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Uvod

Poist'ovnictvo je jednym z najvyznamnejSich odvetvi ekonomiky §tatu. Jeho vyznam nie je
len v pomerne velkom finanénom obrate, ale najmd v tom, Ze umoziuje udrzat ekonomicka
stabilitu podnikatel'skych subjektov a zivotnu turoven obyvatel'stva v pripade mimoriadnych
udalosti. Taktiez poskytuje vynikajucu prilezitost' investovania uspor obyvatel'stva a z toho
vyplyvajliice zhodnotenie. Uz prvé zozndmenie s poistovnictvom ukazuje, ze ide o zlozitu oblast’
¢innosti, ktorej sa dotykaju viaceré vedné discipliny - najmi poistné pravo, poistna ekonomika a
financie, poistna matematika, administrativny manazment a marketing.

Od zaciatku minulého storo€ia sa poistné vedy na pravdepodobnostno-$tatistickych zakladoch

uspesne rozvijali a aplikovali v zdpadnych trhovych ekonomikach. Monopolné postavenie jedinej

poistovne v minulosti unas sposobilo Styridsatro¢ni absenciu vich rozvoji a aplikécii.

Konkuren¢né prostredie poistného trhu, ktoré sa unas od roku 1991 znovu vytvara ako sucast’

transformacénych procesov ekonomiky, si vyzaduje nové, exaktnejSie pristupy k takym otazkam

poistovnictva, ako je ur€enie poistnych sadzieb a poistnych rezerv, urCenie vysky provizii pre

sprostredkovatel'ov, stanovenie Casti nakladov uhradzanych klientmi, posudenie trendu ziskovosti

poistného produktu v buducich obdobiach.

V mojej diplomovej praci sa zaoberdm Zivotnym poistenim a metdédami tykajlicimi sa produktov

zivotného poistenia. Specialne sa vramci Zivotného poistenia zameriam na relativne novy

produkt — Investi¢né zivotné poistenie.

Hlavné ciele mojej diplomovej prace su:

- podrobne popisat’ investi¢né Zivotné poistenie ako jednotkovo-viazany poistny produkt

- porovnat’ ho s klasickym kapitdlovym Zivotnym poistenim

- popisat’ moderné metody ocenovania tohto poistného produktu

- vytvorit program v Exceli, ktory modeluje priebeh tohto produktu pocas poistnej doby
a vykonava jeho analyzu

V uvodnej kapitole vysvetlujem zékladné pojmy poistovnictva a vymedzujem jeho odvetvia,

pricom dalej sa uz ststredim len na zivotné poistenie. V ramci tohto odvetvia poistovnictva

opisujem vsetky principy potrebné na vypocty v nasledujucich kapitolach.

V druhej kapitole sa v zivotnom poisteni zameriam na jednotlivé typy zivotného poistenia,

pricom d’alej sa Specializujem uz len na Standardny produkt kapitdlového zivotného poistenia -



zmiesané poistenie. Podrobne opiSem jeho fungovanie a odvodim vzorce, ktoré kompletne
charakterizuji tento produkt. Taktiez spomeniem aj neklasické pristupy k vypoctom v ramci
zivotného poistenia, ktorym sa podrobnejSie venuju az d’alSie kapitoly.

Hlavnym cielom mojej diplomovej prace je popisat’ poistny produkt investi¢né Zivotné poistenie
a porovnat ho s klasickym zivotnym poistenim. Tomu sa venuje tretia kapitola, kde sa od
zékladnych principov dostanem k financnym tokom fungujicim v ramci investi¢cného zivotného
poistenia. Prave vzorce finanénych tokov st zdkladom pre vypoctovy modul v Exceli. V ramci
tejto kapitoly este nacrtnem problémy tohto poistného produktu a ich mozné rieSenia.

V stvrtej kapitole sa venujem modernym metédam analyzy poistnych produktov. Najdolezitejsia
metoda — profit testing je v dneSnej dobe uz neoddelitelnou sucastou riadenia poistovne.
Vyhodnotené kritéria tejto metddy, pomocou ktorych sa posudzuje poistny produkt, sa uplatiiuji
v d’alSej metdode — sensitivity testing. Ta slizi na odhadnutie ¢o najoptimalnejSich hodnot
parametrov poistného produktu. Uvddzam aj maly priklad pouzitia tejto metddy pre investicné
zivotné poistenie. Taktiez uvadzam aj ukazkovy priklad aplikacie testovania ziskovosti na
doCasnom poisteni na umrtie.

V piatej kapitole opisujem vypoctovy modul v Exceli. PredovSetkym sa sustredim na tie metody
pouzité v programe, ktoré nie su vysvetlené v predchadzajucich kapitolach. Program slizi na
modelovanie priebehu investicného zivotného poistenia a analyzu tohto poistného produktu
pomocou metod profit testing a sensitivity testing.

V prilohe uvadzam niektoré dolezité tabulky obsiahnuté vo vypoctovom module. Pre ich
rozsiahlost’ som ich nechcel uviest’” v beznom texte, pretoze by to bolo znac¢ne neprehladné.
V prilohe sa eSte nachddza CD so suborom pre MS Excel — “modul IZP.xIs*, ¢o je samotny

program.



1 Poistenie osob

1.1 Zakladné pojmy a definicie

Poistenie — pravny vztah, ktory zabezpecuje osobe pravo na vyplatu peniaznych prostriedkov
v stanovenej vyske, ak nastane v priebehu poistenia poistna udalost’.

Poistna udalost — ma charakter ndhodnej udalosti, o ktorej nevieme vopred povedat, ¢i nastane
a kedy nastane. Pretoze poistna udalost’ mdze nastat, ulohou poistenia je poskytnit’ financné
zabezpecenie pred jej moznymi ocakdvanymi dosledkami. Moéze ist napr. o Umrtie osoby
(pripadne jedinca zo skupiny 0s0b), Graz osoby, ochorenie osoby i dozitie sa osoby urcitého veku,
zivelnu udalost’, havéariu strojov, dopravnych prostriedkov, odcudzenie a podobne. Poistné
plnenie sa uhradi na zéklade priameho prejavu rizika poistnou udalostou. Ak poistnad udalost’
pocas trvania poistenia nevznikne, poistoviia neposkytuje poistné plnenie.

Poistovatel — organizacia (vacSinou poistoviia), ktora poskytuje poistenie ako platenu sluzbu. Jej
zakladnou povinnostou je v pripade nastatia poistnej udalosti vyplatit’ poistné plnenie. Poistné
plnenie sa uhradi na zéklade priameho prejavu rizika poistnou udalostou. Ak poistnad udalost’
pocas trvania poistenia nevznikne, poistoviia neposkytuje poistné plnenie.

Poistna zmluva — dohoda medzi poistovatelom a poistnikom, ktorou sa zavézuji obidve strany
plnit’ podmienky poistenia.

Poistnik — fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora uzavrela s poistovatelom poistni zmluvu a ma
povinnost’ platit’ poistné.

Poistenec (resp. poisteny, ucastnik) — osoba, ktorej vznika na zdklade uzatvorenej poistenej
zmluvy pravo na poistné plnenie, a to bez ohl'adu na to, ¢i poistenie dohodla sama, alebo ina
osoba. V pripade poistenia 0sob je to fyzickd osoba, na ktorej Zivot a zdravie je poistenie
uzavreté. Na rozdiel od poistnika ja poisteny nositelom poistného zaujmu.

Poistné — povinné prispevky osoby, ktord uzavrela s poistovatelom poistni zmluvu. Poistnik si
moze dojednat’ rozne lehoty splatnosti, t.j. obdobia, v ktorych je splatné poistné. Mdze to byt
mesacne, Stvrtrocne, polrocne, ro¢ne alebo naraz zaplatené poistné za celu dobu poistenia.
Opravnena osoba — fyzicka alebo pravnicka osoba, ktora ma pravo na vyplatu poistného plnenia
v pripade smrti poisteného (t.j. oprdvnend osoba ma vyznam len v poisteni osob pre pripad

umrtia).



1.2 Rozdelenie poistenia

Vo vSeobecnosti moézeme poistenie rozdelit’ na komercné (realizované komerénymi poist'oviiami)

a Statne poistenie (socidlne poistenie, zdravotné poistenie - vyplyvajuce zo zakona). Zatial’ Co

Statne poistenie ma skor charakter dane, za ktort sa v State realizuje zdravotnicke a socialne

zabezpecenie pre obyvatel'stvo, komeréné poistenie je rydzo obchodna zalezitost motivovana

ziskom, ktory z poistného podnikania vyplyva.

Predmetom mojho skiimania v diplomovej praci je prave okruh komeréného poistenia, ktoré sa

d’alej deli na:

- poistenie osob: to sa dalej deli na kapitdlové Zivotné poistenie s vyplatou poistnej sumy
(kapitalu) v pripade poistnej udalosti a dochodkové poistenie s vyplatou dochodku

- poistenie majetku

- poistenie zodpovednosti za sposobenie skody

- urazové poistenie

- komercné zdravotné a nemocenské poistenie

Z hladiska poistno-technického sa poistenie deli na ZzZivotné anezivotné. V zmysle

predchddzajiceho rozdelenia patri do zivotného poistenia poistenie o0sob, zatial ¢o do

nezivotného patri poistenie majetku, poistenie zodpovednosti za spdsobenie Skody,

urazové, zdravotné a nemocenské poistenie.

V zivotnom poisteni sa obvykle jedna o dlhodobejsie poistné zmluvy, ktoré maju zaistit' podporu

v pripade straty prijmu. DiZky poistnych dob, na ktoré sa dojednavaju zmluvy Zivotného

poistenia, predstavujii jeden zpodstatnych rozdielov oproti neZivotnému poisteniu. Dalsim

vyraznym rozdielom je, Ze sem prevazne patria poistenia bez konkrétneho rozsahu poistného

zaujmu (t.j. prostriedky ziskané z poistného plnenia mézu byt pouzité na uthradu abstraktnych

potrieb poisteného).

1.3 Zivotné poistenie

Zivotné poistenie sa oznacuje aj ako poistenie osob. Podl'a poistného rizika sa d’alej ¢leni na:



- poistenie pre pripad smrti (Casto oznaCované aj ako rizikové Zivotné poistenie): poistnou
udalost’ou je timrtie poistené¢ho

- poistenie pre pripad doZitia: poistnou udalostou je dozitie sa dojednan¢ho veku poistenou
osobou

- zmieSané poistenie: poistnou udalost'ou je smrt’ poisteného alebo dozitie sa dojednaného veku
poistenou osobou

- doéchodkové poistenie: v podstate je to Specidlne poistenie pre pripad dozitia s pravidelne sa

opakujucim poistnym plnenim vo forme vyplat dochodku.

Vel'mi dblezité delenie zivotného poistenia je zaloZzené na tom, ¢i poistny produkt obsahuje alebo

neobsahuje sporiva (investicnu) zlozku vytvarant z poistného a oznaovant terminom poistnd

rezerva:

- rezervotvorné poistenie (poistenie s kapitdlovou hodnotou; cash value insurance): v praxi sa
naozaj vytvara rezerva poistného (napr. zmieSané poistenie)

- nerezervotvorné poistenie. toto poistenie nevytvara rezervu voObec alebo len cCiastocne

v zanedbate'nom mnozstve (napr. doCasné poistenia pre pripad smrti)

1.3.1 Zakladné principy v Zivotnom poisteni

Zadefinujem niekol'’ko pojmov v rdmci zivotného poistenia:

Princip ekvivalencie — Ekvivalentné su také financné operacie, ktoré dévaji k tomu istému
datumu rovnaké platby. V Zivotnom poisteni z toho vyplyva, Ze pri uzatvarani siiboru poistnych
zmlav toho istého typu musia byt v rdmci tohto siboru vsetky prijmy poistovne v rovnovahe
s jej vydavkami, ked’ prijmy a vydavky sa diskontuju k spolo¢nej casovej zakladni.

Princip fiktivneho suboru —Predpokladame, Ze pocet osdb uzatvarajucich vo veku x ten isty typ
poistnej zmluvy sa rovna /, z pouzivanej imrtnostnej tabul’ky. Isteze tento predpoklad plne realitu
neodzrkadl'uje, ale je to nevyhnutné zjednodusSuje na to, aby sme sa dostali k vysledkom, ktoré
maju vyznam pre praktické pouzitie. Takisto eSte budeme predpokladat, ze vSetci ¢lenovia
modelového stiboru sa narodili 1.1. a zomreli 31.12.

Poistno-technickda urokova miera — Urokova miera, ktori poistoviia pouziva na vypocet

poistného a pre vSetky nasledné vypocty tykajice sa produktu Zivotného poistenia. Jej vyska je



stanovena vel'mi konzervativne. Tato tirokovd miera je zakomponovand do poistnej sadzby
produktu a predstavuje také zhodnotenie rezervy zivotného poistenia, na ktoré¢ ma klient zmluvny
narok, napriek tomu, ze skuto¢né zhodnotenie méze byt ovela vyssie.

Vypoctové predpoklady, ktorych hodnoty ovplyvnia vysledky vsSetkych vypoctov v poistnej
matematike (napr. vysku poistného a pod.), tvoria aktudarsku bazu. Jej zékladnymi parametrami
su urokova miera, umrtnostné tabulky a ndklady poistovne.

Podiely na zisku — rozdelenie zisku poistovne klientom, ktory poistovia dosahuje vd’aka rozdielu
medzi skutocnym a kalkulovanym stavom prisluSnych parametrov.

Poistna rezerva zivotného poistenia — hodnota zavéizkov poistovne tykajuca sa poistnej zmluvy
po odpocitani hodnoty budiceho prijatého poistného. PredovSetkym nas bude zaujimat
prospektivna rezerva, ¢ize v r-tom roku plati:

poistna rezerva = ocakavand hodnota buducich vydajov — ocakavana hodnota buducich prijmov
70S, Vv P
rVrp b= er - er
Indexdcia poistenia (dynamizacia, indexation) je ochrana poisteného proti inflacii. Uskutocnuje
sa navySovanim poistného alebo poistnej sumy o aktudlnu inflaciu v jednotlivych rokoch poistnej

doby.

1.3.2 Umrtnostné tabulKy v Zivotnom poisteni

Konstrukcia a uprava umrtnostnych tabuliek pre potreby poistovnictva je komplikovany proces.
V diplomovej praci sa mu nebudem podrobne venovat, ale popiSem len niektoré veliCiny, ktoré
sa budu vyuzivat’ vo vypoctoch v Zivotnom poisteni.

Ukazka Gimrtnostnej tabulky pre muzov a pre Zeny je uvedena v prilohe. V jednotlivych stipcoch
su nasledovné udaje:

x — vyjadruje vek osoby; x€ {0, 1, ... ®}; wje maximalny sledovany vek v poistnej tabul’ke

Px — Vyjadruje pravdepodobnost’ toho, Ze x-rocné osoba sa dozije veku (x+1) a nazyva sa rocnd
miera umrtnosti

gx — vyjadruje pravdepodobnost’ toho, ze x-rocna osoba sa nedozije veku (x+1) anazyva sa
rocnd miera doZitia

[, — vyjadruje pocet 0sdb dozivajucich sa veku x



d, — vyjadruje pocet 0sob, ktoré zomreli vo veku x

Medzi jednotlivymi veli¢inami platia vztahy vyplyvajice z klasickej definicie pravdepodobnosti:

p.tq,.=1

Dalej definujme:
«Px— vyjadruje pravdepodobnost’ toho, Ze x-ro¢na osoba sa dozije veku (x+n)
»gx— vyjadruje pravdepodobnost’ toho, ze x-ro¢na osoba sa nedozije veku (x+n)

/

x+n

/

X

npx = px'pr' 'px+n+l =

Pre tieto hodnoty plati: ] —1
an :1_)1 px == l -

X

1.3.3 Komutaé¢né Cisla

Vo svojich vypoctoch budem vel'mi ¢asto pouzivat komuta¢né ¢isla, ktoré maju vel'mi dobry
prakticky vyznam. V podstate st to len vyrazy vyjadrené pomocou veli¢in z amrtnostnych

tabuliek a urokovej mieri i, resp. odurocitel'a v=1/1+i) .

