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Bc. Martin Švec
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1.3 Stanoveńı pod́ıl̊u na zisku . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6
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3.5 Postup testováńı a úrokové mı́ry . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 31
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Seznam použitých zkratek 59
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Úvod

Tématem této diplomové práce jsou pod́ıly na zisku u produkt̊u životńıho po-
jǐstěńı. Životńı pojǐstěńı se dnes využ́ıvá jednak jako ochrana před neočekávanými
následky spojenými se životem pojǐstěné osoby jako je úmrt́ı, úraz, vážné one-
mocněńı, invalidita a daľśı rizika, ale také se využ́ıvá jako spoř́ıćı či investičńı
produkt. V této diplomové práci se zaměř́ım na životńı pojǐstěńı právě z hlediska
spoř́ıćıho produktu. U každého spoř́ıćıho produktu je jedńım z nejd̊uležitěǰśıch
rozhodovaćıch kritéríı očekávaný či garantovaný výnos. Každý klient si může vy-
brat z několika možnost́ı, kam investovat či uložit své úspory. Např́ıklad je může
nechat na běžném bankovńım účtu, na kterém jsou ovšem v dnešńı době nulové
či velice ńızké úrokové sazby (např. 0,01%), nebo je vložit na spoř́ıćı bankovńı
účet, kde jsou úrokové sazby vyšš́ı (1 - 2%). Ale úrokové sazby těchto produkt̊u
nejsou fixńı a ř́ıd́ı se vždy aktuálńım sazebńıkem, proto mohou být kdykoliv
změněny. Daľśı možnost́ı je termı́novaný účet. U tohoto produktu je již sazba
fixńı (1 - 3%) a odv́ıj́ı se od vložené částky a sjednané délky, po kterou chceme
peńıze uložit. Nevýhodou termı́novaného účtu je, že celý vklad muśı být vložen
na počátku, a neńı tak možné tento účet využ́ıt k pravidelnému spořeńı. Vklad
na termı́novaném účtu neńı po sjednanou dobu dostupný a v př́ıpadě zrušeńı
jsou aplikovány výrazné poplatky. Co ale může sloužit k pravidelnému spořeńı s
vyšš́ım garantovaným výnosem, je životńı pojǐstěńı, které nav́ıc může klientovi
přidělit každoročně úrokový bonus - pod́ıl na zisku z hospodařeńı pojǐst’ovny.

V této práci se zaměř́ım na metody či zp̊usoby připisováńı pod́ıl̊u na zisku u
životńıho pojǐstěńı. V kapitole 1 uvedu základńı informace o životńım pojǐstěńı
s pod́ıly na zisku, budu se věnovat často použ́ıvanému pojmu technická úroková
mı́ra a nahlédnu i do současné právńı úpravy týkaj́ıćı se životńıho pojǐstěńı. V
této kapitole také uvedu základńı rozděleńı pod́ıl̊u na zisku a pod́ıvám se na
pod́ıly na zisku jako na marketingový nástroj pojǐst’oven.

V kapitole 2 poṕı̌si 4 metody přidělováńı pod́ıl̊u na zisku a uvedu pro ně
výpočetńı vzorce. Tyto metody budu čerpat jak z dostupné literatury, tak z
vlastńıch zkušenost́ı. Čtvrtou metodu navrhnu sám na základě poznatk̊u z před-
choźıch metod, kdy se z jednotlivých metod vyberu dle mého názoru zaj́ımavé
vlastnosti a ve vlastńı metodě je zkombinuji spolu s daľśımi nápady.

Daľśım ćılem této práce bude naprogramovat tyto metody v systému iWorks
Prophet od společnosti Sungard, který slouž́ı k modelováńı finančńıch tok̊u a
pojǐst’ovny po celém světě ho využ́ıvaj́ı předevš́ım k projekci smluv životńıho
pojǐstěńı. Popis tohoto modelu bude uveden v kapitole 3. V tomto modelu otestuji
všechny uvedené metody na r̊uzných ekonomických scénář́ıch a nastaveńıch. V
kapitole 4 provedu analýzu výsledk̊u jednotlivých metod a jejich dopad na velikost
pod́ıl̊u na zisku, na stornovost smluv a na zisk pojǐst’ovny.
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1 Životńı pojǐstěńı s pod́ıly na
zisku

Životńı pojǐstěńı je typicky dlouhodobý kontrakt mezi klientem (pojistńıkem)
a pojǐst’ovnou (pojistitelem). Pojǐst’ovna se v něm zavazuje klientovi vyplatit
v př́ıpadě jasně definované pojistné události (smrt, dožit́ı, atd.) sjednané po-
jistné plněńı. Naopak klient se zavazuje za tyto služby platit sjednané pojistné.
K výpočtu pojistného či pojistné částky se využ́ıvá konzervativńıch předpoklad̊u
úrokové mı́ry, úmrtnosti a náklad̊u (výpočetńı podklady 1. řádu). Vývoj tržńıch
úrokových měr, skutečných úmrtnost́ı a náklad̊u (výpočetńı podklady 3. řádu)
může generovat zisk, jehož část se vrát́ı klient̊um ve formě nějakého benefi-
tu - pod́ılu na zisku (zkr. PNZ). Tento pod́ıl na zisku může mı́t podobu od
nejčastěǰśıho zvýšeńı pojistné částky na dožit́ı až po výjimečnou okamžitou fi-
nančńı výplatu.

Pod́ıl na zisku životńı pojǐst’ovny je tedy rozděleńı pojistně-technických pře-
bytk̊u pojǐst’ovny jej́ım klient̊um, kterých pojǐst’ovna dosahuje d́ıky rozd́ılu mezi
skutečně dosaženými hodnotami a výpočetńımi podklady.

V současné době česká legislativa zabývaj́ıćı se pojǐst’ovnictv́ım nepředepisuje
pojǐst’ovnám povinnost vyplácet klient̊um pod́ıly na zisku. Hlavńım d̊uvodem,
proč většina produkt̊u tradičńıho rezervotvorného životńıho pojǐstěńı obsahuje
právo na pod́ıly na zisku, je konkurenčńı boj mezi jednotlivými pojǐst’ovnami, a
také s produkty bankovńıho trhu.

Pojǐst’ovny v pojistných podmı́nkách většinou uvád́ı, že se o část zisk̊u rozděĺı
s pojistńıky. Pojistné podmı́nky v České republice ale nemuśı obsahovat přesnou
metodu, jakým zp̊usobem se pod́ıly na zisku stanovuj́ı či kolik procent celkového
nadvýnosu se připisuje klient̊um. I když je součást́ı pojistných podmı́nek právo
na pod́ıly na zisku, tak i přesto obvykle nejsou garantované.

1.1 Technická úroková mı́ra

Technická úroková mı́ra (technical interest rate, zkr. TÚM) je mı́ra, kterou po-
jǐst’ovna použ́ıvá při pojistně-technických výpočtech pojistného a technických re-
zerv v životńım pojǐstěńı. Technická úroková mı́ra představuje takové zhodnoceńı
rezervy pojistného životńıch pojǐstěńı, na které má klient smluvńı nárok. Celková
výše zhodnoceńı rezervy v jednom roce tedy nesmı́ klesnout právě pod úroveň
použité technické úrokové mı́ry.

Rezerva pojistného životńıch pojǐstěńı je částka, která se tvoř́ı ze spoř́ıćı
složky pojistného (tzv. rezervotvorné pojistné) pońıženého o náklady pojistitele
za přijet́ı a správu pojǐstěńı jako rezerva na úhradu budoućıch závazk̊u pojisti-
tele podle pojistně technických zásad. Uvedu definici z [8]:

”
Rezerva pojistného

životńıho pojǐstěńı představuje hodnoty závazk̊u pojǐst’ovny vypočtené pojistně
matematickými metodami včetně již přiznaných pod́ıl̊u na zisku (na přebytćıch
pojistného) a rezerv náklad̊u spojených se správou pojǐstěńı a to po odpočtu
budoućıho pojistného.“

Paragraf 2 zákona č. 277/2009 Sb.[13], o pojǐst’ovnictv́ı definuje pro účely
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zákona o pojǐst’ovnictv́ı technickou úrokovou mı́ru jako
”
zaručený pod́ıl na výno-

sech z finančńıho umı́stěńı v životńım pojǐstěńı.“
Maximálńı výše technické úrokové mı́ry je v České republice stanovena záko-

nem č. 277/2009 Sb.[13], o pojǐst’ovnictv́ı (účinný od 1. 1. 2010) a vyhláškou ČNB
č. 434/2009 Sb., kterou se prováděj́ı některá ustanoveńı zákona o pojǐst’ovnictv́ı
(účinná od 1. 1. 2010)1. Aktuálńı výši vyhlašuje Česká národńı banka ve Věstńıku
České národńı banky (např. v [3]). Zp̊usob stanoveńı výše technické úrokové mı́ry
je uveden v paragrafu 12 vyhlášky [12] :

”
(1) Maximálńı výše technické úrokové mı́ry se stanov́ı v rozsahu maximálně

60 % váženého aritmetického pr̊uměru pr̊uměrných výnos̊u státńıch dluhopis̊u
v korunách českých s dobou splatnosti nejméně 5 let vydaných v pr̊uběhu po-
sledńıch 36 kalendářńıch měśıc̊u bezprostředně předcházej́ıćıch měśıci, kdy bu-
de zveřejněna maximálńı výše technické úrokové mı́ry. Nebyly-li v této době
takové dluhopisy vydány, stanov́ı se maximálńı výše technické úrokové mı́ry v
rozsahu maximálně 60 % váženého aritmetického pr̊uměru pr̊uměrných výnos̊u
všech státńıch dluhopis̊u v korunách českých, vydaných v pr̊uběhu posledńıch 36
kalendářńıch měśıc̊u bezprostředně předcházej́ıćıch měśıci, kdy bude zveřejněna
maximálńı výše technické úrokové mı́ry.“

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rok

1

2

3

4

5

6

7

%

Maximalni technicka urokova mira
Hruby vynos statniho 30-leteho dluhopisu
Hruby vynos statniho 15-leteho dluhopisu
Hruby vynos statniho 10-leteho dluhopisu
Hruby vynos statniho 7-leteho dluhopisu
Hruby vynos statniho 5-leteho dluhopisu

Graf 1.1: Hrubý výnos státńıch dluhopis̊u ČR — vývoj 1/2000 – 1/2011

Graf 1.1 znázorňuje vývoj hrubého výnosu státńıch dluhopis̊u České republiky
za obdob́ı leden 2000 až leden 2011. Také je na něm zobrazen vývoj maximálńı
výše technické úrokové mı́ry od dubna 20022 do ledna 2011.

Regulátoři z d̊uvodu ochrany klient̊u stanovuj́ı nižš́ı technickou úrokovou mı́ru,
než je pr̊uměrný výnos státńıch dluhopis̊u, tj. dodržuj́ı zásadu obezřetnosti. Po-
kud by výše technické úrokové mı́ry nebyla regulována, pojǐst’ovny by mohly
prodávat produkty s př́ılǐs vysokou úrokovou mı́rou, kterou by při nepř́ıznivém

1Stav k 1.1.2011
2Výše technické úrokové mı́ry je v ČR regulována od 1. 4. 2002
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vývoji podkladového portfolia nemohli dodržet a mohli by skončit v úpadku, což
by mělo nepř́ıznivý dopad předevš́ım na klienty.

Proto muśı pojǐst’ovny prodávat produkty kalkulované na základě stanovené
maximálńı technické úrokové mı́ry nebo nižš́ı. Je tu ale jedna výjimka, a to u
jednorázově placených produkt̊u. Výše zmı́něná vyhláška dále uvád́ı:

”
(2) Ustanoveńı odstavce 1 se nepoužije pro pojistné smlouvy s jednorázově

placeným pojistným s pojistnou dobou maximálně 8 let, neńı-li dále stanoveno
jinak, nebo pro pojistné smlouvy, kde investičńı riziko nese zcela pojistńık.“

Jednorázově placené smlouvy, kde pojistná doba neńı deľśı než 8 let, mo-
hou mı́t pojistné kalkulováno pomoćı vyšš́ı technické úrokové mı́ry, než je ma-
ximálńı stanovená Českou národńı bankou. Tato technická úroková mı́ra je ale
také ve skutečnosti omezena. Odstavec 3 výše uvedeného paragrafu definuje,
jakým zp̊usobem má pojǐst’ovna technickou úrokovou mı́ru pro tyto produkty
stanovit. Zde se uvád́ı, že technická úroková mı́ra muśı být stanovena obezřetně
na základě předpokládaných ročńıch výnos̊u do splatnosti z podkladového port-
folia dluhopis̊u a vklad̊u a zároveň nesmı́ být vyšš́ı než 90 % ročńıho výnosu do
splatnosti dluhopis̊u v podkladovém portfoliu. Pojǐst’ovna muśı nakoupit podkla-
dová aktiva př́ımo pro konkrétńı pojistný produkt. Dále doba do splatnosti těchto
dluhopis̊u muśı být deľśı nebo rovna době trváńı pojistných smluv a pojǐst’ovna
také nesmı́ prodat větš́ı objem pojǐstěńı, než je hodnota př́ıslušného podkladového
portfolia pro tyto produkty.

Následuj́ıćı tabulka obsahuje přehled maximálńı technické úrokové mı́ry ve
vybraných zemı́ch k 1.1.2011:

Země TÚM

Česká republika 2,50 %
Slovensko 2,50 %
Rakousko 2,25 %
Mad’arsko 2,90 %
Polsko 3,00 %

Švýcarsko 1,75 %
Německo 2,25 %
Itálie 2,00 %

Tabulka 1.1: Maximálńı povolená TÚM k 1.1.2011

Údaje pro Švýcarsko se vztahuj́ı ke smlouvám v CHF. Pro smlouvy v EUR je
maximálńı TÚM 2,5% a pro smlouvy v USD 2,75%3.

V současné době jsou hodnoty maximálńı technické úrokové mı́ry ve většině
zemı́ v Evropě nižš́ı, než byly v minulosti. To znamená, že za stejné pojistné4

dostane zákazńık nižš́ı garantovanou pojistnou částku na dožit́ı, než dostal v
minulosti. Pod́ıly na zisku jsou tedy jednou z možnost́ı, jak životńı pojǐstěńı
udělat zaj́ımavěǰśı z pohledu spořeńı.

3CHF - Švýcarský frank, EUR - Euro, USD - Americký dolar.
4V př́ıpadě, že všechny ostatńı parametry vstupuj́ıćı do výpočtu pojistné částky jsou iden-

tické.
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1.2 Produkty s pod́ıly na zisku

S pod́ıly na zisku se setkáváme předevš́ım u kapitálového životńıho pojǐstěńı
(Endowment), d̊uchodového pojǐstěńı (Annuity) a také u univerzálńıho životńıho
pojǐstěńı (Universal life). Pod́ıly na zisku nejsou obvyklé u rizikového životńıho
pojǐstěńı (Term - dočasné pojǐstěńı, Whole life - pojǐstěńı na celý život), které ne-
obsahuje spoř́ıćı složku a celé pojistné slouž́ı na kryt́ı rizika úmrt́ı. Také převážně
nejsou u investičńıho životńıho pojǐstěńı (Unit linked), u kterého investičńı rizi-
ko nese pojistńık. V posledńı době se ale na trhu objevily produkty investičńıho
životńıho pojǐstěńı, u kterých je možnost pojistné alokovat do fondu, jehož výnos
je garantovaný a je často ve stejné výši, jako je maximálńı povolená technická
úroková mı́ra. Na tomto fondu potom pojǐst’ovna může klient̊um připisovat pod́ıly
na zisku.

Tabulka 1.2 uvád́ı přehled garanćı při dožit́ı u jednotlivých typ̊u pojǐstěńı:

Typ životńıho pojǐstěńı Při dožit́ı garantováno

Kapitálové pojistná částka na dožit́ı vyplacena jednorázově
Důchodové pojistná částka na dožit́ı vyplacena formou d̊uchodu
Univerzálńı nic, pouze garantované zhodnoceńı prostředk̊u
Rizikové nic
Investičńı nic, plněńı záviśı na výkonosti fond̊u

Tabulka 1.2: Garantované plněńı při dožit́ı

U produkt̊u životńıho pojǐstěńı mohou být vložené také r̊uzné opce a garance,
jako je např́ıklad opce na d̊uchod, tj. v př́ıpadě dožit́ı možnost mı́sto jednorázové
výplaty pojistného plněńı dostávat pravidelný d̊uchod (doživotńı, časově ome-
zený).

