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Uvod

Tato prace se zabyva modelaci finanénich toku portfolia zZivotniho pojisténi, kterd se
vani solventnosti a profitability pojistovny a hraje duleZitou roli pii stanovovani dalsich
podkladti potfebnych pro fizeni Zivotni pojistovny.

Cilem préace je studium a zpracovani modelu financ¢nich toku portfolia zivotniho po-
jisténi tvoreného z ruznych typu pojisténi, popis jednotlivych zdroju zisku portfolia se
zohlednénim budoucich rizik a vyhodnoceni celkového pirinosu ruznych typu pojisténi na
zisk pojistovny. Soucasti prace je pfitom vytvofeni numerické modelace portfolia v tabul-
kovém procesoru MS Excel.

Prvni kapitola se zabyva typy zivotnich pojisténi na pojistném trhu v Ceské republice
a vybérem ¢tytech z nich, které budou dale zkoumany v ramci této diplomové prace. Jednéa
se o0 pojisténi pro pripad smrti, pojisténi pro piipad smrti nebo doziti, univerzalni zivotni
pojisténi a investic¢ni zivotni pojisténi. Pro kazdy z téchto typu pojisténi je uvazovan jeden
pojistny produkt, ktery je zahrnuty do vytvaiené modelace portfolia Zivotni pojistovny.

V druhé kapitole jsou popsany zakladni pojmy a principy modelace finan¢énich toku
a zisku zivotniho pojisténi. Také jsou zde uvedeny mozné zpusoby vyuziti modelace fi-
nancnich toku v aktuarské praxi. Z téch je pak vétsi prostor vénovan metodé testovani
ziskovosti (Profit Testing) s popisem zakladnich ukazatelu ziskovosti. Zaroven jsou v této
kapitole definovany pouzivané vypocetni podklady vcetné nastaveni jejich hodnot pro
modelaci pojistnych produkti porfolia.

Ve treti kapitole prace jsou popsana vstupni data modelace a stanoveny modelové
body, které budou pouzity pro aproximaci struktury smluv v portfoliu pfi numerické
modelaci. Dale jsou zde specifikovany dalsi potfebné parametry charakterizujici pojistné
produkty portfolia.

Nésledné ¢tyti kapitoly, tj. ¢tvrta az sedmad, jsou pak postupné vénovany jednotlivym
pojistnym produktum vybranych typu pojisténi. Kazdy z nich je vzdy nejprve popsan
a nasledné jsou pro néj odvozeny jemu prislusné finanéni toky a zisk, véetné jeho rozkladu
podle zdroju zisku. Souc¢asti kazdé z téchto kapitol je také ¢iselny piiklad pro konkrétni
pojistnou smlouvu daného pojistného produktu.

Osma kapitola je vénovana celkové analyze modelovaného portfolia zivotniho pojisténi.
Je zde uveden prehled vysledku provedené numerické modelace zisku portfolia a rozbor
vlivu jednotlivych pojistnych produktu na jeho vysi. Déle jsou v této kapitole uvedeny
vysledky provedeného vypoctu ukazatelu ziskovosti a zkouména citlivost modelt na zmény
vstupnich parametri. Nakonec je zde odvozeno, jaky vliv na vysi zisku portfolia ma pouziti
konzervativnéjsich predpokladu modelace.



1 Typy zivotnich pojisténi

Zivotni pojisténi vymezuje Zakon o pojistovnictvi 363 /1999 Sb. jako soubor nésleduji-
cich pojistnych odvétvi:

1. Pojisténi pouze pro pripad smrti, pojisténi pouze pro piipad doziti, pojisténi pro

zivotni pojisténi s vracenim pojistného.
2. Svatebni pojisténi nebo pojisténi prostredku na vyzivu déti.
3. Dtchodové pojisténi.
4. Pojisténi podle bodu 1 az 3 spojené s investi¢nim fondem.
5. Kapitalové ¢innosti

a) umorovani kapitdlu zalozené na pojistné matematickém vypoctu, jimiz jsou
J y J J
proti jednorazovym nebo periodickym platbam dohodnutym pfedem pfijaty
zavazky se stanovenou dobou trvani a ve stanovené vysi,

(b) sprava skupinovych penzijnich fondu,

(c) ¢innosti doprovazené pojisténim zabezpecujicim zachovéni kapitalu nebo platbu
minimalniho uroku,

(d) pojisténi tykajici se délky lidského zivota, které je upraveno pravnimi predpisy
z oblasti socidlniho pojisténi, pokud zdkon umoziuje jeho provadéni pojistov-
nou na jeji vlastni riziko.

6. Pojisténi pro piipad drazu nebo nemoci, je-li doplinkem pojisténi podle odvétvi 1 az 5.

Na pojistném trhu v Ceské republice m4 stéle vyznamny podil klasické (neinvesti¢ni)
pojisténi. Tvoii je pojisténi pro piipad smrti, pojisténi pro piipad doziti, smiSené pojisténi
(pojisténi pro pripad smrti nebo doziti) a duchodové pojisténi (to lze chapat jako specialni
pripad pojisténi pro piipad doziti s pravidelné se opakujicim plnénim ve formé vyplaty
duchodu).

V posledni dobé vsak i v Ceské republice dochdz{ k rychlému rozvoji modernich
vyvojovych vétvi zivotniho pojisténi, kterymi jsou univerzalni (flexibilni, variabiln{) zivotni
pojisténi a investiéni Zzivotni pojisténi.

Univerzalni zivotni pojisténi obsahuje rizikové pojisténi pro ptipad smrti spojené se
sporenim. Na rozdil od smiSeného pojisténi se oddéluje rizikova slozka a spoiici slozka
s garantovanym minimalnim zhodnocenim. Pojistovna vede individudlni icet klienta, na
kterém jsou zaznamenavany platby pojistného i srazky za prevzata rizika, spravu pojisténi
atd.

Investiéni zivotni pojisténi na rozdil od klasického zivotniho pojisténi poskytuje moz-
nost volby alokace pojistného mezi fondy s ruznym investicnim zamérenim. VySe po-
jistného plnéni je pak zavisla na trzni cené podilovych jednotek klienta v investi¢énim
fondu. Klient pfitom nese celé investic¢ni riziko. Zaroven vSak ma moznost zvolit si po-
tenciadlni vynos a investic¢ni riziko rezervy pojisténi. Podobné jako u univerzéalniho zivotniho
pojisténi ma klient svuj individualni ucet.



Univerzalni zivotni pojisténi a investiéni zivotni pojisténi umoznuji i dalsi flexibilitu,
ktera spociva zejména v moznosti pruzné realizace nejruznéjsich zmén. Typické pro tato
pojisténi je predevsim:

— flexibilni pojistné kryti (moznost volby relativné Sirokého rozpéti vyse pojistné
castky pro piipad smrti k danému pojistnému, moznost zmény rozsahu a vyse po-
jistného kryti v prubéhu pojisténi),

— flexibilni pojistné (moznost volby vyse pojistného ve stanovenych mezich, moznost
zmény vyse pojistného v prubéhu pojisténi, moznost preruseni placeni, moznost
vkladu mimotradného pojistného),

— mimofadné vybéry (moznost cerpani ¢asti hodnoty pojisténi v prubéhu pojisténi).

Pojistny trh nabizi i dalsi moznosti pojisténi nebo piripojisténi k vyse uvedenym. Mezi

nejdulezitéjsi patii urazové pojisténi, pojisténi pro ptripad nemoci nebo hospitalizace,
pojisténi vaznych chorob, zprosténi od placeni pojistného (v pripadé trvalé invalidity
pojistnika). Také existuje sdruzené pojisténi, skupinové pojisténi, pojisténi vice zivotu
atd.

Clenéni soucasné nabidky pojistnych produkti na trhu v Ceské republice dle Ceské
asociace pojistoven (CAP) (viz. [3]) je nasledujicf :

e Pojisténi pro pripad smrti

e Kapitalové zivotni pojisténi

e Ditchodové pojisténi

e Pojisténi pro déti a mladez

e Investi¢ni zivotni pojisténi

e Urazové pojisténi

e Kombinované pojisténi

e Skupinové pojisténi

e Pojisténi lécebnych vyloh v zahranici

e Pojisténi vaznych chorob

e Pojisténi v pripadé hospitalizace

e Pojisténi v pripadé nemoci

e Uvérové pojistént

e Jina pojisténi

Plat{ piitom, Ze konkrétni pojistné produkty jednotlivych pojistoven spadajici do
stejné skupiny maji urcity spoleény zéklad, nicméné kazda pojistovna si své produkty

déle detailnéji definuje tak, aby vyhovovaly jejim vlastnim potfebdm (napi. s ohledem na
cilovou skupinu, kterou chce produktem oslovit).



V této préaci se omezime na ctyti typy pojisténi, kterym se budeme vice vénovat. Vy-
bereme si pritom dva zastupce klasického zivotniho pojisténi, a to pojisténi pro pripad
smrti a smiSené pojisténi, dale budeme uvazovat zastupce univerzalniho zivotniho pojisténi
a investicniho zivotniho pojisténi.

Pro modelaci v dalsi ¢4sti prace budeme uvaZovat portfolio hypotetické pojistovny,
které bude obsahovat pojistné produkty téchto vybranych ¢tyt typu pojisténi. Pritom
u vSech budeme uvazovat bézny zpusob placeni pojistného s ro¢ni frekvenci. Skladba
modelovaného portfolia pak bude nésledujici:

Rizikové Zivotni pojisténi bézné placené (RZP)
— docasné pojisténi pro piipad smrti bézné placené

Kapitalové zivotni pojisténi bézné placené (KZP)
— smiSené pojisténi bézné placené

Flexibilni Zivotni pojisténi bézné placené (FZP)
— univerzalni zivotni pojisténi bézné placené s moznosti vlozit dodatecné prostiredky
formou mimotradného pojistného

Investiéni zivotni pojisténi bézné placené (IZP)

— investicéni zivotni pojisténi bézné placené s moznosti alokace do dvou podilovych
fondu (akciovy a dluhopisovy) a s moznosti vlozit dodatecné prostiedky formou
mimotradného pojistného

Kazdému z téchto uvazovanych pojistnych produktu bude dale vénovana samostatna
kapitola, ve které budou podrobnéji specifikovany a také odvozeny jim piislusejici financéni
toky:.
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2 Modelace portfolia zivotni pojistovny
Pfi fizen{ zivotni pojistovny je tfeba sledovat aktudlni stav portfolia Zivotni pojistovny
a také jeho ocekavany vyvoj. Proces, pri kterém se vedeni spole¢nosti snazi kontrolovat

stav portfolia, nastavené predpoklady pro stanoveni pojistného a rezerv a vliv dalsich roz-
hodnuti pfi Fizeni spole¢nosti na pojistné smlouvy, uvedeny v [1], je zachycen na obrazku 1.

Pocatecni predpoklady \
Test ziskovosti \

Aktualizace predpokladu Modelace
Monitorovani
Analyza kapitalovych rezerv Vypocet ekonomickych ukazatelt

Obrazek 1: Znazornéni kontrolniho cyklu Zivotni pojistovny

Ulohou odpovédného pojistného matematika je tedy sledovéni viech relevantnich as-
pektu finanéniho a demografického vyvoje a vSech relevantnich aspektu pouzivané stra-
tegie fizeni Zivotni pojistovny tak, aby mohl poskytnout potiebné podklady pro dalsi
ifzeni pojistovny a doporucit vhodnd opatieni pro udrzeni finanénfho zdravi pojistovny,
prospésnd pro pojisténé a, je-li to zadouci, i pro akcionare. Aby bylo mozné tento kol
splnit, je nutné vytvaret modelace budoucich finanénich toku portfolia s pouzitim nej-
lepsich odhadu potfebnych parametri, na zakladé kterych lze stanovit potfebné vystupy
pro sledovani solventnosti a profitability.

