poskytovatelem tohoto typu pojisténi na
Seském trhu. CPP se Uspé&$né rozviji i v dalSich pojistnych segmentech, v Zivotnim a

urazovém pojisténi, obcanském majetkovém pojisténi a pojisténi podnikateld.

Ve velké konkurenci domacich pojistoven se CPP profiluje jako stabilni a finanéné silna
spolec¢nost. Aktualné spravuje vice nez 1,8 milionu smluv a jeji sluzby vyuZziva ptes 1 milion

klienta.

3.2  Rizeni rizik v investi¢nim Zivotnim pojiSténi

Charakter podnikéani pojistovny zahrnuje fizenou akceptaci rizik z upsanych pojistnych
smluv, které zahrnuji finan¢ni garance a potencialni zédvazky. Za ufelem omezeni rizik
nesplnéni zminénych zaruk a potencidlnich zavazkl jsou nakupovany finan¢ni nastroje,
které piiblizné odpovidaji ocekdavanym plnénim z pojistnych smluv, jejich charakteru a

nacasovani. Struktura investicniho portfolia se fidi charakterem pojistnych zavazk,
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ocekavanou vynosnosti kazdé skupiny aktiv a disponibilnim kapitdlem slouzicim k
zachyceni cenovych pohybl kazdé skupiny aktiv. Vedle pojistného rizika z upsanych
pojistnych smluv je spolecnost vystavena cetnym rizikovym faktorim zahrnujicim trzni
riziko, tvérové riziko, ménové riziko, irokové riziko a riziko likvidity, ktera jsou podrobnéji
popséana dale. K omezeni ménového a trokového rizika jsou vyuzivany financni nastroje,

nebo jsou naopak vyuzivany k docileni maximalniho investi¢niho vynosu.

Finan¢ni pozice a provozni vysledek spolecnosti jsou ovlivnény fadou klicovych rizik. Jedna
se o tato rizika, kterym se ¢eli pomoci nastavenych vnitinich procedur a postupii popsanych
nize: trzni riziko, avérové riziko, ménové riziko, urokové riziko, riziko likvidity, pojistné
riziko, riziko nesplnéni regula¢nich opatieni, fiskalni riziko a riziko solventnosti. (Vyroéni
zprava KOOPERATIVA 2017)

Trzni riziko

Spolec¢nost je vystavena trznimu riziku. Trzni riziko vznika z otevienych pozic v trokovych
sazbach, meénéch, akciovych produktech a nemovitostech, které podléhaji vSeobecnym i
specifickym pohybim na trhu a ze zmén v proménlivosti trznich sazeb nebo cen, jakymi
jsou napt. urokové sazby, uvérové marze, ménoveé kurzy a ceny akcii. Predstavenstvo
stanovuje strategii pro charakteristiku portfolia a limity akceptovatelného rizika, které jsou
denné monitorovany. Investice jsou investovany podle zasady obezietného investovani v
souladu s platnymi pravnimi ptedpisy pro pojistovny. Investi¢ni limity se stanovuji pro
jednotlivé druhy finan¢nich investic s respektovanim rizika protistrany. Pouziti tohoto
pfistupu nezabrafiuje ztratdm nad rdmec téchto limitd v ptipad¢ vyznamnéjsich pohybt trhu.

V ptipad¢ investi¢niho zivotniho pojisténi nese trzni riziko vyhradné pojistnik.

Uvérové riziko

Spolecnost je vystavena tivérovému riziku, které vyplyva z neschopnosti protistrany uhradit
splatné ¢astky v plné vysi. Komer¢ni pojiSténi a pojisténi osob se upisuji primarné pomoci
zprostiedkovateld. Jednou ro¢né jsou vyhodnocovany dostupné financni a jiné informace o
téchto zprostiedkovatelich, aby byla omezena cast uvérového rizika ptipadajiciho z jejich
zapojeni. K fizeni pojistného rizika spolecnost vyuziva zajisténi. Toto vSak neumoZiuje

omezeni odpoveédnosti prvotniho pojistitele, a pokud by zajistitel nevyplatil pojistné plnéni
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z jakéhokoliv diivodu, musi tak uc¢init sama spole¢nost. Periodicky jsou sledovana hodnoceni
finan¢ni stability jednotlivych zajistitelii. Vybér zajistitelt se fidi podle interniho seznamu,
ktery vydava a pravidelné aktualizuje zvlastni pracovni skupina. Stanovuji se maximalni
mozné cese pro jednotlivé zajistitele v zavislosti na druhu obchodu a typu zajistné smlouvy.
Zajistitelé jsou rozdéleni do dvou zakladnich skupin podle druhu zajisténého obchodu a pro
kazdou skupinu je nezbytnou podminkou uvedeni v seznamu hodnoceni podle
renomovanych ratingovych agentur dosahujici alespont minimalni pozadované hladiny.
Ucast zajistiteld neuvedenych v tomto seznamu muZe byt ve vyjimeénych piipadech
schvélena bud’ touto pracovni skupinou, nebo vedenim spolecnosti, v zavislosti na
zavaznosti daného pripadu. Pfi vybéru struktury investic musi byt vyhodnocena bonita
protistran, resp. emitentli, kterou nasledn¢ pravidelné¢ ptehodnocuje. Je tfeba stanovit

maximalni limity pro jednotlivé druhy finan¢nich instrumentt a protistran.
Ménové riziko

Aktiva a pasiva spole¢nosti jsou umisténa pirevazné v domaci méné. Je zajistovano, aby Cista
expozice ménového rizika byla udrzovana v piijatelnych mezich. Ménové riziko je

omezovano také pomoci financnich derivati.
Urokové riziko

Finan¢ni situace a penéZni toky spolecnosti jsou vystaveny riziku dopadu vykyvii aktualnich
trznich Grokovych sazeb. Vynosy z investic mohou v dasledku takovych zmén rist, ale
mohou se také snizovat. Pfipadnym ztratam se zabrafiuje tim, Ze Se v investi¢ni strategii dba
na tom, aby vynosnost investic neklesla pod troven technické urokové miry. Na zakladé
metod vyplyvajicich z analyzy penéznich toka Spole¢nost sestavuje portfolia cennych papiri
tak, aby jejich hodnota odpovidala, pokud moZzno hodnoté pasiv, a to i v pfipadé zmén

urokovych sazeb.
Riziko likvidity

Spolecnost je vystavena kazdodennimu Cerpani svych dostupnych penéznich zdrojii na
pojistnd plnéni, ukoncené pojistky a odbytné. Riziko likvidity je riziko, Ze tthradu zavazkt
nelze provést v€as za vynaloZeni pfiméfenych ndkladl. V souladu s platnymi piedpisy

spole¢nost drzi dostateCnou ¢ast investic v likvidnich a bonitnich finan¢nich nastrojich, které
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slouzi k pokryti vyplat pojistného plnéni, ukonc¢enych smluv a odbytného. Pravidelné (na
mesicni bazi) se sleduje vyse pohledavek z dluzného pojistného a tivérovy rating emitenti,
u kterych ma pojistovna v drzeni finan¢ni nastroje. Vyhodnocuji se na denni bazi penézni
toky a provadi se analyzy na pravidelnych tydennich poradach. Je nezbytné drzet
dostatecnou vysi hotovosti a likvidnich finan¢nich néstroji k vyplaté pojistného plnéni,

ukoncenych smluv a odbytného.

Pojistné riziko

Pojistné riziko predstavuje moznost vzniku pojistné udalosti a nejistotu ohledné vyse

souvisejiciho pojistného plnéni. Pojistné riziko zahrnuje nasledujici rizika:

e riziko vyskytu — pravdépodobnost, ze se pocet pojistnych udalosti bude lisit od
puvodniho o¢ekavani,

e riziko ptesnosti odhadu — pravdépodobnost, ze se vyse pojistného plnéni bude lisit od
puvodniho o¢ekavani;

e riziko rezerv/nacasovani — pravdépodobnost, Ze dojde ke zméndm ve vysi zdvazku

pojistitele az ke konci sjednané doby pojisténi.

Spolecnost fidi pojistné riziko:

e jeho omezenim vyuziti zajiSténi, jde-li o vystaveni Spolecnosti riziku jednotlivych
velkych skod a katastrof;

e pouzitim sofistikovanych manazerskych informacnich systémt, které v kazdém
okamziku poskytuji aktualizovand, spolehliva data pro posouzeni aktualni vyse rizik,
Jjimz je Spole¢nost vystavena, v libovolném okamziku;

e prostiednictvim obezfetného upisovani rizika. Charakter pojiStovnictvi vyzaduje
provést k sestaveni ticetni zaveérky fadu odhadi, zejména ohledné oc¢ekavaného vynosu
z investic, stornovosti, imrtnosti a nakladii na existujici pojistné smlouvy. V oblasti

pasivniho zajisténi jsou vyuzivany piedevs§im zajisténi $kodniho nadmérku v kombinaci

s proporcionalnim zajisSténim (kvota/excedent).