1.3 Stanoveńı pod́ıl̊u na zisku

Pro stanoveńı pod́ıl̊u na zisku je d̊uležité určit, které výnosy budeme rozdělovat
klient̊um. Jak jsem již uvedl, pod́ıly na zisku představuj́ı rozděleńı pojistně-
technických přebytk̊u. Tyto přebytky vznikaj́ı předevš́ım tehdy, pokud pojǐst’ovna
dosáhne:

• vyšš́ıho investičńıho zhodnoceńı rezerv než je použitá technická úroková
mı́ra,

• výnosu z úmrtnosti (zisk generovaný rozd́ılem mezi úmrtnostmi v podkla-
dech 1. řádu a skutečnost́ı),

• nižš́ıch skutečných náklad̊u než kalkulovaných.

V České republice se nejčastěji pojǐst’ovny se svými klienty děĺı pouze o
nadvýnos z investováńı technických rezerv. V některých zemı́ch ale rozděluj́ı po-
jǐst’ovny mezi své klienty i ostatńı zisky (z úmrtnosti, z úspory náklad̊u) a to bud’

z vlastńıho rozhodnut́ı, nebo je to požadováno legislativou dané země.
V této práci se dále omeźıme pouze na výnosy aktiv kryj́ıćıch technické re-

zervy. V př́ıpadě, že pojǐst’ovna během roku dosáhne větš́ıho zhodnoceńı aktiv
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kryj́ıćıch technické rezervy, než se kterým jsou kalkulovány technické rezervy,
rozděĺı tyto nadvýnosy mezi pojǐst’ovnu a klienty. Pojǐst’ovna si ponechá část
těchto nadvýnos̊u jako odměnu za kryt́ı investičńıho rizika. Pojǐst’ovna totiž rezer-
vy neinvestuje pouze do aktiv s pevnými výnosy, ale také do akcíı.5 Investováńı do
akcíı je ale rizikověǰśı a pojǐst’ovna se může dostat do situace, kdy neńı schopná
zhodnotit rezervy technickou úrokovou mı́rou pomoćı dosažených kapitálových
výnos̊u. V př́ıpadě ńızkých výnos̊u použije pojǐst’ovna ostatńı neinvestičńı výnosy
nebo v př́ıpadě i jejich nedostatku muśı akcionáři dodat kapitál pro požadované
zhodnoceńı rezerv. Kryt́ı tohoto rizika je tedy d̊uvod, proč si pojǐst’ovna, resp.
akcionáři formou dividend, zaslouž́ı část nadvýnos̊u. Naopak pojistńık je zdrojem
těchto výnos̊u, protože on poskytuje finančńı prostředky, které pojǐst’ovna inves-
tuje a t́ım dosahuje výnosu. Základńı schéma určeńı procentuálńı výše nadvýnosu
může vypadat následovně:

připsané procento
nadvýnosu

=

(
dosažený výnos

portfolia
− TÚM−

% poplatek za
správu rezervy

)
·
koeficient
děleńı

Důležitým parametrem u pod́ıl̊u na zisku je koeficient děleńı zisku mezi pojǐst’ovnu
a klienta (profit sharing ratio). Tento koeficient udává, kolik procent z celkových
nadvýnos̊u se rozděĺı klient̊um. Většinou se pohybuje mezi 70% - 90%. V České
republice neńı v současné době legislativně upravena hodnota tohoto koeficientu a
jej́ı výši si pojǐst’ovny určuj́ı samy. Většinou ji pojǐst’ovny nezveřejňuj́ı, ale najdou
se i produkty, které výši tohoto koeficientu maj́ı pevně zakotvenou v pojistných
podmı́nkách. Daľśım d̊uležitým parametrem je poplatek za správu matematické
rezervy, který pojǐst’ovně slouž́ı na úhradu náklad̊u spojených s investováńım
technických rezerv. Některé pojǐst’ovny maj́ı toto procento nulové, takže si žádný
poplatek neúčtuj́ı, u jiných může činit třeba i 2%. Hodnota tohoto parametru je
tedy často d̊uležitěǰśı než hodnota koeficientu děleńı.

U produkt̊u s pod́ıly na zisku se vyskytuje z hlediska pojǐst’ovny asymetrie
mezi ziskem a ztrátou. Tato situace je zobrazena na grafu 1.2. Znamená to, že
pokud pojǐst’ovna vydělá méně, než je garantovaná technická úroková mı́ra, hrad́ı
tuto ztrátu klientovi celou. Pokud ale naopak vydělá v́ıce, tak si tento nadvýnos
celý nenechá, ale rozděĺı se o něj spolu s klientem.

U smluv životńıho pojǐstěńı s pod́ıly na zisku se vyskytuje princip vyrovnáváńı
(smoothing). Část nadvýnos̊u, které pojǐst’ovna vydělá v letech s vyšš́ım do-
saženým zhodnoceńım podkladového portfolia, si ponechá a ty použije v letech,
kdy naopak výnosy z finančńıho umı́stěńı jsou ńızké nebo dokonce nepostačuj́ı ani
na garantované zhodnoceńı rezerv a muśı ztrátu hradit z vlastńıch prostředk̊u.
Celkové výnosy na smlouvě také proto nekoṕıruj́ı všechny výkyvy úrokových sa-
zeb na finančńıch trźıch.

Výše pod́ıl̊u na zisku záviśı tedy předevš́ım na:

• vývoji výnos̊u aktiv kryj́ıćıch technické rezervy,

• metodě připisováńı a výpočtu pod́ıl̊u na zisku,

• technické úrokové mı́̌re.

5V České republice je legislativně upravena skladba finančńıho umı́stěńı aktiv kryj́ıćı tech-
nické rezervy - paragraf 13 vyhlášky [12]. V současné době může pod́ıl aktiv investovaný do
kótovaných akcíı činit maximálně 10%, v př́ıpadě nekótovaných akcíı maximálně 5%.
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Graf 1.2: Asymetrie zisku a ztráty

U jednorázových produkt̊u s dobou trváńı do 8 let a starš́ıch produkt̊u, které
jsou kalkulovány na základě vyšš́ı technické úrokové mı́ry, než je současná ma-
ximálńı povolená u běžně placených produkt̊u, je tedy menš́ı pravděpodobnost,
že budou připsány pod́ıly na zisku, než u produkt̊u s ńızkou TÚM.

Pokud pojǐst’ovna má ve svém portfoliu produkty s rozd́ılnou výš́ı technické
úrokové mı́ry (tj. např́ıklad i starš́ı smlouvy kalkulované na základě vyšš́ı technické
úrokové mı́ry), tak obvykle celkovým dosaženým výnosem portfolia aktiv pokryje
garantované navýšeńı rezervy pojistného na všech smlouvách a zbývaj́ıćı část
rozděĺı klient̊um. Nastává tedy situace, že když pojǐst’ovna dosáhne výnosu, který
je vyšš́ı než TÚM na části portfolia (ozn. A) a nižš́ı než TÚM na zbývaj́ıćı části
portfolia (ozn. B), tak v podstatě majitelé smluv A s nižš́ı TÚM dotuj́ı majitele
smluv B s vyšš́ı TÚM, jelikož část výnos̊u rezerv smluv A se použije na pokryt́ı
zhodnoceńı rezerv smluv B s vyšš́ı TÚM. Nakonec tedy klienti smluv A dostanou
menš́ı pod́ıl na zisku, než který by dosáhli v př́ıpadě, že by pojǐst’ovna měla celé
portfolio pouze ze smluv A.

8



1.4 Připisováńı pod́ıl̊u na zisku

Je také několik možnost́ı, jakou formou může pojǐst’ovna klientovi přidělit pod́ıly
na zisku. V praxi se setkáváme předevš́ım s těmito zp̊usoby:

• zvýšeńı pojistné částky na dožit́ı,

• zvýšeńı počtu pod́ılových jednotek na garantovaném fondu u investičńıho
životńıho pojǐstěńı,

• připsáńı na zvláštńı účet (rezervu),

• zvýšeńı pojistné částky na smrt, tj. nákup pojǐstěńı za jednorázové pojistné
ve výši pod́ıl̊u na zisku,

• sńıžeńı pojistného,

• okamžitá výplata.

Mezi nejčastěǰśı zp̊usoby u kapitálového životńıho pojǐstěńı patř́ı zvyšováńı
pojistné částky na dožit́ı.

U produkt̊u d̊uchodového životńıho pojǐstěńı se během výplaty d̊uchodu pod́ıly
na zisku vypláćı bud’ pr̊uběžně, tj. každý rok se navýš́ı vyplacená splátka d̊uchodu
o pod́ıly na zisku, nebo v př́ıpadě d̊uchodu na dobu určitou se pod́ıly na zisku
připisuj́ı k rezervě pojistného a ta se vyplat́ı spolu s posledńı splátkou d̊uchodu.

V České republice prob́ıhá rozděleńı nadvýnos̊u mezi klienty ve většině př́ıpad̊u
podle stavu rezervy pojistného životńıch pojǐstěńı na konkrétńı smlouvě.

1.5 Rozděleńı pod́ıl̊u na zisku

Pod́ıly na zisku rozdělujeme převážně na dva typy:

• periodické pod́ıly na zisku (regular bonus, reversionary bonus),

• pod́ıly na zisku vyplacené na konci smlouvy (terminal bonus, final bonus).

Periodické pod́ıly na zisku se ve většině př́ıpad̊u připisuj́ı klient̊um jednou
ročně. Výhodou periodických pod́ıl̊u na zisku pro klienty je skutečnost, že pokud
pojǐst’ovna klientovi v nějakém roce pod́ıl na zisku přiṕı̌se a klient danou smlouvu
nestornuje, nemůže mu tento připsaný pod́ıl již odebrat. V př́ıpadě, že klient
smlouvu stornuje (předevš́ım storno v několika prvńıch letech), může již připsané
pod́ıly ztratit.

Pod́ıly na zisku za předchoźı rok se obvykle stanovuj́ı po účetńı závěrce a
klient̊um se připisuj́ı po uzavřeńı hospodařeńı za přechoźı rok. Připsáńı pod́ıl̊u
tedy nastává přibližně s několikaměśıčńım zpožděńım. Setkáváme se také s t́ım,
že pokud klient v době mezi koncem předchoźıho roku a připsáńım pod́ıl̊u na
zisku smlouvu zruš́ı, tak se mu pod́ıl za předchoźı rok nepřiṕı̌se a přijde o něj.
Některé pojǐst’ovny ale v těchto př́ıpadech stanovuj́ı tzv. předběžný pod́ıl na zisku
ještě před stanoveńım finálńıho pod́ılu a ten pak stornuj́ıćım klient̊um přiṕı̌śı.

Pod́ıl na zisku (bonus) vyplacený na konci smlouvy se vypláćı pouze
jednou a to při dožit́ı nebo smrti pojǐstěného. Hlavńı motivaćı tohoto věrnostńıho
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Graf 1.3: Výše odbytného pro r̊uzné metody PNZ

bonusu je, aby klient danou smlouvu nestornoval a držel ji v platnosti až do
konce pojǐstěńı. Bonus a jeho výše může být klientovi garantována v pojistné
smlouvě jako procento z pojistné částky, nebo může být závislá na hospodářských
výsledćıch pojǐst’ovny a výsledné procento bonusu bude odpov́ıdat výkonnosti
portfolia aktiv kryj́ıćıch technické rezervy pojǐst’ovny za celou dobu platnosti
smlouvy. V př́ıpadě předčasného ukončeńı smlouvy (storna) ze strany pojistńıka
klient většinou finálńı bonus nedostane. To umožňuje pojǐst’ovně připsat nestor-
nuj́ıćım klient̊um větš́ı bonus, než by se jim připsal v př́ıpadě ročńıch pod́ıl̊u na
zisku, které muśı pojǐst’ovna připisovat i těm klient̊um, kteř́ı v budoucnu smlou-
vu stornuj́ı. Bonus při dožit́ı může představovat velkou část z celkové sumy k
vyplaceńı.

Na grafu 1.3 je zobrazen vývoj odbytného pro jednu smlouvu s pojistnou
částkou na dožit́ı 1 milion Kč jak s pravidelnými pod́ıly na zisku, tak s pod́ılem na
zisku na konci smlouvy. V obou př́ıpadech dáváme klientovi v př́ıpadě dožit́ı stej-
nou částku, ale v jednom mu připisujeme pod́ıl pravidelně a ve druhém ukládáme
pod́ıl na bonusový účet, který mu na konci vyplat́ıme. Zde vid́ıme, že ke konci
smlouvy rozd́ıl mezi odbytným pro obě varianty je veliký, a tak se stornováńı
smlouvy s finálńım bonusem nevyplat́ı, jelikož klient přijde o podstatnou část
pojistného plněńı.

Zálež́ı tedy na rozhodnut́ı pojǐst’ovny, který zp̊usob pod́ıl̊u na zisku či je-
jich kombinaci použije. Pokud se chce chránit před rizikem vyšš́ıch storen, zvoĺı
většinou metodu ńızkých pravidelných pod́ıl̊u na zisku a vysokého koncového
bonusu. Tato metoda ji zároveň taky chráńı před úrokovým rizikem, protože si
vytvář́ı rezervu, kterou by mohla použ́ıt v př́ıpadě, kdy by výnosy podkladového
portfolia nepokryly zhodnoceńı rezerv technickou úrokovou mı́rou. Tato metoda
naopak z d̊uvodu ńızkých pravidelných výnos̊u odrazuje část klient̊u, kteř́ı pre-
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feruj́ı vyšš́ı výnosy během celé doby trváńı smlouvy, a může tak ovlivnit nový
obchod, jelikož určitá část klient̊u při výběru životńıho pojǐstěńı bere jako hod-
not́ıćı kritérium historii připisovaných výnos̊u.

1.6 Pod́ıly na zisku jako marketingový nástroj

Pod́ıly na zisku slouž́ı také jako marketingový nástroj pojǐst’oven pro nalákáńı
klient̊u ke koupi kapitálového a d̊uchodového životńıho pojǐstěńı. Některé po-
jǐst’ovny slibuj́ı vyšš́ı procento pod́ıl̊u na zisku na nové běžně placené smlou-
vy v prvńıch letech trváńı smlouvy. Klienti si většinou nejsou vědomi toho, že
rezerva pojistného životńıch pojǐstěńı je v těchto letech d́ıky vysokým nespla-
ceným počátečńım náklad̊um ńızká nebo záporná a i přes sĺıbené vysoké procento
nadvýnosu je nominálńı hodnota bonusu malá. Tabulka 1.3 ukazuje vývoj rezer-
vy pojistného životńıch pojǐstěńı u smı́̌seného pojǐstěńı s dobou trváńı 10 let a
ročńım pojistným na riziko dožit́ı 10800 Kč, kde pojistná částka pro př́ıpad dožit́ı
je 100 000Kč, TÚM 2,4%, žena 35 let.

Rok Kumulované Brutto Nulovaná brutto Rezerva pro
zaplacené pojistné rezerva rezerva výpočet PNZ

0 0 -11 027 0 0
1 10 800 -3 378 0 0
2 21 600 6 879 6 879 3 440
3 32 400 17 381 17 381 12 130
4 43 200 28 133 28 133 22 757
5 54 000 39 142 39 142 33 638
6 64 800 50 744 50 744 44 943
7 75 600 62 624 62 624 56 684
8 86 400 74 788 74 788 68 706
9 97 200 87 244 87 244 81 016
10 108 000 100 000 100 000 93 622

Tabulka 1.3: Vývoj rezervy pojistného u smı́̌seného pojǐstěńı

Z tabulky 1.3 je patrné, že v prvńıch dvou letech je brutto rezerva záporná,
takže pojǐst’ovna v těchto letech nepřiṕı̌se klientovi pod́ıly na zisku. Ve třet́ım
roce je výše pr̊uměrné rezervy, která slouž́ı pro výpočet pod́ıl̊u na zisku (v našem
př́ıpadě aritmetický pr̊uměr rezervy na konci 2. a 3. roku trváńı pojǐstěńı), vzhle-
dem k již zaplacenému pojistnému malá. Proto i vyšš́ı procentńı pod́ıl na zis-
ku bude k celkové pojistné částce zanedbatelný. Klienti by se tedy měli před
uzavřeńım životńıho pojǐstěńı co nejpřesněji seznámit s pojistnými podmı́nkami
a zjistit si, jakým zp̊usobem se přiděluj́ı pod́ıly na zisku.6

6Jsem si vědom toho, že źıskáńı těchto informaćı může někdy být docela obt́ıžné, sṕı̌se až
nemožné.
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2 Metody připisováńı pod́ıl̊u na
zisku

V této kapitole budou popsány 3 r̊uzné metody připisováńı pod́ıl̊u na zisku
u životńıho pojǐstěńı vycházej́ıćı z dostupné literatury a vlastńıch zkušenost́ı.
Dále navrhnu vlastńı metodu, která bude částečně vycházet z předchoźıch me-
tod a pokuśım se ji navrhnout tak, abych pomoćı této metody omezil některá z
nejvýznamněǰśıch rizik životńıho pojǐstěńı. Produkt, na který budeme v našem
modelu připisovat pod́ıly na zisku, bude d̊uchodové životńı pojǐstěńı, tj. pojǐstěńı
pro př́ıpad dožit́ı, placené jednorázově. V této kapitole poṕı̌si všechny čtyři me-
tody připisováńı. V kapitole 3 poṕı̌si matematický model jednorázově placeného
kapitálového životńıho pojǐstěńı, který naimplementujeme v softwaru iWorks Pro-
phet od společnosti Sungard, který slouž́ı k modelováńı finančńıch tok̊u.