2.1 Financ¢ni toky a zisk portfolia zivotniho pojisténi

Transakce, které probthaji v pojistovné, muZzeme modelovat jako systém finanénich
toku (Cash Flow, CF). Toky vstupujici do tohoto systému (Inflows) reprezentuji vynosy
pojistovny, mezi které patif pojistné, investi¢ni vymnos, novy kapitél, pojistné plnéni od
zajistitelu atd. Toky vystupujici ze systému (Outflows) reprezentuji nédklady pojistovny,
mezi které patii pojistné plnéni, naklady, dividendy, pojistné pro zajistitele atd. Schéma
takového systému a jemu piislusejici vyjadieni zmény hodnoty aktiv pojistovny, uvedené
napf. v [6], je zndzornéno na obrazku 2.

Tato prace se bude zabyvat portfoliem zivotniho pojisténi a to zejména se zietelem
na vliv jednotlivych typu pojisténi obsazenych v portfoliu. Budeme tedy zjednodusené
uvazovat pouze nasledujici finanéni toky portfolia:

P, — prijaté pojistné béhem obdobi ¢,
I; — investiéni vynos za obdobi t,
E; —néklady (vcetné provizi) v obdobf ¢,

X; — pojistné plnéni (véetné podilu na zisku) béhem obdobf t.

7



Novy kapital Pojistné plnéni

zména hodnoty

Pojistné b Néklady
Investicni vynos Dividendy
. Aktiva -
Pojistné plnéni Pojistné

ze zajisténi za zajisténi

NIV

/ LANN

Ruzné Ruzné

Obrazek 2: Schéma systému finanénich tokt pojistovny

Celkovy finanéni tok v obdobi ¢ je pak
CF,=PF+1,—- L — X,. (1)
Pro vyjadreni zisku odvozeného z celkového finanéniho toku je tfeba jesté zohlednit
tvorbu rezervy pojistného zivotnich pojisténi. Jestlize oznacime:
IR; — zhodnoceni finanéniho umisténi rezervy pojistného zivotnich pojisténi béhem
obdobi t,
AR, — prirustek rezervy pojistného zivotnich pojisténi za obdobi ¢,
Ize zisk v obdobi t vyjadrit jako
PRO;, = CF, + IR, — AR,. (2)

Tento zpusob stanoveni finanénich toku a zisku je uveden napt. v [1].

Délky obdobi ¢ jsou zpravidla uvazovany meési¢ni nebo ro¢ni. Stanoveni zisku v jed-
notlivych pojistnych mésicich je uvedeno napt. v [9]. V [7] jsou pak popsiny zpusoby
modelovani finan¢énich toku pro jednotlivé pojistné roky. Dale je mozné rozliSovat toky
na pocatku a konci obdobi.

Pro ro¢ni modelaci pojisténi pro ptipad smrti nebo doziti s podilem na zisku, kde
index ¢ — 1 znac¢i hodnotu na pocétku roku a index ¢ hodnotu na konci roku, je v [7]
definovan tzv. "0cetni zpusob” modelovani financnich tokt, ktery tvoii soucet pohybu,
jez viceméné odpovidaji postupum zaictovani financnich toku, jako:

CF, % —  Pojistné, , — Ndklady, , — Provize, | +
+ Zurocend toku z pocdtku obdobi ke konci obdobi, +
+ Zhodnoceni financniho umisténi rezerv, —
— Viyplaty PU v pripadé smrti, — Viplaty odbytného, —
— Vyplaty doziti, — Zmeéna rezerv, =
= Pba—-E_ +L+1IR —X,— AR, (3)
Tato definice neuvazuje financ¢ni tok zaplaceni dané z prijmu spole¢nosti a ptripadnou

zménu kapitalu nutného ke kryti minimélni miry solventnosti. Tyto toky budeme za-
nedbéavat i v ramci této prace.



Modelace financ¢nich toku je zakladem zejména pro:

e Testovani ziskovosti (Profit Testing)

Jednd se o modelaci a analyzu finan¢énich toku pro jednotlivé pojistné smlouvy.
Na zékladé vypoctu souc¢asné hodnoty budoucich finanénich toku (Present Value of
Future Profits, PVFP) a dalsich kritérii je pak posuzovana jejich ziskovost.

e Vypocet hodnoty spolecnosti

Jedna se o modelaci a analyzu financnich toku pro celé pojistné kmeny pojistnych
produktu v porftoliu pojistovny. Provadi se opét vypocet souc¢asné hodnoty budou-
cich finan¢nich toku a déle se stanovuje implicitni hodnota pojistovny (Embedded
Value) ¢i odhad trznf ceny pojistovny (Appraisal Value).

e Vypocet redlné hodnoty (Fair Value)
Jedna se o vypocet zalozeny na modelaci financnich toku, ktery ma vyjadrit redlnou
hodnotu pojistnych zdvazkl pojistovny.

e Sladéni vyvoje aktiv a pasiv (Asset Liability Matching, ALM)
Jedna se o tupravu struktury finanénitho umisténi ke kryti zavazku vyplyvajicich
z pojistnych smluv. Tyto upravy se provadéji na zakladé vypoctu vyvoje rezerv
pojistovny (zejména durace rezerv) vychézejicich z modelace finanénich toku.

e Odhaleni mozného negativniho vyvoje spole¢nosti v budoucnosti
Modely finanénich toku jsou pouzivany zejména odpovédnym pojistnym matemati-
kem, kterému by mély pomoci véas odhalit moznd budouci rizika a stanovit potiebné
dodatecné rezervy na jejich pokryti.

Pro vybrané typy pojisténi si v dalSich castech prace odvodime podrobnéjsi vyjadieni
prislusnych financnich toku a zisku. Pro jednotlivé uvazované typy pojisténi si postupné
vytvorime modely finan¢énich toku na ro¢ni bazi. Budeme ptitom predpokladat, ze pojist-
né, nédklady a provize jsou finan¢ni toky na zacatku roku a zhodnoceni finanéniho umistént,
vyplaty pojistnych udélosti a odbytnych a zména rezerv jsou financ¢ni toky na konci roku.
Vytvorené modely financnich toku budeme pouzivat zejména pro vyjadreni jednotlivych
zdroju zisku a testovani ziskovosti uvazovanych typu pojisténi.

2.2 Princip ekvivalence

Zakladni princip, na némz jsou zalozeny pojistné-matematické vypocty v zivotnim
pojisténi, vychdzi z pozadavku, aby piijmy a vydaje pojistovny byly v rovnovéze. Slovné
muzeme tento princip ekvivalence formulovat tak, ze

ocekdvand pocdtecni hodnota pojistného =
= ocekdvand pocdtecni hodnota pojistného plnénd. (4)
Definujeme-li ndhodnou veli¢inu L vyjadiujici ztratu pojistovny jako rozdil mezi sou-

¢asnou hodnotou pojistného plnéni a splatek pojistného vztazenou k pocatku pojisténi,
pak princip ekvivalence lze vyjadiit tak, Ze stfedni hodnota ztraty pojistovny je nulova:

E[L] = 0. (5)
Pojistné splnujici vztah (5), kdy nejsou uvazovany naklady, je tzv. nettopojistné.
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Zavedeme-li si ddle ndhodnou veli¢cinu L; jako rozdil mezi soucasnou hodnotou bu-
doucich pojistnych plnéni a soucasnou hodnotou budoucich pojistnych vztazenou k oka-
mziku t od pocatku pojisténi, kde Ly = L, muzeme vyjadrit nettorezervu pojistného
zivotnich pojisténi v case t jako

Vi = BIL|T > 1] (6)

Bruttopojistné se stanovi tak, aby se sttedni soucasna hodnota budoucich pojistnych
plnéni a nédkladu rovnala stfedni souc¢asné hodnoté splatek bruttopojistného vzhledem
k pocatku pojisténi. Bruttorezervu pojistného zivotnich pojisténi po t letech trvani pojisteé-
ni lze vyjadrit jako rozdil mezi stfedni soucasnou hodnotou budoucich pojistnych plnéni
a budoucich nakladu a stredni sou¢asnou hodnotou budoucich splatek bruttopojistného.

V realité zivotniho pojisténi vétsinou skutecné ptijmy presahnou skutecné vydaje
a vznikly (nekalkulovany) zisk pak pojistovna ¢dsteéné odéerpavd na akciondisky zisk
a castecné prerozdéluje zpét klientum jako jejich podil na zisku.

2.3 Vypocetni podklady

V Zivotnim pojisténi rozlisujeme vypocetni podklady prvniho, druhého a tietiho radu.

Vypocetni podklady prvniho fadu jsou teoretické vypocetni podklady, které se pouzi-
vaji ke kalkulaci pojistného a ke stanoveni technickych rezerv. Pfi urcovani jejich vyse je
kladen duraz na zasadu obezretnosti.

V dalsim textu budeme pouzivat tyto vypocetni podklady prvniho fadu:

1 — technické drokova mira

q. — pravdépodobnost umrti

a — neziskatelské pocatecni néaklady
oy — ziskatelské pocatecni naklady
[ — inkasni naklady

~v — spravni naklady

Vypocetni podklady druhého fadu tvori odhady skutecnych budoucich hodnot vypocet-
nich podkladu, které jsou v okamziku vypoctu jesté neznamé. Jsou realisticky volené
a pouzivaji se k progndze budoucich prijmu a vydaju.

Pti modelaci odhadu budouciho zisku budeme pouzivat nasledujici vypocetni podklady
druhého tadu:

i, — otekdvand tirokova mira v pojistném roce t

q; — ocekavana pravdépodobnost tmrti

o — otekavané neziskatelské pocateéni naklady

1, — otekdvané provize v pojistném roce t

[ — ocekdvané inkasni néklady

v — otekdvané spravni naklady

p; — ocekavand pravdépodobnost storna pojisténi v pojistném roce t

¢ — ocekavané naklady na spravu fondi investiéniho zivotniho pojisténi
o1, — otekdvand mira zhodnoceni akciového fondu v pojistném roce ¢

o ~ 7’ 7’ e e . 7’ oo Ve
at; — ocekavana mira zhodnoceni dluhopisového fondu v pojistném roce ¢
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Vypocetni podklady tfetiho fadu predstavuji vysi jiz znamych skuteénych hodnot
vypocetnich podkladi.

Tyto podklady nemame pro nami vybrané typy pojisténi k dispozici. V dalsim textu
je tedy nebudeme uvazovat a omezime se pouze na vypocetni podklady druhého tadu.
V pripadé, ze bychom provadéli modelaci pro néjaky na trhu jiz existujici pojistny pro-
dukt, ke kterému jsou jiz tyto iidaje k dispozici, bylo by mozné dosadit vypocetni podklady
tretiho radu misto vypocetnich podkladu druhého radu a spocitat tak skutecny zisk.

V dalsim textu této podkapitoly si podrobnéji popiseme pouzivané vypocetni podklady
prvniho a druhého tadu a také stanovime jejich ¢iselné hodnoty pouzivané pro modelaci.

2.3.1 Uroceni
V ramci zivotniho pojisténi pouzivame polhttné slozené tiroceni. Tedy pii ro¢ni tirokové

mife ¢ lze hodnotu jednotkového kapitdlu na konci n-tého roku vyjadiit jako (1 +)".
Diskontni faktor si ozna¢me jako

(7)

V dalsim textu budeme jako i znacit garantovanou roc¢ni technickou trokovou miru
(TUM), kterou rozumime zaruceny podil na vynosech z financ¢niho umisténi v zivotnim
pojistéeni. Maximalni vyse technické tdrokové miry je stanovena vyhlaskou 303/2004 Sb.
(s icinnosti od 6. kvétna 2004), kterou se provadi nékterd ustanoveni zdkona o pojistov-
nictvi, a ¢inf 2,4%.