Zé&kladné komutacné &isla st: D =lv; C.=d.v"

D, — diskontovany pocet osob doZivajucich sa veku x

C, — diskontovany pocet osdb zomretych vo veku x

Komutacné ¢isla poctu Zijacich st:

D =1 v - znamena pocet zijucich vo veku x odurocenych k datumu narodenia
N, = sz+k; - je sucet Dy 0od veku x aZ po koniec imrtnostnej tabul’ky

k=0
S =) N_; - Je sti€et N+, od veku x az po koniec umrtnostnej tabul'ky

k=0



Komutac¢né ¢isla po¢tu zomretych su:

C.=d v, - znamena pocet zomretych vo veku x odiro¢enych k datumu narodenia
M =)>C.,; - je sti€et Cy+4 od veku x az po koniec umrtnostnej tabul’ky
k=0
R=>M_,; - je sucet M.+ od veku x az po koniec timrtnostne;j tabul’ky
k=0

Pre komuta¢né Cisla platia nasledovné jednoduché vztahy, z ktorych niektoré budeme vyuzivat

pri vypocte poistnych vzorcov a ich Uprave:

N.=D +N_; M, =C,+M_; S, =N_+S_; R.=M_+R

x+1° x+1°

pre x e {l,2,..0—-1}

x+1°

n—1

ZDerk :Nx _Nx+n; icxﬁc :Mx _Mx+n;
k=0 k=0

1.3.4 Finan¢né dochodky

Financny dochodok (renta, anuita) je vo vSeobecnosti definovany ako postupnost’ platieb
v rovnakych €asovych intervaloch (ak nie je uvedené inak, automaticky sa povazuje za ¢asovy
interval 1 rok).

Vo vypoctoch v dalSich kapitolach budem vyuzivat’ aj nasledovné veliciny:

Stcasna hodnota prediehotného dochodku 1 Sk plateného ro¢ne pocas n rokov:

1 _ n
G =1+v +V 4.4y =
g 1-v
Stucasna hodnota polehotného déchodku 1 Sk plateného rocne pocas n rokov:
1-v"

a=v +V +..+V =

n

i



2 Kapitalové zivotné poistenie

Vo svojej praci chcem najskor popisat’ klasicky produkt kapitdlového Zivotného poistenia.
K tomu ale potrebujem popisat’ jednoduché produkty v Zivotnom poisteni — poistenie na dozitie a
docasné poistenie na umrtie. Potom uskuto¢nim vypocty poistnych vzorcov pre kombinaciu
tychto dvoch poisteni — zmieSané poistenie, ktoré je povazované za Standardnu formu

kapitalového zivotného poistenia.

2.1 Poistenie pre pripad dozitia

Poistenia pre pripad dozitia (Pure Endowment) vyjadruje, ze poistovia vyplati poistni sumu
v pripade, ak sa poisteny vo veku x dozije konca dojednanej poistnej doby n. V pripade, Ze
poisteny zomrie pred uplynutim poistnej doby, poistenie zanikne bez ndhrady.
Cize x-roéné osoba pri dosiahnuti veku (x+n) dostane vyplatent poistni sumu (pre zjednodusenie
1 Sk).
Prislu$né jednorazové netto poistné sa oznacuje ,E,.
Z principu fiktivneho suboru osob predpokladame, Ze sa takto poisti /; 0sob, t.j. I, 0sdb zaplati
sumu ,E,, teda poistovia dostane I, . ,E, Sk. Po n rokoch z poistného suboru bude zit’ len /.-,
0s6b a kazda z nich dostane 1 Sk, ¢ize poistovna vyplati /,1,.1 Sk.
Z principu ekvivalencie dostaneme rovnicu:

Prijmy = Vydaje

[ E =1,.1V"
Dalej ju upravime nasledovne:

X n—x x+n
Dx'nEx = Dx+n
E Dx+n
n"x
D

Alebo vo vyjadreni pomocou pravdepodobnosti:

_ n
nEx - npx'v



2.2 DocCasné poistenie pre pripad smrti

Docasné poistenie pre pripad smrti (Term Insurance) je také poistenie, ze poistoviia vyplati
poistni sumu na konci roka, v ktorom poisteny vo veku x zomrie, ale len v pripade, ak k smrti
dojde pred uplynutim poistnej doby 7.

Cize plati, ze ak x-roéna osoba zomrie, poistoviia vyplati poistnd sumu na konci roka umrtia
opravnenym osobam.

Jednorazové netto poistné sa oznacuje A,IC;‘ .

Z principu fiktivneho suboru osob predpokladame, ze sa takto poisti /; 0sob, t.j. I, 0sdb zaplati
sumu Alx,,, teda poistovna dostane /, . A", Sk.

V pripade smrti poisteného v roku x+¢ (¢ = 0,.. n-1), poistoviia opravnenym osobam vyplati 1 Sk,
ktorej hodnota v roku x je v'"'. V roku x+z bude podet amrti poistencov dy., Gize vydaje
poistovne v roku x+¢ buda dy+, .v'"'. Celkové vydaje pre poistné plnenie poistenia na umrtie bude
sucet jednotlivych vyplat v rokoch x, ... x+n-1.

Rovnicu ekvivalencie zapiSeme:

1 _ 2 n
l.A-=d.v +d_ v +..+d_, v

X" xn|

Po tpravach dostaneme:

1 _ 2 n
[ A =dy +d v +..+d,, v

pY

X x| x+1 X

1
[.A- =V—X(Cx +C  +...+C... )

Al — Mx_Mx+n

x*xn|

\%

X

Al _ X x+n X x+n

Ked’ komutativne koeficienty vyjadrime pomocou pravdepodobnosti, dostaneme:

n—1
1 _ t+1
Axﬂ - Z (PryiiV
t=0
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2.3 Poistenie do¢asného dochodku

V dalSich vypocCtoch budeme pouzivat aj poistenie predlehotného docasného dochodku
(Temporary anuity). Tu poistoviia vyplaca dochodok v dojednanej vyske (1 Sk) vzdy na zaciatku
poistného roku, pokial’ poistend x-rocné osoba este Zije a neuplynula poistna doba 7.

Jednorazové poistné tohto poistného produktu sa oznacuje d

xn|

Rovnica ekvivalencie ma tvar:

NPT WARS WARRUE S WA G

4

o 1 X x+1 x+n—1
ax7| - l—x'(lx'v + lx+1'v +...+ lx+n—1 -V )
X.V

_ L

= (D, +D_,+..+D

x+1 x+n—1 )
x

S vyuzitim vlastnosti komutaénych cisel, ktoré st uvedené v kapitole 1.3.3, dostavame:

j— NX _NX+I1
x| _T

X

Po vyjadreni komutacnych ¢isel pomocou pravdepodobnosti:

i

2.4 ZmieSané poistenie

V pripade zmiesaného poistenia (Endowment) vyplati poistoviia poistni ciastku na konci
poistného roku, v ktorom osoba poistena vo veku x umrie, najneskor ale pri doziti sa konca
dojednanej poistnej doby n. Toto poistenie, ktoré je kombinaciou docasného poistenia pre pripad
smrti a poistenia pre pripad dozitia, patri vramci Zivotného poistenia k najoblibenejSim
produktom. Na Slovensku tvori najvacsi podiel v ramci Zivotného poistenia. Niekedy sa oznacuje
za poistenu formu sporenia: na rozdiel od sporenia v banke je tu totiz zarucené, ze cielova suma
bude dosiahnutd (platené poistné je ale samozrejme vyssie, ako by bolo pri zodpovedajicom
vklade na bankové konto, pretoze za tuto istotu je nutné zaplatit’). Kapitalové Zivotné poistenie je
vSeobecny pojem, apreto ho poistovne mdzu ponukat ako viacero modifikéacii. Napriklad

zmiesané poistenie s trojnasobnou poistnou ciastkou pre pripad smrti je urcené predovsetkym pre
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zabezpecenie pozostalych osob, zatial' co zmieSané poistenie s dvojndsobnou poistnou Ciastkou
pre pripad dozitia dava doraz na sporivy ucel poistenia.

Cize plati, ak x-roéné poistena osoba zomrie do veku x+#, bude jej pozostalym osobam vyplatena
poistna suma (pre zjednodusenie stanovime na 1 Sk). A ak sa dozije veku x+n, bude poistna
suma vyplatena jej.

Vypocitajme najskor jednorazové netto poistné, ktoré¢ oznacime Ax;‘ . Finan¢né toky budeme

vyjadrovat’ vzhl'adom k zaciatku roka x.

Rovnica ekvivalencie pre toto poistenie potom bude:

_ 2 n n
[ A, =d.v +d v +..+d V' +] v

Odvodili sme ju z principu ekvivalencie, pricom uvazujeme fiktivny subor /, oséb, t.j. /. 0s6b
zaplati sumu 4,,, ¢ize poistoviia obdrzi /. A, Sk.

V pripade tmrtia poistenca v roku x+¢ (¢ = 0,.. n-1), poistoviia pozostalym osobam vyplati 1 Sk,
ktorej hodnota v roku x je v'"'. V roku x+¢ bude pocet poistnych narokov dy+;, ¢ize vydaje
poistovne v roku x+¢ budu dy+, V"' Celkové vydaje pre poistné plnenie poistenia na Gmrtie bude
sucet jednotlivych vyplat v rokoch od x,... x+n-1.

Po n rokoch z poistného suboru bude Zit' len /., os6b a kazdd z nich dostane 1 Sk. Vydaje
poist'ovne na poistné plnenie pre poistenie na dozitie teda bude /., .1 Sk.

Celé to zhrnieme a dostaneme:

— 2 n n
LAg=d.v +d Vv +..+d V' +],v
1
lx.Ax;‘ = 7(Cx +CX+1 +"'+Cx+n—l +Dx+n)

— Mx _Mx+n +Dx+n
1%

X

1A

xn|

X+n X+n +n

v.l, D

X

4 M, -M D, M -M,+D

xn|

Ked komutativne koeficienty vyjadrime pomocou pravdepodobnosti, dostaneme:

n—1
_ t+1 n
A== pqeV" + DoV
t=0

Je evidentné, Ze plati:

A-=A"-+ E

xn| x7t| n-—x
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Vidime, Ze poistné za zmieSané poistenie je sucet poistného za doCasné poistenie na umrtie a za
poistenie na dozitie. Tento vysledok sa dal intuitivne ocakavat’.
V pripade, Ze sa vramci poistenia dohodla dvojnasobnd poistnd suma pre pripad umrtia,

jednorazové poistné bude vyzerat’ nasledovne:

[A,;=2d.v + 2d Vi +..+2d,, V' + V"
l.A,= %(2.(@ +C ., +..+C.,, )+D.)
— 2(Mx _Mx+n)+Dx+n
xn| D

X

2.4.1 BezZné poistné

Dal$ou ulohou je vypogitat’ bezne platené poistné pri zmieSanom poisteni.

Pod pojmom bezné poistné sa rozumeju pravidelné rovnako vel'ké predlehotné splatky poistného.
Oznacuje sa P, a zatial uvazujme len ro¢ne platené bezné poistné. Budeme sa snazit’ vyjadrit
hodnotu bezného poistenia pomocou jednorazového poistného, pricom vyuzijeme princip
ekvivalencie. Uvazujeme zmieSané poistenie x-ro¢nej osoby na dobu 7 rokov.

Prijaté jednorazové poistné 4,; od vsetkych 0sdb modelového suboru diskontované k datumu
narodenia poistencov sa musi rovnat’ suctu vSetkych rocnych poistnych prijatych od zijucich osob

modelového suboru diskontovanych k datumu narodenia.

x _ x x+1 x+n-1
A-d Vv =Pl Vv '+P.l v +. . +P., v

xn|
Al =Pl

xn|" X

Bezné ro¢ne platené netto poistné docasného zmieSaného poistenia na n-rokov je:

P _ A’C;\ _ Mx_Mx+n+Dx+n _Mx_Mx+n+Dx+n
" d* Dx.dx;‘ NX_NX+I’!

xn|
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V praxi sa CastejSie vyuziva bezné poistné platené m-krat ro¢ne, ktorého splatka je vo vyske

(m)

X x;|

- Ide o analogicky problém vramci jedného roka, ktory riedi rovnica P = S

xn|
Predlehotny doc¢asny dochodok vyplacany m-krat rocne vSak nie je také jednoduché vypocitat’.

Zacnime najskor s dozivotnym:

=(m) _
a,’ = Z—. PV
k=0 m
o o , 1 y . e . lrok
pri¢om m-krat ro¢ne sa vyplaca hodnota — a uvazujeme s urocenim za obdobie .
m m

Uvedeny vzorec sa v praxi nedd vyuzit, preto sa namiesto neho pouzivaju aproximdcie. Podla
Woolhouseovho vzorca pre diferencovatel'nu funkciu f;, plati:

Jok 1+t fr mmfy+ f, +...+];)—mT_1.(f0+];)

m

Kedze lim,p,.v' =0, potom:

—©

d(m):il p V£~mli p Vk_m__l (i P +Oj=" _m__l
x kzom'g x* 'mk:ok X 2 . m'O x x :

Hrladany docasny predlehotny dochodok, potom mozeme vyjadrit’:

w(m) _ w(m) Dx+n «.(m) . m—1 Dx+n . m—1 . m—1 Dx+n
am =gm = g sl G ——— |- G ——— | =d - — 1- :
ol D 2m D 2m L 2m D

X X

V praxi sa Casto pouziva nepravé podrocné poistné poc€itané jednoduchym spdsobom - ro¢né

poistné vydelené poctom splatok a vyndsobené urcitou podrocnou prirazkou:

A4 -
P =" (1+a").
m

2.4.2 Brutto poistné

Doteraz sme sa zaoberali len netto poistnym pre zmieSané poistenie. To znamend, Ze sme na
strane vydajov poistovne pripuastali len vyplacanie poistnych plneni. Poistoviia ma vsak aj

vydaje spojené s vedenim aspravou zmlav, stechnickymi nakladmi pri uzatvarani zmlav

14



a predovsetkym vyplaty provizii sprostredkovatel'om. Poistné, ktoré zohl'adituje vSetky ndklady
poistovne suvisiace s poistnym podnikanim sa nazyva bruttopoistné. Bezné bruttopoistné
sa oznacuje B a jednorazové JB.

Spravne naklady poistovne delime nasledovne:

- Pociatocné jednorazové naklady (uzatvaratelské ndklady) «: Vznikaji pri uzavreti poistnej
zmluvy. PredovSetkym ide o proviziu sprostredkovatelom (obchodnym zastupcom, poistnym
maklérom a pod.). Podiel proviznych nakladoch na celkovych nakladoch poistovne je suverénne
najvacsi. Mozu to byt ale aj néklady na pripadna vstupnu lekarsku prehliadku, na technické
naklady spojené s uzavretim poistnej zmluvy apod. « ndklady sa mézu urCit’ ako percento
z poistnej Ciastky, zro¢ného dochodku alebo z prijatého brutto poistného (v praxi je to
najcastejSie uplathovanad moznost’).

- Bezné spravne naklady [ : St to pravidelné kazdoro¢né naklady vznikajuce pocas trvania
poistenia suvisiace s jeho udrziavanim. Predovsetkym je to administrativa, ndjomné, prevadzka
vypoctovej techniky, postovné atd’.). S nédklady sa obycajne pocitaju ako percento z poistnej

Ciastky alebo ako percento z ro€ného dochodku. RozliSujeme néklady f,, ktoré st potrebné
pocas celého trvania poistenia a f,, ktoré su potrebné len pocas platenia poistného. Plati, Ze
B=B+5.

- Inkasné naklady y: Su to ndklady spojené s inkasovanim bezného poistného. Urcuju sa ako

percento z ro¢ného brutto poistného.

- Naklady pri vyplate dochodku ¢ : Tieto ndklady vznikaju len u dochodkového poistenia ako
naklady spojené s vyplatami dochodku. Vac¢sinou sa pocitaju ako percento z roéného dochodku.

- Jednotna spravna prirdazka ¢: Zlucuje v sebe v niektorych pripadoch vsetky predchadzajuce

typy spravnych nakladov. Pocita sa vd¢Sinou ako percento z brutto poistného.

Pozrime sa, ako ovplyvnia spravne naklady poistovne na$ sledovany produkt — zmieSané
poistenie (pre zjednoduSenie je poistna suma 1 Sk):

JB, =A +a+p.d,
Pociato¢né jednorazové ndklady o 1bezné spravne naklady S, predstavuji percentd z poistne]

Ciastky, takZe ich je mozné k jednorazovému netto poistnému pricitat’. Zatial’ co sa « naklady
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uplatnia len na zaciatku, £, sa kazdoro¢ne opakujt, a preto v rovnici vystupuje ich pociatocna
hodnota f.d .