Daľśım ćılem této práce bude srovnáńı všech čtyř metod a to na základě
výsledk̊u projekćı vzorového portfolia smluv v systému iWorks Prophet. Zaměř́ım
se předevš́ım na vliv pod́ıl̊u na zisku na hospodářský výsledek pojǐst’ovny a na
stornovost.

Prvńı metoda bude reprezentovat životńı pojǐstěńı s periodickými pod́ıly na
zisku. U tohoto modelu budou pod́ıly připisovány ročně. Koeficient děleńı nadvý-
nosu mezi pojǐst’ovnu a klienta bude pevně stanoven po celou dobu trváńı pojistné
smlouvy. S t́ımto typem se v České republice u životńıch pojǐstěńı setkáváme
poměrně často.

Druhá metoda bude kombinaćı ročńı metody připisováńı pod́ıl̊u na zisku a
finálńıho bonusu. Část pod́ıl̊u na zisku bude každoročně připisována na účet po-
jistńıka a část na speciálńı bonusový účet, který bude vyplacen v př́ıpadě, že
klient smlouvu nestornuje a pojǐstěný se dožije stanoveného konce smlouvy.

Třet́ı metoda bude obsahovat pravidelné pod́ıly na zisku. Na rozd́ıl od prvńı
metody bude výše připsaných pod́ıl̊u záležet na stavu bonusové rezervy, která
bude sloužit pro kryt́ı ztrát v letech s nepř́ıznivým vývojem podkladového port-
folia. Hlavńı myšlenkou je po celou dobu trváńı pojǐstěńı udržovat výši bonusové
rezervy na určité hladině a zbytek výnos̊u přidělit klient̊um.

Čtvrtá, vlastńı metoda, bude metoda s pravidelným i koncovým pod́ılem na
zisku. Tento koncový bonus bude tvořit hodnota bonusového účtu, která bude
stejně jako ve druhé a třet́ı metodě sloužit pro kryt́ı ztrát v letech s nepř́ıznivým
vývojem úrokových sazeb. Výše tohoto účtu nebude udržována na fixńı hladině,
ale jej́ı hodnota bude záviset na předpokládaných budoućıch výnosech.

Ve všech metodách budu pro zjednodušeńı vzorc̊u uvažovat pouze výnosy z
finančńıho umı́stěńı technických rezerv. Dále zanedbám vliv úmrtnost́ı a náklad̊u
(budu uvažovat nulovou pravděpodobnost úmrt́ı a nulové nákladové parametry
pro kalkulaci pojistného a rezerv). Účelem této kapitoly je výstižně popsat pod-
statu metod a zahrnut́ı úmrtnost́ı a daľśıch vliv̊u by dělalo tento popis zbytečně
složitým. Tyto parametry budou zahrnuty v praktické části.
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2.1 Značeńı

Ve všech následuj́ıćıch metodách budeme použ́ıvat toto značeńı:

• iTUM - technická úroková mı́ra použitá ke kalkulaci pojistného a rezerv,

• t - časový index, t ∈ {1, 2, ..., T},

• δt - celkové dosažené zhodnoceńı aktiv kryj́ıćı technické rezervy v roce t,

• T - délka trváńı pojǐstěńı (pojistná doba),

• Vt - brutto rezerva pojistného životńıho pojǐstěńı na konci roku t (jelikož
předpokládáme nulové náklady, je brutto rezerva rovna netto rezervě),

• Zt - celková hodnota přidělených pod́ıl̊u na zisku do roku t včetně

• St - hodnota účtu pojistńıka (kapitálová hodnota pojǐstěńı). T́ımto pojmem
budu v této práci označovat celkovou hodnotu rezervy pojistného Vt včetně
všech dosud připsaných pod́ıl̊u na zisku Zt.

2.2 Metoda č. 1

Prvńı metoda připisováńı pod́ıl̊u na zisku bude velice jednoduchá a dle mého
názoru po pr̊uzkumu na českém trhu také jedna z nejčastěji použ́ıvaných. Obsa-
huje pouze pravidelné ročńı pod́ıly na zisku, které mohou být přidělovány i na
doposud připsané pod́ıly na zisku.

Předpokládejme, že máme pojistnou smlouvu na dožit́ı za jednorázové po-
jistné P na T let. Aktiva kryj́ıćı technické rezervy této smlouvy maj́ı na počátku
hodnotu právě P a tomuto pojistnému se také rovná počátečńı hodnota rezervy
pojistného. V této metodě je d̊uležité vhodně stanovit parametr α, který označuje
pod́ıl klient̊u na výnosech převyšuj́ıćıch technickou úrokovou mı́ru. Jelikož se u
této metody od celkového výnosu portfolia neodeč́ıtá poplatek za správu matema-
tické rezervy, bývá hodnota tohoto parametru nižš́ı, než zmiňovaných 70 − 90%
v kapitole 1.3. Na základě celkového dosaženého zhodnoceńı δt urč́ıme celkové
procentńı zhodnoceńı účtu pojistńıka jako:

itotalt = max
{
iTUM , iTUM + α

(
δt − iTUM

)}
. (2.1)

Pro stav účtu pojistńıka na konci roku t ∈ {1, 2, ..., T} plat́ı následuj́ıćı vztah:

St = St−1 ·
(
1 + itotalt

)
= St−1 ·

(
1 + iTUM

t +max
{
0, α

(
δt − iTUM

)})
. (2.2)

Na základě počátečńıho stavu účtu S0 = P a znalosti celé historie itotalt do
času t můžeme stav v čase t vyjádřit jako
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St = S0 ·
t∏

j=1

(
1 + itotalj

)
. (2.3)

U této metody si uvedeme ještě jednu speciálńı variantu, která se využ́ıvá v
praxi. K výpočtu pod́ıl̊u na zisku se někdy nevyuž́ıvá hodnota rezervy ke konci
roku, ale nějaký pr̊uměr hodnot za posledńı rok.
Definujme pr̊uměrnou rezervu na konci roku t jako

V ø
t =

Vt + Vt−1

2
(2.4)

nebo také jako pr̊uměr měśıčńıch stav̊u rezerv za uplynulý rok.

V ø
t =

Vt + Vt− 1

12

+ · · ·+ Vt− 11

12

12
(2.5)

Pro hodnotu pod́ıl̊u na zisku na konci roku t (tj. včetně pod́ıl̊u na zisku za
rok t) v př́ıpadě, že dosud připsané pod́ıly nezhodnocujeme, plat́ı:

Zt = V ø
t ·

itotalt − iTUM

1 + iTUM
+ Zt−1, (2.6)

nebo v př́ıpadě, že se pod́ıly na zisku připisuj́ı i na doposud připsané pod́ıly
na zisku

Zt = V ø
t ·

itotalt − iTUM

1 + iTUM
+ Zt−1 ·

(
1 + itotalt

)
. (2.7)

Celková výplata v př́ıpadě dožit́ı se konce pojistné smlouvy bude činit:

ST = VT + ZT . (2.8)

2.3 Metoda č. 2 (Miltersen, Persson)

Druhá metoda připisováńı pod́ıl̊u na zisku bude obsahovat jak pod́ıly na zisku
připisované klient̊um pravidelně každý rok, tak pod́ıly na zisku vyplacené při
dožit́ı se konce smlouvy. Pokud pojǐst’ovna dosáhne za předchoźı rok větš́ıho zis-
ku, než potřebuje ke kryt́ı garantovaného zhodnoceńı rezerv technickou úrokovou
mı́rou, tak část těchto pod́ıl̊u přiṕı̌se klientovi na účet pojistńıka, část mu ulož́ı
na speciálńı bonusový účet a zbývaj́ıćı část nadvýnosu si ponechá. Postup po-
psaný ńıže vycháźı z materiálu [9]. V tomto modelu slouž́ı bonusový účet jako
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tzv. vyrovnávaćı účet (buffer). V letech, ve kterých je realizovaný výnos z fi-
nančńıho umı́stěńı vyšš́ı než požadovaná technická úroková mı́ra, bude část těchto
nadvýnos̊u připadaj́ıćı klientovi připsána na účet pojistńıka a část na speciálńı
bonusový účet. Naopak v letech, ve kterých výnos z finančńıho umı́stěńı nepo-
kryje ani garantovanou technickou úrokovou mı́ru, vezme pojǐst’ovna prostředky z
tohoto účtu a použije je na garantované zhodnoceńı rezervy pojistného životńıho
pojǐstěńı. Na konci pojistné doby obdrž́ı klient kladnou část tohoto bonusového
účtu. Zápornou část bonusového účtu kryje pojǐst’ovna svými prostředky.

V této metodě se uvažuje i rozdělováńı výnos̊u generovaných prostředky na
účtu pojǐst’ovny. Předpokládáme, že na počátku smlouvy investujeme celé zapla-
cené pojistné, což představuje hodnotu aktiv na počátku kontraktu. V daľśıch
letech tvoř́ı aktiva kryj́ıćı technické rezervy pojistné a všechny výnosy, které toto
pojistné za celou dobu vygenerovalo. Tedy i ta část výnos̊u, kterou si pojǐst’ovna
ponechala. V praxi ale akcionáři každoročně odčerpávaj́ı (pokud to finančńı situ-
ace pojǐst’ovny dovoluje) peńıze formou dividend, proto si uvedeme i vzorce pro
tento př́ıpad.

V čase 0 klient zaplat́ı jednorázové pojistné P za pojistnou smlouvu na dožit́ı
s délkou trváńı T let a garantovanou technickou úrokovou mı́rou iTUM . V této me-
todě klientovi přiṕı̌seme v roce t ∈ {1, 2, ..., T} ročńı zhodnoceńı účtu pojistńıka
ve výši

iTUM + α ·max
{
δt − iTUM , 0

}
, (2.9)

kde α ∈ [0, 1] vyjadřuje pod́ıl nadvýnos̊u připisovaných ročně a δt je celkový výnos
z finančńıho umı́stěńı v roce t.

Stav účtu pojistńıka na konci roku t můžeme vyjádřit rekurzivně ve tvaru

St = St−1

(
1 + iTUM + α ·max

{
δt − iTUM , 0

})
. (2.10)

Kapitálovou hodnotu pojǐstěńı na konci roku t dostaneme tak, že ke stavu účtu
v čase t − 1 přičteme garantovaný výnos ve výši TÚM a pod́ıl ve výši α z
části úrokového nadvýnosu. Jelikož pro zjednodušeńı neuvažujeme žádné náklady
1. řádu, je v čase 0 hodnota účtu pojistńıka S0 rovna zaplacenému jednorázovému
pojistnému P . Můžeme tedy psát

St = P ·

t∏

j=1

(
1 + iTUM + α ·max

{
δj − iTUM , 0

})
. (2.11)

Vysoká hodnota parametru α znamená, že výnosy portfolia aktiv maj́ı velký vliv
na ročńı pod́ıly na zisku. Naopak v př́ıpadě α = 0 nebudou ročńı pod́ıly na zisku
zahrnuty v̊ubec.

Dále pojǐst’ovna si náhradou za kryt́ı garantovaného zhodnoceńı rezervy nechá
část nadvýnos̊u ve výši

β ·max
{
δt − iTUM , 0

}
, (2.12)

která je připočtena na účet pojistitele, který v čase t označ́ıme Ct. Parametr
β ∈ [0, 1] tedy označuje pod́ıl nadvýnos̊u přidělený pojistiteli.
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Pro stav tohoto účtu v čase t plat́ı následuj́ıćı rekurzivńı vztah

Ct = Ct−1 + St−1

(
β ·max

{
δt − iTUM , 0

})
. (2.13)

Ke stavu účtu v předchoźım roce se přičte pod́ıl pojistitele na výnosech v tomto
roce. Jelikož stav účtu pojistitele na počátku kontraktu C0 = 0, můžeme předchoźı
vzorec převést na

Ct =
t∑

j=1

Sj−1

(
β ·max

{
δj − iTUM , 0

})
. (2.14)

Zbývaj́ıćı část nadvýnos̊u z finančńıho umı́stěńı, které nejsou v čase t přičteny
na účet pojistńıka St nebo na účet pojistitele Ct, jsou připsány na bonusový účet
klienta, který v čase t označ́ıme Bt. Plat́ı pro něj následuj́ıćı vztah:

Bt = P ·
t∏

j=1

(1 + δj)− St − Ct. (2.15)

Na tomto mı́stě je dobré si uvědomit, že na bonusový účet se přiṕı̌se zbývaj́ıćı část
(1− α− β) nadvýnos̊u generovaných prostředky na účtu pojistńıka St a všechny
výnosy z bonusového účtu Bt a účtu pojistitele Ct.

Pokud bychom uvolnili předpoklad rozdělováńı výnos̊u ze všech účt̊u a roz-
dělovali pouze výnosy generované rezervou a bonusovým účtem, vzorec pro stav
bonusového účtu v čase t by měl tvar:

Bt = P +

t−1∑

j=0

(Bj + Sj) · δj+1 − St − Ct, (2.16)

kde pro Ct by platil vztah 2.13 s t́ım, že Ct−1 = 0, jelikož část nadvýnos̊u pone-
chaná si pojǐst’ovnou by byla převedena každoročně do zisku.

Na bonusový účet bychom v tomto př́ıpadě připisovali zbývaj́ıćı část nadvýnos̊u
z účtu pojistńıka a všechny výnosy generované bonusovým účtem. Takto upravená
metoda je v praxi daleko v́ıc použitelná a odpov́ıdá zaběhlým postup̊um v praxi,
kdy se s část́ı výnos̊u patř́ıćı pojǐst’ovně dále nepoč́ıtá, jelikož jsou prostředky ve
výši Ct převedeny každoročně do zisku.

Pokud v den, kdy konč́ı pojistná smlouva (v čase T ), je stav bonusového účtu
kladný (BT > 0), je vyplacen spolu s ST klientovi. Pokud ale je BT < 0, je tato
ztráta uhrazena z účtu pojistitele CT . V př́ıpadě nedostatečného stavu i tohoto
účtu, tj. v př́ıpadě CT +BT < 0, je potřeba použ́ıt jiné vnitřńı zisky nebo doplnit
vněǰśı kapitál.

Je tedy zřejmé, že vztah mezi parametry α a β muśı v praxi v př́ıpadě
uvažovaného bonusového účtu splňovat nerovnost

α+ β < 1. (2.17)
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2.4 Metoda č. 3 (Grosen, Jørgensen)

Ve třet́ı metodě budeme klient̊um pod́ıly na zisku připisovat ročně. Tato metoda,
která byla prezentována v práci [6], obsahuje kromě účtu pojistńıka také bonu-
sovou rezervu (buffer). Tato bonusová rezerva na rozd́ıl od bonusového účtu ve
druhé metodě neńı při dožit́ı vyplacena klient̊um, ale slouž́ı pouze pojǐst’ovně ja-
ko zdroj prostředk̊u pro kryt́ı ztrát v letech, kdy celkové zhodnoceńı portfolia
aktiv nedosáhne garantované technické úrokové mı́ry a chráńı pojǐst’ovnu před
situaćı, kdy by se mohla stát nesolventńı. Výše této rezervy neńı ale neomezená.
Pojǐst’ovna si stanov́ı ćılový poměr mezi bonusovou rezervou Bt a hodnotou účtu
pojistńıka St (target buffer ratio) a tento poměr se podle určitého schématu snaž́ı
udržovat po celou dobu trváńı pojǐstěńı. V této metodě nedocháźı každoročně k
přidělováńı části výnosu pojǐst’ovně. Celkový zisk z této smlouvy představuje pro
pojǐst’ovnu konečná hodnota stavu bonusové rezervy, kterou si ponechá.