U vsech modelovanych typu pojisténi budeme uvazovat shodnou technickou urokovou
miru, a to ve vysi maximalni technické urokové miry nabizené v soucasné dobé na trhu
v Ceské republice, tedy

i = 2,4%. (8)

Uvazovana irokova mira pouzita pro zhodnoceni vynosu a pro diskontovani budoucich
financ¢ich toku zavisi na tom, pro jaké ucely je modelace finan¢nich toku provadéna. Pti
testovani ziskovosti (Profit Testing) a tradicnim vypoctu implicitni hodnoty pojistovny
(Embedded Value) se stanovuji budouci vynosy z investovani na zakladé skute¢né urokové
miry a k diskontovani financnich toku se pouziva rizikové diskontni mira (Risk Discount
Rate, RDR), kterd vyjadiuje pozadovanou minimalni miru vynosnosti kapitdlu pouzitého
na financovani sjednanych pojistnych smluv. Oproti tomu pfi vypoctu realné hodnoty
(Fair Value) jsou uvazovéany spise konzervativnéjsi predpoklady a pro stanoveni budouciho
investi¢niho vynosu a k diskontovani budoucich finanénich toku se pouziva bezrizikova
urokova mira (Risk Free Rate, RFR) platna k datu ohodnoceni.

V této praci si nejprve odvodime kiivku bezrizikovych trokovych meér zpusobem po-
psanym v [10], na jejimz zékladé ndsledné odhadneme vysi ocekdvané skutecné tirokové
miry a rizikové diskontni miry, které budeme pouzivat pii modelaci. Budeme pritom
vychazet z trznich sazeb trokovych swapt ziskanych z finanéniho serveru www.patria.cz
k 31.12.2006. Tyto sazby si oznacime 7" kde ¢ je doba do splatnosti. Z téchto kotova-
nych sazeb ziskdme roc¢ni sazby s; nasledujicim zpusobem

s, = shre. 360" 70 neprestupny rok,
.. v/366 - 365 - 365 - 365
= ghure. v 360 , pro prestupni rok. 9)
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K doplnéni sazeb pro vSechny potiebné roky t = 1, ..., N pouzijeme prolozeni metodou
Nelson-Siegel, kdy tvar spotové krivky je vyjadien jako
1-— 67% _t
e, (10)
5

Y, = fo+ (81 + B2)

kde By, 31, B2, v jsou parametry ovliviujici tvar kiivky. S tim, ze pii aplikaci na vynosovou
kiivku s rotnim tro¢enim je tfeba pouzit prepocet Y; = In(1 + Yt(l)), kde Yt(l) je od-
povidajici spotova sazba na dobu t let s roénim trocenim.

Pro odhad parametru 3y, 31, B2, v se pouziva nelinearni metoda nejmensich ¢tverct,
kdy za pocatecni hodnoty pro numericky algoritmus je mozné zvolit napiiklad 3y, = nejdelsi
pozorovana sazba, 31 = nejkratsi pozorovana sazba —(y, o =0 a vy = 2.

Déle pouzijeme metodu prepoctu kupénovych sazeb na sazby bezkupdénové nazyvanou
Bootstrap. Bezkupdénové sazby R; dostaneme jako

_1
R, =DF " -1, t=1,...,N, (11)
kde
1—s,- ADF,_
DF, = % -1 (12)
1+ St

je diskontni faktor a

ADFt == DFt —|—ADFt,1,
ADF, = 0 (13)

je akumulaéni diskontni faktor.
Néasledné lze spocitat jednoleté forwardové sazby

DF;_y
F_ = -1 t=2...N
t—1,1 DE ) )
FO,I - Rl- (14)

Dle vyse popsaného zpusobu odvozeni bezrizikovych turokovych meér lze provést kal-
kulaci, jejiz vysledky jsou uvedené v tabulce 1 a 2. Ptritom kalkulace byla provedena
v aplikaci MS Excel a pouzité numerické feseni odhadu parametru pro Nelson-Siegel je
8o = 0,042618, B; = —0,015483, B> = —0,01352, v = 1, 8184.

’ Kalendaini rok \ Doba do splatnosti \ ghatria \ S¢ \ R, \ Fi oy ‘
2007 1Y 2,76 % 2,80 % 2,80 % 2,80 %
2008 2Y 2,98 % 3,02 % 3,03 % 3,26 %
2009 3Y 3,16 % 3,20 % 3,21 % 3,58 %
2010 4Y 3,29 % 3,34 % 3,35 % 3,76 %
2011 5Y 3,40 % 3,45 % 3,47 % 3,94 %
2012 6Y 3,48 % 3,53 % 3,55 % 4,00 %
2013 Y 3,55 % 3,60 % 3,63 % 4,07 %
2014 8Y 3,61 % 3,66 % 3,69 % 4,16 %

Tabulka 1: Odvozeni bezrizikovych trokovych mér - 1.¢ast
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Kalendarni rok | Doba do splatnosti \ ghatria \ Sy R, Fi 11
2015 9Y 3,67 % 3,72 % 3,76 % 4,25 %
2016 10Y 3,71 % 3,76 % 3,81 % 4,30 %
2017 11Y 3,80 % 3,86 % 4,31 %
2018 12Y 3,79 % 3,84 % 3,89 % 4,32 %
2019 13Y 3,87 % 3,93 % 4,35 %
2020 14Y 3,89 % 3,96 % 4,35 %
2021 15Y 3,86 % 3,92 % 3,99 % 4,35 %
2022 16Y 3.94% | 401 % | 4.35%
2023 17Y 3,95 % 4,03 % 4,35 %
2024 18Y 3,97 % 4,05 % 4,35 %
2025 19Y 3,98 % 4,06 % 4,35 %
2026 20Y 3,94 % 3,99 % 4,08 % 4,35 %
2027 21Y 4,01 % 4,09 % 4,35 %
2028 22Y 102% | 4,10% | 4,35 %
2029 23Y 102% | 411 % | 435 %
2030 24Y 103% | 412% | 4,35 %
2031 25Y 4,04 % 4,13 % 4,35 %
2032 26Y 4,05 % 4,14 % 4,35 %
2033 27Y 4,05 % 4,15 % 4,35 %
2034 28Y 4,06 % 4,16 % 4,35 %
2035 29Y 4,06 % 4,16 % 4,35 %
2036 30Y 4,07 % 4,17 % 4,35 %
2037 31Y 4,07 % 4,18 % 4,35 %
2038 32Y 4,08 % 4,18 % 4,35 %
2039 33Y 4,08 % 4,19 % 4,35 %
2040 34Y 4,09 % 4,19 % 4,35 %
2041 35Y 4,09 % 4,20 % 4,35 %
2042 36Y 4,09 % 4,20 % 4,35 %
2043 37Y 4,09 % 4,20 % 4,35 %
2044 38Y 4,10 % 421 % 4,35 %
2045 39Y 4,10 % 4,21 % 4,35 %
2046 10Y 110% | 422% | 4,35 %
2047 ATY 410 % | 422% | 4,35 %
2048 42Y 4,11 % 4,22 % 4,35 %
2049 43Y A11% | 422% | 435 %
2050 44Y 4,11 % 4,23 % 4,35 %
2051 45Y 4,11 % 4,23 % 4,35 %
2052 16Y A11% | 423% | 4.35 %
2053 ATY 112% | 424% | 435 %
2054 4A8Y 412 % | 424 % | 4,35 %
2055 49Y 4,12 % 4,24 % 4,35 %
2056 50Y 4,12 % 4,24 % 4,35 %
2057 51Y 4,12 % 4,25 % 4,35 %
2058 52Y 112% | 425 % | 435 %
2059 53Y 112% | 425 % | 4.35 %
2060 54Y 4,13 % 4,25 % 4,35 %
2061 55Y 4,13 % 4,25 % 4,35 %

Tabulka 2: Odvozeni bezrizikovych trokovych mér - 2.¢ast
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Na zakladé takto ziskané kiivky bezrizikovych forwardovych mér si zavedeme bezriziko-
vou urokovou miru v pojistném roce t jako

RFRt - Ft—l,l' (15)

Odhad vyse skutecné trokové miry, jejiz ocekavanou hodnotu oznacime z‘;, bude zaviset
na struktute aktiv, do kterych jsou prostredky investovany, a na predpokladaném vyvoji
urokovych mér. Lze predpokladat, ze hodnota o¢ekavaného investicniho vynosu z; bude
vyssi nez bezrizikova tdrokova mira.

Pro stanoveni hodnoty, kterou pouzijeme pii modelaci, budeme predpokladat, ze 65%
finan¢nich prostiedku je investovdno do dluhopisu, 25% do akcii a zbylych 10% zustava
v hotovosti. Déle budeme zjednodusené predpokladat, ze v jednotlivych pojistnych letech
dochazi ke konstantnimu zhodnoceni téchto finanénich instrumentu roéni irokovou mirou,
kterd je u dluhopisu 5%, u akcii 8% a u hotovosti 0%. Hodnota ocekdvaného budouciho
vynosu je pak spoctena jako

iy = 65% - 5% + 25% - 8% + 10% - 0% = 5,25%. (16)

Pti tomto nastaveni plati, ze ocekdvana mira zhodnoceni je vyssi nez bezrizikova trokova
mira. Déle je zohlednéno to, ze investice do akcii je vice rizikova s vyssim oc¢ekavanym
zhodnocenim a investice do dluhopist je méné rizikova s nizsim ocekavanym zhodnocenim.

Rizikovou diskontni miru lze stanovit na zdkladé ocenovaciho modelu kapitdlovych
aktiv (Capital Asset Pricing Model, CAPM) jako

RDR:T0—|—(T‘T—T0) 'ﬁ, (17)

kde rq je bezrizikovy vynos, rr trzni vynos a 3 beta-faktor vyjadiujici rizikovost spole¢nosti.
Hodnota prictend k bezrizikovému vynosu ve vztahu (17) pritom vyjadiuje prémii za ri-
ziko.

Pii modelaci budeme piedpokladat, ze pozadovand vyse prémie za riziko je 2,5%. Vyse
rizikové diskontni miry v pojistném roce t je pak stanovena jako

RDR, = RFR, +2,5%, (18)

kde RF R, je jiz diive odvozend vyse bezrizkovych trokovych mér.

Pro modelaci investi¢niho zivotniho pojisténi si jesté zavedeme miru zhodnoceni podilo-
vych fondu. Piipustné podilové fondy jsou dva, a to akciovy a dluhopisovy. Budeme pfitom
predpokladat, ze v jednotlivych pojistnych letech dochazi ke konstantnimu zhodnoceni
stanovenou ro¢ni urokovou mirou pro dany fond. Pro akciovy fond budeme predpokladat
zhodnocenf roéni tirokovou mirou 4i, = 8% a pro dluhopisovy fond 4i; = 5%.

2.3.2 Umrtnost

Pravdépodobnost tmrti ¢, je pravdépodobnost, ze z-leta osoba zemie pired dosazenim
véku x 4 1. Pro pravdépodobnost preziti p,, coz je pravdépodobnost, Ze se z-leta osoba
dozije véku x + 1, potom plati

Pz =1— @ (19)

Hodnoty ¢, a p, jsou uvadény v imrtnostnich tabulkich (UT) Umrtnostni tabulky
jsou konstruovany zvlast pro muZe a zvlast pro Zeny.