Uvazujme teraz bezne platené poistné:

—.d - A7+a+ﬂdﬂ+7ﬂﬂd7

xnl"Cxnl T x| xn|

an:Axm"'a"'é'am: 1 Ax?!+a+ﬂ _ 1 ,,Px+__&+ﬂ
(1- 7/).ax;| -y . -y

x|

Vsetky naklady st pocitané takym istym sposobom ako v predchiddzajicom pripade. Jedine
inkasné ndklady y st pocitané ako percentualny podiel z brutto poistného.

V pripade, Ze sa a naklady sa zapocitavaju ako percento z platieb brutto poistného, tak:

Ax;| +f.d -

xn|

W (= p)d —an

2.4.3 Neklasicky pristup k spravnym nakladom poist’ovne

V predchadzajicej kapitole sme zakomponovali sprdvne naklady poistovne priamo do
explicitnych vzorcov na vypocet brutto poistného. Takyto postup sa dd uplatiovat’ len za
predpokladov, Ze jednotlivé naklady sa daju vypocitat’ tak, ako sme si ich zadefinovali. V praxi
sa vSak niektoré druhy nakladov pocitaju zlozitejsie a vyjadrenie explicitnych vzorcov uz nie je
mozné, pripadne je to vel'mi narocné. Mdze ist’ napriklad o provizne nédklady, ktoré zavisia od
inych parametrov, ako je poistna Ciastka alebo zaplatené poistné, pripadne o pauSalne naklady na
pocet poistnych zmliv. Taktiez sa moZe do brutto poistného zohl'adiiovat’ aj priebeh inflacie.
Takéto podmienky si vyzaduju radikdlnejSi pristup k poistnym analyzam. Novy postup je
zalozeny v tom, ze sa na spravne naklady pozera ako na financné toky a cely vyvoj okolo
poistného produktu sa popiSe rovnicami Cash Flow, ktoré vytvaraji model finan¢nych tokov v
poistnom produkte. Samozrejme, Ze v jednotlivych rovniciach vyuzijeme niektoré vzorce na
vypocet poistného, ktoré sme odvodili. Takyto isty pristup sa vyuziva v modernych metédach
poistovnictva, ktorym sa budu venovat’ nasledovné kapitoly.

Priklad vypoctu brutto poistného cez finan¢né toky:
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Vypocitajte roéné brutto poistné pre zmieSané poistenia 40-roéného muza na dobu 20 rokov
s poistnou sumou 100000 Sk. Poistno-technickd urokovéa miera je 4,5 %. « ndklady sa: 3 %
z poistnej ¢iastky, 50 % z roéného brutto poistného a pausalna ¢iastka 1000 Sk na jednu poistnil

zmluvu. £ néklady: 6 % z ro€ného brutto poistného a pausalna ¢iastka 200 Sk na jednu zmluvu.

Néklady spojené s poistnym plnenim st pauSalne 500 Sk na jednu zmluvu. VSetky spravne

naklady sa uvazuju s roénym inflaénym navySovanim o 3,5 %.

RieSenie:

Budeme sa ststredit’ len na aplikaciu uvedeného pristupu. Jednotlivé veli¢iny, ktorych vypoctom
sme sa venovali v predchadzajucich kapitolach, budeme povazovat’ za tabelované (napr. poistenie
predlehotného dochodku alebo jednorazové poistné zmiesaného poistenia).

Vsetky finan¢né toky musime diskontovat k momentu uzavretia poistnej zmluvy s pouzitim
poistno-technickej trokovej miery 4,5 %. Naklady s inflanym navySovanim sa diskontuji
s pouzitim diskontného koeficientu:

v,_1+0,035~ 1
140,045 140,01°

¢ize s pouzitim Urokovej miery 1 %.
Stucasné hodnoty jednotlivych finanénych tokov:

- ro¢né brutto poistné: B.d =12,99359.B

40,20[4,5%

- poistné plnenie 100 000 Sk: 100000.4 =44047

40,2014,5%
- pociato¢né jednorazové naklady: 0,03.100000 +0,5.8 +1000 =4000 +0,5.8

- bezné spravne nédklady: 0,06.B.d +200.d

40,2001%

=3454,43+1,03633.B

40,20(1%

- naklady spojené s poistnym plnenim: 500.4 =414,49

40,20/1%

Ked’ to celé zhrnieme, dostanem rovnicu:

12,99359.B = 44047 + 4000+ 0.5B +3454,43 +1,03633.8 + 414,49
B =4531 Sk
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2.4.4 Poistna rezerva

V kapitole 1.3.1 sme definovali prospektivhu poistnu rezervu Zzivotného poistenia. Takato
definicia a sposob vypoctu bude pre nés plne postacujuci.

Vypocitajme poistnll rezervu pre zmieSané poistenie x-rocnej osoby na n rokov pri poistnej sume
1 Sk. Poistné bude platené na zaciatku roka, zatial’ co poistné plnenie na konci roka.

Uvazujme netto rezervu na konci #-¢ho roku poistenia (¢ =0, 1, ..., n):

V= A= Patbsiin = i Py = L = Gy ( n-tLest ™ x;\)
a _— _
V_=1- x+t,n—| =1= Dx Nx+t Nx+n
t" xn| . .
Clle Dx+t Nr - Nx+n

V druhej rovnosti sme vyuzili Jonesov vzorec na vypocet netto rezervy uvedeny v pouzitej

literatare — Sekérova, Bilikova: Poistna matematika.

2.4.5 Brutto rezerva

Brutto rezerva ,benf‘””o je netto rezerva zohl'adiiujuca spravne néklady. Odvodenie vzorca je uplne
analogické ako pri brutto poistnom:
brutto __ . . _ .
thZ\ - (Ax—t,ﬁ\-i_ﬂ 'a,m,ﬁ\"_y 'Bxﬁ\'ax+z,ﬁ|) Bx2|'ax+z,ﬂ|

V zatvorke su uvedené vydaje od zaciatku (#+1)-¢ého roka vratane spravnych nékladov a od nich
sa odcitaju prijmy na zacCiatku (#+1)-€ho roka ako ¢ast’ brutto poistného.

Po tpravach a s vyuzitim vzorca na vypocet me z kapitoly 2.4.2 dostaneme:

brutto _ . . (24 .
J/x;\ - (Ax—t,n—t| + ﬁ'ax+t,n—t| + 7Bx;\ x+t,n—t|) Px;\ + a— + ﬂ + 7/Bx5| 'ax+t,n—t|
xn|
brutto . dv+t n—t| X+t ,n—t|
Ve — g _p g gty g xta]
xn| x—t,n—t| xn|" x+t,n—t| o t" xn| o
a — a —
xn| xn|

Pri pocitani s brutto rezervou je tiez mozny aj radikalnejsi pristup cez financné toky. Ide o uplne

analogicky postup ako pri brutto poistnom, preto ho nebudeme bliZsie opisovat.
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2.4.6 Odkupenie poistnej zmluvy

Pod odkupenim poistnej zmluvy (odkup, surrender) budeme rozumiet’ také ukoncenie zmluvného
vzt'ahu, pri ktorom poistovila vyplati poistenému tzv. odkupnu hodnotu.
Na rozdiel od odkupu zrusenie poistnej zmluvy (storno) znamenéa ukoncenie zmluvného vztahu
bez vyplatenia finan¢nej nahrady.
V naSich poistovniach sa odkupna hodnota urcuje zbrutto rezervy znizenej o ur¢iti storno
zrazku. Je zrejmé, ze v prvych rokoch poistenia, kedy moézZze byt brutto rezerva zaporna (pri
dostatocne velkych « - nakladoch), sa odkupenie poistnej zmluvy neda uskutocnit’ a klient
takymto pravom nedisponuje.
Odkupna hodnota v 7-tom roku poistenia bude:

0, =(1=5(r)). V"™
Hodnota storno zrazky by mala byt klesajtica funkcia, pretoze poistovna uprednostiuje odkupy

v neskorsich rokoch poistnej doby. Jej hodnota sa pohybuje od 1% do 15%.
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3 Investi¢né Zivotné poistenie

Investicné Zivotné poistenie (jednotkovo-viazané poistenie; Unit Linked; Variable Life;
IZP) je novym typom Zivotného poistenia so sporenim, kde je klientovi ponechany priestor k
tomu, aby sa aktivne podielal na rozhodnutiach, ako sa investuje jeho zaplatené poistné.
Poistnikom zaplatené poistné sa rozdeli na dve Casti. Jedna slizi na pokrytie nakladov stvisiacich
s rizikovym poistenim a druhd Cast’ sa premeni na tzv. podielové jednotky a umiestni sa v
rdznych investicnych fondoch v pomere ur¢enom poistnikom. Vynosom je pre poistnika rozdiel
medzi cenou, za ktora boli jednotky umiestnené a cenou, za ktoru boli vyplatené.
Prvé zaciatky prepojenia investicnych fondov s poistoviiami siahaji do 30-tych rokov minulého
storoc¢ia, kedy H. E. Raynes v roku 1928 vydal publikaciu ,,Miesto kmenovych akcii a podielov
v investovani fondov zivotného poistenia®“. Presadzoval myslienku, Ze investovanie do cennych
papierov s pohyblivym vynosom je prostriedok, ktorym zivotné poistovne mdzu ovplyviiovat’
redlnu hodnotu svojich fondov. Naozaj prvé jednotkovo-viazané poistné produkty sa zacali
predavat’ az v 50-tych rokoch vo Velkej Britanii, kedy sa poistné sumy viazali na autorizované
podielové fondy. Pocas 70-tych rokov sa zacali v poistovnictve pouzivat moderné metody, ktoré
sformovali dnesnu podobu investicného zivotného poistenia. Tento poistny produkt zaznamenal
vysoky narast najméd v rokoch 1980 az 1986 (napr. vo Velkej Britanii uz v roku 1984 tvoril
takmer 85 % nového obchodu s zivotnym poistenim). Po krachu burzového trhu v roku 1987 sa
rast spomalil. Koncom 90-tych rokov, kedy akciové trhy zaznamenali vysoku prosperitu, sa

investi¢né zivotné poistenie opat’ stalo atraktivnym poistnym produktom.

3.1 Zakladné principy

Zadefinujme si pojmy:

Podielova jednotka (unit) je narok na predpisany podiel daného investi¢ného fondu. Rozlisuju sa
pociatocné podielové jednotky (initial units) a akumulované podielové jednotky (accumulation
units). Poc¢iatocné podielové jednotky su obvykle zakupené za poistné v prvych rokoch poistenia
a poistovatel’ z nich postupne umoruje pociato¢né naklady danej zmluvy. Akumulacné podielové

jednotky st obvykle zaktpené za poistné v neskorSich rokoch poistenia a poist'ovatel’ si z nich
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kazdoroc¢ne od¢erpava prislusné spravne poplatky a rizikové poistné na pokrytie rizika pre pripad

smrti.

Rozdiel medzi nakupnou a predajnou cenou (bid/offer spread) je rozdiel medzi cenou, za ktort sa

podielova jednotka pripiSe na ucet klienta a cenou, za ktort by ju predal (obyc¢ajne je to okolo

5%).

Podielovy ucet (unit fund) je Gcet podielovych jednotiek pripisanych klientovi.

Korunovy ucet (sterling fund) ja ta Cast’ prostriedkov klienta, ktord nema podobu podielovych

jednotiek.

Alokacné percento (allocation percentage) je percentudlna cast poistného urcend na nakup

podielovych jednotiek, pricom sa v priebehu poistnej doby mdze menit.

Alokacny pomer (allocation ratio) urCuje rozdelenie alokovaného poistného medzi jednotlivé

investicné fondy.

Myslienka IZP spo&iva v kombinacii doasného poistenia pre pripad smrti s klesajiicou poistnou

Ciastkou a investicného sporenia v investicnych fondoch. V pripade smrti poistoviia vyplati

poistni Ciastku zjednant pre pripad smrti + aktudlnu hodnotu podielovych jednotiek na

podielovom ucte klienta. V pripade doZzitia dojednanej poistnej doby alebo v pripade odkupu

poistnej zmluvy poistoviiou sa vyplati len aktualna hodnota podielovych jednotiek na

podielovom ucte klienta.

Docasné poistenie pre pripad smrti méze mat’ dva varianty:

a) poistenie pre pripad smrti s pravidelne klesajicou poistnou ¢iastkou za konstantné poistné

b) poistenie pre pripad smrti s poistnou cCiastkou klesajucou tak, aby dorovndvala aktualnu
hodnotu podielovych jednotiek klienta na dojednani minimalnu uroven (najéastejSie
pouzivang)

Oba varianty popisuju nasledovné pay-off diagramy. Na prvy pohl'ad by sa mohlo zdat’. ze prvy

variant je pre klienta vyhodnejsi, ale v praxi sa pouziva prave druhy variant. Je tomu tak

z jednoduchého dovodu — klient potrebuje mat’ v kazdom pripade garantovanu vysku celkového

poistného plnenia pre pripad timrtia pocas celej poistnej doby. V pripade precenenia buducich

vynosov fondov sa moZe stat, Ze vo variante a) klesne celkové poistné plnenie pod Ziadant

minimalnu Grovein. Variant b) garantuje minimalnu uroven poistného plnenia aj v pripade poklesu

vynosov. Ciarkovana ¢iara na obrazkoch zobrazuje stav podielového uctu.
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Na zaklade toho je zisk poistovne tvoreny len nasledovnymi ¢iastkami:

- poplatkom za spravu investicnych fondov (obvykle % z celkového objemu investicného
podielu klienta)

- rozdiel medzi ndkupnou a predajnou cenou podielovych jednotiek

- poplatok na postupné umorovanie poc¢iatocnych nakladov poistnej zmluvy

- poplatok na spravne naklady poistnej zmluvy

- poplatok za (Ciasto¢ny) odkup

- poplatok za prevod podielovych jednotiek na ziadost’ klienta do iného investiéného fondu

- Cast’ rizikového poistného v pripade podimrtnosti (predpokladana imrtnost’ je vyssSia ako

skuto¢na)

Jednotlivé finan¢né toky popiSeme nasledovnymi rovnicami:

Stav podielového uctu na zaciatku #-¢ho roku:

Fo=[F+aF(1=ADI1+i,)(1-m,)
Spravne poplatky z podielového uctu klienta na konci #-¢ho roku:
¢, =[F +a (1= +i,)m,
Zisk poistovatel’a (Cash Flow) z poistky na konci #-€¢ho roku:

CF; = [(1 - at)Pt + atPtﬂ“ - et](l + ik) tc - Sth+t—l

Pri¢om qa, je alokacné percento v ¢-tom roku, P, je ro¢ne platené poistné na zaciatku z-¢ho roku, 4
je rozdiel medzi ndkupnou a predajnou cenou podielovych jednotiek, i, je miera zisku a m, je
miera spravnych poplatkov z podielového tétu od&erpavanych na konci #-ého roku. Dalej e; su
spravne naklady poistovatela, i; je miera zisku z korunového uétu, ¢,..; je pravdepodobnost
umrtia klienta vo veku x+¢-1 a S, je poistné plnenie z poistenia pre pripad smrti. Pre variant b) je
to:

S, =max{S - F,,,0}

+1°

24



3.3 Porovnanie IZP a kapitalového Zivotného poistenia

Principilne rozdiely IZP oproti kapitalovému Zivotnému poisteniu:

klient predovsetkym nesie celé investicné riziko a nenechava tuto zodpovednost’ na poistovni
poistné plnenie je dané trznou cenou tzv. podielovych jednotiek klienta v investiénom fonde,
takze vyska poistného plnenia zavisi od celych investicnych vynosov zo zaplateného
poistného a nie len z Casti ako u klasického Zivotného poistenia prostrednictvom podielov na
zisku

poistenie fakticky nemd tvorenil rezervu zivotného poistenia, resp. tato rezerva je
zanedbateI'ne mald. Napr. v pripade docasného poistenia 40-roéného muza pre pripad smrti s
poistnou ¢iastkou 1000 Sk na dobu 20 rokov dosahuje netto rezerva maximalnu hodnotu
39,10 Sk, ¢o st 4% poistnej Ciastky

z vypoctového hladiska je tu zdsadny rozdiel, pretoze zatial' ¢o v kapitdlovom Zzivotnom
poisteni sa d& pre zadané poistné jednoznacne najst’ poistnd suma a pre danti poistni sumu
poistné (ide o bijekciu), v IZP mdzu byt pre rovnaké poistné zvolené rozne poistné sumy. To

sa samozrejme odrazi v poistnom plneni na konci poistnej doby.