47



Riziko nesplnéni regulacnich opatieni, fiskalni riziko a solventnost

PInéni pozadavkl regulacnich opatfeni monitoruje spolecnost prostiednictvim povéienych
osob. Jejich zpravy o plnéni téchto opatieni se predkladaji predstavenstvu. Riziko nesplnéni
pozadavki regulacnich opatieni zahrnuje rovnéz moznost, ze by transakce nemusely byt za
stavajicich pravnich piedpist pravné vymahatelné. Dale zahrnuje odskodnéni a pokuty, a
rovnéz moznost, ze by zmény predpistt mohly negativné ovlivnit postaveni Spolecnosti.
Spolecnost se snazi minimalizovat toto riziko f&dnym schvalovanim transakci a posouzenim
novych nebo neobvyklych transakeci pravnimi experty. Fiskalni rizika vznikaji ze zmén
danovych zakont a aplikaci procedur a provedenych provérek danové pozice Spolecnosti.
Tato rizika spolecné s riziky ze zmén dalSich zakoni a regulacnich opatieni se fidi pomoci
permanentniho monitorovani navrhovanych zmén dafovych piedpist odpovédnymi
oddélenimi a c¢lenstvim v profesnich komorach, které pfipominkuji navrhované zmény.
Regulator se vstupem Solventnosti II v platnost, stanovil v zajmu pojistnikd solventnostni
kapitdlovy pozadavek s ucelem zarucit schopnost Spolecnosti uhradit budouci pojistna
plnéni. Kapital charakterizuje ptebytek hodnoty aktiv pojistitele nad jeho zavazky, zvyseny
o hodnotu kmenového akciového kapitalu a hodnotu podtizenych zavazkl, pricemz kazda
polozka kalkulace se stanovi v souladu s platnymi pravidly. Kapitdl musi pfesahovat
solventnostni kapitadlovy pozadavek béhem celého roku. (Vyrocni zprava KOOPERATIVA
2017)

3.3  Produkt pojistovny Kooperativa— PERSPEKTIVA

Zivotni pojisténi PERSPEKTIVA je investi¢nim Zivotnim pojisténim, které poskytuje
spojeni komplexni pojistné ochrany a investovani podle zvolené investi¢ni strategie. Zivotni
pojisténi PERSPEKTIVA je variabilni produkt a v jeho rdmci je mozné sjednat celou fadu
rizikovych pojisténi, které je mozné volit a rizn¢ kombinovat. Klient mtze pojistit na jednu
smlouvu 5 osob véetné partnera nebo déti. Klient musi mési¢né vkladat alesponn 400 K¢
pojistného. V piipadé pracovni neschopnosti nabizi pojistovna kryti na dobu 365 dni.
Soucasti pojisténi je moznost volby z 19 dopliikovych pojisténi mezi které patii smrt, smrt s
vyplatou pojistné Castky, diichod pro pozistalé, smrt nasledkem urazl, trvalé nasledky
(zavazného trazil), télesné poSkozeni zplisobené urazem, denni odSkodné za nasledky

urazem, pobyt v nemocnici nasledkem urazii, vaznd onemocnéni, pracovni neschopnost,
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pobyt v nemocnici, invalidita s vyplatou dichodem, invalidita s vyplatou pojistné ¢astky,
invalidita néasledkem urazi s vyplatou dichodu, invalidita néasledkem urazi s vyplatou
pojistné castky, zproSténi od placeni v piipadé plné invalidity hlavniho pojisténého,
osvobozeni od placeni pti smrti druhého pojisténého, zajisténi zdravotni péce Medi kompas

a dalsi. Prubéh kapitalové hodnoty pii 3 % a 0 % zhodnocenim je zaznamenan v Tabulce 4.

Tabulka 4: Priklad priubéhu kapitdlové hodnoty produktu Zivotniho pojisténi Perspektiva

Rok Zaplacené pojistné v Kapitalova hodnota Kapitalova hodnota
KC pfti zhodnoceni 0 % pfi zhodnoceni 3 %
véetné bonusi v KC véetné bonusi v KC
1 12.000 6.005 6.586
2 24.000 13.065 13.384
3 36.000 19.674 20.389
4 48.000 26.329 27.608
5 60.000 33.030 35.046
6 72.000 44477 47.467
7 84.000 56.003 60.266
8 96.000 67.611 73.454
9 108.000 79.300 87.044
10 120.000 91.072 101.046
15 180.000 153.159 180.241
20 240.000 217.861 272.235
25 300.000 284.866 379.097
30 360.000 354.257 503.230
35 420.000 426.119 647.424
40 480.000 500.541 814.923

Zdroj: Vlastni zpracovani.

V pojistovné Kooperativa Ize volit ze tii investicnich strategii. Nabizné strategie vcéetné

jejich mozného zhodnoceni jsou uvedeny v Tabulce 5.

Tabulka 5: Investicni strategie pojistovny Kooperativa

Reélné zhodnoceni za obdobi
Nazev strategie Ména Od zalozZeni (p.a.) Posledni rok Posledni 3 mésice
(p-a.)
Konzervativni CZK 1,91 % -1,11 % 4,49 %
Vyvazena CzK 2,61 % -2,52 % 7,44 %
Dynamicka CzK 3,15% -3,76 % 9,73%

Zdroj: Data dostupna z: https://www.koop.cz/pojisteni/pojisteni-osob/fondy/fondy-flexi/fondy-flexi-zivotni-
pojisteni/investicni-strategie

V tabulce 6 je uveden piehled aktudlnich fondd, které jsou k Zivotnimu pojisténi nabizené

pojistovnou Kooperativa.
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Tabulka 6: Prehled fondii a je

jich zhodnoceni

Nazev fondu Aktualni Vynosnost v procentech (%) za obdobi
cenavKC | 1m. 3m. 6 m. 1rok | 2roky | 5let | 10let Od
zaloZeni
Garantovany 1 016,319 10,05 10,17 10,35 10,70 10,70 ---- -—-- 0,70 p.a.
fond (0,7 %) p.a.
Vkladovy fond | 1221,355 | —0,00 | —0,00 | —0,00 | —0,00 | —0,00 | |0,62 | |1,40 | —1,49 p.a.
— pouze pro p.a. p.a. p.a.
mimotadné
pojistné
Conseq Aktive 1116 1-1,17 18,19 1-1,98 | 1-2,59 11,25 12,76 | 17,97 | —2,51 pa.
Invest p.a. p.a.
Dynamické
portfolio
Conseq Aktive 1262 1-0,51 14,25 10,86 -0,7517 10,73 | 11,94 | |5,95 | —»3,43pa.
Invest p.a. p.a. p.a.
Vyvazené
portfolio

Zdroj: Data dostupna na https://www.koop.cz/pojisteni/pojisteni-osob/fondy/prehled-fondu

Modelovy piiklad €. 1

Pojistény Lubos Novotny, roénik narozeni 1989, RS 1, mési¢ni pojistné 1.000 KC/mésic, do

véku 65 let. Klient si neplati z4dna rizika, zakladni pojisténi na smrt je 10.000 KC, tudiz mu

jdou témét vSechny vkladané penize na investovani do fonda. Klient pfed zhotovenim a

podpisem smlouvy vyplni investi¢ni dotaznik, na tomto zéklad€ je mu doporucena zvolena

varianta investovani do fondd nebo si klient mize navolit fondy podle sebe, a to ze

zminénych 4 fondt uvedenych v Tabulce 6.

Vezméme variantu, ze dle svych predchozich zkuSenosti zvolil strategii Vyvazenou.

Alokace je tedy 20 % do fondu Garantovaného (0,7 % ocekavané zhodnoceni), 50 % Conseq

Vyvazené portfolio (4% ocekavané zhodnoceni) a Conseq Dynamické 30 % (5 % ocekavané

zhodnocent).
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Tabulka 7: Modelovy vyvoj uictu pojistnika v pripadé produktu Perspektiva

Rok Zaplaceno celkem Hodnota iétu celkem Odkupné
1 12 000 6 610 6 260
2 24 000 13475 13125
3 36 000 20 599 20 249
4 48 000 27990 27 640
5 60 000 35 660 35310
6 72 000 48 395 48 045
7 84 000 61 613 61 263
8 96 000 75 336 74 986
9 108 000 89 585 89 235
10 120 000 104 501 104 151
11 132 000 120 356 120 006
13 156 000 153 946 153 596
16 192 000 209 464 209 114
20 240 000 294 419 294 069
25 300 000 421 572 421 222
30 360 000 577 344 576 994
31 372 000 612 528 612 178
33 396 000 687 424 687 074
34 408 000 727 275 726 925
35 420 000 768 825 768 475

Zdroj: Kalkulacka KNZ, online. Dostupné na https://knz.koop.cz/KoopLifeWeb/faces/p7BN/tab_main.xhtml

Vyvoj kapitalového tctu pana Novotného vyjadiuje, jak se jeho vklad bude vyvijet s Casem
pfi pravidelné roéni platbé 12 000 KC. Ve sloupci odkupné, lze porovnat, jakou &astku by
pan Novotny obdrzel, kdyby se rozhodl pojisténi vypovédét piedCasné a nedodrzel
sjednanou dobu pojisténi v délce 35 let. Na obrazku 7 jsou hodnoty z tabulky 7 vyjadieny
graficky, a Ize na jeho zaklad€ nazorné&ji nastinit, jaky by mohl byt jeho vynos v jednotlivych

obdobich.
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Zaplaceno celkem Hodnota Uétu celkem
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Obrazek 1: Vyvoj kapitalové hodnoty uctu

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé Tabulky 7.

Z obrazku 7 je ziejmé, ze postupem casu hodnota uc¢tu prevySuje hodnotu vkladanych
prostfedkli. Teprve cca po 15 letech dochézi k tomu, Ze kapitdlova hodnota uctu dosahuje

stejné vyse, jako hodnota prostiedk, které pan Novotny do produktu vlozil.

3.4 Investi¢ni Zivotni pojiSténi Kooperativa FLEXI

Piivodné Pojistovna Ceské spotitelny byla zaloZena v roce 1992. Pocatkem roku 1993
zahajila svoji &innost pod nazvem Zivnostenskd pojistovna. Nejdiive poskytovala
pojistovaci sluzby pfedevsim pro nastupujici podnikatelskou sféru, pozdéji rozsitila nabidku
o0 pojistné programy pro ob&anskou vefejnost. Poté se Pojistovna Ceské spofitelny stala
soucasti Vienna Insurance Group v roce 2008 spolu s Kooperativni pojistovnou a.s. Na
soutézi Nejlepsi finan¢ni produkt 2016 se FLEXI Zivotni pojisténi umistilo na 3.misté v

kategorii Investi¢ni Zivotni pojisténi. Od roku 2019 se stala soucasti Kooperativy.
Modelovy ptiklad ¢.2

Pojistény Lubos Novotny, roénik narozeni 1989, RS 1, mésiéni pojistné 1.000 KC/mésic, do
véku 65 let. Klient si neplati zadna rizika, zakladni pojiiténi na smrt je 10.000 KC, tudiz mu
jdou témét vSechny vkladané penize na investovani do fondd. Klient pfed zhotovenim a

podpisem smlouvy vyplni investicni dotaznik, na tomto zéklad€ je mu doporucena zvolena
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varianta investicni strategie. Flexi ma strategie 3, a to konzervativni, vyvadZenou a

dynamickou. Jejich piehled a zhodnoceni uvadim v Tabulce 8.