Vychodiskem pro tmrtnostni tabulky jsou miry tmrtnosti podle véku a pohlavi, ze
kterych se vypocitaji pravdépodobnosti umrti ve véku z. Z téchto pravépodobnosti lze
odvodit dalsi charakteristiky, napt. pravdépodobnosti doziti, pocty dozivajicich se véku

vees
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Jestlize si oznac¢ime

I, — tabulkovy pocet dozivajicich se (hypoteticky pocet osob z generace [ soucasné
narozenych jedincu, které se doziji véku x),

d, — tabulkovy pocet zemielych (hypoteticky pocet osob z generace Iy soucasné
narozenych jedincu, které zemtou ve véku mezi z a x + 1),

muzeme si zavést nasledujici komutacni ¢isla, ktera budeme déale pouzivat pii vypoctech:

D, = 1, -v°,

C, d, - v°,

N, = > Dy,
k=x

M, = ch' (20)
k=x

Pro vsechny modelované typy pojisténi budeme pouzivat jednotné imrtnostni tabulky,
a to Podrobné timrtnostni tabulky za CR a kraje za rok 2006 (viz. Pifloha A) publikované
Ceskym statistickym tfadem (CSU) (viz. [5]), na zékladé kterych budeme stanovovat
potiebné hodnoty pravdépodobnosti tmrti.

Déle budeme uvazovat podimrtnost. Podiumrtnost vyjadiuje podil mezi o¢ekdvanou
umrtnosti a umrtnosti vypoc¢tenou z umrtnostnich tabulek pouzitych pro vypocet po-
jistného. Podumrtnost v pojistném roce t si pfitom oznacime jako 7r;.

Podumrtnost lze stanovit naptiklad tak, ze se z pojistného kmene zjisti predpokladany
pocet zemfelych za uplynuld obdobi na zédkladé pravdépodobnosti imrti z imrtnostnich
tabulek a porovna se se skutecnym poc¢tem zemielych. Lze ocekavat, ze vlivem pocatecniho
underwritingu bude v prvnich letech pojisténi podimrtnost nizsi nez v nasledujicich
letech. S pfibyvajicimi pojistnymi 1éty se pak da predpokladat, ze se bude skutecnd
Gmrtnost kmene blizit dmrtnosti globdlni populace. Casto se proto uvazuje postupny
narust az na ustalenou hodnotu.

Pii modelaci vsech uvazovanych typu pojisténi budeme predpokladat vyvoj pod-
umrtnosti uvedeny v tabulce 3.

Pojistny rok t | Podiimrtnost T,
1. 40%
2. 50%
3. 55%
4. 60%
5. 65%
6. - 10. 70%
11. - 15. 80%
16. a dalsi 90%

Tabulka 3: Vyvoj podumrtnosti

Ocekavana pravdépodobnost, ze osoba se vstupnim vékem x zemie v prubéhu po-
jistného roku ¢, je pak

q‘flr+t71 = Qutt—1" 7T;- (21)
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2.3.3 Naklady a provize

Pocatecni néklady jsou nédklady spojené s uzavienim smlouvy, u kterych budeme
pro jednoduchost predpoklddat, Ze jsou uhrazeny pojistovnou v plné vysi na pocatku
pojisténi. Pocatecni naklady se pak rozpocitavaji stejnymi splatkami do kazdé platby po-
jistného. Budeme dale rozliSovat pocatecni naklady ziskatelské a neziskatelské. Ziskatelské
pocateéni nédklady a4 jsou vynalozeny na provize pojistnym agentum, obchodnim zastup-
cum a makléfum. Stanovime je jako procenta z bruttopojistného. Neziskatelské pocatecni
naklady « jsou pak vSechny ostatni pocatecni naklady, tedy néklady spojené se vstupni
lékarskou prohlidkou, vydanim pojistky, zavedenim pojistky do systému, reklamou atd.
Neziskatelské naklady stanovime jako procenta z pojistné castky.

Inkasni naklady 3 jsou naklady spojené s vybérem bézné placeného pojistného. Jednd
se napiiklad o naklady vynalozené na distribuci slozenek nebo parovani predepsaného
a zaplaceného pojistného. Tyto naklady jsou splaceny po celou dobu placeni pojistného
pii kazdé thradé pojistného. Hodnotu inkasnich nékladu pritom stanovime jako pro-
centa z bruttopojistného.

Spravni naklady ~ jsou naklady spojené se spravou pojisténi. Tedy ruzné administra-
tivni naklady, naklady vynalozené na korespondenci, spravu budov, vypocetni techniku,
platy zaméstnancu atd. Tyto naklady tedy vznikaji v kazdém roce trvani pojisténi a jsou
splaceny pii kazdé ihradé pojistného. Jejich ro¢ni vysi stanovime jako procenta z pojistné
castky. V pripadé, ze doba placeni je kratsi nez pojistna doba (napf. pii jednorazové pla-
ceném pojistném), se obvykle spravni nédklady dale rozlisuji na spravni naklady béhem
celého trvani pojisténi v; a na spravni naklady béhem placeni pojistného 5. Celkové
spravni naklady jsou pak v = v + .

U duchodovych pojisténi se dale vyskytuji néklady pii vyplaté dichodu 6, coz jsou
naklady spojené s vyplatami duchodu a obvykle se stanovuji jako procenta z ro¢niho
duchodu.

Nékteré pojistovny slucéuji jednotlivé vyse uvedené naklady do jednotné spravni pii-
razky e, ktera se vétsinou stanovuje jako procenta z bruttopojistného.

Nastaveni vyse nakladovych koeficientu je zélezitosti profitability daného produktu.

Pro modelované pojistné produkty si stanovime nakladové koeficienty pouzivané jako
vypocetni podklady prvniho fadu nasledujicm zpusobem.

Vysi neziskatelskych pocatecnich nakladiu « stanovime tak, aby pro referencni po-
jistnou ¢astku 100 000 K¢ byla uvazovana castka jednorazové vynalozena na pocatku
pojisténi na tyto ucely ve vysi 900 Kec.

Ziskatelské pocatecni naklady «; nastavime tak, aby platilo, Zze pro referencéni vysi
pojistného 10 000 K¢ je na pocatku pojisteni jednorazové vyplaceno 2 500 Ké.

Vysi inkasnich ndkladu 8 nastavime na 5%, takze pii rocnim pojistném ve vysi 10 000
K¢ jsou ro¢ni inkasni néklady 500 Ké.

Spravni naklady v stanovime pro referencni ¢astku 100 000 K¢ tak, aby byla jejich
ro¢ni vyse 500 K¢.

Plati tedy, ze

a = 0,9%,
o = 25%,
B = 5%,
v = 0,5%. (22)
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Takto definované hodnoty «, aq, 6 a v budou pouzity pro vSechy Ctyii uvazované
typy pojisténi. K vhodnosti tohoto nastaveni se jesté vratime v ramci analyzy vysledku
testovani ziskovosti pojistnych produktu.

Podklady druhého tadu stanovime tak, aby pro inkasni a spravni naklady platilo, ze
jejich hodnoty jsou o 20% nizsi nez v podkladech prvniho fadu. Hodnota oc¢ekdvanych
neziskatelskych pocateénich nakladu bude stejna jako v podkladech prvniho fadu. To
znamena, ze

a =
ﬁ, = Oa8'ﬁ7
v o= 0,8-7. (23)

U vsech modelovanych typt pojisténi budeme dale uvazovat velikost provize 1, ze
sjednaného ro¢niho pojistného ve vysi uvedené v tabulce 4. Jedna se o provizi za sjednani
vyplacenou na pocatku prvniho a druhého roku pojisténi. Udrzovaci provizi v nasledujicich
letech pojisténi neuvazujeme, stejné jako vraceni provizi pii stornu.

Pojistny rok ¢ | Provize w;
1. 45%
2. 5%
3. a dalsf 0%

Tabulka 4: Provize

U investicniho zivotniho pojisténi budeme navic uvazovat naklady na spravu fondu
¢ =0,35% z aktudlni hodnoty podilového fondu na konci jednotlivych pojistnych let.

2.3.4 Stornovost

Stornovosti p, si oznacime ocekdvanou pravdépodobnost storna pojisténi v pritbéhu
pojistného roku t. Podobné jako podiumrtnost se stornovost ziskava analyzou dat po-
jistného kmene.

Pii modelaci budeme predpokladat vyvoj stornovosti uvedeny v tabulce 5.

Pojistny rok ¢t | Stornovost p;
1. 25%
2. ™%
3. 15%
4. 5%
5. 4%
6. - 20. 3%
21. a dalsi 2%

Tabulka 5: Vyvoj stornovosti
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2.4 Stanoveni poctu platnych pojisténi

Na pocatku pojisténi uvazujme jednu platnou smlouvu, tedy pro pocet platnych pojisteni
plati

I =1. (24)

V prubéhu pojistné doby dochéazi ke snizovani poctu platnych pojisténi o tmrti a
storna. Pritom oc¢ekavany pocet imrti v prubéhu pojistného roku ¢ je

d:: = l:tfl : q;c+t—1 (25)

a ocekavany pocet storen v prubéhu pojistného roku ¢ je

’ ! ’

w; = (l;_y —dy) - py. (26)

Ocekavany pocet platnych pojisténi v case t let od pocatku pojisténi pak muzeme
vyjadrit jako
Ly, = Ly —di—w,

/

= L, (11— q;’+t—1) (11— P;) (27)

2.5 Testovani ziskovosti

Metoda testovani ziskovosti (Profit Testing) je zalozena na modelaci a analyze fi-
nanc¢nich toku smluv daného typu pojisténi v jednotlivych pojistnych letech. Tento pristup
pritom zohlednuje fakt, ze pres pripadné ztraty v pocatecnich letech pojisténi muze byt
v dlouhodobém horizontu pojistny produkt ziskovy.

Pti vypoctu se u zavedenych pojistnych produktu pouzivaji podklady tretiho fadu.
V nasem pripadé, kdy neméame k dispozici podklady tfetiho fadu, ziskdme pouze od-
had budouciho zisku. Tento pfistup se v praxi pouziva pfi testovani ziskovosti novych
produkt.

P1i testovani ziskovosti se pouzivaji ruzna kritéria ziskovosti. V nasledujicim textu si
zavedeme zakladni ukazatele ziskovosti uvedené napt. v [2] a [§] .

Vyskyt zisku (Profit Signature) pro pojistnou smlouvu v pojistném roce t je

o, = ltljl - PRO;,, (28)
0
kde PRO; je otekavany zisk v roce t pojistné smlouvy, lé ocekavany pocet platnych smluv
na pocatku pojisténi a l;_l ocekavany pocet platnych smluv na poc¢atku pojistného roku ¢.
Soucasnd hodnota oc¢ekavanych budoucich ziskt (Present Value of Future Profits) pro
pojistnou smlouvu je pak stanovena jako

n !

pvrp = Y 2 , (29)
t=1 H (1 + RDRk)
k=1

kde n je sjednand pojistna doba a pro diskontovani se pouziva rizikova diskontni mira
(RDR).
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Mira zisku (Profit Margin) je vyjddiena jako podil sou¢asné hodnoty ocekavanych
budoucich ziski a souc¢asné hodnoty ocekavaného prijatého pojistného

PM = , , (30)

0

kde P,_, je oéekdvané piijaté pojistné na pocatku pojistného roku ¢, ] (14 RDR;) = 1.
k=1

Tento ukazatel ziskovosti 1ze v praxi pouzit jako kritérium pro stanoveni pojistného.

Zisk jako procento soucasné hodnoty proviznich nakladu lze pak analogicky vyjadfit
jako podil souc¢asné hodnoty oc¢ekavanych budoucich zisku a soucasné hodnoty ocekavané
provize

/ , (31)

M=
(==

t=1 QI(HRDRk)
k=1

kde C;_l je ocekavana vyse vyplacené provize na pocatku pojistného roku t. Vyse vypla-
cenych provizi vyjadiuje tispésnost prodeje. Tento ukazatel ziskovosti tedy muze pojistovna
pouzit jako kritérium pro regulaci objemu prodeje.