Vyhody IZP oproti kapitalovému Zivotnému poisteniu:

a) pre poistoviu:

Jednoznacne najvacsim prinosom je zbavenie sa investi¢ného rizika, ktoré teraz nesie klient.
Poistoviia nemusi vyhradit’ svoje sily na investiént spravu - tak, ako je to v pripade Zivotného
poistenia, kde sa treba starat’ o vhodné investovanie rezerv a ich zhodnocovanie.

Atraktivna prilezitost’ prepojenia bankového sektora s poistoviiou. Vo svete je bezné, ze silné
poistovne si zakladaju alebo kupuju podielové fondy (dokonca aj banky), ktoré potom
uprednostiiuju vo svojich produktoch. Rozbehnutie aktivit poistovne v bankovej oblasti méze
byt vel'mi uspesny obchod.

Marketingové vyhody pri predaji produktu. Ide o techniku predaja produktu klientovi, ktort
by mal vyuzivat' obchodny zastupca. Napr. - IZP sa d4 pontikat’ ako moderna investicia do
poistenia spojené¢ho s vysoko vynosnymi fondmi investujucimi do akcii firiem svetového
mena. Pozadie svetovych akciovych blrz a renomovanych spolo¢nosti vytvara pre bezného

klienta vel'mi atraktivny ,,imidz*.
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b) pre klienta:

Je tu redlna moZnost’ vysSieho vynosu ako v Zivotnom poisteni.

Existuje tu moznost flexibilne reagovat’ na ekonomicky vyvoj v krajine. V pripade recesie sa
moézu podielové jednotky presunut’ do konzervativnejSich dlhopisovych fondov, zatial' ¢o
v pripade prosperity sa aktiva podielového uc¢tu mézu presunut’ do vynosnejSich akciovych
fondov.

Klient moze flexibilne zohladnit’ pripadné vykyvy vo svojom prijme. V IZP je tiplne bezné,
ze klient moze platit’ mimoriadne poistné alebo moze niekol’ko splatok vynechat’.

Klient si méze sam kedykol'vek (aj denne) vypocitat hodnotu svojej poistnej zmluvy, €o nie

je také l'ahké u kapitalového zivotného poistenia.

Nevyhody IZP oproti kapitalovému Zivotnému poisteniu:

a) pre poistoviu:

Vysoké pociatocné naklady a s nimi spojené finan¢né problémy.

Vel'mi obmedzend mozZnost’ tvorby zisku - fakticky len z poplatkov.

Marketingové hrozby stvisiace s pripadnym krachom podielovych fondov, ktoré poistovia
ponuka. V pripade negativneho vyvoja vo fonde si klient spoji takyto investicny netspech aj
s poistoviiou, ¢o moéze velmi pokazit dobré meno poistovne. Prirodzene, ze je to
neobjektivne, ale treba si uvedomit’, Ze pri IZP klient vnima poistoviiu a podielové fondy ako

jeden celok.

b) pre klienta:

Vyssie riziko ako pri kapitdlovom Zivotnom poisteni. Celé investi¢né riziko nesie klient sam.
V pripade negativneho vyvoja vo zvolenych podielovych fondoch klient pri doziti konca
poistnej doby méze dostat’ dokonca menej penazi, nez vlozil.

Vicsia zavislost’ produktu na ekonomickom vyvoji v krajine. Nepriaznivy ekonomicky vyvoj
sa takmer ihned’ odrazi na vykonnosti podielovych fondov, o znamena zniZenie hodnoty
osobného uctu klienta a tym aj poistného plnenia. V pripade Zivotného poistenia dokaze silna

poistoviia negativne dosledky ekonomiky ciastocne tlmit’, vykryt straty a udrzat’ poistné
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rezervy na pozadovanej urovni. Tyka sa to predovSetkym poistovni, ktoré maja silné

medzinarodné zazemie.

3.4 Problémy a ich moZné rieSenia

Najvaé§im problémom vIZP su velké pociatoéné naklady (najmi provizia pre
sprostredkovatelov). Tento problém sa samozrejme vyskytuje aj u kapitdlového zivotného
poistenia, ale v pripade IZP je ovela markantnej$i. Podiatoéné naklady musia byt neskor
kompenzované naslednymi prijmami. Nie je mozné uhradit' vSetky tieto vydaje z poistného
platené¢ho klientom, pretoze produkt by sa stal pre klienta neatraktivny. Vzniknuty deficit sa da
riesit’ viacerymi sposobmi:

- pozicka na ukor poistovatela: tento pristup je pre poistoviiu nevyhodny av praxi sa
nepouziva

- vysoka prva splétka poistného: tento pristup je neatraktivny pre klientov, pred ktorymi sa da
tazko skryt’, Ze takéto navySenie je zjavne urcené na pokrytie nédkladov poistovatel’a (v
konkuren¢nom prostredi prave naopak produkty lakaju potencialnych klientov poc¢iatocnym
znizenim poistného)

- rozlozenie proviznych ndkladov na viacero obdobi: takyto pristup je v praxi tazko presadit’,
pretoze véacsina obchodnych zastupcov a maklérov sa prispdsobila vysokej jednorazove;j
provizii

- pdzicka na ukor zaist'ovatel’a : ide o jednu z foriem tzv. financného zaist'ovania, kedy
prvotnym dévodom zaistovania nie je ochrana proti rizikam, ale urcité finan¢né a danové
ciele; v praxi ma p6zicka zaistovatel'a poist'ovatel'ovi na financovanie nového obchodu
vacsinou formu vel'mi vysokej provizie za dojednanie zaistného obchodu a vracia sa
rozpocitand do nakladovej zlozky jednotlivych splatok zaistného

- pozicka na tkor inych poistiek: pozicka sa realizuje na ukor tych poistiek v poistnom kmeni,
ktoré maju kladny korunovy ucet, a je splacana neskor, akonahle zacnu do poistky prichadzat
kladné finan¢né toky; ide o lacny zdroj uverového kapitalu, pretoze poistovatel si pozic¢iava
s nizkou trokovou mierou typickou pre korunové ucty

- pozicka na ukor danej poistky: realizuje sa napr. tak, Ze pri prvych splatkach poistného

dochadza k malej alokécii do podielového uctu, aby sa pokryli prave pociatocné ndklady,

27



pricom neskdr poistovatel kompenzuje tuto ,,pociatocni pozicku od klienta® takmer
stopercentnou alokdciou d’alSich splatok poistného do podielového uctu; podobny pristup
spociva v odliSovani pociato¢nych podielovych jednotiek nakupovanych za prvé splatky
poistného, zktorych na rozdiel od neskor zakupenych podielovych jednotiek plyna

poistovatel'ovi vyssie spravne poplatky
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4 Profit testing

Profit testing (testovanie ziskovosti) je v poistovnictve modernd metdda, ktora skiuma
mnozinu poistnych zmlav ako systémy finan¢nych tokov realizovanych v ramci tychto zmlav.
Poistné zmluvy sa daju chapat’ ako investicia poistovne. Nasim cielom je testovat ziskovost’
tejto investicie z hladiska viacerych faktorov, aby sme ju v budicnosti mohli udrzat

v prijatelnych medziach pomocou vhodnej vol'by parametrov poistného produktu.

4.1 Principy metody testovanie ziskovosti

K urceniu sti¢asnej hodnoty buducich finanénych tokov sa v rdmci testovania ziskovosti pouziva
tzv. rizikova diskontna miera (visk discount rate), ktora zohladiiuje cenu investiéného kapitalu
a riziko spojené s jeho investovanim prave do daného poistného podnikania. Na konci 90-tych
rokov sa jej hodnota na Slovensku pohybovala v priemere okolo 13 %. V zdpadnej Europe sa
pohybuje medzi 10% az 15 %.

Pre potrebu vyhodnocovania zisku z poistnej zmluvy na konci jednotlivych rokov zavedieme
vyskyt zisku (profit signature). Je to zisk o€akavany v jednotlivych rokoch ¢ poistenia z hl'adiska
prave predanej poistky uvazovaného typu, ktord je na zaciatku jednotlivych rokov ¢ poistenia
v platnosti s pravdepodobnost’ami , ;p, prezitia do tohto momentu. Taktiez by sa v dokonalejSom
modely malo uvazovat’ s moZznost'ou odkupenia poistky. V naSom jednoduchSom modely zatial’
odkup nebudeme zohl'adnovat’.

Cista hodnota zisku (NPV) sa rovna sume sucasnych hodndt vyskytov zisku v jednotlivych
rokoch poistenia. Intuitivne sa da chapat’ ako ,,hodnota poistného produktu®.

Prirodzene, Ze ziskovost je pojem relativny a roznym investorom sa moze zdat' investicia
rozli¢ne vyhodna. Preto sa profit testing vyhodnocuje na zéklade viacerych kritérii, ktoré by mali
podat’ objektivny obraz o poistnom produkte:

a) Zisk ako percento proviznych ndkladov: Toto kritérium vyjadruje pomer pociatocnej hodnoty
NPV k proviznym nékladom. Popisuje poistny produkt z hl'adiska proviznych nékladov, ktoré su
najvacSou castou nakladov pri uzavreti novej poistnej zmluvy. Poistovila pomocou vysky

provizii reguluje predaj poistného produktu. Vyssie provizie sa sprostredkovatel'om vyplacaji pri
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tom produkte, ktory je poistoviiou preferovany. Na ohodnotenie daného produktu z hl'adiska
preferovania slizi prave toto kritérium.

b) Miera zisku (profit margin, minimdlny zisk): Toto kritérium vyjadruje pomer pociatocnej
hodnoty NPV k pociatocnej hodnote splatok brutto poistného, ktora je tiez spocitana pre rizikovi
diskontn mieru a reSpektuje umrtnost’.

c) Zisk podla rychlosti navratu investovaného kapitalu (tzv. breakpoint): Toto kritérium
charakterizuje poistny produkt z hladiska casovej navratnosti kapitalu. Ak postupne pocitame
hodnoty vyskytu zisku PV kumulovane (samozrejme, Ze s vyuzitim rizikovej diskontnej miery),
tak tzv. doba ndvratnosti investicie (discounted payback period) je také k, pre ktoré je PV po
prvy krat nezadporné. Kritérium je tym lepSie, ¢im je k£ mensie.

d) Vnutornda miera vynosnosti (IRR — initial rate of return): Vnltornd miera vynosnosti je
diskontnd miera, pre ktoru je NPV nulova (analogicky ako vynosnost’ do splatnosti pri cennych
papieroch). Pre akcionarov poistovne je to najddlezitejsi udaj, ktory indikuje ziskovost’ poistného
produktu.

Kazdé zo Styroch kritérii posudzuje poistny produkt z iného pohl'adu. Je preto dblezité, aby sa pri
volbe parametrov, s ktorymi sa poistny produkt zrealizuje, zohladnili vSetky kritérid. Rozni
investori prisudzuju jednotlivym kritériam réznu vahu, ale vzdy plati, Ze sa treba vyhnut
jednostrannému hodnoteniu poistného produktu, ktoré méze byt’ zavadzajuce. Napriklad vysoka
IRR, ¢o je pre akcionarov vel'mi atraktivne, vo vSeobecnosti eSte neznamend, ze poistny produkt
je vyhodny. M6Ze sa stat’, Ze pri vysokej IRR je vysoka aj doba navratnosti investicie (k > poistna
doba), ¢o znamend, Ze poistoviia musi mat’ k dispozicii velké mnoZzstvo zdrojov na vykrytie
straty pocas doby, ked’ je produkt eSte neziskovy. Takto zvoleny poistny produkt by mohol

poistovni sposobit’ vazne financné problémy.

4.2 Sensitivity testing

Na ¢o najvhodnejSie zvolenie parametrov poistného produktu sluzi festovanie citlivosti
(sensitivity testing). Tu sa zistuje, na akych parametroch dand poistka najviac zavisi (value

drivers), a hl'ada sa ich maximalna pripustnd troven z hl'adiska kritérii uvedenych vyssie.
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Ako priklad uvadzam zobrazenie zavislosti IRR od vysky a-ndkladov pre parametre poistne;j
zmluvy IZP: 35-roény muz, poistna doba 10 rokov, poistna suma 100000,- , roéné poistné
12000,- , minimalna poZadovana uroven IRR = 12 %. Graf zavislosti obsahuje viacero priebehov
IRR pre rozne poistné doby. Kvoli prehl'adnosti som ponechal len dve — 55 a 65 rokov. Je
dolezité kategorizovat’ zobrazenie zavislosti podl'a poistnej doby, pretoze ako je na obrazku
vidno, pre hodnotu o = 1,4 poistna zmluva na dobu 65 rokov uZ minimalnej hodnote IRR

nevyhovuje, zatial’ ¢o poistna zmluva na 55 rokov ma eSte stale IRR nad 12 %:
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V takomto pripade by zrejme poistny matematik nenamietal proti zvolenym parametrom
poistného produktu, pretoze poistné zmluvy na dobu 65 rokov sa v praxi vyskytuju len vel'mi
zriedka (pripadne vobec), a preto je takéto poruSenie minimalnej hranice IRR pre poistoviiu
zanedbatel'né. Z priebehu grafu je vidno, Ze min. hranica IRR sa porusi aj pri poistnej zmluve na
55 rokov, ale zjavne az pre o-ndklady vécsie ako 1,5. To uz je ale nezaujimavé, pretoze tak
vysoké naklady by urobili tento produkt nepredajnym.

Vsetko je ale otazka zaujmov akcionarov. V pripade, Ze by akcionari dévali déraz na poistné
zmluvy s poistnou dobou 65 rokov (tzv. celoZivotné poistenie; vstupny vek by uZ nemohol byt’

35 rokov), museli by sa parametre poistného produktu prehodnotit’.
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4.3 Profit testing ako sucast’ riadenia poistovne

Profit testing je vSak len Castou celej kontrolnej metodiky uplatiiovanej v poistovni, ktora je

zalozend na tzv. implicitnej hodnote poistovne.

Zadefinujme si niekol’ko pojmov:

Implicitna hodnota poistovne (embedded value) je tvorena hodnotou vsetkych volnych aktiv

poistovne a hodnotou jej obchodu v platnosti.

Volné aktiva poistovne (free surplus) si prostriedky, ktoré nie st viazané k Ziadnemu obchodu

poistovne. Akcionari s nimi mdézu volne manipulovat’ bez toho, aby ohrozili solventnost’

poistovne (krytie zavdzkov poistovne voci poistenym). Pri zistovani hodnoty volnych aktiv sa

pouziva ich momentalna trzna hodnota.

Hodnota obchodu v platnosti (value of business in force) je sucasnd hodnota buducich ziskov

oCakavanych z existujiceho obchodu v platnosti (t.j. poistiek, predanych v minulosti, ktoré

zostavaju v uctovnictve poistovne, lebo sa eSte neskoncila ich platnost). Naviac je tu eSte

zahrnuty kapital pozadovany ako bezpecnostnd rezerva pre udrzanie solventnosti poistovne

(solvency margin), ale nie je sem zahrnuta hodnota budticeho obchodu poistovne (goodwill).

Zmena implicitne] hodnoty poistovne pocas roka je pre akcionidrov a management doleZitym

indikatorom, lebo zohl'adniuje ispesnost’ poistovne pocas roka. V praxi sa realizuje urcity cyklus,

ktory pozostava z nasledujucich faz:

- prijatie novych ¢i revidovanych predpokladov acielov pre cCinnost poistovne
v nadchadzajucom obdobi

- profit testing za platnosti prijatych novych predpokladov

- rekonstrukcia modelu finanénych tokov a jeho vyuzitie k vypoctu implicitnej hodnoty danej
poistovne

- analyza vysledkov vratane novej vypocitanej implicitnej hodnoty

- nepretrzité monitorovanie plnenia stanovenych cielov a odchylok reality od pouzitych
predpokladov

- revizia predpokladov pre budice obdobie
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Schéma postupu:

Pociato¢né predpoklady

v

Profit testing

Revizia predpokladov

]

Monitorovanie

4.4 Priklad aplikacie testovania ziskovosti

Ako prakticku aplikaciu metédy uvediem jednoduchy priklad testovania ziskovosti doasného

poistenia pre pripad smrti.

Priklad:

Poisteny 50-ro¢ny muz na dobu 5 rokov s poistnou ciastkou 1000000,- Sk a s rocnym brutto
poistnym predpisanym vo vySke 11200,- Sk. Poistno-technickd Grokova miera = 4,5 %. Poistné
sa plati na zaciatku jednotlivych poistnych rokov a poistné plnenie na konci poistného roku
umrtia. Pociato¢né jednorazové naklady sa skladaju z dvoch zloziek: 35 % zro¢ného brutto
poistného (v ramci toho st 20 % provizne ndklady) a pauSdlna ¢iastka 1000,- Sk na jednu
poistku. Bezné spravne naklady sa skladaji z: 5 % ro¢ného brutto poistného a pevnej Ciastky

300,- Sk na jednu zmluvu. Skutocne dosiahnutd Grokova miera sa odhaduje na 10 % a rizikova

diskontnd miera je 13 %.