Klient tedy na počátku pojǐstěńı v čase 0 zaplat́ı jednorázové pojistné P .
Za to obdrž́ı pojǐstěńı s dobou trváńı T , které mu garantuje v čase T vyplatit
jednorázovou částku. Počátečńı stav účtu pojistńıka S0 je kladný a ve výši P
a počátečńı stav bonusové rezervy je nulový.1 Pojǐst’ovna disponuje na počátku
smlouvy aktivy ve výši

A0 = S0 +B0. (2.18)

V každém čase muśı být na konkrétńı smlouvě (skupině smluv) splněna ná-
sleduj́ıćı bilančńı rovnost:

Aktiva Pasiva
At St

Bt

At At

Tabulka 2.1: Bilance - třet́ı metoda

At je tržńı hodnota podkladových aktiv kryj́ıćıch technické rezervy v čase
t, pro kterou plat́ı At = At−1(1 + δt). Ta se muśı rovnat součtu hodnoty účtu
pojistńıka St a bonusové rezervy Bt.

Celkovou úrokovou mı́ru připsanou v roce t na smlouvu označ́ıme itotalt . Pro
výši této úrokové mı́ry plat́ı, že nesmı́ být menš́ı než garantovaná technická
úroková mı́ra iTUM . Pravidelně připisovaný nadvýnos, tj. kladný rozd́ıl mezi cel-
kovou připsanou úrokovou mı́rou a technickou úrokovou mı́rou, označ́ıme iPNZ

t a
plat́ı tedy

itotalt = iTUM + iPNZ
t , kde iPNZ

t ≥ 0.

Stav účtu pojistńıka v čase t ∈ {1, 2, ..., T} můžeme vyjádřit ve tvaru

St = (1 + itotalt ) · St−1, (2.19)

1Ve většině př́ıpad̊u bude stav 0, ale toto neńı nutnou podmı́nkou modelu. Pojǐst’ovna na
počátku smlouvy může na bonusovou rezervu převést i vlastńı prostředky.
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což můžeme přepsat jako

St =
t∏

j=1

(1 + itotalj ) · S0. (2.20)

Nyńı přistouṕıme k popisu odvozeńı celkové úrokové mı́ry itotalt . Označme γ

ćılový poměr mezi hodnotou bonusové rezervy a stavem účtu pojistńıka Bt

St
. Dále

muśıme stanovit, kolik procent z rozd́ılu mezi skutečným a požadovaným stavem
bonusové rezervy přiděĺıme v každém roce klient̊um. Tento pod́ıl označ́ıme α.
Dle [6] by reálná hodnota parametru γ měla být 10–15% a parametru α 20–30%.
Pod́ıly na zisku přidělujeme pouze v př́ıpadě, že tato α-část převyšuje hodnotu
TÚM. Výši celkového výnosu v čase t urč́ıme podle vztahu

itotalt = max

{
iTUM , α

(
Bt−1

St−1

− γ

)}
. (2.21)

Celkový nadvýnos můžeme tedy vyjádřit vztahem

iPNZ
t = max

{
0, α

(
Bt−1

St−1

− γ

)
− iTUM

}
. (2.22)

Pokud si rozeṕı̌seme vztah pro stav účtu pojistńıka v čase t v př́ıpadě vysoké

bonusové rezervy, tj. když iTUM < α
(

Bt−1

St−1

− γ
)
, tak názorně vid́ıme, že od stavu

skutečné bonusové rezervy odečteme hodnotu požadované rezervy a α část tohoto
rozd́ılu dáme klient̊um:

St = St−1

(
1 + α

(
Bt−1

St−1

− γ

))

= St−1 + α (Bt−1 − γSt−1) . (2.23)

Obecně tedy v čase t pro stav účtu pojistńıka St plat́ı

St = St−1

(
1 + max

{
iTUM , α

(
Bt−1

St−1

− γ

)})

= St−1

(
1 + iTUM +max

{
0, α

(
At−1 − St−1

St−1

− γ

)
− iTUM

})
.(2.24)

Po stanoveńı hodnoty účtu pojistńıka urč́ıme novou výši bonusové rezervy
podle vztahu:

Bt = At − St. (2.25)

Z uvedeného plyne, že bonusovou rezervu źıskáme jako z̊ustatek aktiv po
odečteńı hodnoty účtu pojistńıka. Z výše uvedeného je patrné, že pod́ıly na zisku
na konci roku t+1 zálež́ı na poměru bonusové rezervy a stavu účtu pojistńıka na
konci roku t. Pokud byl poměr těchto rezerv v předchoźım roce nižš́ı než ćılový, tak
v tomto roce nebudeme připisovat žádné pravidelné pod́ıly na zisku a nadvýnosy
budou připsány na bonusovou rezervu. Naopak, pokud poměr bonusové rezervy
k hodnotě účtu pojistńıka přesahuje ćılovou hranici, tak tu α část, která je nad
tento poměr a je vyšš́ı jak iTUM , přiṕı̌seme klientovi v rámci pravidelných pod́ıl̊u
na zisku.

Výpočet pod́ıl̊u na zisku prob́ıhá v těchto kroćıch. Mějme stanoveny parame-
try α a γ. Celkovou úrokovou mı́ru v čase 1 urč́ıme ze vztahu:
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itotal1 = max

{
iTUM , α

(
B0

S0

− γ

)}
.

Na účet pojistńıka přičteme úrok itotal1 , tj. pro stav tohoto účtu v čase 1 plat́ı:

S1 = (1 + itotal1 ) · S0.

Na základě výsledku hospodařeńı, tj. hodnotě aktiv A1, urč́ıme výši bonusové
rezervy:

B1 = A1 − S1.

V roce j ∈ {1, 2, ..., T} postupujeme stejně. Na základě hodnot z roku j − 1
spoč́ıtáme

itotalj = max

{
iTUM , α

(
Bj−1

Sj−1

− γ

)}
,

Sj = (1 + itotalj ) · Sj−1,

Bj = Aj − Sj,

Výše celkového výnosu na smlouvě v roce t je závislá na zhodnoceńı aktiv v
roce t − 1. Je to proto, že procento připisovaného výnosu se určuje na základě
stavu bonusové rezervy na konci předchoźıho roku.

Na konci smlouvy pojǐst’ovna klientovi vyplat́ı hodnotu ST . V př́ıpadě, že stav
bonusové rezervy na konci smlouvy je kladný BT > 0, představuje tato hodnota
pro pojǐst’ovnu zisk z dané smlouvy. V př́ıpadě záporného stavu bonusové rezervy
muśı pojǐst’ovna tuto ztrátu krýt z vlastńıch prostředk̊u.

2.5 Metoda č. 4 (vlastńı metoda)

Nyńı přistouṕım k popisu vlastńı metody. Tuto metodu se pokuśım navrhnout
tak, abych omezil jedny z největš́ıch rizik životńıho pojǐstěńı. Rizikem, které jsme
schopni pomoćı systému pod́ılu na zisku do určité mı́ry ovlivnit, je riziko:

• úrokové mı́ry,

• storen.

Riziko úrokové mı́ry spoč́ıvá v tom, že pokud by výnosy na aktivech kryj́ıćıch
technické rezervy byly v některých letech nižš́ı než technická úroková mı́ra, zna-
menalo by to nutnost použit́ı jiných vnitřńıch zisk̊u, doplněńı kapitálu od ak-
cionář̊u či až krajńı možnost nesolventnosti a krachu pojǐst’ovny. Toto riziko
můžeme výrazně sńıžit vhodnou volbou metody bonusového účtu, ze kterého
bychom mohli v těchto nepř́ıznivých obdob́ıch čerpat. Na druhou stranu, po-
kud bychom ale výši tohoto bonusového účtu udržovali po celou dobu na vysoké
úrovni, znamenalo by to menš́ı pravidelné pod́ıly na zisku. T́ım bychom ale moh-
li odradit určitou část klient̊u, a to by se projevilo zvýšeńım storen a poklesem
produkce nového obchodu. Proto v této vlastńı metodě bude výše bonusového
účtu reflektovat očekávaný budoućı vývoj úrokových měr. Jelikož hodnota bo-
nusového účtu na konci smlouvy bude vyplacena klient̊um jako prémie za to, že
smlouvu nestornovali, bude tato metoda mı́t také pozitivńı vliv na celkovou stor-
novost, předevš́ım ke konci trváńı smlouvy. Lze totiž očekávat, že v posledńıch
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letech trváńı smlouvy může hodnota bonusového účtu představovat značnou část
z celkových pod́ıl̊u na zisku. Proto je pro klienta výhodněǰśı smlouvu nechat v
platnosti, než-li stornováńım přij́ıt o tyto peńıze.

Pomoćı pod́ıl̊u na zisku lze také ovlivňovat výši zisk̊u pojǐst’ovny tak, aby v
čase vykazovaly menš́ı rozptyl. Pojǐst’ovny se stabilńımi zisky maj́ı lepš́ı ratingové
hodnoceńı než ty, jejichž zisky jsou nestabilńı. Je zřejmé, že pojǐst’ovny s lepš́ım
ratingovým hodnoceńım maj́ı lepš́ı předpoklady pro źıskáńı finančńıch prostředk̊u
od investor̊u pro daľśı r̊ust.

Tato metoda bude částečně vycházet ze třet́ı metody, ze které použijeme
myšlenku ćılového poměru (target buffer ratio) pro určeńı velikosti bonusového
účtu. Hodnota tohoto účtu ale na rozd́ıl od předchoźı metody připadne v př́ıpadě
dožit́ı se konce smlouvy pojǐstěnému. Ćılový poměr, podle kterého budeme určovat
výši bonusového účtu, nebude v konstantńı výši jako ve třet́ı metodě, ale jeho ak-
tuálńı hodnotu urč́ıme na základě očekávaného budoućıho vývoje úrokových měr.
Pokud bude pojǐst’ovna očekávat nepř́ıznivý vývoj výnos̊u na trhu, ćılový poměr
stanov́ı vyšš́ı než v př́ıpadě, kdy bude očekávat pro ni př́ıznivý vývoj úrokových
měr. Vyšš́ı ćılový poměr vytvoř́ı větš́ı bonusový účet, který v době nepř́ıznivých
výnos̊u na trhu bude sloužit ke kryt́ı garantovaného zhodnoceńı technických re-
zerv, pokud by byl aktuálńı dosažený výnos nepostačuj́ıćı. Naopak v letech s
očekávaným př́ıznivým vývojem úrokových měr budeme bonusový účet udržovat
na ńızké hladině a většinu výnos̊u přiṕı̌seme klient̊um jako ročńı pod́ıl na zis-
ku. V těchto letech bychom při tvorbě vysokého bonusového účtu museli připsat
nižš́ı ročńı pod́ıly na zisku a t́ım bychom mohli odradit část klient̊u, kteř́ı by da-
li přednost jiným produkt̊u na trhu s vyšš́ım pravidelným zhodnoceńım. Ćılový
poměr bude tedy výsledek funkce předpokládané budoućı úrokový mı́ry. Dále také
na rozd́ıl od třet́ı metody si pojǐst’ovna každoročně část výnos̊u převede do zisku
a ten odčerpá formou dividend.

Popis této metody bude nejprve podrobný a rozeṕı̌si každou možnost, která
může nastat. Následně se pokuśım sjednotit všechny možnosti do universálněǰśıch
vzorc̊u.

Máme tedy opět pojǐstěńı pro př́ıpad dožit́ı za jednorázové pojistné ve výši P
s dobou trváńı T let. Hodnota aktiv kryj́ıćıch technické rezervy A0 na počátku
smlouvy je rovna zaplacenému jednorázovému pojistnému P . Účet pojistńıka v
čase t budeme značit jako ve všech předchoźıch př́ıpadech symbolem St a hod-
notu bonusového účtu v čase t budeme značit symbolem Bt. Symbolem Ct oz-
nač́ıme částku, která pojǐst’ovně nálež́ı za rok t, tj. neńı to kumulativńı hodnota
za předchoźı roky, ale pouze část výnos̊u za jeden rok, které se převedou do zisku
pojǐst’ovny a v daľśım roce se již neobjev́ı v bilanci smlouvy. Celkový dosažený
výnos aktiv označ́ıme δt. Po celou dobu trváńı smlouvy muśı platit následuj́ıćı
bilančńı rovnost:

Aktiva Pasiva
At St

Bt

Ct

At At

Tabulka 2.2: Bilance - čtvrtá metoda
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Zp̊usob rozděleńı výnos̊u bude prob́ıhat podle následuj́ıćıho schématu. Na
základě odhadu budoućıho vývoje úrokových měr stanov́ıme ćılový poměr γt pro
aktuálńı rok. Podle celkového dosaženého zhodnoceńı δt za rok t urč́ıme celkovou
hodnotu aktiv na konci tohoto roku jako:

At = (At−1 − Ct−1) · (1 + δt) = (St−1 +Bt−1) · (1 + δt) . (2.26)

Ze vzorce 2.26 je patrné, že část aktiv se v předchoźım roce převede do zisku po-
jǐst’ovny (vyplat́ı formou dividend) a v daľśım roce budeme investovat prostředky
z účtu pojistńıka a bonusového účtu.

Minimálńı hodnotu účtu pojistńıka v čase t, tj. výši tohoto účtu, pokud
bychom pouze připisovali výnosy ve výši technické úrokové mı́ry, označ́ıme sym-
bolem Smin

t . Plat́ı tedy:

Smin
t = St−1

(
1 + iTUM

)
.

Nyńı nastane jedna ze tř́ı následuj́ıćıch situaćı:

1. At < Smin
t ,

2. At = Smin
t ,

3. At > Smin
t .

Ad 1
V tomto př́ıpadě nám celková hodnota aktiv nepostačuje ani na požadovaný stav
účtu pojistńıka, tj. celkové výnosy za tento rok a stav bonusového účtu (pokud je
kladný) nestač́ı na garantované zhodnoceńı účtu pojistńıka technickou úrokovou
mı́rou. V této situaci muśı pojǐst’ovna prostředky ve výši Smin

t − At čerpat z
jiných zdroj̊u, aby pokryla garantované zhodnoceńı. Je zřejmé, že v tomto př́ıpadě
nebudou připisovány žádné pod́ıly na zisku a bude platit:

St = Smin
t ,

Ct = −
(
Smin
t − At

)
, (2.27)

Bt = 0.

Ad 2
V př́ıpadě rovnosti aktiv a požadovaného stavu účtu pojistńıka se všechny výnosy
a prostředky na bonusovém účtu použij́ı na potřebné zhodnoceńı tohoto účtu
technickou úrokovou mı́rou. Pod́ıly na zisku opět nebudou vypláceny a plat́ı:

St = Smin
t ,

Ct = 0,

Bt = 0.

Ad 3
V př́ıpadě, kdy celková hodnota aktiv je vyšš́ı než požadovaná hodnota účtu
pojistńıka, označ́ıme symbolemWt hodnotu, která zbyde po odečteńı minimálńıho
požadovaného stavu účtu pojistńıka Smin

t od celkových aktiv At:

Wt = At − Smin
t . (2.28)
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Dále si označ́ıme symbolem ∆Bt požadovanou změnu hodnoty bonusového
účtu na základě stanoveného parametru γt (zp̊usob jeho určeńı uvedu později):

∆Bt = γt · St−1 ·
(
1 + iTUM

)
− Bt−1 = γt · S

min
t −Bt−1

Kladný parametr ∆Bt nám udává, o jakou hodnotu bychom měli v př́ıpadě, že na
to máme dostatečné prostředky, navýšit bonusový účet. Pokud je tento parametr
záporný, představuje objem prostředk̊u, které můžeme v tomto roce z bonusového
účtu rozpustit.

Pokud požadujeme ponechat nebo navýšit bonusový účet (∆Bt ≥ 0), může
nastat právě jedna ze dvou situaćı:

• Wt ≤ Bt−1 - tj. nemáme žádné prostředky na navýšeńı bonusového účtu, a
proto ponecháme hodnotu bonusového účtu Bt = Wt a dále nepřipisujeme
žádné pod́ıly na zisku

St = Smin
t ,

Ct = 0.

• Wt > Bt−1 - zbývaj́ı nám nerozdělené prostředky ve výši Wt − Bt−1, které
rozděĺıme podle následuj́ıćıho schématu mezi všechny účty (tj. část přiděĺıme
pojǐstěným jako pravidelné pod́ıly na zisku, část použijeme k navýšeńı hod-
noty bonusového účtu a zbývaj́ıćı část si ponechá pojǐst’ovna).