Tabulka 8: Investicni strategie a jejich zhodnoceni

Realné zhodnoceni za obdobi

Nazev strategie Ména Od zaloZeni (p.a.) Posledni rok Posledni 3 mésice
v % (p.a) v % v %
Konzervativni CZK 1,88 -0,25 5,42
Vyvazena CzZK 2,55 -1,06 9,21
Dynamicka (od CzK 3,06 -1,9 12,15
r.2016 progresivni)

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupna na https://www.koop.cz/pojisteni/pojisteni-osob/fondy/fondy-
flexi/fondy-flexi-zivotni-pojisteni/investicni-strategie

Klient si podle dotazniku vybral strategii vyvazenou s predpoklddanym zhodnocenim 3,5 %

véetné Bonust. Vyvoj kapitalové hodnoty v tomto modelovém piipadé je uveden v Tabulce

9 a nasledné na Obrazku 8.

Tabulka 9: Vyvoj kapitdlové hodnoty U pojisteni FLEXT

Rok Zaplacené pojistné Kapitalova hodnota p¥i Kapitalova hodnota p¥i 0 %
(KO) zhodnoceni 3,5 % v¢. Bonusi zhodnoceni (KC)
(KC)
1 12 000 7025 6 896
6 72 000 50 685 45 956
12 132 000 122 804 103 256
16 192 000 217 792 160 556
21 252 000 321 322 217 856
26 312 000 444 264 275 156
31 372 000 590 300 332 456
35 420 000 726 665 378 296
Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupna na kalkulaéce Flexi.
Zaplacené pojistné (KC)
Kapitalova hodnota pii zhodnoceni 3,5 % vé. Bonust (KC)
Kapitalova hodnota pfi 0 % zhodnoceni (KC) §
g S
Z 3 3 S
a SR 8 g A ~ N N S
S, . B8s sgs 28g Jyf
S 818 N = =3
a ~N © © N A <
% N23
% 1 6 12 16 21 26 31 35
% ROKY

Obrdzek 8: Vyvoj kapitalové hodnoty v case podle zhodnoceni 3,5 %
Zdroj: Vlastni zpracovani na zaklad€ Tabulky 9.
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Obrazek 8 resp. Tabulka 9 naznacuje, Ze v pfipad¢ nulového zhodnoceni vkladl ani pii
maximalni délce trvani pojisténi, na které je sjednano, kapitdlovd hodnota nedosahuje
vloZzenych prostfedkii. Na vin€¢ jsou zejména poplatky, které s postupné vkladanym
pojistnym, vedenim uctu a rizikovou slozkou pojistného souvisi. Pokud je brana v tivahu
moznost zhodnoceni 3,5 % je kapitalova hodnota uc¢tu vyssi nez vlozené pojistné po cca 15

letech.

3.5  Investi¢ni Zivotni pojisténi CSOB FORTE

Investiéni programy CSOB Pojistovny jsou svym slozenim uréeny pro viechny typy
investorti od konzervativnich po dynamické. PojiSténi FORTE si mliZe zaloZit kazdy ve veéka
14-69 let s trvalym pobytem v CR. Klient si miize pojistit na jednu smlouvu 7 osob véetnd
partnera nebo déti. Jako jedina pojiStovna nabizi, aby klient si sdm zvolil rozsah mési¢niho
pojisténi. V piipad¢ pracovni neschopnosti nabizi pojisStovna kryti 365 dni. Klient ma
moznost si vybrat z 14 dopliikovych pojisténi mezi které patfi smrt, smrt Grazem, invalidita
nasledkem nemoci nebo trazi, invalidita nasledkem uraza, invalidita 3.stupné s opakovanou
vyplatou diichodu, vazné choroby, trvalé nasledky urazii, denni odSkodné, pracovni
neschopnost, hospitalizace, pojiSténi tatinek a maminka, pojisténi rakoviny i v niz§im stadiu,
asistent a zpros§téni od placeni pojistného. Kapitdlova hodnota v ptipadé doziti bude za 40
let ¢init 771 302 KC pii 3 % zhodnoceni. Pribéh kapitalové hodnoty pii 3 % a 0 %

zhodnocenim je zaznamenan v Tabulce 10.

Tabulka 10: Kapitdlovd hodnota pojistného

Rok Zaplacené pojistné v Kapitalova hodnota Kapitalova hodnota
KC pri zhodnoceni 0 % pri zhodnoceni 3 %
véetné bonusi v KC véetné bonusi v KC
1 12.000 6711 6819
2 24.000 13422 13 343
3 36.000 20132 21 527
4 48.000 26 843 28 527
5 60.000 33 553 36 201
6 72.000 44 469 48 382
11 84.000 99 021 114 951
16 96.000 153 565 192 117
21 108.000 208 083 281 553
26 120.000 262 556 385 221
31 180.000 316 957 505 304
36 240.000 371 235 644 389
40 300.000 414 509 771302

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupné na kalkulagce pojistovny CSOB.
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Programy investovani (specifika pojisténi vazaného na investi¢ni podily)

Podilové jednotky programt se nakupuji za béZné pojistné zaplacené za zakladni pojisténi
po odpoctu aloka¢niho poplatku a fixni ¢asti pojistného a za mimotadné pojistné po odpoctu

aloka¢niho poplatku. (dostupné online na https://www.csobpoj.cz/documents)

Pojistnik si mize zvolit z trznich a garantovanych programi investovani. Jednotlivé
programy investovani se 1iSi dle investi¢ni strategie, povahou podkladovych aktiv a tim i
predpokladanou vynosnosti a mirou rizika. Prostfednictvim téchto programu investovani si

klient urCuje individualni rizikovy profil investi¢ni slozky svého zivotného pojisténi.
Garantované programy investovani

Portfolio programu investovani je slozeno z jednotlivych investicnich  instrumentl
poiizenych spole¢nosti CSOB Pojistovna. Jedna se zejména o statni dluhopisy, korporatni
dluhopisy investicniho stupné a depozitni produkty. Pojistitel nabizi zvIast' garantovany
program investovani pro bézné pojistné a pro mimotadné pojistné. Vynos je garantovan vzdy
alesponn ve vySi minimalniho vyhldseného zhodnoceni. Pojistitel je opravnén vysi
vyhlaSené¢ho minimalniho zhodnoceni jednostranné ménit béhem trvani pojisténi. Aktualni
vySe minimalniho vyhlaSené¢ho zhodnoceni je uvedena na strankach www.csob.cz. Nad
ramec vyhlaSeného minimalniho zhodnoceni mize byt v zavislosti na daném produktu

pfiznéan finan¢ni bonus.
TrZni programy investovani
Konzervativni

Podkladova aktiva: 100 % CSOB Konzervativni, ISIN: BE0174399908 (podfond belgického
investi¢niho fondu KBC Master Fund)

Popis: CSOB Konzervativni diky své Siroké diverzifikaci portfolia pfispiva k nizsi
kolisavosti hodnoty investice v ¢ase. Fond ma stanovenou neutralni vdhu jednotlivych tiid
aktiv: 85-95 % tvori dluhopisy a penézni trh a 5-15 % akciové investice. Podily jednotlivych
druhti aktiv 1 sektorové a regionalni zaméteni se u jednotlivych fondi v ¢ase lisi a je vzdy

plné v souladu s aktualni investi¢ni strategii spole¢nosti CSOB AM, a tedy i celé skupiny
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KBC. Vhodny je pro jednordazové i pravidelné investice. Doporucovana délka investi¢niho

horizontu je minimalné 2 az 3 roky
Rastovy

Podkladova aktiva: 100 % CSOB Ristovy, ISIN: BE0174398892 (podfond belgického
investi¢niho fondu KBC Master Fund)

Popis: CSOB Riistovy se snazi o dosaZzeni vynosu podstatné prevysujiciho vklady u bank.
Fond ma stanovenou neutralni vahu jednotlivych tfid aktiv: 35-65 % tvoti akciova cast, 25—
65 % dluhopisy a penézni trh a 0-10 % alternativni investice. Doporucovana délka

investi¢niho horizontu je minimalné 5 let.
Dynamicky

Podkladova aktiva: 100 % CSOB Dynamicky, ISIN: BE0174397886 (podfond belgického
investi¢niho fondu KBC Master Fund)

Popis: CSOB Dynamicky se snazi o maximalni zhodnoceni vloZenych penéznich
prostiedki, avsak je tieba pocitat s vyssimi vykyvy v prubéhu trvani investice. Fond ma
stanovenou neutrdlni vadhu jednotlivych tfid aktiv: 55-95 % tvoii akciova c¢ast, 0-40 %
dluhopisy a penéZni trh a 0-10 % investice alternativni. Délka investi¢niho horizontu je

minimalné 7 let.
Akciovy mix
Podkladovy mix: 100 % CSOB akciovy, ISIN: 770000001170

Popis: CSOB Akciovy je nejvétsim akciovym fondem z hlediska investovanych finanénich
prostiedkd v ramci skupiny CSOB. Zvitézit nad inflaci bez akcii je ve svété investic téméf
nemozné. Pokud tedy chcete do svého portfolia akcie zatadit, mél by fond CSOB Akciovy

byt vasi prvni volbou. Doporucena délka trvani investi¢niho horizontu je 7 let a vice.
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Vyvazeny

Podkladova aktiva: 100 % CSOB Vyvazeny, ISIN: BE0174401928, (podfond belgického
investi¢niho fondu KBC Master Fund)

Popis: Smiseny fond, ktery do svého portfolia nakupuje piedevSim jiné fondy, vCetné
skupiny KBC, jedna se tedy o fond fondi. Siroka diverzifikace portfolia piispiva k nizsi
kolisavosti hodnoty investice v ¢ase. Fond ma stanovenou neutralni vdhu jednotlivych tiid
aktiv; 50-80 % tvori dluhopisy a penézni trh, 20-40 % akciové investice a 0—10 % investice
alternativni. Podily jednotlivych druhii aktiv i sektorové a regionalni zaméfeni se u
jednotlivych fondi v case lisi a je vzdy pln¢ v souladu s aktualni investi¢ni strategii
spoleénosti CSOB AM, a tedy i celé skupiny KBC. Doporuéovana délka investi¢niho

horizontu je minimaln¢ 4 roky
CSOB Akciovy realitni

Investiéni fond CSOB Akciovy realitni (dfive CSOB realitni mix) investuje do akcii vice
nez 50 spolecnosti, které¢ uspésné podnikaji v realitdch a zabyvaji se vystavbou, spravou a

provozovanim nemovitosti nebo obchodovanim s nimi. ISIN CZ0008472222.