>

Implicitnd hodnota

Model finan¢nych tokov

<
Analyza

33




RiesSenie:

Priklad je zjednoduSeny, neststredime sa na vypocet brutto poistného a brutto rezervy, ale na
vypocty finan¢nych tokov prislichajicich poistnym zmluvam.

Ro¢né brutto poistné je teda podla zadania 11 200,- Sk. Brutto rezerva je pocitana ako

V brutto
x—49

o3 pre x od 50 do 54, pricom na zaCiatku prvého roka bola nulova. Je nutné
poznamenat’, Zze napriek tomu, ze docasné poistenie na dozitie nie je rezervotvorné (resp. tvori
zanedbateI'ne malé rezervy), v detailnej analyze profit testing zahrnieme aj takto relativne malé

hodnoty brutto rezervy.

Nasledujuca tabul’ka obsahuje prislusné koeficienty z umrtnostnych tabuliek spolu s vypocitanou

brutto rezervou:

x qs Ds siDso i
50 0,008394 0,991606 1,000000 179

51 0,009557 0,990443 0,991606 1448

52 0,010552 0,989448 0,982129 1785

53 0,011321 0,988679 0,971129 1367

54 0,012235 0,987765 0,960764 0

Finan¢né toky pre poistnu zmluvu, ktord je platna na zaciatku #-¢ho roku poistenia (=1, ..., 5):

Poistné Naklady Vynos Poistné plnenie | Vynos z brutto | Pridel do brutto Zisk z poistky
t v roku t vrokut | zpoistného ocakavané rezervy v roku t | rezervy ocakavany | v platnosti na
v roku t v roku t v roku t zaciatku roku t
1) ) 3) “4) ) (6) (7)
1 11200 -4920 628 -8394 0 -177 -1663
2 11200 -860 1034 -9557 18 -1255 580
3 11200 -860 1034 -10552 145 -318 649
4 11200 -860 1034 -11321 178 433 664
5 11200 -860 1034 -12235 137 1367 643

Pre jednotlivé finanéné toky (stipce) plati:

- (1): poistné zaplatené na zaciatku roku ¢

- (2): spravne naklady ¢erpané na zaciatku roku ¢ (napr. pre £ =1: 0,35 . 11200 + 1000 = 4920)
- (3): vynos z poistného v roku ¢ (napr. pre £ =1: 0,10 . (11200 —4920) = 628)

34




- (4): poistné plnenie o¢akavané v roku ¢ (napr. pre £ = 1: 1000000 . g5, = 1000000 . 0,008394
=8394)

- (5): vynos z brutto rezervy v roku ¢ (napr. pre t =2: 0,10. 179 = 18)

- (6): pridel do brutto rezervy ocakévany v roku ¢ (napr. pre ¢t = 2: 1448 . ps;, - 179 = 1448 .
0,990443 — 179 = 1255)

- (7): zisk ocakéavany v roku ¢ z poistky, ktora je v platnosti na zaciatku roku ¢ (napr. pre ¢ = 2:

11200 — 860 + 1034 — 9557 + 18 — 1255 = 580)

Vyskyt zisku pre jednotlivé poistné roky:

Zisk z poistky v platnosti na Vyskyt zisku
t zaciatku roku t t-1Pso0 (profit signature)
1 -1663 1,000000 -1663
2 580 0,991606 575
3 649 0,982129 637
4 664 0,971766 646
5 643 0,960764 618

Vyskyt zisku sme pocitali ako sucin zisku z poistky v platnosti a prislusnej pravdepodobnosti
prezitia.

Z tabulky je vidno, ze vyskyt zisku ma typicky priebeh — na zaciatku poistnej doby vznika
vyrazna potreba kapitdilu pre novy obchod (new business strain), ktord je kompenzovana
nasledovnymi prilevmi zisku v d’al§ich rokoch.

Celkova sucasna hodnota vyskytu zisku z takejto poistnej zmluvy je:

—-1663 575 637 646 618

+ >+ T+ T+ 5=1518k.
1+0,13 (1+0,13)" (1+0,13)° (1+0,13)" (1+0,13)

NPV =

Jednotlivé kritéria potom budu:
(a) Zisk ako percento proviznych nékladov:

NPV 151

——100=————-.100=6,74 %
0,20.11200 0,20.11200
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Pokial’ by, napriklad, podl'a predstav investora mala byt hodnota tohto kritéria aspon 10 % (Cize
podla nazoru investora by iSlo o prili§ preferované poistné zmluvy), bolo by nutné zmenit

niektoré parametre — napr. zvysit’ brutto poistné alebo znizit’ provizie.

(b) Miera zisku:

MY j00-= BL___ 100-0,35%
11200, 11200.3,909430

Vysledna miera zisku 0,35 % je dost’ nizka, takze na zaklade tohto kritéria by akcionari

poistovne asi pozadovali zmenu parametrov poistky.

(c) Zisk podl'a navratu investovaného kapitalu:

 —1663

= =—1472 Sk
140,13
- 1063, 575 - =-10228k
140,13 (1+0,13)
1663 | STS 637 sgosk
140,13 (1+0,13)°  (1+0,13)
1663 575 637, 646 yeq
140,13 (1+0,13)"  (1+0,13)° * (1+0,13)
~1663 575 637 646 618

PV, = NPV = =151Sk

+ >+ T+ o+ ;
140,13 (1+0,13)>  (1+0,13)°  (1+0,13)* (1+0,13)

Ako vidime, vysledna doba néavratnosti je vysoka, pretoze sa rovna celej poistnej dobe (k = 5).

Cize aj z hl'adiska tohto kritéria je teda nutné zmenit’ parametre poistnej zmluvy.

(d) Vnutorna miera vynosnosti:

—-1663 575 637 646 618
+ ~+ T+ T+ =0
1+IRR  (1+IRRY (1+IRR) (1+IRR)* (1+IRR)

Z toho dostavame IRR = 17,79 %, ¢o je relativne vyhovujica hodnota.
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5 Vypoctovy modul

Program som vyvinul na zdklade poznatkov, ktorym som sa venoval v predchédzajicej
Casti diplomovej prace. Okrem tychto vedomosti som vo velkej miere vyuzil know-how, ktory
som ziskal v praci a ktory sa v beznej literatire nenachadza. V tejto kapitole by som sa chcel
sustredit’ prave na tie vypoclty v programe, ktoré doteraz neboli vysvetlené. Predovsetkym
popiSem hlavné modely v programe - Policy Model, Cash Flow Model, Indexation Model.
V ramci nich spomeniem najddlezitejSie suvislosti a vzorce pouzité vo vypoctoch.
Hlavnou ulohou programu je modelovat’ priebeh investicného zivotného poistenia a vypocitat’
poistné plnenie pre pripad dozitia. Dalou Glohou je modelovat’ vietky finanéné toky v poistovni
tykajice sa tohto poistného produktu a na ich zéklade vykonat' analyzu poistného produktu
pomocou profit testing a sensitivity testing.
Program sa bude pouzivat’ aj v praxi — v odbytovej sieti Generali Poistovne. Avsak bude sluzit’
len ako jadro urcené pre niektoré obmedzené vypocty. Obchodni zastupcovia ho budu pouzivat
na vypocet priebehu poistného plnenia zo zadaného mesacného poistného a poistnej sumy pre

pripad iimrtia.

5.1 Vstupné udaje

V programe je vel’ké mnozstvo vstupnych udajov, pricom vacsSinu z nich tvoria poplatky, ktoré st
udané bud’ percentualne alebo v pevnej vyske. Prave vhodné nastavenie parametrov poplatkov je
pre poistovitu najtazsou tlohou. Casto sa stiva, Ze poistoviia tieto poplatky v priebehu ¢asu
meni a to tak, ako sa to pre fiu prave zda byt’ vyhodné. Teoreticky je mozné, Ze poistoviia najde
tie najvhodnejsie hodnoty postupnymi empirickymi pokusmi, ktoré si usmeriiované analyzami
testovania zisku a citlivosti. Takéto pokusy by sa vSak nemali Casto opakovat’, pretoZze zmeny
poplatkov znizuju déveru klienta k poistovni. Ako znak toho, Ze v sti€asnej dobe treba davat’ na
takéto metdody zvySeny doraz, pripomeniem, ze na Slovensku od roku 2001 (kedy sa zacalo
predavat’ IZP) takmer vietky poistovne menili vysky poplatkov a tym aj vysku poistného plnenia

pre klienta.
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Prehl'ad vsetkych vstupnych tidajov uvadzam v prilohe 1 (tabulka Vstupné parametre). Tu je

vysvetlenie tych parametrov, ktoré som zatial nespomenul:

Urokové miery:

rast podielového fondu: roény percentudlny rast podielového fondu vyuzivany na vypocet
ceny podielovych jednotiek

pozadovana miera zisku: vyuziva sa ako minimélna hranica kritéria v sensitivity testing
skutocne dosiahnuta urokova miera: vyuziva sa na urocenie korunového uctu a volného
kapitalu v pripade, Ze je kladny

urokova miera volného kapitalu: roci sa nou volny kapital v pripade, ze je zaporny, Cize
uroci sa dlh

urokova miera nesplatenych pociatocnych ndkladov - 1i,,,: vyuZiva sa na urocenie
nesplatenych pociatoénych ndkladov

inflacia - 1,,: vyuZiva sa ako zaklad pre indexaciu poistného a poistnej sumy, tiez sa musi

zohladnit’ aj pri zvySovani pausalnych nékladov, ktoré podliehajt inflacii

Percentualne koeficienty:

Ich vyznam je najmi v tom, Ze v programe potrebujem pruzne modifikovat’ vysku niektorych

parametrov bez toho, aby som menil povodne zadané hodnoty. Je to potrebné pre sensitivity

testing, ktory je zaloZzeny na modifikacii sledovaného parametra.

% umrtnosti: percentudlne zohl'adnenie g_ (pravdepodonosti imrtia) z imrtnostnej tabulky.

Tymto si poistoviia umelo vytvara zisk z podimrtnosti.

% odkupu: percentudlne zohl'adnenie vysky koeficientov odkupu

pociatocné mnozstvo poistnych zmluv: pocet poistnych zmlav v sledovanom fiktivnom subore
% inflacie v indexacii: percentudlne zohl'adnenie vysky inflacie v indexacii

% indexacie: mnozstvo poistnych zmliv s indexaciou z celkového poctu zmlav v sledovanom

fiktivhom subore

Néklady:

Vyska « - nakladov je uréend pre bezne platené a pre jednorazové poistné samostatne. Tieto

hodnoty nie st zadavané priamo, ale su vyjadrené cez prislusné percentudlne koeficienty.
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- % a -bezné poistné: percentudlny koeficient skutocnej vysky provizii bezného poistného z « -
nakladov.
- %a -jednorazové poistné: percentualny koeficient skuto¢nej vysky provizii jednorazového

poistného z « - nakladov.

v e, , Yoo L SV
Pre bezné aj jednorazové poistné platiic = ———— . To znamend, Ze poistovia si takto
% provizie

vytvara zisk, pretoze skutocne zaplatené provizie budu mensie ako prijaté poplatky na pociatocné
naklady (podobne ako pri podumrtnosti).
- @, :pociatoc¢né pausilne naklady na jednu poistnii zmluvu
a,, . pociatocné naklady z Casti poistného vzniknutého indexaciou (taktiez pocitaného cez
%a)

- n,: maximalna dlzka splacania pociatocnych nakladov. To znamen4, Ze do uplynutia 5 rokov

od vzniku pociato¢nych nakladov musia byt’ naklady splatené zo splatok poistného.

- m, my,: percenta poplatku spravnych nakladov zo stavu podielového tctu na zaciatku roka

- mg: pausalny poplatok spravnych ndkladov

- y:inkasné ndklady udané ako percento zo splatky poistného

- bid-offer spread: percentudlny rozdiel medzi predajnou a ndkupnou cenou podielovych
jednotiek

- zaciatok odkupu: rok poistnej doby, od ktorého je mozné odkupit’ zmluvu od poistovne

- %clawback zvysujuci odkupnu hodnotu: pod “clawback® rozumieme vySku spétne odnatej
provizie v pripade odkupu. Obchodny zastupca musi ¢ast’ provizie vratit, ak bola poistna
zmluva odkupend do stanoveného ¢asového limitu. Odktipna hodnota by sa mala o tato sumu
zvysit, ale je to len na poistovni, €i tito sumu vrati klientovi. Prave to udava tento koeficient.

- poplatok za odkup: poplatok za odkup poistnej zmluvy

Skuto¢né vydaje:

Figuruju na strane skuto¢nych prijmov poistovne v Cash Flow Modely. Rozdiel medzi nimi
a ndkladmi, ktoré sa ctuju na kazdl poistni zmluvu, vytvara zisk poistovne.

- pociatocné naklady: vyska pauSalnych pociato¢nych ndkladov poistovne na jednu poistni

zmluvu
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- %provizie: percentudlna vySka provizie zo splatky poistného (je pocitand z proviznych
tabuliek poistovne)

- indexovd provizia: percentudlna vyska skutocnej indexovej provizie

- nasledna provizia: percentudlna vyska provizie zo splatky poistného druhom a vy$Som roku
poistenia

- doba naslednej provizie: pocet rokov platenia naslednej provizie obchodnym zastupcom

- inkasné naklady: pausalne naklady spojené s inkasovanim poistného na jednu poistni zmluvu

- spravne ndklady, % spravne naklady: pausalne spravne naklady

- ndklady pri umrti, doziti, odkupe: d’al§ie pausalne naklady spojené s poistnou zmluvou

Okrem doteraz uvedenych vstupnych udajov program pouziva Umrtnostné tabul’ky uvedené
v prilohe (,,Umrtnostné tabulka — Muzi“ a ,,Umrtnostna tabulka — Zeny“). Su to slovenské
umrtnostné tabulky z roku 1996 modifikované takym spdsobom, aby koeficienty v nich boli pre
poistoviiu vyhodné. Tento stav sa mdze dosiahnut’ napriklad tak, Ze poistovia si posunie vsetky

hodnoty v tabul’ke o 5 riadkov nadol.

5.2 Rizikové poistné

Poistny produkt v programe zodpoveda variantu b) IZP z tretej kapitoly, ¢o je doGasné poistenie
na umrtie s nepravidelne znizujlicou sa poistnou sumou. Rizikové poistné jednej poistnej zmluvy
vypocitame nasledovne:

Nech S, je vySka poistnej sumy, ktord musi byt krytd z rizikového poistného pocas Casovej
jednotky ¢, t.z. rozdiel medzi zvolenou garantovanou poistnou sumou pre pripad umrtia a stavom
podielového uétu na konci predchadzajuceho roka. Urokova miera na jednu dasova jednotku je v

a g, je pravdepodobnost’ umrtia (x+¢)-ro¢nej osoby na jednu ¢asovu jednotku. Potom rizikové

poistné P za ¢asovu jednotku ¢ vypocitame:

ror
— S v 'qx+t
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kde v', ¢.,, st v, g, najednu casovi jednotku. Vypocitame ich takto:

1

' \m o — . r _ Ax+t

Vv =v" = T Gyt = ’
m

(1+i)m

kde m je pocet Casovych jednotiek v roku, =0, 1, ...n-1, n je pocet rokov poistnej doby a i je
ro¢nd poistno-technicka urokova miera.

Kedze poistnd suma sa meni nepravidelne, nedd sa poistné pocitat’ klasickym spdsobom cez
poistné vzorce, ale pre kazdi ¢asovl jednotku je treba urcit’ poistné samostatne pomocou vyssie
uvedeného vzorca na zaklade aktualnej vySky poistnej sumy. Intuitivne odvodenie vzorca spociva
v myslienke, Ze vydavky poistovne na pokrytie rizika imrtia na jednu poistni zmluvu st poistna
suma krat pocet umrti delené poc¢tom zijucich. Pravdepodobnost’ umrtia je diskontovana, pretoze
poistné plnenie sa vyplaca na konci roka a vyska poistnej sumy je udand k zaciatku roka. To celé
eSte treba uvazovat vramci jednej Casovej jednotky, preto si rocnd tUrokova miera
a pravdepodobnost’ imrtia rozdelené na prislusné ¢iastkové hodnoty.