Pro stav bonusového účtu plat́ı následuj́ıćı vztah:

Bt = Bt−1 +min ((Wt −Bt−1) · α,∆Bt) , (2.29)

kde parametr α < 1 je pod́ıl, který vyjadřuje, jakou část ze zbývaj́ıćıch prostředk̊u
přiṕı̌seme na bonusový účet.

Parametr pod́ılu pojistitele označme β < 1 a plat́ı:

Ct = (Wt −Bt−1) · β. (2.30)

Je zřejmé, že muśı platit α+ β < 1.
Zbývaj́ıćı část prostředk̊u je připsána jako pravidelný pod́ıl na zisku. Pro stav

účtu pojistńıka plat́ı vztah:

St = Smin
t +Wt − Bt − Ct. (2.31)

V př́ıpadě, že hodnota bonusového účtu v předchoźım roce je vyšš́ı než požadovaná
hodnota v roce následuj́ıćım (∆Bt < 0), nastává právě jedna z těchto situaćı:

• Wt ≤ Bt−1+∆Bt - zbývaj́ıćı prostředky nám nepokryj́ı ani nově požadovanou
(nižš́ı) hodnotu bonusového účtu nebo jsou ve stejné výši, proto

Bt = Wt (2.32)

a dále nepřipisujeme žádné pod́ıly na zisku

St = Smin
t ,

Ct = 0.
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• Wt > Bt−1 + ∆Bt - zbývaj́ıćı prostředky nám dostatečně pokryj́ı nově
požadovanou hodnotu bonusového účtu a zbývaj́ıćı rozpouštěnou část bo-
nusového účtu přiṕı̌seme klient̊um jako pravidelný pod́ıl na zisku.

V tomto př́ıpadě pro stav bonusového účtu na konci roku t plat́ı:

Bt = Bt−1 +∆Bt. (2.33)

Dále se na účet pojistńıka z bonusového účtu přiṕı̌śı prostředky ve výši:

−max (∆Bt, (Bt−1 +∆Bt)−Wt) .

Již nám zbývá pouze rozdělit nerozdělené prostředky ve výši

max ((Wt − Bt−1, 0)) ,

jejichž část přiṕı̌seme pojistńık̊um jako pravidelný pod́ıl na zisku a zbývaj́ıćı část
si ponechá pojǐst’ovna. Pro hodnotu pod́ılu pojǐst’ovny na konci roku t plat́ı:

Ct = (max(Wt − Bt−1, 0)) · β, (2.34)

a pro stav účtu pojistńıka St plat́ı vztah:

St = Smin
t +max(0,Wt−Bt−1−∆Bt−Ct) = Smin

t +max(0,Wt−Bt−Ct). (2.35)

T́ımto mám již výčet možnost́ı, které mohou nastat, kompletńı. Nyńı přistou-
ṕım k zobecněńı všech výpočetńıch vzorc̊u pro jednotlivé možnosti tak, abych
dostal pro každý účet universálńı vzorec. Rozš́ı̌reńım vzorce 2.28 i pro př́ıpad,
kdy At ≤ Smin

t , dostávám:

Wt = max
(
At − Smin

t , 0
)
. (2.36)

Pro hodnotu pod́ılu pojistitele zobecněńım vzorce 2.27, 2.30 a 2.34 dostávám
vztah:

Ct = max (Wt −Bt−1, 0) · β +min
(
At − Smin

t , 0
)
. (2.37)

Pod́ıl pojistitele může tedy nabývat i záporných hodnot v př́ıpadě nedostatečné
hodnoty aktiv. To představuje ztrátu pojǐst’ovny v př́ıslušném roce.

Všechny vzorce pro stav bonusového účtu můžeme shrnout do následuj́ıćıch
dvou rovnic:

Bt = Wt, pokud Wt ≤ min (Bt−1, Bt−1 +∆Bt) , (2.38)

Bt = Bt−1 +min (I (∆Bt ≥ 0) · (Wt − Bt−1)α,∆Bt) jinak. (2.39)
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Stav účtu pojistńıka lze souhrnně vyjádřit vztahem 2.35, jelikož v př́ıpadě, kdy
At ≤ Smin

t , je Wt, Ct i Bt rovna nule a tento vzorec dává požadovanou rovnost
St = Smin

t .
V př́ıpadě dožit́ı se konce smlouvy (v čase T ) klient obdrž́ı finančńı prostředky

ve výši konečného stavu účtu pojistńıka ST a hodnotu bonusového účtu ve výši
BT .

Nyńı přistouṕım k popisu zp̊usobu stanoveńı parametru ćılového poměru γt.
Jak jsem již uvedl, ćılový poměr by měl zohledňovat budoućı předpokládaný
vývoj úrokových měr. Měl by také být závislý na technické úrokové mı́̌re použité
ke kalkulaci pojistného a rezerv. Označme symbolem ît předpokládaný výnos

portfolia aktiv kryj́ıćıho technické rezervy v roce t. Dále označme symbolem îøt
pr̊uměrný předpokládaný výnos v následuj́ıćıch deseti letech, tj.

îøt =

∑t+11

j=t+1
ît

10
(2.40)

Tento pr̊uměrný výnos použijeme v př́ıpadě, že do konce smlouvy zbývá doba
deset a v́ıce let. Pokud do konce smlouvy zbývá méně než deset let, v tomto
př́ıpadě použijeme pr̊uměrný výnos za dobu, které zbývá do konce smlouvy:

îøt =

∑T

j=t+1
ît

T − t
, pro t < T. (2.41)

Aby se nám v posledńım roce bonusový účet nevynuloval, definujeme hodnotu

îøT = îøT−1.
Ćılový poměr γt lze zvolit např́ıklad na základě vzorce:

γt = mult ·
iTUM

max
(

iTUM

limit
, îøt

) · iTUM . (2.42)

Součin parametr̊u limit a mult vyjadřuje počet násobk̊u technické úrokové mı́ry,
který chceme použ́ıt jako maximálńı ćılový poměr pro udržováńı požadované hla-
diny bonusového účtu. Pro test této metody v následuj́ıćı kapitole použiji hodnoty
limit = 2 a mult = 3. To znamená, že maximálńı ćılový poměr bonusového účtu
bude šestinásobek technické úrokové mı́ry.
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3 Modely v systému Prophet

V předchoźı kapitole jsem popsal čtyři r̊uzné metody pod́ıl̊u na zisku, z toho tři po-
cházely z již prezentovaných či použ́ıvaných metod a čtvrtou jsem navrhl metodu
vlastńı, přičemž jsem se u ńı z části inspiroval předchoźımi metodami. Obsahem
následuj́ıćı části práce bude základńı popis a konstrukce matematického mode-
lu životńıho pojǐstěńı včetně pod́ıl̊u na zisku. Popisovaný a modelovaný produkt
bude životńı pojǐstěńı pro př́ıpad dožit́ı s vráceńım pojistného v př́ıpadě smrti. Po-
jistné v našem modelu bude jednorázově placené. K modelováńı finančńıch tok̊u
využiji specializovaný program iWorks Prophet od společnosti Sungard, který
využ́ıvaj́ı k modelováńı portfolia životńıho pojǐstěńı pojǐst’ovaćı společnosti po
celém světě. V tomto systému naprogramuji výše zmı́něný produkt a také všechny
4 metody připisováńı pod́ıl̊u na zisku. Následně otestuji všechny metody na jedné
vzorové smlouvě a také na vzorovém portfoliu 1 000 smluv. V následné analýze
výsledk̊u si ukážeme chováńı všech metod pro některá nastaveńı a pro r̊uzné
úrokové křivky. Také se zaměř́ım na vliv těchto metod na celkový zisk pojǐst’ovny
a také na vliv na stornovost portfolia.

3.1 Popis modelovaného produktu

Nyńı přistouṕım k popisu modelovaného produktu, kterým je, jak jsem již uve-
dl, pojǐstěńı pro př́ıpad dožit́ı s vráceńım pojistného v př́ıpadě smrti. U tohoto
produktu muśı být minimálńı vstupńı věk pojǐstěného 15 let a maximálně 60
let. Pojistná doba nesmı́ být kratš́ı než 5 let a smlouva může trvat maximálně
do 65. roku věku pojǐstěného. Pojistná částka pro př́ıpad dožit́ı bude minimálně
100 000 Kč a maximálně 3 000 000 Kč, krok je 100 000 Kč. V př́ıpadě smr-
ti pojǐstěného se vraćı zaplacené jednorázové pojistné. Technická úroková mı́ra
použitá ke kalkulaci pojistného a rezerv bude 2,5%. Pojistné bude stanoveno pou-
ze na základě věku a pohlav́ı, nebudeme uvažovat žádné přirážky za zdravotńı
stav apod. Pro zjednodušeńı nebude modelovaný produkt obsahovat žádné do-
plňkové připojǐstěńı a ani mimořádný účet. Jedinými riziky na tomto produktu
bude riziko dožit́ı se stanoveného věku (konce smlouvy) a riziko smrti. V př́ıpadě
stornováńı smlouvy má pojǐstěný nárok na odbytné ve výši rezervy pojistného
životńıho pojǐstěńı. Pokud je součást́ı zvolené metodiky pod́ıl̊u na zisku bonusový
účet, tak v př́ıpadě storna se tento bonusový účet nevypláćı a z̊ustává pojǐst’ovně.
Upřesněńı pojistného plněńı bude v př́ıpadě potřeby uvedeno u konkrétńı metody.

3.2 Výpočetńı vzorce

Nyńı přistouṕım ke zp̊usobu stanoveńı pojistného a rezerv u tohoto produktu.
Jednorázové nettopojistné na jednotkovou pojistnou částku pro pojǐstěńı pro
př́ıpad dožit́ı s vráceńım pojistného v př́ıpadě smrti pro osobu ve věku x a pro
pojistnou dobu n let lze pomoćı standardńıch aktuárských symbol̊u zapsat jako:

JNxn⌉ = A 1
xn⌉ + JBxn⌉ ·A

1
xn⌉. (3.1)
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Jednorázové bruttopojistné na jednotku pojistné částky spoč́ıtáme pomoćı vzor-
ce:

JBxn⌉ =
A 1

xn⌉ + β · äxn⌉

1− α− z −A1
xn⌉

. (3.2)

Význam některých použitých symbol̊u je následuj́ıćı:
A1

xn⌉ je jednotková počátečńı hodnota dočasného pojǐstěńı pro př́ıpad smrti, kte-
rou lze pomoćı komutačńıch č́ısel vyjádřit ve tvaru:

A1
xn⌉ =

Mx −Mx+n

Dx

.

A 1
xn⌉ je jednotková počátečńı hodnota pojǐstěńı pro př́ıpad dožit́ı, kterou lze

pomoćı komutačńıch č́ısel vyjádřit ve tvaru:

A 1
xn⌉ =

Dx+n

Dx

.

äxn⌉ je jednotková počátečńı hodnota dočasného předlh̊utńıho d̊uchodu na n let
pro osobu ve věku x a pomoćı komutačńıch č́ısel lze zapsat ve tvaru:

äxn⌉ =
Nx −Nx+n

Dx

.

z je bezpečnost́ı přirážka.
α jsou počátečńı náklady a poč́ıtaj́ı se jako procento z pojistného.
β jsou každoročńı správńı náklady na jednotku pojistné částky.

Význam všech použitých symbol̊u a vzorc̊u pro jejich výpočet nebudu na tom-
to mı́stě uvádět a nalezneme je v [1] nebo [5]. S využit́ım předchoźıch vyjádřeńı
můžeme jednorázové nettopojistné a bruttopojistné pomoćı komutačńıch č́ısel
zapsat ve tvaru:

JNxn⌉ =
Dx+n

Dx

+ JBxn⌉ ·
Mx −Mx+n

Dx

, (3.3)

JBxn⌉ =
Dx+n + (Nx −Nx+n) · β

Dx · (1− α− z)−Mx +Mx+n

. (3.4)

Nyńı přistouṕım k vyjádřeńı rezerv na jednotku pojistné částky. Nettorezervu
pojistného životńıch pojǐstěńı můžeme zapsat pomoćı vzorce:

tVxn⌉ = A 1
x+t,n−t⌉ + JBxn⌉ ·A

1
x+t,n−t⌉, (3.5)

=
Dx+n

Dx+t

+ JBxn⌉ ·
Mx+t −Mx+n

Dx+t

.
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Bruttorezervu źıskáme tak, že k nettorezervě přičteme rezervu správńıch ná-
klad̊u, kterou lze v našem př́ıpadě vyjádřit ve tvaru:

tV
S
xn⌉ = β · äx+t,n−t⌉.

Vzorec pro výpočet bruttorezervy tohoto pojǐstěńı vypadá následovně:

tV
brutto
xn⌉ = tVxn⌉ +t V

S
xn⌉ = tVxn⌉ + β · äx+t,n−t⌉. (3.6)

V následuj́ıćı části práce budeme za účet pojistńıka považovat matematickou
nettorezervu pojistného životńıho pojǐstěńı a všechny dosud připsané pravidelné
pod́ıly na zisku. Ve všech metodách budou jako pod́ıl na zisku považovány všechny
přidělené výnosy nad technickou úrokovou mı́ru.

3.3 Použité předpoklady

Při konstrukci modelu je nutné definovat potřebné výpočetńı podklady a daľśı
předpoklady. Výpočetńı podklady, které potřebuji ke konstrukci matematického
modelu, se rozděluj́ı na tyto skupiny:

• Výpočetńı podklady 1. řádu - jedná se o podklady, které slouž́ı k
výpočtu výše pojistného, pojistné částky a rezerv. Tyto podklady jsou
pevně dány při sjednáńı smlouvy a obvykle se neměńı po celou dobu trváńı
smlouvy. Mezi tyto podklady patř́ı např́ıklad technická úroková mı́ra, úmrt-
nostńı tabulky slouž́ıćı k výpočt̊um pojistného a rezerv, nákladové koefici-
enty pro počátečńı, běžné a inkasńı náklady atd.

• Výpočetńı podklady 2. řádu - jedná se o podklady, které vycháźı ze
zkušenosti pojǐst’ovny a statistik jako nejlepš́ı odhad skutečně dosahovaných
hodnot parametr̊u. Jedná se předevš́ım o odhad pravděpodobnost́ı úmrt́ı,
storen ze strany klient̊u, náklad̊u pojǐst’ovny na źıskáńı a správu smluv atd.

Dále existuj́ı výpočetńı podklady 3. řádu, které představuj́ı skutečně pozorované
hodnoty parametr̊u. Tyto hodnoty jsou dostupné až po uplynut́ı sledovaného ob-
dob́ı.

Úmrtnostńı tabulky
Při výpočtu pojistného a matematických rezerv je nutné stanovit, které výpočetńı
podklady prvńıho řádu budou ke kalkulaci použity. Jedněmi z nejd̊uležitěǰśıch
podklad̊u jsou úmrtnost́ı tabulky. V našem modelu použiji jako podklad 1. řádu
úmrtnostńı tabulky prezentované v práci [10]. Stejně jako v [10] budou jako prav-
děpodobnosti úmrt́ı pro ženy použity hodnoty muž̊u tak, že pravděpodobnost
úmrt́ı ženy odpov́ıdá pravděpodobnosti úmrt́ı muže ve věku o pět let nižš́ım. Ko-
mutačńı č́ısla budou poč́ıtána na základě pravděpodobnost́ı úmrt́ı z těchto tabulek
a při použit́ı technické úrokové mı́ry 2,5%. Jako odhad skutečných pravděpodob-
nost́ı úmrt́ı (výpočetńı podklady 2. řádu), které budou ř́ıdit úbytky portfolia v
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modelu, použiji generačńı úmrtnost́ı tabulky zkonstruované v práci [10]. Selekci
budeme uvažovat pouze počátečńı, věkovou nikoliv. Bude použita lineárńı selekce
pro prvńıch 5 let pojǐstěńı. Počátečńı hladina bude 60% populačńı úmrtnosti a za
5 let lineárně vzroste na 100% populačńı úmrtnosti. Použité úmrtnostńı tabulky
1. řádu pro muže jsou uvedeny v př́ıloze této práce a úmrtnostńı tabulky 2. řádu
pro muže a ženy jsou na přiloženém CD.

V modelu tedy uvažuji pouze stav živá smlouva. Tento stav může přej́ıt do
stavu storno klientem s odbytným, storno v př́ıpadě úmrt́ı pojǐstěného s výplatou
PČ (vráceńı pojistného) a dožilá.