Pro porovnani vynosu pojistného produktu s alternativnimi investicemi na trhu se
pouziva vnitini mira vynosnosti (Internal Rate of Return), coz je takovéd turokova mira
IRR, ktera je feSenim rovnice

n /

2 v iR =" (32)

t=1

Vnitini mira vynosnosti existuje a je jednoznacné urcena v pripadé, ze v posloupnosti a; se
zméni znaménko praveé jednou (tj. vsechny zdporné ¢leny predchazeji kladnym a naopak).
Poslednim ukazatelem ziskovosti, ktery si uvedeme, je doba navratnosti kapitalu. Jedna

se o prvni j takové, ze PVFP]{ > 0, kde

j 5
PVFP, = > - L . j=1,..,n (33)
t=1 H (1 + RDRk)
k=1

Stanoveni kritérii pro uvedené ukazatele ziskovosti je soucdsti fizeni zivotni pojistovny.
Intervaly, ve kterych by se mély hodnoty ukazatelu pohybovat, jsou pritom stanovovany
tak, aby pojistné produkty byly ziskové a soucasné konkurenceschopné. Dale mohou byt
zohlednény daldi pozadavky managementu pojistovny. Pii testovani ziskovosti je pak
mozné posoudit zda ziskovost jednotlivych pojistnych produktu je v prijatelnych mezich.

Testovani ziskovosti se, jak bylo jiz diive zminéno, pouziva také pti vytvareni novych
produktu a jejich ocenovani, kdy parametry pojistnych smluv jsou nastavovany tak, aby se
hodnoty ukazatelil ziskovosti piiblizovaly kritériim ziskovosti pozadovanym pojistovnou.

Jako soucast testovani ziskovosti se pak obvykle provadi také testovani citlivosti mo-
delu na zmény parametru. Tak lze zjistit, na kterych parametrech dany typ pojisténi
nejvice zavisi.
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3 Vstupni data modelace

Budeme uvazovat portfolio pojistovny, které tvoif pojistné smlouvy vybranych étyt
typu pojisténi, kterymi jsou rizikové zivotni pojisténi bézné placené (RZP), kapitalové
zivotni pojisténi bézné placené (KZP), flexibiln{ zivotni pojisténi bézné placené (FZP) a
investicni zivotn{ pojisténi bézné placené (IZP).

Zjednodusené pritom uvazujeme, ze vSechny pojistné smlouvy maji pocatek pojisténi
ve stejny den 1.1.2007. Pro smlouvy vSech pojistnych produktu dale plati, ze povoleny
vstupni vék x je od 15 do 65 let. Pripustnd pojistna doba n je od 5 do 55 let tak, aby
platilo, ze v dobé konce pojisténi je vék pojisténé osoby maximélné 70 let. Sjednana
pojistna castka K je v celych tisicicikorunach v rozmezi od 10 000 K¢ do 10 000 000 Ke.
Frekvence placeni je ro¢ni a splatnost je vzdy na pocatku pojistného roku.

U flexibilniho a investi¢niho zivotniho pojisténi klient muze volit vysi roéniho bézné
placeného pojistného BP v celych stokorunach v intervalu od 3 000 K¢ do 600 000 K¢
a vkladat mimoradné pojistné M P v celych stokorunach v neomezené vysi vzdy k pocatku
pojistného roku.

U investi¢niho zivotniho pojisténi déle klient voli pro bézné i mimoradné pojistné
shodnou alokaci v procentech mezi dva investicni fondy, kterymi jsou akciovy fond a
fond dluhopisu. Alokaci do akciového fondu si oznacime ,r a alokaci do dluhopisového
fondu 4r. Pro hodnotu alokace do kazdého investicniho fondu pritom plati, Ze je délitelnd
péti a soucet alokaci pro oba investi¢ni fondy je 100%.

Zakladnim vstupem pro modelaci portfolia je soubor dat o 110 600 sjednanych po-
jistnych smlouvach spliujicich vyse uvedend kriteria. deaje o téchto smlouvach vychazeji
ze skutecnych dat, ktera byla modifikovana tak, aby byly dodrzeny zasady o ochrané dat.
Pocet pojistnych smluv dle pojistnych produktu a pohlavi je pfitom uveden v tabulce 6.

Pojistny produkt ‘ Muzi ‘ Zeny ‘ Celkem ‘

RZP 3357 | 1625 4 982
KZp 13109 | 11 063 | 24 172
FZP 17053 | 13 369 | 30 422
IZp 30 048 | 20 976 | 51 024

Tabulka 6: Pocet smluv v modelovaném portfoliu

Nejveétsi pojistny kmen ma investiéni zivotni pojisténi, které ma sjednano témér polo-
vina smluv v portfoliu. Druhy nejvétsi je kmen flexibilniho zivotniho pojisténi, ktery tvori
vice nez ¢tvrtina sjednanych pojistnych smluv. Jen o trochu mensi je kmen kapitalového
zivotniho pojisténi, které mé sjednano vice nez pétina smluv v portfoliu. Kmen rizikového
zivotniho pojisténi je nejmensi a tvori jej pouha dvacetina sjednanych smluv.

U vsech nabizenych pojistnych produkti maji vice pojistnych smluv sjednani muzi nez
zeny. Nejvetsi rozdil v poctu sjednanych smluv vzhledem k pohlavi je pritom u rizikového
zivotniho pojisténi, kde muzi maji sjednané priblizné dvé tfetiny smluv kmene. Nejmensi
rozdil je u kapitalového zivotniho pojisténi, kde muzi maji sjedndno 54% a zeny 46%
smluv.

3.1 Modelové body

Vzhledem k tomu, ze modelaci budeme provadét v MS Excel, byl by potiebny vypocetni
¢as k simulaci vSech smluv v uvazovaném portfoliu netnosné velky. V takovém piipadée
se pouzivaji takzvané modelové body (Model Points), coz jsou vhodné stanovené typické
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smlouvy zastupujici urcité mnozstvi smluv v portfoliu. Struktura smluv v portfoliu je pak
aproximovana dostatecnym poctem zvolenych modelovych bodu spolu s poc¢tem platnych
smluv, které jednotlivé modelové body zastupuji.

Vybér vhodnych zastupcu smluv se provadi na zédkladé analyzy pojistného kmene,
ktera zkouma charakteristické veli¢iny, jakymi jsou pojistny produkt, pohlavi, vék atd.

V nasem piipadeé si pojistné smlouvy rozdélime na osm skupin podle pojistnych pro-
duktu a pohlavi. Kazdou z téchto skupin na tii podskupiny podle véku pojisténého a to
tak, ze v prvni podskupiné jsou smlouvy se vstupnim vékem pojisténého od 15 do 31
let, ve druhé podskupiné jsou smlouvy se vstupnim vékem pojisténého od 32 do 48 let
a ve treti podskupiné jsou smlouvy se vstupnim vékem pojisténého od 49 do 65 let.
Pro kazdou podskupinu pak stanovime jeden modelovy bod. Modelové body budou mit
prumérny vstupni vék, prumérnou pojistnou dobou a prumérnou pojistnou ¢dstku v dané
podskupiné. Modelové body flexibilniho a investi¢niho zivotniho pojisteni pak dédle budou
mit prumérné bézné placené pojistné a prumérné mimoradné placené pojistné v jednom
pojistném roce v prislusné podskupiné. Modelové body investicniho Zivotniho pojisténi
pak jesté budou mit prumérnou alokaci do jednotlivych investi¢nich fondu v piislusné
podskupiné. Prehled takto stanovenych modelovych bodu spolu s poc¢tem smluv, které

reprezentuji, je uveden v tabulce 7.

Pocet | Modelovy | Pojistny | Pohlavi | © | n K BP MP o | ar
smluv bod produkt (Ke) (Ke) (Ke) | (%) | (%)
933 MB; RZP muz 28 | 16 796 000 - - - -

2 024 MB, RZP muz 39 | 15 | 1 066 000 - - - -
400 MB; RZP muz 52 | 13 660 000 - - - -
343 MB, RZP zena | 26 | 17 594 000 - - - -
863 MBsj; RZP zena | 40 | 14 761 000 - - - -
419 MBg RZP zena | b5 | 10 526 000 - - - -

6 234 MB-~, KZpP muz 22 | 17 98 000 - - - -
3 546 MBg KZP muz 41 | 18 116 000 - - - -
3 329 MBy KZP muz 952 | 16 71 000 - - - -
5003 | MByg K7ZpP zena | 22 | 16 82 000 - - - -
3 291 MB, KZP zena | 41 | 17 93 000 - - - -
2769 | MBi, KZP zena | b3 | 14 56 000 - - - -
6 962 MB;3 FZP muz 23 | 26 169 000 | 9900 | 1 700 - -
5364 | MBig4 FZP muz 39 | 21 183 000 | 11 600 | 1 500 - -
4727 | MBqs FZP muz 54 | 12 89 000 | 11 300 | 2 800 - -
4919 | MBg FZP zena | 23 | 25 170 000 | 8900 | 2 100 - -
4 457 | MBir FZP zena | 39 | 20 159 000 | 10 600 | 1 800 - -
3993 | MBig FZP zena | b3 | 12 91 000 | 9900 | 3 500 - -
11920 | MByg 1ZP muz 23 | 10 113 000 | 10 600 400 | 65| 35
13 536 | MByg IZp muz 40 | 10 121 000 | 12900 | 2300 | 65| 35
4 592 MB,, 1ZP muz 53 | 10 80 000 | 11 500 | 2500 | 65| 35
8736 | MBo, 1ZP zena | 23 | 10 89 000 | 10 900 700 | 65| 35
8 800 | MBas VA zena | 41 | 10 92 000 | 11400 | 1700 | 70 | 30
3440 | MByy 1ZP zena | b3 | 10 64 000 | 8600|2200 | 75| 25

Tabulka 7: Modelové body
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7 parametru modelovych bodu a poctu smluv, které zastupuji, lze pak vypozorovat
dalsi vlastnosti pojistnych kment jednotlivych pojistnych produktiu modelovaného port-
folia.

U rizikového zivotniho pojisténi jsou pfiblizné dvé tretiny pojisténych ve stfednim
véku, ¢tvrtina pojisténych v mladsim véku a Sestina pojisténych ve starsim véku. U kapi-
talového a flexibilniho pojisténi je ptriblizné polovina pojisténych v mladsim véku, tietina
ve stfednim véku a ¢tvrtina ve starsim véku. U investicniho zivotniho pojisténi je priblizné
jedna Sestina pojisténych ve starsim véku a zbylé pojistky maji sjednani témér pul na pul
klienti mladsiho a stfedniho véku.

Pramérna pojistna doba je nejkratsi u investicniho zivotniho pojisténi a to nezavisle
na pohlavi a véku. Pro ostatni pojistné produkty plati, ze s rostoucim vékem pojisténého
klesa vyse prumérné sjednané pojistné doby. U flexibilniho zivotniho pojisténi je pritom
prumérnda pojistna doba smluv pojisténych osob v mladsim a stfednim véku vyssi nez
u ostatnich pojistnych produktu.

Pramérna pojistnd ¢astka je u rizikového zivotniho pojisténi vyssi nez u ostatnich
pojistnych produktu.

3.2 Parametry pojistnych produkta

Pro uvazované pojistné produkty bude tieba zavést jesté dalsi parametry a nastavit
jejich hodnoty pouzivané pti modelaci.

Pojistnou dobu n si rozdélime na ¢asové intervaly po jednotlivych pojistnych rocich.
Aktualné probihajici pojistny rok si oznacime jako t. V prubéhu pojisténi pak bude ¢
nabyvat hodnot 1,2, ..., n. Na pocatku pojisténi bude ¢t = 0.