Prirodzene, ze pre cely vypocet poistného sa da zvolit iny pristup. Takisto aj delenie
pravdepodobnosti umrtia na jednu ¢asovt jednotku sa da pocitat’ ind¢. AvSak sposob, ktory som

zvolil ja, je plne vyhovujuci a vhodny pre d’alSie vypocty v poistovni.

5.3 Nesplatené pociatocné naklady

V programe existuju dve najproblematickejsSie oblasti — poc¢iato¢né naklady a indexacia poistenia.
Pociatocné naklady st z vdacsej miery tvorené proviznymi nakladmi a podrobnd analyza provizii
je absolutna priorita pre kazda poistoviiu. Preto je zadavanie vstupnych parametrov pociatocnych
nakladov také komplikované a vypocty okolo nesplatenych nikladov €o najpresnejSie. Tohto
problému sa tyka aj indexdcia poistenia, pretoZe pri nej vznikaju nové provizne néklady, ktoré
musia byt opat’ zahrnuté do nékladov, ¢im vznikne model nesplatenych pociatoénych nakladov
indexovanych zmlav (Indexation UIC Model).

Nesplatené pociatocné ndklady (Unpaid Initial Costs; UIC; NPN) je ta cast’ pociatocnych
nakladov, ktoré eSte nie st uhradené zo splatok poistného a st pasivnou finan¢nou polozkou
poistovne. Nie su priamo splacané ani z podielového ani korunového uctu, ale z d’alsej skupiny

finan¢nych prostriedkov — z volného kapitalu (Free Capital). Tieto finanéné prostriedky st
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urocené skutocnou urokovou mierou v pripade, ze maju kladni hodnotu airokovou mierou
vol'ného kapitalu v pripade, ze existuje dlh.
Mnozstvo nesplatenych nakladov vypocitame:

UIC =a.P.m+a,
Vyska doteraz nesplatenych NPN v roku ¢ je:

dert ny,—t| (Nx+t
UIC, = UIC.—=%= — y]C.
i (N.-N

x+n,

- Nx+na )Dx
)'Dx+t ’

1|
kde n, je pocet rokov splacania pociato¢nych ndkladov.

Mesacné hodnoty nesplatenych pociatoénych nékladov vypocitame zro¢nych hodnot

jednoduchou linearnou aproximaciou. Pre NPN v ¢asovej jednotke i pocas roka » bude platit’:

vIC, =~ .(UIC,., ~UIC,)+UIC,,
m
kde m je pocet ¢asovych jednotiek v roku.
Vyska jednej splatky NPN na jednu ¢asovu jednotku:

UIC.l UIC.l

vic,, =-YI¢ i L

Ml w1 (| D) NN, _m-1(| D,
X,y a — — . — £ — = . - -
X1y | 2m D D 2]’}’1 D

Treba pripomenuat, ze hodnoty vSetkych predlehotnych déchodkov v uvedenych vzorcoch sa

pocitaju pri v =1i,,, , kde i,,, je urokova miera nesplatenych pociato¢nych nakladov.

5.3.1 Nesplatené pociatocné naklady a indexacia poistenia

Z narastu prijatého poistného spoésobené¢ho indexaciou musi poistoviia platit’ provizie obchodnym
zastupcom (tzv. indexova provizia), Cize vznikaji dalSie provizne ndklady, ktoré treba
v nasledujacich obdobiach splacat. Tym sa zaobera model nesplatenych pociatoénych nakladov
indexovanych zmlav (Indexation UIC Model).

Model je zalozeny na jednoduchej mysSlienke diferencovania proviznych ndkladov jednej
indexovanej zmluvy do kategorii podl'a toho, v ktorom roku néklady vznikli, resp. v ktorom roku

indexdcia zacCala. Ked’ze indexacia sa realizuje kazdoro¢ne, budeme mat’ tol'ko kategoérii, kol'ko
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rokov ma poistnd doba. Vramci kazdej kategérie prevedieme analogicky vypocet ako
v predchadzajucej kapitole a vysledky zapiSeme do prehl'adnej tabul’ky. Tabul'ka tohto modelu sa
nachadza v prilohe a ma ndzov ,,Nesplatené pociato¢né naklady indexovanych zmluv*. Uvedeny
priklad je pre poistnii zmluvu na 10 rokov a maximalnou dizkou splacania poéiatoénych nakladov

5 rokov.

V riadku c'z'x%n(,)(”z) je m-krat roCne plateny doc¢asny predlehotny dochodok (x+7)-rocnej osoby na

n(t) rokov, kde x je vstupny vek, ¢ je rok vzniku nakladov resp. indexacie a n(?) je pocet rokov
splacania ndkladov. Doba splacania ndkladov n(#) je menSia z hodnét: n,, rozdiel roku vzniku
indexdcie a poistnej doby: n(t) =min{n, ,n—t}.
Navysenie poistného spésobené indexaciou sa vypocita:

AP, =P.(1+i,) "0, .m,

kde P je splatka poistného, i,

je percento rocnej inflacie a ¢ je rok poistnej doby, v ktorom
indexacia vznika, ¢t =1,2,...n. Skuto¢na indexova provizia, sa potom vypocita vel'mi jednoducho
- ako zadané percento skutoénej indexovej provizie z AP, .
Prislusné « -naklady pri vzniku indexacie v roku ¢ budu:
UIC,, = a,, AP,
a z nich prislu$na splatka za jednu ¢asovu jednotku roka ¢:
UIC, ,

d(m)

x4t ()|

oo(m) o _ m—1 1— Dx+t+n(t)
Devtnn ¥ Cevnol ™ 5 D

x+t

UICt [ ,ind =

Sp

V hlavnej tabulke su jednotlivé stavy NPN rozdelené v stipcoch podl'a spominanej kategorie -
v ktorom roku naklady vznikli resp. v ktorom roku bola vykonand indexécia.
Aktualny stav NPN v roku i pocas poistnej doby n, pri vzniku indexacie vroku ¢ a pri

maximalnej dobe spldcania ndkladov n, sa vypocita podl'a vzorca, i =1,2,...n .:

G
ti _ t x+i,n(t)+t—i|
Ul ind — UICind' . (m)

x+t,n(t)|

Nxﬂ' - Nx+n(t)+t

ax+i,n(t)+z—i| - D

x+i
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Hodnoty UIC:! s zapisané do tabulky, pri¢om riadok zodpovedd premennej i a stipec

premennej 7.
Je zrejmé, ze pri takych hodnotach premennych, ked’ 7<i, neméa zmysel hovorit' o indexovych

nakladoch, takisto ako pre i —¢ > n_ . Na takychto sturadniciach su v tabul’ke nulové hodnoty.

Nulty riadok v tabul’ke je viac-menej len formalny a oznacuje zacdiatok poistenia. Prirodzene, ze
pren takisto nema vyznam uvazovat’ o indexovych nakladoch. V poslednom roku poistenia uz by
mali byt po€iato¢né naklady plne splatené, preto st v lom taktieZ samé nuly.

V kazdom riadku tabul’ky sa nachédzaju sumy nesplatenych nakladov k zaciatku a koncu roka
poistnej doby za vSetky kategorie. Tym sme ziskali celkovy prehl'ad nesplatenych pociato¢nych
nakladov z indexovanej zmluvy, ktory sa premietne do d’alSich vypoctov. Na vypocet aktualneho
stavu NPN indexovanych zmlav v danej ¢asovej jednotke sa pouZije ta istd interpolacna metoda
ako v pripade NPN.

Vytvoreny model nie je uplne dokonaly. Prirodzene, ze by sa dal vylepsit. Napriklad tak ze,
indexacia by prebiehala mesacne alebo jednotlivé splatky NPN pocas jedného roka by neboli

rovnako velké.

5.4 Model poistnych zmluv

Model poistnych zmluv (Policy Model) je ureny na sledovanie vyvoja poistnej zmluvy pocas
celej poistnej doby. Kazdé poistné obdobie (Casova jednotka) je pocitané samostatne a jej
vysledky su zakladom pre vypocty v nasledujicom obdobi.

Policy Model je zapisany do prehl'adnej tabulky uvedenej v prilohe (tabulka ,,Policy Model®).
Ma podobnu Struktiru ako tabulka pouzita v priklade aplikacie metody profit testing v tretej
kapitole, ale s tym rozdielom, ze st pouzité vyrazne komplikovanejsie vypocty.

Zakladom je nakupnd cena prevzatd z historickych dat fondu WIOF za uplynulych 7 rokov. Tie
sta¢ia na poistna dobu o dizke 7 rokov. Cena v d’alsich rokoch sa vypocita na zaklade zadane;
miery rastu podielového fondu. Predajna cena sa odvodi z nakupnej pomocou zadaného percenta
bid-offer spread.

Vypocet nakupnej ceny podielovych jednotiek sa dal urobit’ aj ovela zloZitejSie — cez Casové

rady. Na to ale nemam dostatoéne vela dat, ked’ze podielové fondy, ktoré st prepojené s IZP,
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posobia na Slovensku menej ako 10 rokov. Preto som zvolil jednoduchy vypocet, ktory je
postacujuci. Poistné plnenie, ktoré na zaklade neho vypocitam, nie je poistovilou garantované
a klientovi sa prezentuje napriklad ako ,,vynos pri predpokladanom raste fondu 20%*.

Vsetky hodnoty poplatkov a zrdzok sa pocitaju zo zadanych vstupnych parametrov. Hodnoty
splatok NPN st prevzaté z modelu nesplatenych pociato¢nych nakladov indexovanych zmlav,
ktory je opisany v predchédzajucich kapitolach.

Doélezity fakt pre vypocty je, Ze viaceré polozky v tabulke musia podliehat’ inflacii. Su to vSetky
pausalne poplatky a naklady, ktoré sa musia kazdoro¢ne navySovat’ o inflaciu. Okrem toho,
v pripade indexovanej zmluvy sa navysuje splatka poistného a poistna suma o prislusné percento
inflacie.

Hlavnym vystupom z modelu poistnych zmliv je hodnota podielového Uctu po zrazkach a

hodnoty nesplatenych pociato¢nych nékladov. Tie sa prenasaji do Cash Flow Modelu.

5.5 Odkupny model

Dolezitou oblast'ou v programe je vypocet odkupného a jeho zohl'adnenie vo finanénych tokoch
(Surrender Model). Ide o Ciastku, ktora poistoviia vyplati poistenému v pripade odkupenia
poistnej zmluvy. Stym savisi vratenie Casti provizii, ktoré obdrzal obchodny zastupca
(“clawback®). Nasledne by sa tato ¢iastka mala pripocitat’ k odkipnej sume.

Odhadnut’ mnozstvo poistnych zmluv, ktoré budi odkupené, nie je jednoduché. Vicsinou sa
vyzhadza z doterajSich skusenosti poistovne s danym poistnym produktom. Program pouziva
sadzobnik koeficientov odkupu z publikacie Munich Re: Pricing Assumptios for Flexi Whole Life
Contacts With Regards to Solvency Margins, Tax Position and Mortality Reserves. V sadzobniku
su udané percentudlne podiely odkupenych poistnych zmlav z celkového poctu zmlav podl'a roku
poistnej doby. Je zrejmé, ze pocet odkipenych zmliv musi so stipajucim rokom poistnej doby
klesat'.

Odkupna hodnota sa pocita na zdklade aktudlneho stavu podielového Uctu znizeného o poplatok
za odkup a aktudlny stav nesplatenych pociatoénych ndkladov (aj nakladov spojenych

s indexaciou). K hodnote sa este pripocita prislusna hodnota “clawback*.
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5.6 Cash Flow Model

Hlavnou ¢astou programu je model financnych tokov v sledovanom stubore poistiek (Cash Flow
Model). Sluzi ako zéklad pre metodu profit testing a jeho Struktura je podobnéd ako v priklade
aplikacie profit testing v tretej kapitole. Jednotlivé vypocty zodpovedaju Cash Flow rovniciam
uvedenym v tej istej kapitole. AvSak, financné toky v mojom modely st ovela zlozitejsie
a detailnejsie.

Model je zaloZeny na principe fiktivneho stiboru, pricom sledujeme stubor poistnych zmlav s
danymi vstupnymi parametrami. Pocet poistnych zmluv sa pravidelne znizuje o odkupené
zmluvy atie zmluvy, v ktorych nastala poistnd udalost’ — imrtie poisteného. Ich pocet sa urci
z odkiipneho modelu a z pravdepodobnosti umrtia v umrtnostnej tabul’ke.

Vo ramci sledovaného stiboru poistnych zmlav je potrebné rozliSovat medzi indexovanymi
a neindexovanymi zmluvami. Rozdiel je napriklad v tom, Ze neindexované zmluvy maju niz8ie
prijaté poistné ako zmluvy z indexaciou. Situdciu som vyriesil tak, ze pre oba druhy zmliv som
vytvoril osobitny Policy Model aj Cash Flow Model, pricom vysledky zo vsetkych Styroch
modelov som nakoniec sc¢ital do jedného s tou podmienkou, ze jednotlivé finan¢né polozky sa
skladaji z pomerného stc¢tu indexovanych a neindexovanych zmluv podl'a zadaného percenta
indexacie.

Tabul’ka tohto modelu je uvedena v prilohe pod nazvom ,,Cash Flow Model“. Pozostava z dvoch
hlavnych casti: ,,Poplatky prijaté z poistnych zmluv* a ,,Skutocné néklady a prijmy poistovne*.
V prvej casti si prevzaté udaje z Policy Modelu aplikované na sledovany subor poistiek.
V druhej casti vystupuju skutocné financné toky poistovne vypocitané podla zadanych
vstupnych parametrov.

Najvacsimi vydajmi su vyplatené provizie, ktoré sa urCuju z proviznej tabulky poistovne
a splatky poistného. Medzi vydajmi nesmie chybat’ aj prislusné indexové provizia z Indexation
UIC Modelu, ak ide o indexované zmluvy.

Vynimoc¢nou zlozkou skutoénych prijmov poistovne su prijmy v pripade odkupu poistnej
zmluvy. Su vyjadrené ako minimum z hodndt: stav podielového uctu znizeny o poplatok za
odkup, aktudlne mnozstvo NPN. Tento prijem poistovne sa musi na konci roka objavit’ vo

vol'nom kapitaly, aby vyrovnaval vybraté poplatky z poistnych zmlav, ktoré uz su zapocitané do
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finan¢nych tokov. Z tohto dovodu ma tato polozka v tabul’ke zaporné znamienko. Podobne je to

aj s polozkou “clawback®.

Prehl'ad kl'aicovych hodndt v tabul’ke:

Narast korunového uctu

aktiva pasiva
Poplatok za inkasné naklady Vyplatené poistné plnenia pre pripad imrtia
Zisk z bid/offer spread Nasledna provizia
Spravne poplatky Inkasné néklady
Prijaté rizikové poistné Spravne naklady
Zrazky za odkup poistnej zmluvy Pausalne naklady v pripade odkupu, dozitia, imrtia

Narast voI’ného kapitalu

aktiva pasiva
Splatka NPN Pociatocné néklady
Splatka NPN sposobenych indexaciou Vyplatena provizia

Vyplatend indexova provizia

Suma "clawback" v pripade odkapenia zmluvy (*)

Prijmy v pripade odkupu (*)

Polozky oznacené hviezdickou su také, ktoré napriek tomu, Ze s na strane pasiv, musia
v konecnom dosledku zvySovat’” volny kapitdl. Preto su v tabulke uvedené so zapornym

znamienkom.

Samostatnou Cast'ou tabul’ky je Cast, v ktorej je vypocitany Cash Flow a diskontovany Cash Flow
(DCF). To je vlastne vysledok celého modelu. Vo vysledkoch sa uvadza aj diskontované poistné
na jednu poistni zmluvu, Cash Flow pociato¢nych nakladov, diskontovany CF pociato¢nych
nakladov pri trokovej miere vol'ného kapitalu (DCF PN). VSetko st to veli¢iny potrebné na

vyhodnotenie kritérii profit testing-u.
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Cash Flow sa pocita z nasledovnych hodnot:

Cash Flow

aktiva pasiva

Stcet prijmov prijatych z poistnych zmlav Sucet nakladov

Urok z korunového uétu

Urok z vol'ného kapitalu

5.7 Vyhodnotenie vysledkov v programe

Poslednou ¢ast'ou programu je prehl'ad vypocitanych vysledkov (priloha ,,Vystup programu).