Stornovost
Daľśım podkladem 2. řádu jsou pravděpodobnosti storna. V mém modelu použiji
hodnoty uvedené v [7]. Jednotlivé pravděpodobnosti storna záviśı na čase, který
uplynul od počátku smlouvy (duration in month) a také na celkových výnosech
přidělených pojistńıkovi. V modelu budu uvažovat tzv. chováńı pojistńık̊u. To
znamená, že pravděpodobnost storna bude závislá na rozd́ılu mezi celkovým zhod-
noceńım na smlouvě a výnosem na trhu. V našem modelu budu uvažovat metodu
chováńı pojistńık̊u, která zohledňuje jak výši pravidelných pod́ıl̊u na zisku, tak i
aktuálńı hodnotu bonusového účtu. Pro pravidelné pod́ıly na zisku budu uvažovat
následuj́ıćı chováńı pojistńık̊u:

1. Pokud rozd́ıl mezi výnosem na trhu a celkovým procentńım zhodnoceńım
na smlouvě (ozn. ∆i) bude do ±2%, procento storna z̊ustává na základńı
hodnotě tak, jak je odhadnuto z historických dat.

2. Pokud ∆i je v intervalu [2, 4], tak pravděpodobnost storna v tomto intervalu
lineárně roste. Celkové procento storna dostaneme jako lineárńı interpolaci
mezi základńı hodnotou storna pro ∆i = 2 a základńı hodnotou storna
+40% pro hodnotu ∆i = 4.

3. Pokud ∆i > 4, tak pravděpodobnost storna je ve výši základńı hodnoty
storna +40%.

4. Pokud ∆i je v intervalu [−4,−2], tak pravděpodobnost storna v tomto in-
tervalu lineárně klesá. Celkové procento storna dostaneme jako lineárńı in-
terpolaci mezi základńı hodnotou storna pro ∆i = −2 a základńı hodnotou
storna −40% pro hodnotu ∆i = −4.

5. Pokud ∆i < −4, tak pravděpodobnost storna je ve výši základńı hodnoty
storna −40%.

Závislost pravděpodobnosti storna na rozd́ılu ∆i je zobrazena na grafu 3.1.
Předchoźı část se týkala pravidelných pod́ıl̊u na zisku. Dále je nutné zohlednit

bonusový účet. Jelikož nebude bonusový účet v př́ıpadě storna vyplacen, jeho výše
má ve skutečnosti také vliv na stornovost klient̊u. Bude platit:

1. Pokud výše bonusového účtu bude tvořit maximálně 5% objemu rezervy
pojistného (hodnoty účtu klienta), tak pravděpodobnost storna z̊ustává na
základńı hodnotě (základńı hodnotou budeme nyńı uvažovat hodnotu po
zohledněńı vlivu pravidelných pod́ıl̊u na zisku na storno).
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Graf 3.1: Změna pravděpodobnosti storna v závislosti na celkovém dosaženém
výnosu na smlouvě

2. Pokud objem prostředk̊u na bonusovém účtu bude tvořit 5 - 30% objemu
rezervy pojistného (hodnoty účtu klienta), tak výsledné procento storna
źıskáme lineárńı interpolaćı mezi základńı hodnotou storna pro objem 5%
a základńı hodnotou storna −40% pro objem ve výši 30%.

3. Pokud objem prostředk̊u přesáhne 30%, tak procento storna bude ve výši
základńı hodnoty storna −40%.

Použité výchoźı pravděpodobnosti storna jsou uvedeny v př́ıloze v tabulce A.2.

Náklady
Nákladové koeficienty potřebné k výpočtu pojistného a rezerv byly již uvedeny v
kapitole 3.1. Použité hodnoty jsou uvedeny v př́ıloze v tabulce A.3.

Odhady skutečných náklad̊u pojǐst’ovny (podklad 2. řádu) lze rozdělit pod-
le několika kritéríı. Základńı děleńı je na počátečńı náklady a náklady správńı,
souvisej́ıćı se správou pojistné smlouvy. Za druhé je můžeme rozdělit na náklady,
které jsou po celou dobu projekce stejné a nenavyšuj́ı se v čase vlivem inflace a
naopak na náklady, které se každoročně navyšuj́ı o inflaci. Inflace (tzv. nákladová
inflace) použitá v našem modelu bude ve výši ćılové inflace dle České národńı ban-
ky, která stanovila inflačńı ćıl od roku 20101 ve výši 2%. Dále můžeme náklady
rozdělit na ty, které jsou nezávislé na počtu smluv v portfoliu (fixńı náklady na
smlouvu) a na ty, které záviśı na počtu smluv portfoliu (variabilńı náklady - s
rostoućım počtem smluv se náklady na jednu smlouvu snižuj́ı). V našem modelu
budu uvažovat pouze tyto náklady:

1. InitPPExp - počátečńı náklady na poř́ızeńı pojistné smlouvy a nezávislé na
nákladové inflaci (neobsahuj́ı provize)

2. RenPPExpF ix
Dep - fixńı správńı náklady závislé na nákladové inflaci
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Použité hodnoty jednotlivých nákladových složek jsou uvedeny v př́ıloze této
práce v tabulce A.4.

Provize
Provizńı systém v našem modelu bude obsahovat pouze počátečńı provizi. Násled-
né provize nebudou vypláceny. Počátečńı provize bude činit 1% z jednorázového
pojistného. Pro smlouvu za jednorázové pojistné Single Premium bude vyplacena
źıskateli na počátku smlouvy provize ve výši:

InitComm = 0, 01 · Single Premium (3.7)

V př́ıpadě stornováńı smlouvy muśı źıskatel vrátit celou nebo část provize. Systém
vraceńı proviźı je následuj́ıćı. Při stornu smlouvy do 1 roku od počátku muśı
źıskatel vrátit 100% vyplacené provize. Při stornu smlouvy ve druhém roce muśı
vrátit 50% vyplacené provize. Při stornu smlouvy po 2 a v́ıce letech od počátku
smlouvy źıskatel provizi již nevraćı.

Jelikož v praxi se běžně setkáváme s t́ım, že źıskatel i přes opakovanou výzvu
provizi nevrát́ı, proto do matematického modelu vstupuje parametr, který vy-
jadřuje procentuálńı úspěšnost, že v př́ıpadě storna dostaneme provizi zpět. V
našem modelu budu uvažovat procento úspěšnosti vymáháńı stornoproviźı ve
výši 95%.

Odbytné
Nyńı si definujeme výši odbytného v př́ıpadě stornováńı smlouvy pojistńıkem
před dožit́ım se konce pojistné doby. Ve všech metodách bude v př́ıpadě storna
vyplacena netto rezerva a všechny připsané pravidelné pod́ıly na zisku, tedy hod-
nota účtu pojistńıka. U metody č́ıslo 2 a 4 nebude v př́ıpadě storna bonusový
účet vyplacen a ponechá si ho pojǐst’ovna.

Pojistné plněńı v př́ıpadě dožit́ı
V př́ıpadě dožit́ı se stanoveného konce smlouvy bude ve všech metodách vyplacena
hodnota účtu pojistńıka. Ve druhé a čtvrté metodě bude nav́ıc vyplacena hodnota
bonusového účtu.

3.4 Vstupńı data

K projekci finančńıch tok̊u modelovaného produktu v systému Prophet je nutné
mı́t na vstupu informace o portfoliu životńıch smluv. Naše vzorové portfolio
bude obsahovat 1 000 smluv. Parametry jednotlivých smluv budou uloženy ve
formě tabulky, která se použ́ıvá jako vstup do modelu. Každý řádek této tabul-
ky představuje informace o jedné smlouvě (nebo i v́ıce stejných smlouvách) a v
systému Prophet se nazývá modelpoint. Jednotlivé sloupce tabulky obsahuj́ı in-
formace o smlouvě nutné k výpočtu projekce, jako je vstupńı věk, délka pojistné
doby, pohlav́ı atd. Pro naše účely budou modelpointy obsahovat tyto informace:

• Day - den počátku pojistné smlouvy,

• Month - měśıc počátku pojistné smlouvy,
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• Year - rok počátku pojistné smlouvy,

• n - pojistná doba v letech,

• x - vstupńı věk pojǐstěného,

• Sex - pohlav́ı pojǐstěného,

• Sum Assured - pojistná částka na dožit́ı,

• Init pols - počet smluv v jednom modelpointu.

Toto vzorové portfolio zkonstruuji tak, že vygeneruji1 1000 náhodných věk̊u v
intervalu [15, 60] a pohlav́ı jednotlivých osob. Pojistná doba jednotlivých smluv
bude vygenerována náhodně tak, aby splňovala podmı́nku, že minimálńı délka
trváńı bude 5 let a součet vstupńıho věku a pojistné doby muśı být menš́ı nebo ro-
ven 65. Pojistná částka bude také generována a bude z intervalu [100 000, 3 000 000]
Kč s krokem 100 000 Kč. Pojistné na konkrétńı smlouvě bude dopoč́ıtáno př́ımo
v modelu. Datum počátku všech smluv bude 1.1.2011. Posledńı smlouva konč́ı v
roce 2060.

3.5 Postup testováńı a úrokové mı́ry

Testováńı bude prob́ıhat několika zp̊usoby. Nejdř́ıve otestuji všechny metody na
jedné konkrétńı smlouvě. Vzorová smlouva bude mı́t následuj́ıćı parametry:

• pojistná částka na dožit́ı 1 000 000 Kč,

• pojistná doba 20 let.

Na této smlouvě otestuji chováńı jednotlivých metod při r̊uzně nastavených
parametrech modelu a při r̊uzných výnosových křivkách (scénář́ıch). Při tom-
to testu nebudou uvažovány úmrtnosti (tj. nulová pravděpodobnost úmrt́ı v
úmrtnostńıch tabulkách 1. a 2. řádu), storna a také žádné náklady. Výpočet
bude proveden k datu 31.12.2010 a testovaná smlouva bude zač́ınat 1.1.2011.

Použiji následuj́ıćı výnosové křivky:

1. konstantńı,

2. klesaj́ıćı, úroková sazba klesne pod technickou úrokovou mı́ru,

3. klesaj́ıćı, úroková sazba neklesne pod technickou úrokovou mı́ru,

4. zpočátku klesaj́ı, kdy úroková sazba klesne pod technickou úrokovou mı́ru
v prvńı polovině trváńı smlouvy, v druhé polovině trváńı smlouvy rostoućı

5. rostoućı.

1Jako náhodný generátor použiji vestavěnou funkci v tabulkovém procesoru Microsoft Excel
2010.

31



Výchoźı úrokovou sazbou bude hodnota iportf = 4, 2%.2 Tabulka hodnot výnos̊u
všech použitých křivek je součást́ı př́ılohy této práce. Vývoj jednotlivých křivek
je zobrazen v grafu A.1 v př́ıloze této práce.

Druhým testem bude test na portfoliu smluv z kapitoly 3.4. Při tomto testu
budu již uvažovat úmrtnosti, dynamická storna a také náklady. Tento test bu-
de stochastický a bude proveden na 100 simulaćıch budoućıho vývoje výnosové
křivky podkladového portfolia státńıch dluhopis̊u. Pro tento stochastický výpočet
použiji ekonomické scénáře The Smith Model, kalibrované na české státńı dluho-
pisy. Grafický vývoj všech 100 scénář̊u včetně pr̊uměrné hodnoty je zobrazen na
grafu A.2 v př́ıloze této práce. Projekčńı doba bude 50 let do roku 2061. V tomto
roce již všechny smlouvy skonč́ı.

V grafech znázorňuj́ıćıch pr̊uběhy jednotlivých proměnných budu použ́ıvat
pro rozlǐseńı graf̊u následuj́ıćı označeńı: M1 - 1. metoda, M2 - 2. metoda, M3 - 3.
metoda, M4 - 4. metoda a S - výsledky při stochastickém běhu.

2Tato sazba byla stanovena úvahou, že současná maximálńı povolená technická úroková
mı́ra, která čińı k 1. 5. 2011 2,5 %, představuje 60 % váženého aritmetického pr̊uměru výnosu
státńıch dluhopis̊u s dobou splatnosti nejméně 5 let. 100 % váženého aritmetického pr̊uměru
představuje 4, 16̄%=̇4, 2%. Investičńı portfolio se bude tedy v našem modelu skládat z českých
státńıch dluhopis̊u.
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4 Výsledky testováńı

Nejprve se zaměř́ım na výsledky testováńı na pěti scénář́ıch výnosových křivek. U
každé metody uvedu nastaveńı parametr̊u a následně okomentuji některé význam-
né toky jako pravidelný pod́ıl na zisku, stav bonusového účtu a zisk pojǐst’ovny.

4.1 Metoda č.1

Prvńı metoda obsahuje pouze pravidelné pod́ıly na zisku. Parametrem, na kterém
záviśı velikost pod́ılu na zisku, je parametr α, který určuje pod́ıl klienta na cel-
kovém nadvýnosu. V testu jsem volil parametr α od 0,9 do 0,5 s krokem 0,1.
Celkovým pod́ılem na zisku (pravidelným) budeme označovat všechny finančńı
prostředky, které klient obdrž́ı nav́ıc nad technickou úrokovou mı́ru. Pod́ıl na zis-
ku je v našem př́ıpadě kumulativńı. Ročńı zisk pojǐst’ovny představuje zisk nebo
ztrátu v každém roce v pr̊uběhu smlouvy. Neńı to tedy kumulativńı hodnota jako
celkový pod́ıl na zisku.

Graf 4.1: Pod́ıl na zisku — konstantńı výnos (M1)

V př́ıpadě scénáře s konstantńım výnosem (graf 4.1) pod́ıly na zisku po celou
dobu trváńı smlouvy rostou. U scénáře s rostoućım výnosem je vývoj podobný a
lǐśı se pouze v rychlosti r̊ustu a celkové hodnotě všech pod́ıl̊u. Podobná situace
nastává i v př́ıpadě klesaj́ıćıho výnosu, pokud neklesne pod technickou úrokovou
mı́ru.1

U scénáře s klesaj́ıćım výnosem, pokud výnos klesne pod technickou úrokovou
mı́ru (graf 4.2), tak od roku, ve kterém úroková sazba klesne pod TÚM, se celkový
pod́ıl na zisku již nezvyšuje. Stejná situace nastává u scénáře s nejprve klesaj́ıćım,
a poté rostoućım výnosem (graf 4.3).

1Jelikož jsou pro některé scénáře výsledné grafy velice podobné, uvedu zde pouze ty, které
se nějak vzájemně lǐśı a jsou z mého pohledu zaj́ımavé a d̊uležité.
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Graf 4.2: Pod́ıl na zisku — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M1)

Graf 4.3: Pod́ıl na zisku — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M1)

Nyńı se zaměř́ım na výsledky ročńıho zisku pojǐst’ovny u prvńı metody. U
konstantńı (graf 4.4) výnosové křivky je zřejmé, že pojǐst’ovna realizuje v každém
roce větš́ı zisk. Stejná situace nastává také u rostoućı výnosové křivky. U klesaj́ıćı
výnosové křivky, pokud výnos neklesne pod TÚM, je zisk také kladný, ale v čase
klesá.
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Graf 4.4: Ročńı zisk pojǐst’ovny — konstantńı výnos (M1)

Jiná situace nastane, pokud výnos klesne pod technickou úrokovou mı́ru. Tato
situace je zobrazena na grafu 4.5 a 4.6. Zde je názorně vidět asymetrie mezi ziskem
a ztrátou v závislosti na parametru α. Plat́ı, že s rostoućım parametrem α se tato
asymetrie zvyšuje. V letech, ve kterých je výnos nižš́ı než technická úroková mı́ra,
pojǐst’ovna realizuje ztrátu.

Graf 4.5: Ročńı zisk pojǐst’ovny — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M1)

35



Graf 4.6: Ročńı zisk pojǐst’ovny — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M1)

Zhodnoceńı metody:
Výše pod́ılu na zisku a zisku pojǐst’ovny u této metody záviśı pouze na jed-

nom parametru α, a tak je výhodou toho modelu předevš́ım jeho jednoduchost a
snadné nastaveńı. Hlavńı nevýhodou z hlediska pojǐst’ovny je, že v př́ıpadě výnos̊u
nižš́ıch než technická úroková mı́ra je celá ztráta hrazena pojǐst’ovnou.
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4.2 Metoda č.2

Jak jsem již uvedl, druhá metoda obsahuje kromě pravidelných pod́ıl̊u na zis-
ku také bonusový účet. Výše pod́ıl̊u na zisku záviśı na dvou parametrech: α,
která vyjadřuje pod́ıl nadvýnos̊u připisovaných jako pravidelný pod́ıl na zisku
a parametr β, který určuje pod́ıl pojistitele na nadvýnosech. Na rozd́ıl od po-
pisu metody v kapitole 2.3 jsem zahrnul do modelu v systému Prophet jednu
změnu a to, že hodnota bonusového účtu nesmı́ být záporná. To znamená, že v
př́ıpadě nedostatečného zhodnoceńı se na bonusovém účtu neakumuluje dluh, ale
potřebné prostředky na garantované zhodnoceńı jsou v př́ıslušném roce vykázány
jako ztráta pojǐst’ovny. Dle mého názoru by totiž regulátor pojǐst’ovně v této si-
tuaci nedovolil takový záporný stav bonusového účtu vést a musela by doplnit
vlastńı prostředky.