Pokud je pojistény ochoten akceptovat riziko vyplyvajici z koncentrace investic do jednoho
odvétvi, a preferuje invisti¢ni strategii zaloZenou na vybéru akcii stylem ,,top-down* (shora-
dol), vstupem do tohoto fondu je mozné profitovat ze zisku fady realitnich projekti. Od
véci neni, Ze investi¢ni riziko je rozkladdno v rdmci daného sektoru. Navic je investovdno
do realitniho trhu, aniZz by bylo tfeba nemovitosti pfimo kupovat. Ve vysledku dochézi
Kk uspofe Casu a penéz spojenych s vyhledavanim, ndkupem a spravou nemovitosti. Prvotni
vybér projektt je proveden na urovni jednotlivych regionti a subsektorti (kancelaiské
prostory, maloobchodni prostory, rezidenéni nemovitosti ¢i primyslové stavby), nasledné je
vybrana zakladna v silné realitni spolecnosti. Investice do realit obvykle souvisi s
ekonomickymi cykly (signalizuji rist, provazeji pokles) v podobné mite jako cely akciovy
trh. V posledni dobé¢ se ale staly vhodnym dopliikem kazdého dobie diverzifikovaného

portfolia.

Pojistnik neinvestuje pfimo do podkladovych aktiv tvoticich portfolio programu

investovani, jejichz hodnota je vazdna na hodnotu podkladovych aktiv. Cena podilovych
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jednotek programl investovani je nestald a kolisd v souvislosti s vykyvy trznich cen
podkladovych aktiv tvoficich programy investovani. Klicovymi riziky ovliviiyjicimi
hodnotu podilovych jednotek programili investovani jsou rizika zmén trznich hodnot
podkladovych aktiv. Cena podilové jednotky trznich programii investovani neni pojistitelem
garantovana, mize tedy dojit k jejimu rdstu i poklesu a neni tedy zaruCena navratnost
investice. Predchozi vykonnost programll investovani nezaruCuje stejnou vykonnost v
budoucim obdobi. Produktové skore je definovano na Skale 1 az 7, piicemz stupen 1
programech investovani jsou platné k 1. 12. 2015, aktudlni a dal$i podrobn¢ informace lze

nalézt na Www.csob.cz.

Tabulka 11: Prehled fondii a jejich zhodnoceni

Nazev fondu Zhodnoceni v %
Garantovany 1,3
Chranény 2,0
Ristovy 4,0
Dynamicky 45
Akciovy mix 50
Realitni mix 5,0

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Modelovy piiklad ¢.3

Pojitény Lubos Novotny, roénik narozeni 1989, RS 1, mésiéni pojistné 1.000 KC/mésic, do
véku 65 let. Klient si neplati zadna rizika, zakladni pojiiténi na smrt je 10.000 KC, tudiz mu
jdou témét vSechny vkladané penize na investovani do fondd. Klient pfed zhotovenim a
podpisem smlouvy vyplni investi¢ni dotaznik, na tomto zaklad€ je mu doporucena zvolena
varianta investovani. U této pojistovny je zajimavé, Ze nema klasické strategie, ale navoli
si, do jakych fondil chce investovat. Vybere si tedy jak opatrnéjsi investor, tak klient, ktery
se neboji vyssiho rizika, ale i vyssiho zhodnoceni svych prostiedki. Muze investovani
rozlozit i mezi vSech 6 fondl nebo penize nechat zhodnocovat jen v jednom z nich. Pro

modelovy piiklad byl vybran fond dynamicky s pfedpokladanym zhodnocenim 4,5 % p.a.
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Tabulka 12: Zhodnoceni kapitalové hodnoty pri 4,5 % zhodnoceni

Rok Zaplacené Hodnota pojisténi Odkupné p¥i Hodnota Odkupné pri
pojistné pri zhodnoceni 4,5 zhodnoceni 4,5 pojisténi pri zhodnoceni 0
% p.a. v¢. bonusu % p.a. zhodnoceni 0 % p.a.
% p.a. v¢.
bonusu
1 12 000 6873 6373 6711 6211
2 24 000 14 054 13 554 13421 12 921
3 36 000 21 558 21 058 20132 19 632
4 48 000 29 399 28 899 26 841 26 341
5 60 000 37 596 37 096 33 550 33050
6 72000 50 464 49 964 44 464 43 964
11 132 000 121 010 123 510 99 007 98 507
16 192 000 215 643 215143 153 526 153 026
21 252 000 329 832 329 332 207 998 207 498
26 312 000 472 032 471532 262 400 261 900
31 372 000 649 117 648 617 316 678 316 178
35 420 000 821 558 821 558 359 951 359 951

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupna na kalkulagce pojistovny CSOB.

Vyvoj zhodnoceni kapitalové hodnoty z Tabulky 12 je graficky zndzornén na Obrazku 9.
Tabulka 9 uvadi, na rozdil od ptedchozich ptipadi, i odkupné, které by pojistény dostal,
pokud by se rozhodl ukon¢it pojistnou smlouvu dfive, nez ve sjednaném véku 65 let, tedy
pfi trvani méné nez 35 let. Stejné jako u predchoziho pojisténi je kapitdlova hodnota pfi
zhodnoceni 0 % 1 pfi dodrzeni sjednané délky pojisténi niz8i nez vloZené finan¢ni prostfedky
a pripadné odkupné pfi této irovni zhodnoceni je vyrazné nizsi, nez ¢astka kterou pojistény
do produktu vlozil. Pfi trvani pojisténi 16 let uz se hodnota odkupného téméf rovna
kapitdlové hodnoté vloZenych prostfedkii. Z ptipadu je ziejmé, Ze se jednd o produkt
dlouhodobého charakteru a pokud by se pojistény rozhodl smlouvu zrusit po nékolika malo

letech, bude vyplacena ¢astka vyrazné niz8i nez vlozené finan¢ni prostiedky.
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Zaplacené pojistné v KC Predpokladany stav Gétu vé. Bonusu za bezeskodni pribéh v KC
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Obrazek 9: Vyvoj kapitalové hodnoty

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulky 12.

Obrézek 9 jiz srovnava pouze zaplacené pojistné a kapitadlovou hodnotu pti predpoklddaném
zhodnoceni 4,5 % p.a. Z obrazku je zfejmé, ze piiblizn€ v 11. roce pravidelnych plateb
dochazi k vyrovnani kapitdlové hodnoty s hodnotou zaplaceného pojistného a v dalSich
letech jiz kapitalova hodnota roste. Pti dodrzeni sjednané doby pojisténi se predpoklada, ze
bude kapitalova hodnota vyrazné vyssi nez hodnota, kterou pan Novotny do pojisténi vlozil

ve form¢ pravidelnych plateb.

3.6 Produkt pojistovny NN — Smart

Nazev spole¢nosti — NN — je odvozen od Nationale Nederlanden, ktera byla zaloZena pted

50 lety.

Historie NN saha do roku 1845, kdy byla zalozena spole¢nost De Nederlanden van 1845,
jako specialista na poji$téni proti pozaram. Nationale Levensverzekering Bank byla zaloZena
v roce 1863. Hlavni oblasti jejiho z4jmu bylo Zivotni pojisténi, které nabizela na domécim
trhu v Nizozemsku. Ob& spolecnosti své aktivity postupné rozSifovaly prostiednictvim

akvizic, které prispély k diverzifikaci a rozristani produktového portfolia.
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V roce 1963 doslo k fuzi De Nederlanden a Nationale a vytvofeni Nationale Nederlanden.
Od 60. do 80. let spolecnost rostla prostfednictvim akvizic, které zahrnovaly i piedni

podniky v USA. Spolecnost také oteviela nové pobocky v Evropé a Asii.

Na cesky trh spole¢nost vstoupila pod znackou Nationale Nederlanden v roce 1991 jako
prvni zahrani¢ni pojiStovna po padu socialismu. Po vice nez 10 letech v barvach ING se
spolecnost NN, ktera dnes patii mezi piedni poskytovatele zivotniho pojisténi a penzijnich

produkti v Cesku, svym novym nazvem vratila zpét ke kotfentim.

Pojistovna v Zivotnim pojisténi nabizi 6 investi¢nich strategii. Jejich piehled s rozlozenim

do fondd je uveden v Tabulce 13.