V casti pre klienta sa zobrazuje graf predpokladaného priebehu poistného plnenia pre pripad
dozZitia, Co je pre predaj poistenia najdolezitejsi udaj. V grafe sa zobrazuje aj priebeh zaplatené¢ho
poistného a vySka odkupnej hodnoty poistnej zmluvy.

Tabulka, v ktorej st vystupné udaje obsahuje kritéria vyhodnotené¢ na zdklade metddy profit
testing. Vsetky su vypocitané z vysledného Cash Flow Modelu. Program pocita len tie kritéria,
ktoré st aktudlne. Nema vyznam pocitat’ zisk ako percento proviznych nakladov, ked’Ze provizie
su zadané externe cez proviznu tabulku poistovne pre odvetvie zivotného poistenia. Naopak,
program udéava niektoré kritérid, ktoré doteraz neboli spomenuté. Je to IRR pre Cash Flow
pociatocnych nakladov poistovne, ¢o je velmi potrebny udaj pre d’alSiu analyzu nadkladov
v poistovni. Dal§im novym vysledkom je strata poistovne z jednej poistnej zmluvy v prvom
roku poistenia (maximalna hodnota straty pocas poistnej doby) ajej percentualny podiel z
aktudlnej hodnote zmluvy. Tato hodnota indikuje, ¢i je celd investicia do poistného produktu
vobec znesitel'na pre poistoviiu. Ak je poistovia ochotna a schopna vykryt’ taku vysoku stratu
vzhl'adom na planované mnozstvo uzavretych poistnych zmluv, tak je vSetko v poriadku.

Na zaver moZem skonStatovat’, Ze nastavenie parametrov poistného produktu, ktoré je uvedené v
prilohe, sa zdd byt pre poistovitu vhodné. IRR o vyske 24 % je plne vyhovujuca. Doba
navratnosti kapitalu je nizSia ako polovica poistnej doby, ¢o je pre poistoviiu vyhodné. Miera
zisku 8,16 % nie je vel'mi priaznivd hodnota, ale pripustna pre poistoviiu. Strata v prvom roku
7000 Sk na jednu uzavreti poistnd zmluvu je pre kvalitni poistovaciu spolo¢nost plne

zvladnutel'nd a bude vykryta z prijatého poistného v niekol’kych nasledujtcich rokoch.
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5.8 Posudenie vypoctového modulu

Program je vel'mi uzitoCny nastroj na analyzu investicného zivotného poistenia a na
modelovanie s nim suvisiacich finanénych tokov v poistovni. Velké mnoZstvo vstupnych
parametrov umoziuje vel'mi citlivo modifikovat’ vlastnosti poistného produktu. Cely model by sa
vSak dal na niektorych miestach vylepsit.

Najvhodnej$im takym miestom je odhad buducej ceny jednotiek podielového fondu. Kvalitna
predikcia pomocou analyzy casovych radov by tu nasla vel'mi dobré uplatnenie. K tomu som ale
nemal dostatok dat.

Slabym miestom modelu je spdsob rozdelenia vypoctovych parametrov a hodnét finanénych
tokov na casové jednotky pri beznom plateni poistného. Na rieSenie tohto problému by
v budticnosti bolo vhodné uvazovat spojity pristup poistnych vypoctov.

Ako u vicsiny vypoctov v poistovnictve - aj v mojom programe je povazovana urokova miera za
konstantnu veli¢inu. To vSak nezodpoveda realite. V dokonalejSom modely by bolo potrebné
uvazovat’ o nej ako o ndhodnej velicine.

Poslednym vypoctovym problémom je otazka buducej produkcie poistovne. Zohl'adnenie predaja
novych poistnych zmliv pocas poistnej doby uz existujucich je vSak velmi komplikovana

zalezitost’, ktord bude predmetom d’alSieho skiimania.
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Z.aver

Poistovnictvo je v sucasnej dobe jedno znajdynamickejSie sa rozvijajucich oblasti
ekonomiky Slovenska. Zivotné poistovne budi zohravat dolezitd ulohu v bliZiacej sa
dochodkovej reforme. Kvalitnd konkurencia, ktord medzi existujlicimi a novymi poistoviiami
vznikne, bude v prospech klienta. Tlaky spdsobené konkurenénym bojom budu nutit’ poistovne
ponukat’ klientom, ¢o najkvalitnejSie poistné produkty. Na vytvorenie takychto produktov st
potrebné metddy opisané v mojej diplomovej praci.

V prvej Casti diplomovej prace som opisal cely teoreticky zaklad potrebny pre metédy analyzy
poistnych produktov. V ramci toho som porovnal investiéné Zzivotné poistenie a kapitalové
zivotné poistenie. Pre oba poistné produkty som vymenoval klady aj zapory a spomenul som
viaceré problémy spojené s investicnym zivotnym poistenim.

V d’al$ej Casti diplomovej prace som sa snazil naértnut’ teoreticky navod, podl'a ktorého je mozné
vykonat’ metddy analyzy poistného produktu. Spomenul som viacero skusenosti, ktoré som ziskal
z praktickej aplikdcie poistnych vypo€tov v mojom sucasnom zamestnani. Vdaka tymto
vedomostiam som mohol venovat’ aj takym oblastiam analyzy poistnych produktov, ktoré doteraz
neboli v beznej literatre opisané.

Praktickou aplikaciou teoretickych vedomosti je vypoctovy modul v Exceli. Je to i€inny nastroj,
pomocou ktorého je mozné analyzovat’ poistny produkt a vyhodnocovat’ fakty smerodajné pre
rozhodovanie poistovne. Nepochybujem, Ze tento program je mozné naplno vyuzit' aj v praxi.

Na zaver mézem skonStatovat’, ze ciele mojej diplomovej prace sa mi podarilo splnit’. Prirodzene,
7e eSte stale tu existuje priestor na d’alsi vyskum a zdokonalenie metdd opisanych v praci. Avsak,
sticasnd uroven vypoctov je postacujuca aplne vyhovuje poZadovanym analyzam poistnych

produktov.
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Umrtnostna tabul’ka - Muzi

X pX qX IX dX X pX qX IX dX
0| 0,999000 0,001000 100 000,00 100,00 51] 0,989320 0,010680 87 592,24 935,49
1| 0,999000 0,001000 99 900,00 99,90 52] 0,988220 0,011780 86 656,75 1 020,82
2| 0,999000 0,001000 99 800,10 99,80 53] 0,987010 0,012990 85635,94 1 112,41
3| 0,999000 0,001000 99 700,30 99,70 54] 0,985650 0,014350 84 523,52 1 212,91
4( 0,999000 0,001000 99 600,60 99,60 55] 0,984220 0,015780 83 310,61 1 314,64
5| 0,999000 0,001000 99501,00 99,50 56| 0,982610 0,017390 81 995,97 1 425,91
6| 0,999000 0,001000 99 401,50 99,40 57] 0,980830 0,019170 80570,06 1 544,53
7] 0,999000 0,001000 99302,10 99,30 58] 0,978890 0,021110 79 025,53 1 668,23
8| 0,999000 0,001000 99 202,79 99,20 59] 0,976780 0,023220 77 357,30 1 796,24
9] 0,999000 0,001000 99 103,59 99,10 60| 0,974370 0,025630 75 561,07 1 936,63
10| 0,999000 0,001000 99 004,49 99,001 61| 0,971810 0,028190 73 624,44 2 075,47
11] 0,999000 0,001000 98 905,48 98,91 62| 0,969070 0,030930 71548,96 2213,01
12| 0,999000 0,001000 98 806,58 98,81 63| 0,966240 0,033760 69 335,95 2 340,78
13| 0,999000 0,001000 98 707,77 98,71 64| 0,963340 0,036660 66 995,17 2 456,04
14| 0,999000 0,001000 98 609,06 98,61 65| 0,960440 0,039560 64 539,13 2 553,17
15| 0,998980 0,001020 98 510,45 100,48| 66| 0,957440 0,042560 61985,96 2638,12
16| 0,998730 0,001270 98 409,97 124,98| 67| 0,954290 0,045710 59 347,84 2712,79
171 0,998400 0,001600 98284,99 157,26] 68| 0,950860 0,049140 56 635,05 2 783,05
18| 0,998140 0,001860 98 127,74  182,52] 69| 0,946990 0,053010 53 852,00 2 854,69
19| 0,998130 0,001870 97 945,22 183,16 70] 0,942590 0,057410 50997,31 2927,76
20| 0,998120 0,001880 97 762,06 183,79 71] 0,937590 0,062410 48 069,55 3 000,02
21| 0,998110 0,001890 97578,27 184,42 72( 0,931980 0,068020 45 069,53 3 065,63
22| 0,998100 0,001900 97 393,85 185,05 73] 0,925720 0,074280 42 003,90 3 120,05
23| 0,998090 0,001910 97 208,80 185,67 74] 0,918790 0,081210 38 883,85 3 157,76
24| 0,998080 0,001920 97 023,13 186,28 75] 0,910920 0,089080 35726,09 3 182,48
25| 0,998070 0,001930 96836,85 186,90 76] 0,902020 0,097980 32543,61 3 188,62
26| 0,998060 0,001940 96649,95 187,50 77] 0,893000 0,107000 29 354,99 3 140,98
27| 0,998050 0,001950 96 462,45 188,10 78] 0,883470 0,116530 26 214,01 3 054,72
28| 0,998040 0,001960 96 274,35 188,70 79] 0,873750 0,126250 23 159,29 2 923,86
29| 0,998030 0,001970 9608565 189,29 80| 0,862510 0,137490 20 235,43 2782,17
30| 0,998020 0,001980 95896,36 189,87| 81| 0,849000 0,151000 17 453,26 2 635,44
31| 0,998010 0,001990 95706,49 190,46 82| 0,834980 0,165020 14 817,82 244524
32| 0,998000 0,002000 95516,03 191,03 83| 0,819600 0,180400 12 372,58 2 232,01
33| 0,997990 0,002010 95325,00 191,60 84| 0,803050 0,196950 10 140,57 1 997,18
34| 0,997980 0,002020 95133,39 192,17 85| 0,785050 0,214950 8 143,38 1 750,42
35| 0,997860 0,002140 94 941,23 203,17| 86| 0,765430 0,234570 6392,96 1499,60
36| 0,997700 0,002300 94 738,05 217,90 87| 0,744580 0,255420 4 893,37 1 249,86
37] 0,997520 0,002480 94 520,15 234,41 88| 0,721710 0,278290 3643,50 1013,95
38| 0,997220 0,002780 94 285,74 262,11 89| 0,697700 0,302300 2629,55 794,91
39| 0,996870 0,003130 94 023,63 294,291 90| 0,671530 0,328470 1834,64 602,62
40 0,996500 0,003500 93729,34 328,05/ 91| 0,644410 0,355590 1232,01 438,09
41| 0,996100 0,003900 93401,28 364,27 92| 0,614230 0,385770 793,92 306,27
42| 0,995660 0,004340 93037,02 403,78 93| 0,583330 0,416670 487,65 203,19
43| 0,995230 0,004770 92633,24 441,86 94| 0,550520 0,449480 284,46 127,86
441 0,994720 0,005280 92 191,38 486,77 95| 0,518990 0,481010 156,60 75,33
45| 0,994180 0,005820 91704,61 533,72 96| 0,475610 0,524390 81,27 42,62
46| 0,993560 0,006440 91170,89 587,14 97| 0,435900 0,564100 38,66 21,81
47| 0,992880 0,007120 90583,74 644,96 98| 0,391510 0,608490 16,85 10,25
48| 0,992100 0,007900 89938,79 710,52 99| 0,353440 0,646560 6,60 4,27
49| 0,991250 0,008750 89228,27 780,75 100| 0,000000 1,000000 2,33 2,33
50| 0,990330 0,009670 88447,52 855,29




Umrtnostna tabulka - Zeny

X pX qX IX dX X pX qX IX dX
0| 0,999000 0,001000 100 000,00 100,00 51] 0,994860 0,005140 91768,02 471,69
1| 0,999000 0,001000 99 900,00 99,90 52] 0,994460 0,005540 91296,33 505,78
2| 0,999000 0,001000 99 800,10 99,80 53] 0,994040 0,005960 90 790,55 541,11
3| 0,999000 0,001000 99 700,30 99,70 54] 0,993590 0,006410 90 249,44 578,50
4( 0,999000 0,001000 99 600,60 99,60 55( 0,993110 0,006890 89670,94 617,83
5| 0,999000 0,001000 99501,00 99,50 56| 0,992560 0,007440 89 053,11 662,56
6| 0,999000 0,001000 99 401,50 99,40 57] 0,991840 0,008160 88 390,55 721,27
7] 0,999000 0,001000 99302,10 99,30 58] 0,991010 0,008990 87 669,29 788,15
8| 0,999000 0,001000 99 202,79 99,20 59] 0,990100 0,009900 86 881,14 860,12
9] 0,999000 0,001000 99 103,59 99,10 60[ 0,989140 0,010860 86 021,02 934,19
10| 0,999000 0,001000 99 004,49 99,001 61| 0,987920 0,012080 85 086,83 1 027,85
11] 0,999000 0,001000 98 905,48 98,91 62| 0,986500 0,013500 84 058,98 1 134,80
12| 0,999000 0,001000 98 806,58 98,81 63| 0,984860 0,015140 82924,18 1 255,47
13| 0,999000 0,001000 98 707,77 98,71 64| 0,983010 0,016990 81668,71 1 387,55
14| 0,999000 0,001000 98 609,06 98,61 65| 0,981020 0,018980 80 281,16 1 523,74
15| 0,998980 0,001020 98 510,45 100,48| 66| 0,978900 0,021100 78 757,42 1661,78
16| 0,998960 0,001040 98409,97 102,35 67| 0,976610 0,023390 77 095,64 1 803,27
17| 0,998940 0,001060 98 307,63 104,21 68| 0,974120 0,025880 75 292,38 1 948,57
18| 0,998920 0,001080 98 203,42 106,06 69| 0,971310 0,028690 73 343,81 2 104,23
19| 0,998900 0,001100 98097,36 107,91 70] 0,968100 0,031900 71 239,57 2272,54
20| 0,998880 0,001120 97989,45 109,75 71] 0,964460 0,035540 68 967,03 2451,09
21| 0,998860 0,001140 97879,71 111,58 72] 0,960260 0,039740 66 515,94 2643,34
22| 0,998840 0,001160 97768,12 113,41 73] 0,955520 0,044480 63 872,60 2 841,05
23| 0,998820 0,001180 97654,71 115,23 74] 0,950180 0,049820 61 031,55 3 040,59
24| 0,998800 0,001200 9753948 117,05 75| 0,947500 0,052500 57 990,96 3 044,53
25| 0,998780 0,001220 97 422,43 118,86 76] 0,937370 0,062630 54 946,43 3 441,29
26| 0,998760 0,001240 97 303,58 120,66 77] 0,929840 0,070160 51505,14 3613,60
27| 0,998740 0,001260 97 182,92 122,45 78] 0,921640 0,078360 47 891,54 3752,78
28| 0,998720 0,001280 97 060,47 124,24 79] 0,912740 0,087260 44 138,75 3 851,55
29| 0,998680 0,001320 96936,23 127,96 80( 0,903110 0,096890 40 287,21 3 903,43
30| 0,998640 0,001360 96 808,28 131,66/ 81| 0,892290 0,107710 36 383,78 3 918,90
31| 0,998600 0,001400 96676,62 135,35 82| 0,879790 0,120210 32 464,88 3 902,60
32| 0,998540 0,001460 96 541,27 140,95 83| 0,865940 0,134060 28 562,28 3 829,06
33| 0,998460 0,001540 96 400,32 148,46 84| 0,850620 0,149380 24 733,22 3 694,65
34| 0,998380 0,001620 96 251,86  155,93| 85| 0,833630 0,166370 21 038,57 3 500,19
35| 0,998300 0,001700 96 095,94 163,36 86| 0,814990 0,185010 17 538,38 3 244,78
36| 0,998190 0,001810 95932,57 173,64 87| 0,794450 0,205550 14 293,61 2 938,05
37| 0,998080 0,001920 95758,93 183,86 88| 0,771940 0,228060 11 355,56 2 589,75
38| 0,997970 0,002030 95575,08 194,02 89| 0,747380 0,252620 8 765,81 2214,42
39| 0,997860 0,002140 95381,06 204,12 90 0,720760 0,279240 6 551,39 1 829,41
40| 0,997740 0,002260 95176,94 215,10 91| 0,691660 0,308340 4721,98 1 455,98
411 0,997600 0,002400 94961,84 227,91 92| 0,660540 0,339460 3266,00 1 108,68
42| 0,997440 0,002560 94733,94 242,52| 93| 0,627350 0,372650 2157,33 803,93
43| 0,997250 0,002750 94 491,42 259,85| 94| 0,591140 0,408860 1353,40 553,35
441 0,997050 0,002950 94 231,57 277,98 95| 0,553810 0,446190 800,05 356,97
45| 0,996820 0,003180 93953,58 298,77 96| 0,5615280 0,484720 443,07 214,77
46| 0,996560 0,003440 93654,81 322,17 97| 0,474580 0,525420 228,31 119,96
471 0,996280 0,003720 93332,64 347,20 98| 0,428570 0,571430 108,35 61,91
48| 0,995970 0,004030 9298544 374,73 99| 0,395830 0,604170 46,44 28,06
49| 0,995620 0,004380 92610,71 405,63 100| 0,000000 1,000000 18,38 18,38
50| 0,995260 0,004740 92 205,07 437,05