Stornosrazku uplatinovanou z vyse odbytného pii stornu si definujeme jako

20% 1<t<2,
G=1< 11,5% —-0,5% -t , 2<t <18, (34)
2% 18<t.

Daéle stanovime vysi podilu z vynosu rezerv resp. kapitalové hodnoty pojisténi nad
zaruc¢enym vynosem priznavany klientovi jako

k= 80% (35)
a vysi kraceni podilu na vynosech v ptipadé storna jako
A = 25%. (36)
Poplatek z mimoradného vkladu bude ve vysi
n=1%. (37)

Procentni ¢ast z bézné placeného pojistného, za kterou je v piipadé investicniho
zivotniho pojisténi mozno nakupovat podilové jednotky, je urcena alokacnim procentem

{85%, t=1,
=

95%, t>1. (38)

Pro mimotradné placené pojistné v ptipadé investi¢niho zivotniho pojisténi plati, ze je
po strzeni poplatku za vklad celé alokovano do podilovych fondu.

22



Pro podilové fondy bude dale platit, ze nakupni cena podilové jednotky je vyssi nez
prodejni cena. Rozdil mezi nakupni a prodejni cenou pritom stanovime jako

b= 5%. (39)

Procento spravniho poplatku strhavaného z hodnoty podilovych fondi bude mit hod-

notu
c=0, 5%. (40)
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4 Rizikové zivotni pojisténi bézné placené (RZP)

Prvnim uvazovanym pojistnym produktem modelovaného portfolia pojistovny je do-
casné pojisténi pro piipad smrti (Term Insurance) bézné placené. Pojistnou udélosti je
smrt pojisténého pied datem konce pojisténi. Pojistovna vyplati sjednanou pojistnou
castku K na konci roku, v némz osoba pojisténa ve véku x zemfte, pokud k imrti dojde
pred uplynutim pojistné doby n. Pojisténi zanikne bez nahrady v piipadé storna pojisténi
pred uplynutim pojistné doby nebo pii doziti se konce pojisténi.

4.1 Finanéni toky RZP

V dalsim textu budeme dodrzovat konvenci, kdy pro finan¢ni toky stanovené na
zakladé podkladu 1. fadu budeme pouzivat jiz diive zavedené znaceni bez ¢arek napf.
P,, E; atd. a finan¢ni toky stanovené na zakladé podkladu 2. fadu budeme oznacovat
¢arkou napi. P,, E, atd.

Dale si zavedeme indikator

, 1, pokud podminka je splnéna
— ) / ; v7 1
Ipodminkal { 0, pokud podminka neni splnéna. (41)
Finanéni toky RZP v pojistném roce ¢ jsou
CF """ = PFF—EMN"+ "7 — X" t=1,.n (42)

Pritom predepsané pojistné je stanoveno na zakladé hodnoty prislusného brutto-
pojistného jako

Al tat+y -l

BM"=B,5 =K- T Fr— (43)
kde
Al = e Hem _Diw"”*”,
o = o (44)
Ocekavané naklady a provize jsou
Ef7 = Ijt=1]-a -K+3 P+~ . K+, B,*". (45)
Investicni vynos odpovida ziroceni toku
L"" = (P = BITY) -y (46)

Financni tok pro pojistné plnéni tvoti ocekavané vyplaty pii pojistné udalosti smrt

X, " =q - K. (47)
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Priklad 4.1: Modelace ﬁnanépieh tokit RZP pro modelovy bod MB, je uvedena
v tabulce 8. Jednda se o smlouvu RZP, kde pojistény je muz se vstupnim vékem 39 let,
pojistnou dobou 15 let a pojistnou ¢astkou 1 066 000 Ke.

’ t ‘ Ptffp ‘ nglzp ‘ I; RZP ‘ X; RZP ‘ CFt’ RZP ‘
1 | 11260 | 19 375 | -426 780 -9 322
2 | 11260 | 5277 314 1 060 5 237
3 [ 11260 | 4714 344 1249 5 640
4 111260 | 4714 344 1533 5 356
5 | 11260 | 4714 344 1 881 5 008
6 | 11260 | 4714 344 2 312 4 576
7 111260 | 4714 344 2 676 4 212
8 | 11260 | 4714 344 3 078 3 811
9 | 11260 | 4714 344 3 420 3 469
10 | 11 260 | 4 714 344 3753 3 136
11 | 11260 | 4 714 344 4 705 2183
12 | 11 260 | 4 714 344 5 295 1594
13 | 11260 | 4 714 344 5 896 993
14 | 11260 | 4714 344 6 648 241
15| 11260 | 4 714 344 7 569 -680

Tabulka 8: Finanéni toky RZP

4.2 Zisk RZP

Rezerva pojistného zivotnich pojisténi RZP je stanovena na zakladé stejnych podkladi
jako pojistné a odpovida prislusné bruttorezervée. Ptritom je tfeba zohlednit skutecnost, ze
dle platné legislativy jsou pripadné zaporné hodnoty rezerv pojistného zivotnich pojisténi
nahrazovany nulami.

Rezerva vytvarena na konci pojistného roku ¢ je tedy

brutto RzZP brutto RzP
V’ RZP __ { tv;c,ﬂ ) t‘/;c,ﬂ >0,
f =

0’ Vbrutto RZP < O, (48)

Vo)
kde

tvagn;lutto RZP  _ I, Ai+t,m + 8- B;ﬂ g+ Ky G — Bi-,a -'Cix+t,m|~(49)
Ocekévany zisk RZP v pojistném roce ¢ pak muzeme vyjadit jako
PRO,®*" = CF,*#" + [R,**" — AR,"**  t=1,..,n, (50)
kde
IR = V5, (51)
je zhodnoceni finanéniho umisténi rezervy a

AR = (1= quyy) - (L=p) V™" = V5" (52)

je zména stavu rezervy.
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Zisk vznikd z rozdilu mezi pocetnimi podklady 1. a 2. fadu. Pii rozkladu zisku na
jednotlivé slozky vyuzijeme toho, ze k PRO; RZP lze pricist
0 = —PRO/",
0 = B (1+4,) — B (144,), (53)

kde

PROtRZP — PtﬁfP _ EtljzlP _"_ ItRZP _ XtRZP _"_ ]‘RtRZP _ ARtRZP’
EMT = 1t=1]-a- K+p-PY"+~v - K+I1t=1]-ay- P,
1770 = (RS~ B i,

XtRZP = Qztt-1- K7
IRtRZP — ‘/tleP . i7
ARF = (1= guyen) - Vi =V,

brutt
VtRZP _ { tvx;ﬂu orEr 1<t <n,

0, t=0. (54)

Zisk RZP pak lze rozdeélit na nésledujici slozky
PRO,**" = PRO(E),"" + PRO(I),"*" + PRO(M),"*" + PRO(S),**" + PRO(R),"*",

(55)
kde
PRO(E),*" = (Ef" — E"7") - (1+1,) (56)
je vynos z nakladové slozky (Expense Profit),
PRO(I),"*" = (P" = Ef" + V,517) - (i, — ) (57)
je trokovy nadvynos (Interest Profit),
PRO(M), ™" = (qor1-1 — Qpy ) - (K = V,"77) (58)
je vynos z umrtnosti (Mortality Profit),
PRO(S);RZP = (1- q;+t—1) ‘P; -V (59)
je vynos ze storna (Surrender Profit) a
PRO(R),™" = 1[V,;™" < 0]+ (1= gpyq) - (1= py) -V, =
—LVEPT < 0] (1 +1dy) - V2EP (60)

je vynos ze Zillmerovan{ rezerv, ktery vyjadiuje k jaké zméné zisku dojde tim, ze pojistovna
vytvaii rezervy pouze v kladné vysi. V pripadé, ze bruttorezerva je zaporna pouze na
pocatku pojisténi, bude vynos ze Zillmerovéani rezerv nulovy.

Vyskyt zisku v pojistném roce t a soucasna hodnota budoucich zisku pro pojistnou
smlouvu RZP je

o~
~ ~

/ -1 /
o, RZP  _ 1. PROt RZP,
0

o~

"RZP
Oy

PV EF P #zP

(61)

NE

t .
' [[(1+ RDRy)
k=1

t
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Analogicky pak 1ze odvodit i ostatni ukazatele ziskovosti uvedené v kap. 2.5. Oc¢ekavana
vyse vyplacené provize RZP na pocatku pojistného roku ¢ je pritom
C’ RZP
t—1

Y- P (62)

Priiklad 4.2: 'V navaznosti na predchozi priklad v této kapitole jev tabulce 9 uvedena
modelace zisku a vyskyt zisku RZP a v tabulce 10 rozklad zisku RZP pro modelovy bod
MB,. Souc¢asna hodnota budoucich ziskt pro tuto pojistnou smlouvu je 9 474 Ké.

’ t ‘ CFt’ RZP ‘ IR; RZP ‘ AR; RZP ‘ PRO; RZP ‘ U;/ RZP
1 -9 322 0 0 -9 322 -9 322
2 5 237 0 0 5 237 3 925
3 5 640 0 0 5 640 3 927
4 5 356 0 0 5 356 3 166
) 5 008 0 2 410 2 599 1 457
6 4 576 132 2114 2 595 1 394
7 4 212 251 1 597 2 867 1491
8 3 811 346 1031 3126 1573
9 3 469 414 550 3 333 1622
10 3 136 458 85 3 509 1652
11 2 183 478 -426 3 088 1 405
12 1594 472 -1 140 3 206 1 409
13 993 427 -1 864 3284 1 393
14 241 341 -2 768 3 350 1 370
15 -680 203 -3 873 3 396 1339

Tabulka 9: Zisk RZP

| t | PRO(E),**" | PRO(I),"*" | PRO(M),"*" | PRO(S),"*" | PRO(R),"*"
1 -1 130 -201 1180 -2 293 -6 879
2 648 -109 1 066 -422 4 054
3 1 240 -19 1024 -444 3 838
4 1 240 69 1022 -5 3029
9 1240 150 1010 100 97
6 1 240 225 987 143 0
7 1 240 289 1 140 197 0
8 1 240 341 1 309 236 0
9 1240 378 1 454 261 0
10 1 240 401 1 595 272 0
11 1240 413 1166 269 0
12 1240 409 1314 243 0
13 1 240 385 1 465 194 0
14 1 240 338 1 656 115 0
15 1 240 263 1892 0 0

Tabulka 10: Rozklad zisku RZP
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5 Kapitalové zivotni pojisténi bézné placené (KZP)

Dalsim pojistnym produktem zahrnutym v portfoliu je smiSené pojisténi (Endowment)
bézné placené. Pojistnou udalosti je smrt pojisténého pred datem konce pojisténi nebo
dozit{ se pojisténého sjednaného konce pojisténi. Pojistovna vyplati sjednanou pojistnou
castku K na konci roku, v némz osoba pojisténa ve véku x zemfte, pokud k imrti dojde
pred uplynutim pojistné doby n let, nebo na konci n-tého roku, je-li pojistény nazivu.
V pifpadé storna pojisténi pied koncem pojistné doby pojistovna vyplati klientovi na
konci roku, kdy doslo ke stornu, rezervu pojistného zivotnich pojisténi snizenou o storno-
srazku. Podily na vynosech se pfiznavaji na konci kalendainiho roku ve vysi dle stano-
veného procenta podilu z vynosu rezerv nad zarucenym vynosem. Pfiznané podily na
vynosech jsou vyplaceny spolu s pojistnou castkou, v piipadé storna pojisténi pred kon-
cem sjednané pojistné doby dochazi k vyplaté priznanych podili na vynosech ve zkracené
vysi. Priznané podily na vynosech jsou pritom az do doby jejich vyplaty troceny garan-
tovanou technickou urokovou mirou.