Tabulka 13: Prrehled investicnich strategii
Nazev strategie RozloZeni do fondu

Definovana balancovana strat. Rustovy fond 40,00 %
Multifond 60,00 %

Dynamicka strategie Fond stfedoevropskych akeii 45,00 %
Fond svétovych akeii IT 25,00 %
Fond obligaci 30,00 %
Konzervativni strategie Fond kratkodobych dluhopist 30,00 %
Fond obligaci 70,00 %
Definovana progresivni strat. Fond svétovych trendii 50,00 %
Ristovy fond 50,00 %
Definovana stabilni strategie Multifond 50,00 %

Fond kratkodobych dluhopist 50,00 %

Vyvazena strategie Fond stfedoevropskych akcii 20,00 %
Fond svétovych akeii IT 10,00 %
Fond obligaci 60,00 %

Fond kratkodobych dluhopist 10,00 %

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data jsou dostupna na https://pojistovna.nn.cz/fondy-zivotniho-pojisteni/vyvoj-
fondu-zivotniho-
pojisteni/?action=tabs2&INVES=BAU1&INVES=DYNA&INVES=KONZ&INVES=PRU1&INVES=STU1
&INVES=VYVA&redirectToPrint=0#tabs2

Klient si v modelaci pojisténi mize navolit sam, jak rozlozi své penize. Piechled moznych

variant véetn¢ o¢ekavaného zhodnoceni je uveden v Tabulce 14.
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Tabulka 14: Prehled fondii a jejich zhodnoceni

Néazev fondu Ocdekavany vynos (umirnény scénai’)
Fond svétovych akeii |1 7,61 %
Ristovy fond 6,3 %
Fond stredoevropskych akcii 6,53 %
Smiseny fond II 1,92 %
Fond obligaci -0,28 %
Garantovany fond 0,05 %

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupna na kalkulacce Zivotniho pojisténi NN Smart.

Modelovy piiklad ¢.4

Pojistény Lubos Novotny, roénik narozeni 1989, RS 1, mési¢ni pojistné 1.000 KC/mésic, do
véku 65 let. Klient si neplati z4dna rizika, zakladni pojisténi na smrt je 10.000 KC, tudiz mu
jdou témét vSechny vkladané penize na investovani do fondd. Klient pfed zhotovenim a
podpisem smlouvy vyplni investi¢ni dotaznik, na tomto zéklad€ je mu doporucena zvolena
varianta investovani. I u této pojistovny neni klasicky vybér investicni strategie, ale klient
si sdm vybira bud’ investovani do jednoho fondu nebo si vybér nakombinuje. Byla vybrana
vlastni strategie, kterd odpovidd Dynamické varianté, tedy pfedpokladané zhodnoceni je
4,66 %. RozloZeni je zvoleno: Rustovy fond 15 %, Fond stfedoevropskych akcii 50 %,
Smiseny fond II 25 % a Fond obligaci 10 %.

Tabulka 15: Zhodnoceni zaplaceného pojistného

Rok Zaplacené pojistné Hodnota pojiSténi pii zhodnoceni 4,66 %
p.a. v¢. bonusu

1 12 000 6 189

2 24 000 12 672
3 36 000 19 457
4 48 000 26 559
5 60 000 33991
6 72 000 47139
11 132 000 122 662
16 192 000 217 805
21 252 000 338 993
26 312 000 491 175
31 372 000 682 278
35 420 000 869 792

Zdroj: Vlastni zpracovani. Data dostupna z kalkulacky zivotniho pojisténi NN Smart.

Tabulka 15 vyjadiuje prabéh zhodnoceni kapitdlové hodnoty v ptipadé pojistovny NN. Lze
porovnat, jak se kapitdlova hodnota vyviji s riistem zaplacenych pojistnych v ase. Na

nasledujicim obrazku je zhodnoceni z Tabulky 15 znazornéno graficky.

62



Zaplacené pojistné (KC) Kapitalova hodnota pt¥i zhodngceni 3,5 % v¢. Bonusd (KC)
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Obrazek 10: Zhodnoceni kapitalové hodnoty
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulky 15.
Na obrazku 10 si Ize v§imnout, Ze v pfipad¢ tohoto produktu je ocekavano, ze mezi 12. a 16.

rokem naroste vynos nad zaplacené ¢astky a pojisténi zacne pfinaset zisk.

3.7  Produkt pojistovny CPP EVOLUCE PLUS

Investi¢ni Zivotni pojisténi EVOLUCE PLUS nabizi volbu rozsahu pojisténi ze Siroké skaly
pojistitelnych rizik a uréeni tinosné vyse pojistného s ohledem na aktualni finanéni moZnosti

pojistnika.

Pojistit 1ze jednu osobu jako hlavni v plném rozsahu nabizenych rizik, pfipojistit druhou
dospélou osobu prakticky na shodna rizika a dale ptipojistit déti. Lze automaticky zahrnout
v ramci urazového pripojisSténi prvniho pojisténého vSechny déti, jejichz definovany vztah k
prvnimu pojisténému vznikne v dob€ platnosti pojistné smlouvy, nebo pojistit individualné

dokonce az pét déti na dalsi vybrana rizika.

V oblasti investovani nabizi pojisténi alokaci pojistného bud’ do Portfolia Zivotniho cyklu
nebo umoznuje individualni alokaci do jednotlivych investi¢nich tituli z nabidky pojistitele

(v€etné Garantovaného fondu).

Produkt samoziejmé umoziiuje v pribehu pojisténi reagovat na pohyby cen jednotlivych

instrumentii na finan¢nich trzich a operativné ménit vysi a umisténi placeného pojistného.
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Tato moznost velkou mérou rozhoduje o miie zhodnoceni, tj. o ¢astce pojistného plnéni pti

doziti, resp. smrti.

Nabizené fondy se 100 % alokaci.

Conseq Progresivni portfolio — investuje pfevazné¢ do podilovych fondii zamétujici se na
akcie z vyspélych svétovych ekonomik, mensi ¢ast je pak investovana do podilovych fonda
se zaméfenim na akcie obchodované na rozvijejicich se trzich. Mensi ¢ast portfolia mtize

byt investovana do dluhopisovych fonda a fondl se zamétfenim na alternativni investice.

Conseq Balancované portfolio — investuje prevazné do podilovych fondi se zaméfenim na
rozvinuté akciové trhy a do dluhopisovych fondl se zaméfenim na region stiedni a vychodni
Evropy. Mensi Cast je pak investovdna do podilovych fondii se zaméfenim na akcie

obchodované na rozvijejicich se trzich a svétové dluhopisy.

Conseq Portofolio novych ekonomik — investuje pfevazné do podilovych fondl se
zamétenim na rozvijejici se trhy. Mensi Cast je pak investovana do podilovych fonda se

zamétenim na akcie obchodované na rozvinutych trzich.

Conseq Invest Akciovy fond — investicnim cilem je dosdhnout dlouhodobého zhodnoceni
investic méfeného v Ceskych korunach, a to investovanim zejména do diverzifikovaného
portfolia ceskych nebo jinych stitedoevropskych akcii kétovanych nebo obchodovanych na

regulovanych trzich.

Conseq Portfolio Zivotniho cyklu — investuje pfevazné do podilovych fondl se zaméfenim
na rozvinuté akciové trhy a do dluhopisovych fondl se zaméfenim na region stfedni a
vychodni Evropy. Mensi ¢ast je pak investovana do podilovych fondl se zaméfenim na akcie

obchodovanych na akciovych trzich a svétové dluhopisy.

Garantovany fond — respektuje vSechny zasady investovani, jako je tomu pfi investovani
technickych rezerv zivotniho pojisténi. Jeho vynosy odpovidaji vynosim kapitalového
zivotniho pojiSténi. Minimalni vySe ristu ceny podilové jednotky je garantovana dle
dopliikovych pojistnych podminek. Aktudlni vyse zhodnoceni je vyhlasena v Piehledu

poplatkli a parametri.
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Garantovany fond pro platbu zaméstnavatelem — investuje prevazné do podilovych fondi se
zamé&fenim na rozvinuté akciové trhy a do dluhopisovych fondi se zaméfenim na region
sttedni a vychodni Evropy. Mensi ¢ast je pak investovana do podilovych fonda se

zaméeienim na akcie obchodovanych na rozvijejicich se trzich a svétové dluhopisy.

Tabulka 16: Prehled fondu, jejich rizikovost a doporucena doba investovani

Nazev fondu/portfolia Uroveii rizika Doporucena délka Pi‘edpokladané
drzeni v letech zhodnoceni v %
Conseq Progresivni portfolio Stiedné nizka 5 6,3
Conseq Balancované portfolio Nizka 3 4,1
Conseq Portfolio novych Stfedné nizka 7 3,4
ekonomik
Conseq Invest Akciovy fond Stiedn¢ nizka 5 7,0
Conseq portfolio zivotniho Nizka az stfedné nizka 1-7 (zélezi na 6,6 (dynamicka
cyklu portfoliu) slozka)
2,0 (konzervativni
slozka)
Garantovany fond Nizka 30 0,1
Garantovany fond pro platbu Nizka 30 0,1
zaméstnavatelem

Zdroj: Dostupné na
https://www.cpp.cz/prodejci/cpp/investicni/KID_produkt/EVOLUCE_PLUS_KIDy 12 2018 V_11 2018 Z
.pdf

Modelovy priklad ¢. 4

Pojistény Lubos Novotny, roénik narozeni 1989, RS 1, mé&siéni pojistné 1.000 KC/mésic, do
véku 65 let. Minimalni ¢astka jde na rizika, u CPP je minimum v zikladnim pojiiténi na
smrt 5.000 KC. Klient pfed zhotovenim a podpisem smlouvy vyplni investi¢ni dotaznik, na
tomto zdklad¢ je mu doporuCena zvolend varianta investovani. Bylo zvoleno Portfolio
zivotniho cyklu, kde se postupné podle let investuji penize z dynamické do konzervativni
slozky, aby se zabranilo ztratdm. Vyvoj modelového uctu je znazornén v Tabulce 17 a

nasledné graficky na Obrazku 11.
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Tabulka 17: Zhodnoceni pojistného v Portfoliu Zivotniho cyklu

Roky Zaplacené pojistné v KC Piedpokladany stav uctu vé.
Bonusu za bezeSkodni pribéh v
KC

1 12 000 6315

2 24 000 13 060

3 36 000 20 262

4 48 000 27 955

5 60 000 36171

6 72 000 50 170

10 120 000 116 968

15 180 000 230 648

20 240 000 389 070

25 300 000 609 149

30 360 000 874 858

35 420 000 1097 943

Zdroj: Kalkulator pojistovny CPP.