Vstupné parametre

Udaje o poistenom

Pohlavie

Vstupny vek 35
Poistna doba 10
Poistnd suma pre pripad umrtia 100 000
Poistné 1 000
Jednorazové poistné

Urokové miery
rast podielového fondu 20,00%
poistno-technickd Girokova miera 4,50%
rizikova diskontna miera 12,00%
pozadovana miera zisku 3,00%
skuto¢ne dosiahnuta trokova miera 6,50%
urokova miera vol'ného kapitalu 8,00%
urokova miera NPN 12,00%
inflacia 4,00%
Frekvencia platieb poistného
pocet platieb poistného za rok | 12
Percentudlne koeficient
% Gmrtnosti 80%
% odkupu 50%
pociatoéné mnozstvo poistnych zmliv 10 000
% inflacie v indexacii 100%
% indexacie 10%
Naklady
o 89%
o pre jednorazové poistné 0%
%a. - bezné poistné 90%
0, 1 000
%oa. - jednorazové poistné 0%
Olind 28%
n, 5
m,, (p. a.) 0,55%
my,, (p. a.) 0,80%
mg - (p. m.) 35
Y 0%
bid-offer spread 5%
zatiatok odkupu 1
%clawback zvysujuci odkup 0%
poplatok za odkup 220,00
Skuto¢né vydaje

pociatocné naklady 620,00
% provizie - bezné poistné 80%
% provizie - jednorazové poistné 5%
indexova provizia 25,00%
nasledna provizia 5,00%
nasledna provizia 5,00%
doba naslednej provizie 5
inkasné naklady 20,00
spravne néklady (p. m.) 12,50
% spravne naklady (p. m.) 0,80%
naklady pri imrti 310,00
naklady pri doziti 310,00
naklady pri odkupe 310,00




Policy Model

Pocet jednotiek

Hodnota

Hodnota

« , , , ., .. . L Poplatok za Pocet Pocet . , Splatka NPN| Poplatok za
Casovd | Nékupna |Predajné| na zaciatku | podielového uctu ., . , , R . podielového , R , ,
Rok . " . " Poistné inkasné |nakupenych|jednotiek pred Splatka NPN [ spdsobenych spravne
jednotka cena cena casovej na zacCiatku , . . . . fondu pred . L . i
. . .. naklady jednotiek zrazkami L. . indexaciou naklady
jednotky ¢asovej jednotky zrazkami

0 0 28,91 30,36 0,00 0,00 1 000,00 0,00 32,941820 32,941820 952,38 254,85 0,00 0,00
0 1 29,79 31,28 23,516342 700,60 1 000,00 0,00 31,967768 55,484110 1 652,98 254,85 0,00 35,00
0 2 30,70 32,23 45,140089 1 385,79 1 000,00 0,00 31,022521 76,162610 2 338,17 254,85 0,00 35,00
0 3 31,64 33,22 66,103249 2 091,18 1 000,00 0,00 30,105221 96,208470 3 043,56 254,85 0,00 35,00
0 4 32,36 33,98 86,425577 2 796,94 1 000,00 0,00 29,428567| 115,854144 3749,33 254,85 0,00 35,00
0 5 33,11 34,76 106,270308 3518,25 1 000,00 0,00 28,767121 135,037429 4 470,63 254,85 0,00 35,00
0 6 33,87 35,56 125,648418 4 255,44 1 000,00 0,00 28,120541 153,768959 5207,82 254,85 0,00 35,00
0 7 35,71 37,49 144,570330 5162,07 1 000,00 0,00 26,672623| 171,242953 6114,45 254,85 0,00 35,00
0 8 37,64 39,53 162,493874 6117,02 1 000,00 0,00 25,299258| 187,793132 7 069,40 254,85 0,00 35,00
0 9 39,69 41,67 179,470518 7 122,85 1 000,00 0,00 23,996606| 203,467124 8 075,23 254,85 0,00 35,00
0 10 41,59 43,67 195,549063 8 133,48 1 000,00 0,00 22,897598| 218,446661 9 085,86 254,85 0,00 35,00
0 11 43,59 45,77 210,868228 9 191,62 1 000,00 0,00 21,848922| 232,717150 10 144,00 254,85 0,00 35,00
1 12 45,68 47,97 225,462847 10 299,49 1 040,00 0,00 21,682205| 247,145052 11 289,96 254,85 2,93 36,40
1 13 45,17 47,43 240,062520 10 842,85 1 040,00 0,00] 21,929318] 261,991838 11 833,32 254,85 2,93 36,40
Rizikova | Pravdepod| . .. ,| SucetzraZzok z | Pocet zrazenych }-)ocet’ H(_)dnot’a Odkupnd . , V}A]Ska NI?N V}A]Ska NI?N Interpolovand
., ., , | Rizikové . A . , podielovych |podielového| hodnota |VySka NPN na| Interpolovana| spdsobenych | spésobenych| hodnota NPN

Poistna suma | poistna obnost ., | podielového podielovych . . N .. .. . L . . L . N ,
L. poistné Ly . . jednotiek po | uctu po poistnej | zaciatku roka | hodnota NPN |index4ciou na| indexéaciou | spdsobenych

suma umrtia uctu jednotiek i L .. . . L .
zrazkach zrazkach zmluvy zaciatku roka |na konci roka| indexaciou

100 000,00{ 99 302,47 0,000178 17,65 272,50 9,425478( 23,516342 679,88 0,00 11 680,00 11 680,00 0,00 0,00 0,00
100 000,00{ 98 637,66 0,000178 17,53 308,17 10,344021| 45,140089 1 344,81 0,00 11 680,00 11 527,44 0,00 0,00 0,00
100 000,00 97 953,24| 0,000178 17,41 308,82 10,059361| 66,103249| 2 029,35 0,00 11 680,00 11 374,87 0,00 0,00 0,00
100 000,00( 97 248,64| 0,000178 17,28 309,48 9,782893( 86,425577| 2 734,08 0,00 11 680,00 1122231 0,00 0,00 0,00
100 000,00 96 543,67| 0,000178 17,16 310,16 9,583836( 106,270308 3439,17 0,00 11 680,00 11 069,74 0,00 0,00 0,00
100 000,00( 95 823,18| 0,000178 17,03 310,84 9,380011( 125,648418| 4 159,79 0,00 11 680,00 10917,18 0,00 0,00 0,00
100 000,00( 95 086,82| 0,000178 16,90 311,54 9,198629( 144,570330( 4 896,28 0,00 11 680,00 10 764,62 0,00 0,00 0,00
100 000,00 94 181,21| 0,000178 16,74 312,40 8,749079| 162,493874 5 802,06 0,00 11 680,00 10 612,05 0,00 0,00 0,00
100 000,00{ 93 227,33 0,000178 16,57 313,30 8,322614| 179,470518 6 756,10 0,00 11 680,00 10 459,49 0,00 0,00 0,00
100 000,00{ 92 222,63 0,000178 16,39 314,25 7,918061( 195,549063 7 760,98 0,00 11 680,00 10 306,92 0,00 0,00 0,00
100 000,00{ 91 213,14 0,000178 16,21 315,21 7,578433( 210,868228 8 770,65 0,00 11 680,00 10 154,36 0,00 0,00 0,00
100 000,00{ 90 156,19 0,000178 16,02 316,21 7,254303( 225,462847 9 827,79 0,00 11 680,00 10 001,80 0,00 0,00 0,00
104 000,00 93 012,88 0,000192 17,77 323,54 7,082532( 240,062520( 10 966,42 755,68 9 849,23 9 849,23 141,51 119,33 141,51
104 000,00 92 470,13 0,000192 17,66 324,04 7,174350( 254,817488| 11 509,28 1471,52 9 849,23 9 678,10 141,51 119,33 139,66




Nesplatené pociatocné naklady indexovanych zmlav

. (m)

ysen(r) 3,817423  3,815126  3,812248  3,809081  3,805704  3,210228  2,542157  1,791983  0,948732  0,000000
n(t) 5 5 5 5 5 4 3 2 1 0
AP 480 499 519 540 562 584 607 632 657 0
UIC,q 134 140 145 151 157 164 170 177 184 0
skuto¢nd indexova provizia 120 125 130 135 140 146 152 158 164 0
UICtSpl,md 2,93 3,05 3,18 3,31 3,44 4,24 5,57 8,22 16,16 0,00
L Vznik
Rok poistnej| Suma NPN na Suma NPNna |, L
. N . indexécie - t:
doby - i: zac. roka konci roka
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
0 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1 141,51 119,33 141,51 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2 266,52 218,58 119,33 147,19 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
3 371,68 293,93 94,46 124,13 153,10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
4 453,18 341,00 66,54 98,26 129,12 159,25 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5 506,66 354,80 35,21 69,23 102,23 134,33 165,65 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
6 527,10 360,24 0,00 36,64 72,04 106,37 139,75 172,30 0,00 0,00 0,00 0,00
7 539,45 340,25 0,00 0,00 38,13 74,97 110,68 136,46 179,21 0,00 0,00 0,00
8 526,65 257,84 0,00 0,00 0,00 39,69 78,03 96,20 126,34 186,40 0,00 0,00
9 451,72 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 41,31 50,94 66,90 98,70 193,88 0,00
10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00




Cash Flow Model

Poplatky prijaté z poistnych zmliv

Casovi Platné zlvr?luvy Poé'et urr'mi Koef. odrkupu z ' Poréet Poéfst platnych Poplatok za  Zisk 7 bid/offer ) Sp}étka N?N Spravne Prijaté rizikové Zréi'ky ze} Suéet'PriJ:mov
Rok . na zaciatku poistenych odkupneho odkupenych zmluv na koncil . ., Splatka NPN sposobenych . . odkup poistnej prijatych z
jednotka N L, , inkasné naklady spread . e poplatky poistné L, ,
roka 0s0b modelu poistnych zmlav roka indexaciou zmluvy poistnych zmliv|
0 0 10 000,00 1,43 0,002236 22,35 9976,22 0,00 476 190,48 2 548 500,00 0,00 0,00 176 500,00 0,00 3201 190,48
0 1 9976,22 1,42 0,002236 22,30 9952,50 0,00 475 058,23 2542 439,75 0,00 357 030,72 174 883,14 4917,66 3554 329,50
0 2 9952,50 1,42 0,002236 22,25 9928,83 0,00 473 928,39 2 536393,92 0,00 363 853,48 173 272,98 4905,96 3552354,73
0 3 9928,83 1,42 0,002236 22,19 9905,22 0,00 472 801,51 2530 362,46 0,00 370 867,41 171 570,19 4894,30 3550 495,87
0 4 9905,22 1,41 0,002236 22,14 9 881,67 0,00 471 677,08 2524 345,34 0,00 377 850,05 169 973,58 4 882,66 3548 728,71
0 5 9 881,67 1,41 0,002236 22,09 9 858,17 0,00 470 555,54 2518 342,53 0,00 384 970,25 168 284,77 4871,05 3547 024,13
0 6 9 858,17 1,41 0,002236 22,04 9834,73 0,00 469 436,50 2512 354,00 0,00 392 230,56 166 603,03 4 859,47 3 545 483,56
0 7 9 834,73 1,40 0,002236 21,98 9811,34 0,00 468 320,37 2506 379,71 0,00 401 328,86 164 633,30 4 847,91 3545510,15
Skuto¢né naklady a prijmy poist’ovne
'Vyprlatene . Pociatocné Vyplatena Yyplatenz} Suma "clawback" Nasledna Inkasné Spravne PauSélne naklady P"?‘ny N e,
poistné plnenia , L. indexova . L. , i pre odkup, pripade Sucet nakladov
R naklady provizia . . v pripade odkupu provizia naklady naklady e
pri umrti provizia dozitie, umrtie odkupu
0,00 6200000 96 000 000,00 0,00 0,00 0,00 200 000,00 0,00 0,00 0,00 102 400 000,00
141 667,14 0 0,00 0,00 -214 588,75 0,00 199 524,41 129 345,95 7371,70 -15197,38 248 123,07
140 355,05 0 0,00 0,00 -214 078,47 0,00 199 049,94 133 567,89 7354,17 -29 989,04 236 259,54
139019,72 0 0,00 0,00 -213 569,40 0,00 198 576,61 137 902,19 7 336,68 -45 146,51 224 119,28
137 689,41 0 0,00 0,00 -213 061,54 0,00 198 104,40 142 217,63 7319,23 -60 679,92 211 589,22
136 342,68 0 0,00 0,00 -212 554,88 0,00 197 633,32 146 613,68 7301,83 -76 147,10 199 189,52
134 979,18 0 0,00 0,00 -212 049,43 0,00 197 163,35 151 092,06 7 284,46 -91 883,43 186 586,19
133 383,09 0 0,00 0,00 -211 545,19 0,00 196 694,50 156 655,24 7267,14  -107 894,20 174 560,58
Korunovy udet VolI'ny kapital Cash Flow Cash Flow poc¢iato¢nych nakladov
Narasty Urok Z, Stav . Nérast volného Urok zvolného — Stav volného Kumulovany Dlsk'ont(r)vane Cva'sh liloyv kumulovany
korunového  korunovéh  korunového . ., . Cash Flow DCF poistné na pociatocnych DCF PN
. L. . kapitalu kapitalu kapitalu DCF . . DCF PN
actu o uctu uétu jednu zmluvu nakladov
452 690,48 0,00 452 690,48]-99 651 500,00 0,00 -99 651 500,00(-99 198 809,52 -99 198 809,52  -99 198 809,52 1 000,00] -99 651 500,00 -99 651 500,00 -99 651 500,00
533980,55 2381,92 989 052,95 2772225,88 -641 160,75 -97 520 434,87| 2667 427,60 2642 354,84  -96 556 454,68 988,24 2772 225,38 2754 503,32 -96 896 996,68
535633,76  5204,09 1529890,81 2780461,42 -627 449,41 -95367422,86| 2693 849,87 2643 445,64 -93 913 009,04 976,63 2780 461,42 2745 024,65 -94 151 972,03
537298,22 8049,82 2075238,85[ 278907837 -613 596,87 -93191941,36] 2720829,54 2644 824,31 -91268 184,73 965,15 2789 078,37 2735928,72 -91 416 043,31
539052,69 10919,27 2625210,81 2798 086,80 -599 599,76 -90 993 454,32| 2748 459,00 2646 569,21 -88 621 615,52 953,80 2798 086,80 2727218,48 -88 688 824,83
540 790,10 13 813,06 3179 813,96 2807 044,52 -585454,62 -88 771 864,43 2776 193,05 2648 147,39 -85973 468,13 942,59 2 807 044,52 2718 458,68 -85 970 366,16
542 610,51 16 731,21 3 739155,68( 2816286,87 -571 160,85 -86 526 738,41| 2804467,74 2649972,93 -83 323 495,20 931,51 2816 286,87 2709 973,30 -83260 392,85
545 130,47 19 674,29 4303 960,45 2 825819,10 -556 715,64 -84 257 634,95 283390823  2652621,40 -80 670 873,80 920,56 2 825 819,10 2701 762,48 -80 558 630,38




Vystup programu
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rok poistenia

Vystupné udaje
Poistné plnenie na konci poistnej doby 270912
Poistné plnenie diskontované inflaciou 183 018
NPV jednej poistnej zmluvy 5319
IRR 28,45%
IRR - Cash Flow pociato¢nych ndkladov 20,69%
Miera zisku (profit margin) 8,16%
Doba navratnosti (v rokoch) 4
Strata poistovne v prvom roku poistenia 6 975
NPV / Strata poistovne v prvom roku poistenia 76,25%