5.1 Finanéni toky KZP

Celkovy finanéni tok KZP v pojistném roce t je
CF,%%F = PpK#r _ [ KEP 4 [ KZP _ X KZP t=1,..,n. (63)

Piedepsané pojistné stanovime analogicky jako u RZP bézné placeného na zdkladé
vyse piislusného bruttopojistného

A;p’m + « +fy ‘ a/z7ﬁ|

Pt’_(f”:Bxﬂ:K.(1_@‘&3@_&17 (64)
kde
Aem = Aglg,ﬁ] + A4,
A = 2 (65)

Ocekévané naklady, provize a investién{ vynos odvodime rovnéz analogicky jako u RZP
bézné placeného

EBPr = 1ft=1]-a - K+8 - BI"+4"- K+, P57,
L = (PP = BT - (66)
Pojistnd plnéni u KZP budou tvofit vyplaty pii pojistné udélosti smrt, pojistné
udélosti doziti a dale vyplaty odbytného v ptipadé vypovedi pojisténi pred koncem sjed-
nané pojistné doby
X; KZP __ X(d);KZP + X(m);KZP + X(S);KZP‘ (67)
Hodnota plnéni pii pojistné udélosti smrt (Death Benefit) je

X(d),*" = guyyy - (K + PNV, (68)
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kde
PNVH KzP 0,
PNV, X0 = (V57" + PNV 5?") - (iy — i) -+ PNV, Y20 - (1L 44) - (69)

je hodnota priznanych podili na vynosech na konci pojistného roku t. Pritom k je vyse
podilu z vynosu rezerv nad zaruéenym vymnosem piiznavana klientovi a V; ““” je rezerva
pojistného zivotnich pojisténi vytvarend na konci pojistného roku ¢, jejiz vyse je stanovena
na zakladé bruttorezervy piislusné KZP. Tedy

brutto KzP brutto KzP
V’ KZP __ tv;t,%l]t ? ) tvm,rﬂu ? >0,
t 07 vbrutto KZP < 07

$7m

kde
tvf,%mo P = K Apii + B Bog - Gopeim + K - Qopeim — Beq c Goyeme (71)
Vyse plnéni pii pojistné udalosti doziti (Maturity Benefit) je
X(m) " =1t =n]- (1 = ) - (L= py) - (K + PNV, 7). (72)
Vyse vyplaty odbytného (Surrender Value) je
X(5), " = (1= Gorea) - pp - (L= ) - V7 4 (1= A) - PNV 70, (73)
kde ¢ je vyse stornosrazky a A je vyse kraceni vyplaty podilu na vynosech pfi stornu.
Piiklad 5.1: Modelace finanénich tokit KZP pro smlouvu odpovidajici modelovému

bodu MBg je uvedena v tabulce 11. Jedna se o smlouvu KZP, kde pojistény je muz se
vstupnim vékem 41 let, pojistnou dobou 18 let a pojistnou ¢astkou 116 000 Kc.

’ t ‘ PtflzP ‘ E;_KIZP ‘ I; KZP ‘ X(d);KZP ‘ X(m);KZP ‘ X(S>;KZP ‘ C«Ft’ KZP ‘
1 6471 | 4679 94 99 0 546 1241
2 | 6471 | 1046 285 139 0 464 5 106
3 | 6471 723 302 174 0 1 897 3979
4 | 6471 723 302 217 0 907 4 926
) 6 471 723 302 273 0 956 4 821
6 6 471 723 302 340 0 897 4 812
7 | 6471 723 302 380 0 1 087 4 582
8 | 6471 723 302 421 0 1 287 4 342
9 | 6471 723 302 466 0 1496 4 087
10| 6471 723 302 530 0 1716 3 803
11| 6471 723 302 683 0 1945 3421
12 | 6471 723 302 782 0 2 187 3 081
13| 6471 723 302 904 0 2 440 2 705
14 | 6471 723 302 998 0 2 708 2 344
15| 6471 723 302 1104 0 2 990 1 956
16 | 6471 723 302 1371 0 3 283 1 396
17| 6471 723 302 1477 0 3 596 976
18 | 6471 723 302 1648 135 906 3926 | -135430

Tabulka 11: Finanén{ toky KZP
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5.2 Zisk KZP
Zisk KZP v pojistném roce t je
PRO,*?? = CF, %% £ [R,*?" — AR,*?"  t=1,...,n, (74)
kde
TR)S#% = (VA?7 + PNVA) (75)
je zhodnoceni finanéntho umisténi rezervy a
AR = 1t <n]- (1 =gy ) - (1= p) - (V; 97 + PNV, ) —
—(V; 7"+ PNV, ?T) (76)
vyjadiuje zménu stavu rezervy.

Zisk vznika opét predevsim z rozdilu mfzzi pocetnimi podklady 1. a 2. fadu a lze
jej rozlozit na slozky analogicky jako u RZP. Pii rozkladu zisku vyuzijeme toho, ze
k PRO,*?" lze piicist

_ _PROtKZP’
EST - (L) — BXT - (14 1), (77)
kde
PROtKZP — Ptl_(fp _ EtlifP + [tKZP _ XtKZP + IRtKZP _ ARtKZP’
BX2 = [t =1]-a-K+§- P 44 K +1[t = 1]y - P77,
1597 = (PAEP — BT
XtKZP = Qept-1- K +1 [t = n] : (1 - Qx+t—1) - K,
IRF" = VST,
AR = It <n]- (1 = qo) - V7" = VI,
Vbrutto KZP 1<t<n

KzP Vx| )
Yi { 0, t=0.

(78)
Zisk KZP pak lze rozdeélit na nésledujici slozky

PRO,*?" = PRO(E),*?" + PRO(I),*?" + PRO(M),**" + PRO(S),*?" + PRO(R), """,
(79)
kde

PRO(E),"*" = (E{" = BY7) - (1+1,) (80)
je vynos z nakladové slozky,
PRO(I),"”" = (PX{" = BX{" + (1= k) - (VA" + PNVAPY)) - (i, — i) (81)

je urokovy nadvynos,

PRO(M),**" = (quri-1 = Qo) - (K = V,77) (82)
je vynos z umrtnosti,
PRO(S),"*" = (1= dpypa) - pr- (5 V;"*" + X PNV, ") (83)

je vynos ze storna a
PRO(R),"*" = T[V,"*" <0]- (1 = quye-1) - (L= py - <) - V"7 =
LA <0 (L +4) — (6 — 1) - ) - VIET (84)

je vynos ze Zillmerovani rezerv.
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Vyskyt zisku v pojistném roce t a soucasna hodnota budoucich zisku pro pojistnou
smlouvu KZP je

/
/ 4
KZP RO KZP

o, = -
0

PVFEP ¥2F  — Z ; .
t=1 H(1+RDRk)

’ZP

(85)

Podobné pak lze pro KZP stanovit i ostatni ukazatele ziskovosti uvedené v kap. 2.5. Pro
ocekavanou vysi vyplacené provize KZP na pocatku pojistného roku ¢ pritom plati, ze

KEP = 4, - PRI (86)

Priklad 5.2: Pro modelovy bod MBg zvoleny jiz v predchozim prikladu je v ta-
bulce 12 uvedena modelace zisku a vyskyt zisku KZP a v tabulce 13 rozklad zisku KZP.
Soucasna hodnota budoucich ziskt pro tuto pojistnou smlouvu je 3 168 K¢.

’ t ‘ CFtI KZP ‘ IR; KZP AR; KZP ‘ PRO; KZP ‘ O'; KZP ‘
1 1241 0 2 049 -808 -808
2 5 106 144 4 980 269 202
3 3979 436 3677 738 514
4 4 926 741 5 018 649 383
) 4 821 1 059 5 201 679 381
6 4 812 1391 5 506 697 374
7 4 582 1737 5 566 754 391
8 4 342 2 099 5 631 810 406
9 4 087 2 477 5 699 866 420
10 3 803 2 874 5 751 926 434
11 3421 3 288 5 760 948 429
12 3 081 3722 5 794 1 009 441
13 2 705 4177 5 811 1071 451
14 2 344 4 653 5 868 1130 458
15 1 956 5 155 5 922 1189 464
16 1 396 5 682 5 848 1229 461
17 976 6 238 5 916 1297 467
18 | -135 430 6 824 | -129 973 1 367 473

Tabulka 12: Zisk KZP
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t | PRO(E),*?" | PRO(I),*?" | PRO(M),*?" | PRO(S),?" | PRO(R),"*"
1 -1172 83 145 137 0
2 -150 174 129 116 0
3 190 206 125 217 0
4 190 239 119 100 0
5 190 274 114 102 0
6 190 310 105 92 0
7 190 347 108 108 0
8 190 387 109 124 0
9 190 428 109 139 0
10 190 471 111 155 0
11 190 516 73 170 0
12 190 563 71 185 0
13 190 612 69 200 0
14 190 664 61 215 0
15 190 718 50 230 0
16 190 776 18 245 0
17 190 836 10 261 0
18 190 900 0 277 0

Tabulka 13: Rozklad zisku KZP
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6 Flexibilni zivotni pojisténi bézné placené (FZP)

Dalsim modelovanym pojistnym produktem je flexibilni zivotni pojisténi, jinak nazyva-
né také jako univerzalni zivotni pojisténi (Universal Life), bézné placené. Tento pojistny
produkt v sobé zahrnuje docasné pojisténi pro piipad smrti s konstantni pojistnou ¢astkou
spojené se sporenim pénéznich prostfedku na individudlnim tucétu klienta s garantova-
nou technickou trokovou mirou. Prostiedky naspotené (s ptislusnym trocenim) na uétu
klienta pfitom nazveme kapitdlovou hodnotou pojisténi (KH). V prubéhu pojisténi je
mozné kapitalovou hodnotu navysovat vklady mimotradného pojistného. Poplatek za vklad
mimoiddného pojistného je stanoven procentem z hodnoty mimoradného pojistného.

Vyse pojistné ¢astky a rocniho bézné placeného pojistného je flexibilni, ve stanovenych
mezich, které zarucuji postacitelnost pojistného vucéi zvolené pojistné ¢astce. Vklady
mimoiadného pojistného jsou umoznény vzdy na pocatku pojistného roku.

Pojistnou udéalosti je smrt pojisténého pred datem konce pojisténi nebo doziti se
pojisténého sjednaného konce pojisténi. Pojistovna vyplati sjednanou pojistnou éastku
pro piipad smrti K a kapitalovou hodnotu pojisténi na konci roku, v némz osoba pojisténa
ve véku x zemte, pokud k imrti dojde pred uplynutim pojistné doby n let, nebo vyplati ka-
pitalovou hodnotu pojisténi na konci n-tého roku, je-li pojistény nazivu. V piipadé storna
pojisténi pred koncem pojistné doby pojistovna vyplati klientovi na konci roku, kdy doslo
ke stornu, kapitalovou hodnotu pojisténi snizenou o stornosrazku. Podily na vynosech se
priznavaji na konci kalendainiho roku ve vysi dle stanoveného procenta podilu z vynosu
kapitalové hodnoty pojisténi nad zaruc¢enym vynosem. Ptfiznané podily na vynosech jsou
vyplaceny spolu s kapitalovou hodnotou pojisténi, v pripadé storna pojisténi pred koncem
sjednané pojistné doby dochézi k vyplaté priznanych podilu na vynosech ve zkracené vysi.
Ptiznané podily na vynosech jsou ptritom az do doby jejich vyplaty droceny garantovanou
technickou urokovou mirou.