Vyvoj kapitalového Gétu pana Novotného v piipadé pojisténi u pojistovny CPP, vyjadiuje,
jaka je o¢ekavana hodnota v jednotlivych obdobich. Obdobi mezi 10. a 15 rokem je zlomové,
a i vtomto pfipadé dochazi k tomu, ze ofekavany vynos by byl vyssi nez platba placena

pojisténym na pojistné.
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Obrazek 11: Vyvoj kapitdalové hodnoty v portfoliu zZivotniho cyklu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle Tabulky 17.

Na Obrazku 11, vyjadfuje modré barva hodnotu kapitalového Gctu a barva €ervend hodnotu

zaplaceného pojistného. Jiz v 10. roce se hodnoty témét rovnaji a po ukonceni sjednané doby
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je oc¢ekavany hodnota kapitadlového Gctu vyrazné vyssi nez hodnota pojistného, kterou pan

Novotny do pojisténi vlozil.

Je tieba si vSak uvédomit, Ze mozné scénafe pana Novotného jsou pouze kalkulované
ptedpoklady, jak by se vyvoj kapitdlového uctu mohl chovat. V ptipadé investic do fondu a
zhodnoceni prostiedkii prostiednictvim investicniho Zzivotniho pojisténi, piebird rizika
vkladatel, resp. pojistény a neni zaruceno, ze modelové piipady budou dodrzeny.
Zhodnoceni vlozenych prostfedkt je zavislé na vyvoji trhu, zivotnim cyklu i ochoté klienta
podstupovat rizika. Opatrnéjsi investor se rozhodne pro investici do garantovanych fondi,
ktera s sebou nesou nizsi rizika, avsak i nizsi vynos. Pro odvaznéjsi investory jsou pak urc¢ené

vvvvvv

rizika.
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4. Komparace vysledkii z pripadovych studii

Investicni strategie vybranych spole¢nosti davaji na vybér riznym typam klientl. Lze volit
Z konzervativnich strategii urenych pro opatrné investory, kde je sice mensi riziko, ale
zaroven niz$i predpokladany vynos, pfes vyvazené strategie, po strategie s moznosti vyssiho
zhodnocenti, ale zaroven vyssim rizikem. Tyto strategie umoziuji volit dle uvazeni pojistnika
do jakého fondu bude nasledn¢ investovano. Pojistovny nabizi moznost volby strategie, ale
zkusen¢jSim investorim 1 na vybér rtizné fondy, které miize pro zhodnoceni svych
prostiedkii vyuzit. Pojistnik si voli ztrznich a garantovanych programl investovani.
Jednotlivé programy se lisi investi¢ni strategii, povahou podkladovych aktiv a zaroven
pfedpokladanou vynosnosti, kterd se odviji od miry rizika. Prostfednictvim investi¢nich
programt si klient urCuje individudlni rizikovy profil investiéni slozky investi¢niho
zivotniho pojisténi. Na castky, které klient vkladad do pojisténi, se nevztahuje pojisténi
vkladl, tak jako je tomu u vkladl na bankovnich uétech. Pojistovna udrzuje kapital

v zdkonné vysi, aby byla schopna dostat svym zavazkiim.

V nabidce jsou produkty garantované, které se svym zhodnocenim a povahou ptiblizuji
kapitdlovému Zivotnimu pojiSténi, které nabizelo zaruku pevného zhodnoceni. Toto
zhodnoceni je vSak vyrazné niz$i nez u investi¢nich produktti. Vynos je garantovan vzdy
pouze ve vySi minimalniho vyhlaSeného zhodnoceni a pojistitel toto zhodnoceni miize
jednostranné zmeénit béhem trvani pojsténi. Dle informaci dostupnych v sazebnicich
vybranych spole¢nosti, nemusi dosahovat ani takového zhodnoceni, jako béZné spotici Gty
¢i terminované vklady. V ramci garantovanych programl investovani jsou finanéni
prostiedky investovany do nejméné rizikovych nastroji financniho trhu. Mezi tyto nastroje
se fadi statni dluhopisy, korporatni dluhopisy investi¢niho stupné a depozitni produkty. Lze
je volit pro bézné i mimotadné pojistné. V zavislosti na produktu mize byt pojistiteli ptiznan
finan¢ni bonus, ktery je pfipisovan ve formé podilovych jednotek do hodnoty ptislusSného
garantovaného programu investovani. Bonusy jsou pfipisovany na zakladé rozhodnuti
pojistitele naptiklad za bezSkodni pribéh, nebo jako podil na zisku na zakladé vysledka
hospodateni pojistovny. Kromé béznych néstrojit kapitalového trhu jsou pro garantované
programy vyuzivany i vnitini fondy pojistovny. Prostiedky pojistnikl jsou investovany dle
stejnych pravidel, jaka jsou pravnimi ptedpisy stanovena pro investovani technickych rezerv

zivotniho pojisténi. Vétsinové se investuje do dluhopisti emitovanych Ceskou republikou a
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zemémi OECD, piipadn¢ do dalSich nastroji v rdmci limitd stanovenych zédkonem o
poji§tovnictvi a zhodnoceni je garantovano ve vysi TUM. Aktudlni Grokové sazby
garantovanych programii, stanovené uvedenymi spolecnostmi se pohybuji v rozmezi 0,05-

1,3 %.

Garantované programy jsou urc¢ené pro velmi opatrné investory, kteti nechtéji nic riskovat a
chtéji mit jistotu navratnosti i vynosu. Vhodné jsou pro investice v kratkodobém investi¢nim

horizontu.

Pojistnym plnénim z investi¢niho zivotniho pojisténi pro ptipad doziti se stanoveného véku,
je aktudlni hodnota podilového uctu pojistnika. Vyplata muize byt jednorazova, nebo
postupna. Investiéni slozka IZP se vytvaii na principu investovani zaplaceného b&zného i
mimotadného pojistného, po odecteni poplatkit a ¢astky na rizikové pojistné, do fondil
kolektivniho investovani, vnitinich fondi pojiStovny a dalSich investicnich ndstroja.
Zaplacené pojistné se prevede na podilové jednotky za nakupni ceny na zaklad¢ ocenéni
jednotlivych portfolii a za tyto ndkupni ceny jsou pfipsany na podilovy ucet pojistnika.
Podilové jednotky jsou ur¢eny pouze k evidenci v ramci investi¢niho Zivotniho pojisténi a
nejsou podilovymi listy, akciemi €i jinymi néstroji. Podilnik nevlastni z4dnd podkladova
aktiva ptisluSnych portfolii. Hodnota podilového U¢tu se stanovi vyndsobenim poctu
podilovych jednotek, které jsou na daném Uctu evidovane, jejich prodejni cenou. Prodejni
cena je vzdy niZ§i nez cena nakupni a stanovuje ji pojiStovna na zdklad¢é trznich cen
podkladovych aktiv a v zavislosti na vyvoji kapitdlového trhu. Prodejni cena se zohledni pfi
stanoveni vySe pojistného plnéni a pti dispozicich s podilovymi jednotkami jako je tieba
odkupné, ¢i zména skladby portfolia. Pojistnik sam vSak zadné podilové listy nekupuje a

nevlastni, nema pravo s nimi disponovat.

V rdmci investicnich strategii se podilové jednotky investuji do fondu ¢i fizenych programt
investovani. Jedna se o moznost investovat do nastroji finan¢niho trhu v rtiznych
kombinacich. Zakladni nastroje vyuZzivané v piipadé IZP jsou statni dluhopisy, firemni
dluhopisy, bankovni depozita, pokladni¢ni poukazky, akcie ¢i fondy kolektivniho
investovani. NejCasteéji se financni prosttedky alokuji do vyspélych kapitalovych trhl
v USA, Evrop¢ a Japonsku. V ptipad€ vice rizikovych programil se v mens$i mife investuje
do lokalit nastrojt rozvijejicich se zemi. Investi¢ni programy nezarucuji navratost ptivodni

investované Castky a vynos tak miize byt 1 zdporny. Investice do fondl a portfolii nese
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ménové riziko, nezahrnuje ochranu proti budouci vynosnosti trhil a nelze tak ani vyloucit,
ze pojistnik o ¢ast svych investovanych prostfedkl pfijde. Riziko a navratnost investice se
lisi v zavislosti na vybéru investi¢nich moznosti, dle pojistnikem zvoleného alokacniho
poméru. Fondy a programy investovani jsou nabizeny zejména v nizké az stfedné€ nizké tiide
rizika — na stupnici 1-7 se pohybuji kolem hodnoty 3-4. Pojistnik ma moznost reagovat na
pohyby cen a operativné ménit vysi a umistnéni placeného pojistného. Timto ovliviiuje
zhodnoceni svych finan¢nich prostfedka. Trh vSak nabizi 1 produkty, které ptresouvaji
finan¢ni prostfedky automaticky dle piedem stanovenych kriterii a pojistnik tuto skladbu

nastroji neovliviuje.

Chranéné programy investovani umoznuji $irsi diverzifikaci porfolia a tim mensi kolisavost
hodnoty investice v ¢ase. Jsou urcené pro velmi opatrné investoy, ktefi ocekavaji vyssi
zhodnoceni nez na bankovnim uctu ¢i terminovaném vkladu, avSak preferuji nizké riziko.
Prostfedky jsou investovany do dluhopisti a nastroji penézniho trhu, akciové investice jsou

zastoupeny pouze 5-15 %.