V testu jsem zvolil následuj́ıćı kombinace parametr̊u:

• α = 0, 4, β = 0, 1

• α = 0, 4, β = 0, 2

• α = 0, 4, β = 0, 3

• α = 0, 3, β = 0, 4

• α = 0, 3, β = 0, 5

• α = 0, 2, β = 0, 6

V př́ıpadě scénáře s konstantńım výnosem se pod́ıl na zisku každý rok pravi-
delně navyšuje (graf 4.7). To stejné plat́ı u scénáře s rostoućım výnosem, a také
u scénáře s klesaj́ıćım výnosem, pokud výnos neklesne pod technickou úrokovou
mı́ru.

Graf 4.7: Pod́ıl na zisku — konstantńı výnos (M2)

Vývoj výše bonusového účtu je u těchto tř́ı scénář̊u rostoućı. Pro př́ıklad
uvád́ım výsledek pro konstantńı výnos (graf 4.8). Ročńı zisk pojǐst’ovny je u
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Graf 4.8: Stav bonusového účtu — konstantńı výnos (M2)

Graf 4.9: Ročńı zisk pojǐst’ovny — konstantńı výnos (M2)

těchto tř́ı scénář̊u vždy kladný. U konstantńıho (graf 4.9) a rostoućı scénáře zisk
každoročně roste.

Jiná situace nastává u klesaj́ıćıho scénáře, u kterého výnos klesne pod tech-
nickou úrokovou mı́ru. Pod́ıl na zisku (graf 4.10) roste pouze do roku, ve kterém
je výnos portfolia vyšš́ı než technická úroková mı́ra a od tohoto roku je potom
konstantńı, jelikož se nepřipisuj́ı žádné pravidelné pod́ıly na zisku.

Na grafu 4.11 vid́ıme, jak v roce 2024, ve kterém výnos poprvé klesne pod tech-
nickou úrokovou mı́ru, se začne snižovat hodnota bonusového účtu. V tuto dobu
se prostředky z tohoto bonusového účtu použij́ı na garantované zhodnoceńı účtu
pojistńıka. U všech kombinaćı parametr̊u je názorně vidět, že natvořená bonu-
sová rezerva postačuje na dorovnáńı pravidelných pod́ıl̊u na zisku v nepř́ıznivých
letech a neklesne tedy na nulu.

Na grafu 4.12 je vidět, že d́ıky natvořené bonusové rezervě, kterou od roku
2024 začneme rozpouštět pro pokryt́ı garantovaného zhodnoceńı, neklesne zisk
pojǐst’ovny do záporných hodnot.
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Graf 4.10: Pod́ıl na zisku — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M2)

Graf 4.11: Stav bonusového účtu — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M2)
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Graf 4.12: Ročńı zisk pojǐst’ovny — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M2)

Nyńı se pod́ıváme na vývoj bonusové rezervy a zisku pojǐst’ovny pro scénář
s na počátku klesaj́ıćım, poté rostoućım výnosem. Na grafu 4.13 vid́ıme, jak pro
zvolené parametry α = 0, 3; β = 0, 5 a α = 0, 2; β = 0, 6 (šedá a oranžová
křivka) nestač́ı natvořená bonusová rezerva ke kryt́ı garantovaného zhodnoceńı
v letech, ve kterých klesne výnos pod TÚM. V letech 2022 - 2025 klesne proto
bonusová rezerva na nulu. Ve těchto letech je proto ročńı zisk pojǐst’ovny záporný
– pojǐst’ovna vykazuje ztrátu (graf 4.14).

Graf 4.13: Stav bonusového účtu — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M2)
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Graf 4.14: Ročńı zisk pojǐst’ovny — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M2)

Zhodnoceńı metody: Tato metoda pod́ıl̊u na zisku s finálńım bonusem při dobrém
nastaveńı parametr̊u chráńı dostatečně pojǐst’ovnu v letech s nepř́ıznivým vývojem
a částečně odstraňuje asymetrii mezi ziskem a ztrátou, jelikož pokud je natvořena
dostatečná bonusová rezerva, tak v př́ıpadě nepř́ıznivých výnos̊u na trhu se ztráta
nejdř́ıve hrad́ı z bonusového účtu a až v př́ıpadě jeho vyčerpáńı muśı tuto ztrátu
hradit pojǐst’ovna z ostatńıch zdroj̊u.

4.3 Metoda č.3

Ve třet́ı metodě pojǐst’ovna přiděluje klient̊um pod́ıly na zisku pravidelně na
základě stavu bonusové rezervy, kterou si vytvář́ı z dosažených výnos̊u. Pod́ıly
se začnou připisovat klient̊um až v př́ıpadě, že pod́ıl mezi bonusovou rezervou a
prostředky klienta dosáhne požadovaný ćılový poměr. Bonusová rezerva se klien-
tovi nevypláćı a na konci představuje zisk pojǐst’ovny. V testu jsem zvolil ćılový
poměr 5%, tj. γ = 0, 05. Parametr α, který vyjadřuje pod́ıl z rozd́ılu mezi sku-
tečnou a požadovanou hodnotou bonusové rezervy, který se přiṕı̌se jako pravi-
delný pod́ıl na zisku, jsem volil od 0,2 do 0,7 s krokem 0,1.

Vývoj stavu bonusové rezervy v př́ıpadě konstantńıho výnosu na grafu 4.15
nám ukazuje, že v letech 2011 až 2013 je hodnota bonusové rezervy stejná pro
všechna nastaveńı parametru α. V těchto letech je bonusová rezerva pod poža-
dovanou hodnotou, a tak se nepřipisuj́ı žádné pod́ıly na zisku, což vid́ıme i na
grafu 4.16. Na grafu 4.15 je kromě vývoje stavu bonusové rezervy znázorněna také
požadovaná hodnota bonusové rezervy pro dvě nastaveńı parametr̊u, a to pro α =
0, 2 - ćılová hodnota bonusové rezervy – minimálńı a pro α = 0, 7 - ćılová hodnota
bonusové rezervy – maximálńı. Požadované ćılové hodnoty bonusové rezervy pro
ostatńı nastaveńı parametr̊u lež́ı vždy mezi těmito dvěma křivkami. Zde vid́ıme,
že výše bonusové rezervy je vysoko nad jej́ı požadovanou hodnotou a stále roste.
Je to dáno t́ım, že pro všechna nastaveńı parametru α je celkový nadvýnos (v
Kč) vyšš́ı než α část z rozd́ılu mezi požadovanou a skutečnou hodnotou bonusové
rezervy.
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Graf 4.15: Stav bonusové rezervy — konstantńı výnos (M3)

Graf 4.16: Pod́ıl na zisku — konstantńı výnos (M3)

V této metodě si pojǐst’ovna neponechává část nadvýnos̊u a jej́ı zisk (ztrátu)
tvoř́ı hodnota bonusové rezervy na konci doby trváńı smlouvy (graf 4.17).

Pro klesaj́ıćı výnos, který neklesne pod technickou úrokovou mı́ru, a ros-
toućı výnos je vývoj podobný jako pro konstantńı výnos. Jiná situace nastává
u scénáře s klesaj́ıćım výnosem, pokud klesne pod technickou úrokovou mı́ru. V
tomto př́ıpadě stav bonusové rezervy (graf 4.18) začne klesat v době, kdy celkový
nadvýnos klesne pod α část rozd́ılu mezi požadovanou a skutečnou bonusovou
rezervou a začne se bĺıžit požadované hodnotě bonusové rezervy. V daľśıch letech
se hodnota bonusové rezervy v d̊usledku výnos̊u nižš́ıch než technická úroková
mı́ra sńıž́ı a dostane se pod požadovanou hodnotu.
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Graf 4.17: Ročńı zisk pojǐst’ovny — konstantńı výnos (M3)

Graf 4.18: Stav bonusové rezervy — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M3)

Pod́ıl na zisku (graf 4.19) je stejně jako u předchoźıch scénář̊u na počátku
nulový (v těchto letech se tvoř́ı pouze bonusová rezerva) a poté již roste. Od
roku, ve kterém výnos klesne pod TÚM, již celkový pod́ıl neroste. Obdobně plat́ı
pro scénář s výnosem na počátku klesaj́ıćım, poté rostoućım (graf 4.20 a 4.21).
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Graf 4.19: Pod́ıl na zisku — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M3)

Graf 4.20: Stav bonusové rezervy — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M3)

Zhodnoceńı metody: Hlavńı a zásadńı nevýhodou této metody je skutečnost, že v
pr̊uběhu trváńı smlouvy si pojǐst’ovna neponechává př́ıpadný zisk a jej́ım ziskem
je pouze konečný stav bonusové rezervy. Tento předpoklad je v praxi nerealizo-
vatelný, jelikož zisk z nadvýnos̊u slouž́ı jak k financováńı provozńıch náklad̊u po-
jǐst’ovny, tak k výplatě dividend akcionář̊um. U této metody je dle mého názoru
velice zaj́ımavá myšlenka ćılového poměru, která udržuje bonusovou rezervu v
předem stanovené výši.
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Graf 4.21: Pod́ıl na zisku — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M3)

4.4 Metoda č.4

Ve čtvrté metodě pojǐst’ovna přiděluje klient̊um jak pravidelný pod́ıl na zisku, tak
tvoř́ı bonusovou rezervu, kterou vyplat́ı klientovi v př́ıpadě dožit́ı se konce smlou-
vy. Tato metoda záviśı na několika parametrech - β vyjadřuje pod́ıl pojǐst’ovny na
nadvýnosech, α vyjadřuje, jaká část nadvýnos̊u se přiṕı̌se na bonusovou rezervu,
maximálně však na bonusový účet připisujeme požadovaný př́ır̊ustek.

V testu jsem zvolil následuj́ıćı kombinace parametr̊u:

• α = 0, 5, β = 0, 1

• α = 0, 4, β = 0, 2

• α = 0, 3, β = 0, 3

• α = 0, 3, β = 0, 4

• α = 0, 2, β = 0, 5

• α = 0, 2, β = 0, 6

V př́ıpadě scénáře s konstantńım výnosem bonusový účet (graf 4.22) roste
rychlost́ı závisej́ıćı na parametru α až do chv́ıle, než se dostane na požadovaný
stav a od tohoto okamžiku nar̊ustá pouze o požadovanou změnu, což vid́ıme na
tomto grafu pro nastaveńı parametr̊u (α = 0, 5, β = 0, 1) a (α = 0, 2, β = 0, 6),
kdy od roku 2016, resp. 2026 vývoj bonusového účtu koṕıruje jeho požadovanou
hodnotu.
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Graf 4.22: Stav bonusového účtu — konstantńı výnos (M4)

Pravidelný pod́ıl na zisku (graf 4.23) záviśı na rozd́ılu (1 − α − β) a také na
hodnotě bonusového účtu. Proto je jeho vývoj pro prvńı tři nastaveńı parametr̊u
na počátku projekce stejný (pro pravidelný pod́ıl na zisku zbývá 40% nadvýnos̊u)
a začne se lǐsit v momentě, kdy se stav bonusového účtu dostane na požadovanou
hodnotu, nebot’ v tento okamžik se přebytek, který se měl připsat na bonusový
účet a převyšuje požadovanou hodnotu bonusového účtu, připisuje jako pravi-
delný pod́ıl na zisku. Je zřejmé, že ročńı zisk pojǐst’ovny je u tohoto scénáře vždy
kladný a rostoućı, což vid́ıme na grafu 4.24.

Graf 4.23: Pod́ıl na zisku — konstantńı výnos (M4)

Pro scénář s rostoućım výnosem plat́ı podobný vývoj jako pro konstantńı
výnos. Bonusový účet pouze rychleji dosáhne požadované hodnoty a pravidelné
pod́ıly na zisku a zisk pojǐst’ovny jsou vyšš́ı.

U scénáře s klesaj́ıćım výnosem, který neklesne pod technickou úrokovou mı́ru,
vid́ıme na grafu 4.25 vývoj stavu bonusového účtu, který se pro některá nastaveńı
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Graf 4.24: Ročńı zisk pojǐst’ovny — konstantńı výnos (M4)

parametru dostane až na požadovanou hodnotu. U tohoto scénáře je ročńı zisk
pojǐst’ovny klesaj́ıćı, ale vždy kladný a celkový pod́ıl na zisku rostoućı.

Graf 4.25: Stav bonusového účtu — klesaj́ıćı výnos, neklesne pod TÚM (M4)

U scénáře s klesaj́ıćım výnosem, který klesne pod technickou úrokovou mı́ru,
se hodnota bonusového účtu (graf 4.26) ani pro jedno nastaveńı parametr̊u nedo-
stane na požadovanou hodnotu a od roku 2024 (v tomto roce se je poprvé výnos
menš́ı než TÚM) začne klesat. Pro všechna nastaveńı parametr̊u kromě těch s
parametrem α = 0, 2 prostředky na bonusovém účtu postač́ı na pokryt́ı rozd́ılu
mezi TÚM a dosaženým výnosem. U těchto dvou nastaveńı parametr̊u s α = 0, 2
pojǐst’ovna v posledńım roce realizuje ztrátu, což je zobrazeno na grafu 4.27.
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Graf 4.26: Stav bonusového účtu — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M4)

Graf 4.27: Ročńı zisk pojǐst’ovny — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M4)

Pravidelný pod́ıl na zisku (graf 4.28) je v tomto př́ıpadě rostoućı do roku 2024.
Od tohoto roku se již nezvyšuje a z̊ustává nezměněn.
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Graf 4.28: Pod́ıl na zisku — klesaj́ıćı výnos, klesne pod TÚM (M4)

Pro scénář se zpočátku klesaj́ıćım, poté rostoućım výnosem je situace podobná
jako u scénáře s klesaj́ıćım výnosem, který klesne pod TÚM. Bonusový účet (graf
4.29) se ani pro jedno nastaveńı parametr̊u nepřibĺıž́ı požadované hodnotě a pro
posledńı dvě nastaveńı se v letech s výnosem nižš́ım než TÚM vyčerpá a je nulový.
V těchto letech pojǐst’ovna vykáže ztrátu (graf 4.30). Pro pravidelný pod́ıl na zisku
plat́ı jako v předchoźıch př́ıpadech, že je rostoućı do roku, ve kterém se výnos
portfolia dostane pod TÚM. Poté se již pravidelný pod́ıl na zisku nepřipisuje.

Graf 4.29: Stav bonusového účtu — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M4)
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Graf 4.30: Ročńı zisk pojǐst’ovny — zpočátku klesaj́ıćı, poté rostoućı výnos (M4)

Zhodnoceńı metody: Výhodou této metody je opět částečná ochrana pojǐst’ovny
před nepř́ıznivým vývojem výnos̊u a přesné udržováńı požadované hladiny bo-
nusového účtu. Nevýhodou je větš́ı množstv́ı parametr̊u, které je nutné správně
nastavit, předevš́ım odhad budoućıch úrokových křivek.

4.5 Výsledky stochastického testu

Nyńı se pod́ıváme na výsledky testu na 100 scénář́ıch budoućıho vývoje výnosové
křivky českých státńıch dluhopis̊u. Pro každou metodu jsem provedl dva testy.
Prvńı, při kterém jsem měl vypnuté dynamické chováńı pojistńık̊u (tj. pravděpo-
dobnost storna nebyla závislá na pod́ılech na zisku), a druhý, kde jsem již tuto
závislost uvažoval.