Balancované, rlstové, progresivni a vyvazené programy investovani jsou urcéeny spise jako
dlouhodobé a pravidelné investice. Zaméfuji se na rozvinuté akciové trhy a dluhopisové
fondy se zaméfenim na region stfedni a vychodni Evropy pifipadné investice v CZK. Mensi
Cast je investovana do podilovych fondi zaméfenych na akcie obchodovatelné na
rozvijejicich se trzich, svétové dluhopisy. V rdmci té€chto programi dochdzi k vétsi
kolisavosti hodnoty investice a vznika vyssi riziko. Oc¢ekavané je vSak i vyssi zhodnoceni a
vynos prevysujici vklady u bank. VZdy plati, Ze ¢im vyssi je ptedpokladany vynos, tim vyssi

riziko s sebou nese.

Dynamicky program je vhodny spiSe pro odvaznéjsi a zkuSengsi investory, které
neznepokoji vysoké vykyvy hodnoty v pribéhu trvani investice. Riziko je vyznamné ale
piedpokladany vynos je oproti pfedchozim programim vyssi. Je zaméfen na akciové fondy

a doporucovan pro dlouhodoby charakter investovani.

Portfolio novych ekonomik, akciovy mix a realitni mix jiZ jsou uréené pro zkuSené investory,
kteti znaji rizika, neboji se riskovat, akceptuji riziko ztraty. Jednd se o investice na dlouhé
obdobi s velkymi vykyvy hodnoty investice. Programy, které se zaméfuji na rozvijejici se

trhy, s alokaci do akciovych fondti a minimalnim zastoupenim dluhopisovych fondu, ale
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slibujici vysoké zhodnoceni investovanych prostredkil. Jsou zavislé na ekonomickém cyklu
a vyzaduji nadprimécné zkuSenosti investora. Cena podkladovych aktiv je nestala, s vykyvy

trznich cen podkladovych aktiv tvoficich programy investovani kolisa.

Portfolio zivotniho cyklu je specifické tim, ze postupné ptresouva podilové jednotky.
K piesuniim dochazi v zavislosti na zbyvajici pojistné dobé do méné rizikovych néstroji,
aby se minimalizovalo riziko. PojiStovna timto programem ochraiiuje podilovy ucet
pojistnika. Aloka¢ni schéma je automaticky nastavené a nelze jej pojistnikem modifikovat
ptipadné Ize alokaci nastavit individudlné¢ do maximalné 5 portfolii. Z pocatku jsou podilové
jednotky umistovany do portfolii tvoifenych podilovymi listy akciovych nebo smisenych
fondi, které znamenaji vyssi riziko, ale zaroven potencial vy$$iho vynosu. Deset let pred
koncem pojistné doby se podilové jednotky pfesouvaji automaticky do portfolii, které se
zamé&fuji na dluhopisové fondy a fondy penézniho trhu. Zaméfujici se na rozvinuté akciové
trhy a dluhopisové fondy regiont stéedni a vychodni Evropy. Mensi ¢ast je investovana do
podilovych fondl se zaméfenim na akcie obchodovatelné na méné rozvinutych trzich a

svétové dluhopisy. Eliminuji tak rizika pted koncem pojistné doby.

Investiéni slozka IZP znamena rizika zmén trznich hodnot podkladovych aktiv. Cena
podilové jednotky neni garantovana a neni tak zaruCena ndvratnost investice. Maximalni
ztrata je omezena vySi zaplaceného pojistného, ale je tfeba brat v potaz skutecnost, Ze
pfedchozi vykonnost uvedenych programli nazaruCuje stejnou vykonnost v budoucim
obdobi. Pojitovny v modelovych ptipadech stanovuji doporuc¢enou délku drzeni kazdé
investice s ohledem na zvoleny investi¢ni horizont. Pfipadné nedodrZeni této délky miize
znamenat pro pojistnika vyraznou ztratu oproti puvodnimu predpokladu. Hodnota investice
do akciovych fondl se vyviji v zavislosti na hospodaiském cyklu a vysledcich vydavatele,
cena dluhopist je zavisla na trznich urokovych sazbach a na investi¢nim ratingu, ktery byl
jednotlivym emitentim pfid€len. Navratnost investice zavisi pfedev§im na vykonnosti

prislusnych nastroji finan¢niho trhu, na ktery je prislusny fond navazan.

Na produkty investi¢niho Zivotniho pojisténi maji vyznamny dopad i poplatky s pojisténim
spojené. Podilové jednotky programtll investovani se nakupuji za ¢ast pojistného, po odecteni
aloka¢niho a inkasniho poplatku. Poplatky spojené se spravou a obhospodafovanim
investi¢niho instrumentu se strhavaji pfimo z hodnoty daného instrumentu a je tedy nepiimo

zohlednén v cené podilové jednotky. S investiéni slozkou IZP jsou spojeny poplatky
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pojistovné jako pojistnikovi i samotnému fondu. Ukazatel RYI, ktery je také nazyvan
ukazatelem poklesu vynosu, popisuje naklady v case pro bézné placené pojistné i mimotadné
pojistné. Je zavisly na dob¢ drzeni a vyjadiuje, jaky je dopad celkovych naklada na placenou
investici. Lze jeho prostiednictvim zjistit, jaky dopad budou mit naklady produktu na mozny
vynos investice. Stanovuje se pro umirnény scénaf pieziti, ale nezohlediiuje ndklady

jednotlivych fonda a programil investovani.

Celkové néklady na produkt jsou sou¢tem jednorazovych, pribéznych a vedlejSich nakladi.
Jednorazové naklady zahrnuji néklady na vstup a vystup z pojisténi. U uvedenych produktt
jsou naklady na vystup, které vyjadiuji poplatky spojené s ukonc¢enim pojisténi po uplynuti
sjednané doby nulové. Poplatky na vstup se pobybuji kolem 0,5 — 0,7 % V zavislosti na
zvoleném programu a pojistovné. Vedlejsi poplatky zahrnuji poplatky vykonostni a odmény
za zhodnoceni. Tyto poplatky se stanovuji ve vétSing piipadi nulové. Vyznamnéjsi polozkou
mohou byt poplatky pribézné, které zahrnuji transakéni néklady na nidkup a prodej
podkladovych investic a jejich spravu. Metodika stanoveni poplatkli se v jednotlivych
pripadech 1isi. Nékteré produkty maji stanoveny poplatky procentualné, jiné v absolutnich
hodnotach jako mési¢ni administrativni poplatky, nebo jejich kombinaci. Timto se srovnani

poplatki stadva znacné€ nepiehledné. Pribézné poplatky se pohybuji kolem 0,13 — 0,17 %.

Pojistovny uvadéji povinné informace o produktech investi€niho Zivotniho pojisténi. Jedna
se o sloZzitéjsi produkty, a proto jim zékon stanovi, jaké informace a v jaké rozsahu je tfeba
uvefejilovat. Jedna se o ,,sdé€leni klicovych informaci®, které slouZi k porozuméni podstaty
produktu, rizikiim, ndkladim moznym vynosim a ztratdm s timto produktem spojenym.
Usnadiiuje srovnani dané¢ho produktu s produkty jinych spolecnosti. V ramci téchto
informaci jsou uvetejiiovany i hodnoty ukazateli RYI. Tyto hodnoty se pohybuji v ase a
postupné klesaji. Dle modelovych ptikladi, piesahuje hodnota tohoto ukazatele v 1. roce
Casto 45 %. V piipadé trvani produktu 15 let je jiz hodnta vyrazné niz$i a blizi se v priméru
2,5 % a pii dosazeni délky trvani se hodnota snizuje na 0,8 %. Z modelovych ptipadi je
ziejmé, ze 1 z pohledu poplatki je investicni Zivotni pojisténi produkt dlouhodoby a ptipadné
nepiinasi téméf zadny vynos. Naopak vynos produktu v piipad€ zruSeni v kratkém casovém

horizontu miize byt i zaporny.
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Pokud vezmeme pro srovnani produktti v ivahu, Ze nedojde k zadnému zhodnoceni, a ro¢ni
pojistné ¢ini 12 000, kapitalova hodnota pojisténi se stava Vv prvnim roce téméf polovicni.
Po 6 letech se kapitalova hodnota produktu pobytuje kolem 60 % zaplacené¢ho pojistného.
Dle modelovych ptikladt, které byly predstaveny v Kapitole 3, dosahl za ptedpokladu
dodrzeni sjednané doby pojisténi 35 let, nejvyssiho zhodnoceni program Portfolio Zivotniho
cyklu v ramei produktu CPP Evoluce Plus. Klient pan Novotny zaplatil na pojistném &astku
420 000 K¢, ale predpokladana kapitalova hodnota produktu po 35 letech dosahuje castky
1097 943 K¢. Vybrané hodnoty z predchozich piipadovych studii a vysledné zhodnoceni

pfi dodrzeni délky trvani pojisténi 35 let znazoruje Tabulka €. 18.

Tabulka 18: Srovndni vybranych vyslednych kapitalovych hodnot pojisteni

Rok | Zaplacené | Kapitilova | Kapitalova | Kapitalova | Kapitalova CpPP
pojistné v hodnota hodnota hodnota hodnota
KC 3% 3,5 % 4,5 % 4,66 %
Perspektiva Flexi Forte NN
1 12.000 6 586 7025 6 873 6 189 6 315
6 72.000 47 467 50 685 50 464 47 139 50 170
35 420.000 647 424 726 665 821 558 869 792 1097 943

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Kapitola 4 shrnuje investi¢ni strategie produktii investicniho zivotniho pojisténi, které jsou
na trhu dostupné. Z vysledku je zfejmé, ze zajemce o pojisténi tohoto druhu ma na vybér
z Sirokého portfolia programti investovani. Pojistovny nejcastéji investuji do fondu, které
jsou dostupné pro bézné investory v ramci pfimého ¢i kolektivniho investovani. Vyhodu
produktli investi¢niho Zivotniho pojisténi lze spatfovat v programech, které jiz jsou
kombinaci fondd rlizné rizikovosti. Pojistovna tim diverzifikuje riziko piipadné ztraty
Vv piipadé, ze fond nebude ziskovy. Lze volit i program ,,portfolio zivotniho cyklu®, ktery je
prednastaven a prostiedky se sami piesouvaji dle nastavené politiky ptipadné programy

garantované, které vSak garantuji oproti trznim programiim nizkou miru zhodnoceni.

V oblasti investovani plati, Ze ¢im vEtsi zhodnoceni investor ocekava, tim vétsi riziko ztraty
investované ¢astky zinvestice vyplyva. Investice bez predem stanovenych programi
vyZzaduji vétsi zkusSenost investora. Klient tedy sdm stanovi, do jakych fondi bude investovat
a jaka rizika bude podstupovat. Dalsi vyhodou produktii IZP je kryti pojistnych rizik. Neni
tteba mit dva produkty, ale dostaci pouze jeden pro zajiSténi zivotnich rizik a ptipadna
dopliikova ptipojisténi i pro zhodnoceni finanénich prostfedkii. Mezi nevyhody tohoto typu
pojisténi patii duplicita poplatkl. Pojistnik plati poplatky nejen pojistovné, kterd mu

investice zprosttedkovava, ale poplatky se strhavaji nejcastéji 1 z investované Castky a
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poniZuje se tim kapitilova hodnota a jeji ptipadné zhodnoceni. Produtky IZP umoziiuji snizit
si zaklad dan¢ z pfijmi, ale pouze za podminky, ze pojistnik splni zdkonem stanovena
kritéria. Nejvyznamnéj$im omezenim naroku na danové zvyhodnéni je, Ze nejsou mozné
vybéry z pojisténi a je tieba dodrzet pevné stanovené lhity, po jaké je Castka pojistovnou
zhodnocovana. Pojistné je pro pojistnika nedostupné na dlouhou dobu a v ptipadé potieby
neni mozné finan¢ni prostiedky Cerpat bez sankci. Investice do podilovych fondl umoziuji
vybéry i v kratkém ¢asovém horizontu. Pokud vsak investor ocekava vyssi miru zhodnocent,

vyzaduje tento zplisob investic zkuSenosti a znalosti dané problematiky.
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Z.avér

Diplomova prace je zaméfena na investicni strategie produkti investi¢niho zivotniho
pojisténi. Prvni dvé kapitoly se vénuji informacim a dualezitym pojmum, které s pojisténim
obecné a investinim zivotnim pojisténim souvisi. Jsou vysvétleny zédkladni pojmy tykajici
se druht zivotniho pojiSténi. Rizikové Zivotni pojisténi je uréeno pro kryti rizik smrti ¢i
doziti. Lze jej rozsifit o doplitkova pfipojisténi naptiklad pro piipad urazu, dlouhodobé
pracovni neschopnosti nebo invalidity. Podrobnéji popisuje slozky investi¢niho Zivotniho
pojisténi a ukazatele, které napoméhaji pfi srovnani ndkladd spojenych s timto druhem
pojisténi. Struéné shrnuje soucasny pojistny trh a stav pojistovnictvi v Ceské republice.
Investiéni Zivotni pojisténi obsahuje slozku rizikovou a investiéni. Cast pojistného, ktera
neni alokovana za ucelem kryti sjednanych rizik se dale zhodnocuje formou investi¢nich

strategii a programd.

Ve tieti kapitole je prace vénovana vytvoreni piipadovych studii z produktl vybranych
pojistoven, které na Ceském trhu piasobi. V této Casti prace jsou popsana rizika, ktera
Z tohoto typu pojisténi plynou. Pro zpracovani byly vybrany spole¢nosti, které maji majoritni
trzni podil v Ceské republice. Na zakladé kalkulaci a modelovéani byly vytvoreny piiklady
mozného vyvoje kapitdlové hodnoty pojistnika a predpokladané zhodnoceni pojistného v
ramci produktli investicniho zivotniho pojisténi, které jsou na trhu dostupné. Posledni cast
prace srovnava vysledky ptipadovych studii a vysvétluje zjiSt€né skuteCnosti. Nékteré
produkty pojistoven se velmi podobaji, jiné se svou povahou vyrazné odlisuji. Dilezitou
¢asti prace je, na konkrétnich ptipadech ukazat mozné strategie produktii investi¢niho
zivotniho pojisténi, rozdily a varianty se kterymi se lze na trhu setkat. Byly uvedeny
naklady, které tento druh pojisténi nese a zhodnoceno, pro koho jsou uvedené strategie

vhodné.

V ptipad€ tmrti, mize byt u produktl investicniho Zivotniho pojiSténi vyplacena pojistna
Castka, ptipadné kapitdlova hodnota pojisténi k datu nahlaseni pojistné udalosti. Pokud je
sjednéno vyssi pojistné kryti, vétsi cast pojistného slouzi na kryti rizikové slozky a ke
zhodnoceni je ur€ena mensi ¢ast pojistného. Ve vysledku, pokud skodna udéalost nenastane,
je pii doziti vyplacena niz$i kapitalova hodnota. Je tedy tiecba dbat na to, aby pfii sjednani

pojistné smlouvy nebyl klient ptepojisStény, ale zaroven piipadné pojistné kryti v pripade
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Skodné udélosti odpovidalo jeho potfebam a potfebam jeho blizkych. Dobfe nastavena
pojistnd smlouva investi¢niho zivotniho pojisténi by méla toto zajistit, avSak investicni
slozka pojisténi s sebou nese rizika. Pokud chce pojistnik dosdhnout vyssiho zhodnocenti,
nez na terminovaném vkladu ¢i béZném uctu, je tfeba investovat financ¢i prostiedky na delsi
dobu. Investi¢ni strategie 1ze volit konzervativngjsi, které pfinasi mensi riziko, ale také mensi
o¢ekavany vynos. Cim vétsi vynos pojistnik o¢ekava, tim vétsi riziko a vykyvy kapitalové

v

hodnoty mohou nastat. Rizikovéjsi strategie jsou urcené spise pro zkusenéjsi investory.

Cilem prace bylo vytvofit srovnani investi¢nich strategii, které jsou na trhu dostupné a
zhodnotit postaveni téchto produktti na trhu. Jednalo se o trh produktl, které umoznuji
zhodnoceni finan¢nich prostfedkil. Snazila jsem se vyjadrit, zdali je vyhodnéjsi zhodnoceni
finan¢nich prostiedkli prostfedkidl prostfednictvim investi¢niho zivotniho pojisténi, nebo
kombinovat zhodnoceni finan¢nich prostfedkt formou podilovych fondd a tyto produkty

doplnit rizikovym Zivotnim pojisténim.

Na otazku jsem nedokdzala jednoznaéné odpovédét. Pro zodpovézeni této otazky by bylo
tteba praci rozsifit o podrobnéjsi analyzu produktl, které umoziuji investice do podilovych
fondi a vy¢islit naklady, které s sebou ptfindsi samostatné rizikové zivotni pojisténi. Z prace
viak vyplyva, Ze IZP je vhodné pro klienty, kteii cht&ji v ramci jednoho produktu zhodnotit
své¢ volné finan¢ni prostfedky, vytvofit usporu do budoucna a netravit ¢as analyzou
investi¢nich fondd a pfesouvanim financnich prostredkdi mezi nimi ze své iniciativy.
Zaroven je vhodny pro klienty, ktefi nemaji dostatecné informace a zkuSenosti s fungovanim

finan¢nich trhl a investovanim do podilovych fondt.

V praci jsou zdiraznény vyhody a nevyhody produktt investi¢niho Zivotniho pojisténi, bylo
provedeno srovani investi¢nich strategii nabizeny na trhu a tyto strategie zobecnény do
nékolika skupin. Snazila jsem se vyjadfit co ovlivituje vysledné zhodnoceni finan¢nich
prostiedkii pojistnika, v jakych ptipadech volit konzervativnéjsi zptisob a kdo si muize
dovolit riskovat. Pojistovny nabizi moznost piesunu finan¢ich prostredkii mezi jednotlivymi
fondy ¢i strategiemi, avSak tyto dispozice vyzaduji znalosti a zkuSenosti pojistnika.
Orientace na trhu je casove ndrocnd a pojistnik, ktery se v dané problematice nepohybuje,
nema potiebné znalosti a zkuSenosti oceni, kdyZz rozhodnuti o alokaci jeho finan¢nich
prostiedkii provedou specializovani odbornici finan¢nich institutci. Neméné dilezitd je
V této oblasti otazka ndkladh, které se s pojisténim poji. Srovnani nédkladl jednotlivych
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produktli je komplikovano zejména rliznymi zpiisoby stanovovani poplatkti jednotlivymi
spoleCnostmi. Lze se setkat s poplatky stanovenymi v konkrétnich ¢astkach, nebo

s procentualn¢ vyjadifenymi hodnotami.

U investi¢niho zZivotniho pojisténi je pojistné ptipisovano na individudlni ucet pojistnika, ze
kterého se nasledné odecita Castka na rizikové pojistné a poplatky. Zbyvajici castka je
investovana ve form¢ podilovych jednotek do vybranych fonda a zhodnocovana. Pokud se
vSak pojistnik rozhodne finan¢ni prostfedky vybrat dfive, nez je sjednand doba pojisténi,
nedosahuje odbytné ocekavané vyse a bude mu vyplaceno podstatné méné nez v piipadé
samostatnych investic do podilovych fondi, kde jsou naspoiené prostiedky rychleji
k dispozici. Pti rozhodovani, kterou formu zhodnoceni finan¢nich prostiedkt zvolit, je tfeba

brat v potaz investi¢ni horizont a potieby, které pojistnik timto produktem uspokojuje.
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