Jednotlivé parametry všech 4 metod jsem se snažil zvolit na základě výsledk̊u
předchoźıho deterministického testu tak, aby poměr mezi výnosy přidělenými
klient̊um a výnosy, které si ponechá pojǐst’ovna, byl u všech metod stejný. To se dá
snadno nastavit u všech metod kromě metody třet́ı, ve které, jak již bylo popsáno
v předchoźıch kapitolách, je zp̊usob přidělováńı pod́ıl̊u na zisku docela odlǐsný.
Mnou zvolené a použité parametry pro jednotlivé metody jsou následuj́ıćı:

1. Prvńı metoda - α = 0, 7

2. Druhá metoda - α = 0, 4, β = 0, 3

3. Třet́ı metoda - α = 0, 5, γ = 0, 05

4. Čtvrtá metoda - α = 0, 4, β = 0, 3

Tato volba parametr̊u nám zaruč́ı objektivńı porovnatelnost prvńı, druhé a
čtvrté metody. Nejprve se pod́ıvám na vývoj pod́ıl̊u na zisku v př́ıpadě, že ne-
uvažujeme dynamické chováńı pojistńık̊u. Ten je zobrazen na grafu 4.31. Zde
vid́ıme nepřerušovanou křivkou celkový pod́ıl na zisku pro všechny čtyři metody,
tj. pro metody 1 a 3 pravidelný pod́ıl na zisku a pro metody 2 a 4 součet pra-
videlného pod́ılu na zisku (je na tomto grafu samostatně zobrazen čárkovanou
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křivkou) a bonusového účtu (na tomto grafu samostatně zobrazen tečkovanou
křivkou). Vývoj celkového pod́ılu na zisku u metod 1, 2 a 4 je velice podobný
a je zp̊usoben právě vhodnou volbou parametr̊u. Vyšš́ı celkové pod́ıly na zisku
u metod s bonusovým účtem zp̊usobuje následuj́ıćı skutečnost. Do pravidelného
pod́ılu na zisku se nezahrnuje garantované zhodnoceńı již připsaných pod́ıl̊u na
zisku. U metod s bonusovým účtem se přiděluje nižš́ı pravidelný pod́ıl na zisku,
u kterého klientovi garantujeme v daľśıch letech zhodnoceńı ve výši TÚM, a tak
u těchto metod z̊ustává větš́ı část finančńıch prostředk̊u k rozděleńı jako pod́ıl
na zisku, jelikož v daľśıch letech jsou nutné nižš́ı prostředky právě na garanto-
vané zhodnoceńı předchoźıch pod́ıl̊u. Z tohoto d̊uvodu je i zpočátku větš́ı celkový
PNZ u čtvrté metody oproti celkovému PNZ u metody druhé. Jak je vidět na
grafu, přibližně v prvńıch pěti letech je u čtvrté metody kumulativńı pravidelný
PNZ nižš́ı než u metody druhé a u čtvrté metody se proto nemuśı připisovat tak
velké garantované zhodnoceńı předchoźıch PNZ. Zbývá proto v́ıce prostředk̊u na
rozděleńı jako PNZ.

Graf 4.31: Pod́ıl na zisku (S)

Na grafu 4.32 je znázorněn vliv dynamických storen, tj. poměr λt ročńı pravdě-
podobnosti storna v roce t při použitém dynamickém chováńı pojistńık̊u (dyn on)
k ročńı pravděpodobnosti storna ve stejném roce při nastaveńı bez dynamického
chováńı pojistńık̊u (dyn off ):

λt =
ročńı pravděpodobnost storna dyn on

t

ročńı pravděpodobnost storna dyn off
t

. (4.1)

Nastaveńı dynamického chováńı pojistńık̊u bylo uvedeno v kapitole 3.3. U
metod s bonusovým účtem nebo s tvorbou bonusové rezervy je vidět zvýšená
pravděpodobnost storna v prvńıch letech trváńı smluv. To ovlivňuj́ı ńızké pravi-
delné pod́ıly na zisku, které negativně ovlivňuje tvorba bonusového účtu/rezervy.
Nejvýznamněǰśı nár̊ust pravděpodobnosti storna na počátku smlouvy je u třet́ı
metody (až o 31% v roce 2013), kdy se zpočátku nepřipisuj́ı žádné pod́ıly na zisku
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Graf 4.32: Změna pravděpodobnosti storna vlivem dynamického chováńı po-
jistńık̊u (S)

a všechny výnosy portfolia nepoužité ke garantovanému zhodnoceńı se ukládaj́ı na
bonusovou rezervu do doby, než bonusová rezerva dosáhne požadovaného ćılového
poměru. U druhé metody je počátečńı nár̊ust pravděpodobnosti storna také vy-
soký (až o 17% v roce 2018) a nav́ıc trvá deľśı dobu, než se vrát́ı na základńı
hladinu (100%). U metody čtvrté již neńı počátečńı nár̊ust pravděpodobnosti
storna tak vysoký (max. o 12% v roce 2014) a poměrně rychle se vrát́ı na základńı
úroveň.

Graf 4.33: Odbytné při stornu (S)

V následuj́ıćıch letech u metod s bonusovým účtem začne jeho stav pozitivně
ovlivňovat stornovost a pravděpodobnost storna výrazně sńıž́ı, a to předevš́ım
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u druhé metody. U čtvrté metody ovlivňuje výši storna i skutečnost, že u této
metody se časem dosáhne2 ćılového poměru a poté se připisuje větš́ı pravidelný
PNZ než v prvńıch letech trváńı smlouvy. Z výsledku čtvrté metody také plyne,
že bonusový účet ovlivňuje při takto zvoleném nastaveńı dynamického chováńı
pojistńık̊u výši storen v́ıce než pravidelné pod́ıly na zisku.

U prvńı metody ovlivňuj́ı pravděpodobnost storna pouze pravidelné PNZ a lǐśı
se od základńı pravděpodobnosti storna o maximálně 5% po celou dobu projekce.
Se storny také souviśı odbytné, jehož výše je zobrazena na grafu 4.33. Jelikož je v
prvńıch dvou letech výše odbytného oproti ostatńım rok̊um vysoká, je z d̊uvodu
lepš́ı čitelnosti na grafu zobrazen vývoj až od roku 2013. Na tomto grafu je patrné,
že nejnižš́ı odbytné je u metod s bonusovým účtem, jelikož se prostředky na něm
v př́ıpadě zániku pojistné smlouvy z d̊uvodu storna nevypláćı.

Z podobného d̊uvodu je u grafu 4.34, který zobrazuje ročńı zisk pojǐst’ovny,
zobrazen vývoj až od roku 2013. Zde vid́ıme výsledky ročńıho zisku pojǐst’ovny
u všech metod. Nejlepš́ıho výsledku dosahuj́ı, jak jsem očekával, metody s bonu-
sovým účtem. Pro analýzu variability ročńıho zisku pojǐst’ovny použiji variačńı
koeficient, který se vypoč́ıtá jako pod́ıl směrodatné odchylky k aritmetickému
pr̊uměru a určuje rozptýleńı dat. Vývoj variačńıho koeficientu pro všechny meto-
dy je zobrazen na grafu 4.35. Z tohoto grafu vyplývá, že největš́ı relativńı mı́ru
variability (tzn. nejv́ıce rozd́ılné výsledky pro jednotlivé ekonomické scénáře) má
prvńı metoda. Naopak velice dobrých a podobných výsledk̊u vykazuje druhá a
čtvrtá metoda s bonusovým účtem. Pro mě překvapivého výsledku dosáhla třet́ı
metoda s nejnižš́ım variačńım koeficientem. To zp̊usobil vyšš́ı pr̊uměr ročńıho zis-
ku pojǐst’ovny než u metod 2 a 4 a přibližně stejná výše směrodatné odchylky
jako u těchto metod.

Graf 4.34: Ročńı zisk pojǐst’ovny (S)

2Samozřejmě ne u všech scénář̊u.
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Graf 4.35: Variačńı koeficient pro ročńı zisk pojǐst’ovny (S)

54



Závěr

V této diplomové práci jsem se zabýval metodami připisováńı pod́ıl̊u na zisku u
produkt̊u životńıho pojǐstěńı. Ćılem bylo z dostupných zdroj̊u źıskat použ́ıvané
metody a navrhnout metodu vlastńı. Popis jednotlivých metod byl uveden v ka-
pitole 2. V kapitole 3 jsem uvedl základńı popis matematického modelu životńıho
pojǐstěńı naprogramovaný v systému iWorks Prophet a parametry testovaného
produkty včetně výpočetńıch podklad̊u nutných pro projekci budoućıch finančńıch
tok̊u. Daľśım ćılem této práce bylo otestovat nejprve na jedné smlouvě a posléze
na celém portfoliu pojistných smluv popsané metody pro r̊uzné scénáře budoućıho
vývoje úrokových měr. To bylo společně s analýzou výsledk̊u jednotlivých projekćı
obsahem kapitoly 4.

Po analýze výsledk̊u jednotlivých metod jsem dospěl k závěru, že nejlépe pro
pojǐst’ovnu vycháźı metody s bonusovým účtem – tj. metoda 2 a 4. Obě dvě
metody částečně chráńı pojǐst’ovnu proti nepř́ıznivému vývoji úrokových sazeb.
Oproti prvńı metodě totiž v př́ıpadě krátkodobého sńıžeńı úrokových sazeb pod
technickou úrokovou mı́ru nemuśı pojǐst’ovna dotovat požadovanou tvorbu re-
zerv z jiných zdroj̊u zisku. Jelikož se u obou jedná o parametrické metody, nejde
udělat jasné rozhodnut́ı, která z těchto dvou metod je lepš́ı. Obě dvě dávaj́ı srov-
natelné výsledky a vždy bude záležet na konkrétńım nastaveńı. Výhodou druhé
metody je menš́ı počet parametr̊u a jejich jednodušš́ı odhad. U čtvrté metody
je parametr̊u v́ıce, ale tato metoda se dá snadno zjednodušit volbou fixńıho pa-
rametru ćılového poměru – např́ıklad na základě předchoźıch zkušenost́ı. T́ım
bychom dostali metodu, která by přesně udržovala stanovený ćılový poměr bo-
nusového účtu. Pojǐst’ovna by tak mohla klient̊um při prodeji životńıho pojǐstěńı
jako výhodu produktu uvést, že v př́ıpadě nezrušeńı smlouvy mohou k pojistnému
plněńı v př́ıpadě dožit́ı dostat jako bonus až zvolené procento ćılového poměru
z celkového stavu rezervy. Daľśı výhodou metod s bonusovým účtem je spra-
vedlivěǰśı rozděleńı pod́ıl̊u na zisku. Jelikož pojǐst’ovně z̊ustávaj́ı prostředky na
bonusovém účtu u stornuj́ıćıch klient̊u, může proto ostatńım přidělit vyšš́ı pod́ıly
na zisku a tak jsou zvýhodňováni ti klienti, kteř́ı pojistnou smlouvu nestornuj́ı.
Zaj́ımavých výsledk̊u dosáhla i třet́ı metoda. Tuto metodu by bylo pravděpodobně
nutné v praxi upravit, protože během trváńı smlouvy si pojǐst’ovna neponechává
žádnou část výnos̊u.

Určitým rozhodovaćım kritériem pro zvolenou metodu je i legislativa dané
země. Pokud nemaj́ı pojǐst’ovny povinnost zveřejňovat celkové procento přidělené
klient̊um nebo to neńı pevně zakotveno v pojistných podmı́nkách, je zřejmě pro
pojǐst’ovnu výhodněǰśı zvolit jednoduchou metodu a každý rok dané procento
upravit podle investičńıch výnos̊u a požadavk̊u managementu tak, aby byl splněn
požadavek na hospodářský výsledek.

Nevýhodou metod použ́ıvaných pojǐst’ovnami v České republice je dle mého
názoru skutečnost, že pro klienty jsou pod́ıly na zisku nepřehledné a většinou
nevěd́ı, kolik dostanou, protože jak již bylo uvedeno v této práci, pojistné pod-
mı́nky obsahuj́ı velice obecné definice pod́ıl̊u na zisku. V tomto směru je určitě
prostor pro větš́ı transparentnost.
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Seznam použité literatury

[1] CIPRA, T. Pojistná matematika - teorie a praxe. Druhé aktualizované
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1.2 Garantované plněńı při dožit́ı . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6
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A.1 Použité výnosové křivky v % . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 60
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4.33 Odbytné při stornu (S) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 52
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A Př́ılohy

A.1 Použité výnosové křivky

Výnosová Konstatńı Rostoućı Klesaj́ıćı, Klesaj́ıćı, Zpočátku klesaj́ıćı,

křivka klesne pod TÚM neklesne pod TÚM poté rostoućı

2011 4,20 4,20 4,20 4,20 4,20

2012 4,20 4,28 4,03 4,12 3,91

2013 4,20 4,37 3,87 4,03 3,63

2014 4,20 4,46 3,72 3,95 3,38

2015 4,20 4,55 3,57 3,87 3,14

2016 4,20 4,64 3,42 3,80 2,92

2017 4,20 4,73 3,29 3,72 2,72

2018 4,20 4,82 3,16 3,65 2,53

2019 4,20 4,92 3,03 3,57 2,35

2020 4,20 5,02 2,91 3,50 2,19

2021 4,20 5,12 2,79 3,43 2,03

2022 4,20 5,22 2,68 3,36 2,13

2023 4,20 5,33 2,57 3,30 2,24

2024 4,20 5,43 2,47 3,23 2,35

2025 4,20 5,54 2,37 3,17 2,47

2026 4,20 5,65 2,28 3,10 2,59

2027 4,20 5,77 2,19 3,04 2,72

2028 4,20 5,88 2,10 2,98 2,86

2029 4,20 6,00 2,01 2,92 3,00

2030 4,20 6,12 1,93 2,86 3,15

Tabulka A.1: Použité výnosové křivky v %

Graf A.1: Použité výnosové křivky
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Graf A.2: Použité ekonomické scénáře
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A.2 Výpočetńı podklady

Měśıc trváńı pojǐstěńı Pravděpodobnost storna
1 0,0120
2 0,0240
3 0,0120
4 0,0120
5 0,0120
6 0,0120
7 0,0060

8-12 0,0120
13-24 0,0108
25-36 0,0084
37-48 0,0060
49-60 0,0048
61-72 0,0036
73-84 0,0024
85+ 0,0012

Tabulka A.2: Měśıčńı pravděpodobnost storna

Parametr Hodnota
α 0, 02
β 0, 005
z 0, 02

Tabulka A.3: Nákladové parametry pro výpočet pojistného a rezerv

Náklad Hodnota
InitPPExp 2000

RenPPExpF ix
Dep 100

Tabulka A.4: Odhad ročńıch náklad̊u, hodnoty na jednu smlouvu
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Věk Pravděpodobnost úmrt́ı Věk Pravděpodobnost úmrt́ı
10 0,0003644309 41 0,0046514496
11 0,0003860021 42 0,0050680917
12 0,0004183221 43 0,0055587431
13 0,0004721420 44 0,0061711598
14 0,0005689719 45 0,0069433644
15 0,0006874329 46 0,0078343524
16 0,0008383578 47 0,0087910011
17 0,0010003791 48 0,0097352861
18 0,0011520716 49 0,0106689954
19 0,0012719039 50 0,0116177765
20 0,0013597826 51 0,0126570297
21 0,0014155754 52 0,0138054557
22 0,0014499471 53 0,0150712349
23 0,0014519526 54 0,0164640084
24 0,0014214113 55 0,0180848861
25 0,0014016083 56 0,0199929198
26 0,0013817223 57 0,0221492061
27 0,0013944368 58 0,0245007242
28 0,0014508333 59 0,0269216504
29 0,0015511535 60 0,0293854995
30 0,0016847261 61 0,0319788011
31 0,0018298791 62 0,0349369010
32 0,0019867449 63 0,0382541628
33 0,0021554705 64 0,0416189267
34 0,0023692830 65 0,0459605654
35 0,0026176280 66 0,0499763954
36 0,0029009810 67 0,0536636100
37 0,0032088021 68 0,0571612472
38 0,0035527527 69 0,0608872793
39 0,0039112385 70 0,0653391002
40 0,0042735819

Tabulka A.5: Pravděpodobnosti úmrt́ı 1. řádu pro muže

63


	Úvod
	Životní pojištění s podíly na zisku
	Technická úroková míra
	Produkty s podíly na zisku
	Stanovení podílů na zisku
	Připisování podílů na zisku
	Rozdělení podílů na zisku
	Podíly na zisku jako marketingový nástroj

	Metody připisování podílů na zisku
	Značení
	Metoda č. 1
	Metoda č. 2 (Miltersen, Persson)
	Metoda č. 3 (Grosen, Jørgensen)
	Metoda č. 4 (vlastní metoda)

	Modely v systému Prophet
	Popis modelovaného produktu
	Výpočetní vzorce
	Použité předpoklady
	Vstupní data
	Postup testování a úrokové míry

	Výsledky testování
	Metoda č.1
	Metoda č.2
	Metoda č.3
	Metoda č.4
	Výsledky stochastického testu

	Závěr
	Seznam použité literatury
	Seznam tabulek
	Seznam grafů
	Seznam použitých zkratek
	Přílohy
	Použité výnosové křivky
	Výpočetní podklady