6.1 Finanéni toky FZP
Celkovy finanéni tok pifslusny pojistné smlouvé FZP v pojistném roce ¢ je
CF ™" = P77 177 _ X7 i=1..n. (87)

V dalsich odstavcich budeme kromé blizsi specifikace téchto toku sledovat i ocekdvany
vyvoj kapitadlové hodnoty pojisténi, tj. individualniho uc¢tu klienta, jejiz vysi na pocatku

pojistného roku ¢ si oznacime jako K H, "7 Plat{ pfitom, Ze
KH,"?" = 0. (88)

V¥si roéniho bézného pojistného BP' 747 si u FZP voli klient pfi sjednéni smlouvy.
Hodnota BP' #* pfitom musi byt postacitelnd vici sjednané pojistné ¢astce K. To zna-
mend, ze pro zvolenou kombinaci vyse bézné placeného pojistného a pojistné castky by
kapitalova hodnota pojisténi nikdy v prubéhu pojistné doby neméla mit zapornou hod-
notu.

Jestlize si dale oznacime hodnotu vkladu mimotfadného pojistného na pocatku po-
jistného roku t jako M P, "7”, je celkovy finanéni tok pifslusny piijatému pojistnému
v pojistném roce t

P, 2P — BP 2P L M P, FZP. (89)
7Z prijatého béZného pojistného si pojistovna ihned oddéluje ¢dst ve vysi rizikového po-
jistného pro piipad smrti

RP " = qoie1 v K, (90)
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a z prijatého mimotradného pojistného je strzen poplatek
- MPET, (91)
kde 7 je procento inkasniho poplatku z mimotadného pojistného.

Zbylé ¢ast bézného a mimoradného pojistného navysuje kapitalovou hodnotu pojisténi.
Toto pripsané pojistné na KH oznac¢ime jako

PPSEF = BP'*" — RBS" + (1 —n) - M. (92)
Ocekavané naklady a provize jsou
ErP = It=1]-a -K+8 -BP' ™" ++ - K +4,- BP'**". (93)

Néklady a provize jsou strhavany z kapitdlové hodnoty pojisténi formou nakladovych
srazek vzdy na pocatku pojistného roku. Jejich vyse je ptritom stanovena jako

NS = K4+ 8-BP T 44 K+ = . BP' "7, (94)
Gy 7 Qg 7]
Ocekavany investicni vynos je
N N o

Kapitalova hodnota pojisténi je urocena garantovanou technickou urokovou mirou i.
Ptipsany trok ke kapitalové hodnoté lze tedy vyjadrit jako
PL"?" = (KH7"+ PRI — NSI{") . (96)
Pojistné plnéni u FZP tvoif viplaty pii pojistné udélosti smrt, pojistné udélosti doziti
a vyplata odbytného v pripadé storna pojisténi

Xt/ FZP __ X(d);FZP + X<m>;FZP + X(S);FZP. (97>
Hodnota plnéni pti pojistné udélosti smrt je
X(d),"*" = ooy (K + KH, ™" + PNV, "?7), (98)
kde
KH, ™" = KH,"?" + PP, "?" — NS,*?" 4 PI, %" (99)

je aktualni vyse kapitalové hodnoty pojisténi na konci pojistného roku t a
PNV, 7" = |,
PNV, 72" = (KH,"f" + PP, 7" — NS,"f* + PNV, "77) - (i, — i) - k +
+PNV, 527 . (1 4 1) (100)
je vySe priznanych podilu na vynosech v roce t.
Vyse plnéni pii pojistné udalosti doziti je
X(m),"#" =1t =n]- (1= qp) - (1= pp) - (KH, "7 + PNV, 7%7) (101)
a vyse vyplaty odbytného je
X(5),"" = (1= dpaen) - pe- (L= ) - KH, ™" + (1= X) - PNV, "*"), (102)

kde ¢ je vysSe stornosrazky a A je vyse kraceni vyplaty podilu na vynosech pfi stornu.

Piiklad 6.1: Modelace finanénich toku FZP uvedend v tabulce 14 je pro smlouvu
odpovidajici modelovému bodu MB14. Jednd se o smlouvu FZP, kde pojistény je muz se
vstupnim vékem 39 let, pojistnou dobou 21 let, pojistnou ¢astkou 183 000 K¢, bézné roéni
pojistné je 11 600 K¢ a mimoradné pojistné vlozené na pocatku kazdého pojistného roku
1 500 Keé. V tabulce 15 je uveden vyvoj kapitalové hodnoty pojisténi pro tuto smlouvu.
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t ‘ Pt/—FlzP ‘ E;/flzp ‘ I; FZP ‘ X(d);FZP ‘ X(m>;FZP ‘ X(S);FZP ‘ CFt’ FZP ‘
1 | 13100 | 8063 264 142 0 2294 2 865
2 113100 | 1776 595 205 0 1312 10 401
3 | 13100 | 1196 625 257 0 4 824 7 448
4 | 13100 | 1196 625 334 0 2 198 9 997
5 | 13100 | 1196 625 434 0 2 253 9 842
6 | 13100 | 1196 625 564 0 2 078 9 887
7 | 13100 | 1 196 625 690 0 2 484 9 355
8 | 13100 | 1196 625 837 0 2 907 8 784
9 | 13100 | 1196 625 982 0 3 349 8 198
10 | 13100 | 1 196 625 1136 0 3 812 7 581
11 | 13100 | 1196 625 1 501 0 4 292 6 736
12 | 13100 | 1196 625 1778 0 4793 5 957
13 | 13100 | 1196 625 2 084 0 5 315 5 130
14 | 13100 | 1 196 625 2471 0 5 857 4 201
15 | 13100 | 1196 625 2 957 0 6 418 3 155
16 | 13100 | 1 196 625 3 787 0 6 996 1746
17 | 13100 | 1196 625 4 311 0 7 603 615
18 | 13100 | 1 196 625 4 890 0 8 234 -595
19 | 13100 | 1 196 625 5 400 0 8 892 -1 764
20 | 13 100 | 1 196 625 6 161 0 9 533 -3 165
21 | 13 100 | 1 196 625 7 169 360 167 6 793 -361 600
Tabulka 14: Finanénf toky FZP
’ t ‘ KH];_FIZP ‘ PPt/_FIZP ‘ N ;_FIZP ‘ iji FZP ‘ KHt’ FZP
1 0 12 758 1777 264 11 245
2 11 245 12 730 1777 533 22 730
3 22 730 12 704 1777 808 34 465
4 34 465 12 657 1777 1 088 46 433
) 46 433 12 600 1777 1374 58 631
6 58 631 12 531 1777 1 665 71 050
7 71 050 12 444 1777 1961 83 679
8 83 679 12 348 1777 2 262 96 512
9 96 512 12 266 1777 2 568 109 569
10 | 109 569 12 186 1777 2 879 122 857
11| 122 857 12 099 1777 3 196 136 376
12 | 136 376 11 975 1777 3 518 150 092
13 | 150 092 11 850 1777 3 844 164 009
14 | 164 009 11 692 1777 4174 178 098
15 | 178 098 11 499 1777 4 508 192 328
16 | 192 328 11 366 1777 4 846 206 763
17 | 206 763 11 221 1777 5 189 221 395
18 | 221 395 11 070 1777 5 537 236 224
19 | 236 224 10 963 1777 5 890 251 301
20 | 251 301 10 776 1777 6 247 266 548
21 | 266 548 10 522 1777 6 607 281 899

Tabulka 15: Kapitalovd hodnota FZP
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6.2 Zisk FZP

Zisk FZP v pojistném roce t je
PRO,™#" = CF,"%" 4+ [R,"*" — AR,"?",  t=1,...,n, (103)

pricemz vytvarena pojistna rezerva odpovida ocekavané kapitalové hodnoté pojisténi, tedy
zhodnoceni finan¢niho umisténi rezervy je

IR, "*" = (K H,"?" + PNV, 527 -4, (104)
a zména stavu rezervy na konci pojistného roku t je

AR = Tft <n]- (1= qpupy) - (L= p) - (KH, ™" + PNV, ") —
—(KH, "2 4 PNV, 57%). (105)

Vyuzijeme-li toho, ze k PRO,"#" lze piicist nasledujici rovnosti

0 = NS, 27 . (141,) — NS, 27 . (1 4 1,), (106)

muzeme zisk rozlozit na nasledujici slozky

PRO,*" = PRO(EPC),"*"+PRO(E),"**+PRO(I),"**+PRO(M),"**+ PRO(S),"*"

(107)
kde
PRO(EPC),"™" = (n- MP,%?") - (1+1,) (108)
je vynos z poplatku za mimoiadné pojistné (Extra Premium Charge Profit),
PRO(E),"?" = (NS, *2" — E,*27) . (1 + 1) (109)

je vynos z nakladové slozky;,

PRO(I),"" = (RP%" + (1 — k) - (KH,"{" + PP, " — NS,"f" + PNV, *")) -
(i, — 1) (110)

je urokovy nadvynos,
PRO(M);FZP = (Gutt-1 — qlx-l—t—l) K (111)
je vynos z umrtnosti a
PRO(S),"*" = (1= ue1) - pp- (- KH, "7 + X PNV, <*7) (112)

je vynos ze storna.
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Vyskyt zisku v pojistném roce t a sou¢asnd hodnota budoucich zisku je

/

l/
t—1
O_tFZP = 1. PRO FZP

o

’ZP

PVFP' "7 = }° (113)

n .
t=1 H (1 + RDRk)

Dalsi ukazatele ziskovosti popsané v kap. 2.5 lze odvodit analogicky. Ocekavana vyse
vyplacené provize FZP na pocatku pojistného roku t je pritom

(FEP — 4, . BP'T7T, (114)

Piiklad 6.2: Modelace a rozklad zisku FZP pro modelovy bod MBiy4 je v ta-
bulkach 16 a 17. Soucasna hodnota budoucich ziskt pro tuto pojistnou smlouvu je 4 208 K¢.

‘ C«Ft’FZP ‘ IR;FZP ‘ AR;FZP ‘ PRO;FZP ‘ O.QFZP ‘

2 865 0 8 615 -5 750 -5 750
10 401 603 10 337 668 501
7 448 1234 7097 1585 1104
9 997 1 892 10 553 1 336 790
9 842 2578 11 012 1408 790
9 887 3 294 11 724 1 457 783
9 355 4 039 11 793 1602 833
8784 | 4814 11 846 1753 882
8 198 5 621 11 916 1902 926
7 581 6 460 11 987 2 054 967
6 736 7 334 11 959 2111 960
5 957 8 245 11 930 2272 998

5 130 9191 11 883 2438 1034
4201 | 10175 11 761 2 614 1 069
3155 | 11 196 11 547 2 803 1105
1746 | 12 254 11 194 2 807 1 066
615 | 13 355 10 990 2979 1 088
-595 | 14 499 10 746 3 158 1108

-1 764 | 15 688 10 587 3 337 1124
-3 165 | 16 927 10 190 3972 1155
-361 600 | 18 214 | -346 933 3 548 1100

[NGY [ SO [y Y iy pyUY pUY YUy jyUY QU Y N
—| S| | oo N | | i | of ro| | ©| L R | S| T k| W B |+

Tabulka 16: Modelace zisku FZP
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[t [ PRO(EPC),"*" | PRO(E),"*" | PRO(I),"*" | PRO(M),"*" | PRO(S),"*" |
1 16 -6 616 72 201 577
2 16 1 138 182 331
3 16 611 207 175 575
4 16 611 280 175 254
5) 16 611 355 174 252
6 16 611 435 170 225
7 16 611 518 197 260
8 16 611 604 226 295
9 16 611 693 252 330
10 16 611 786 276 365
11 16 611 883 202 399
12 16 611 985 227 433
13 16 611 1 091 253 467
14 16 611 1201 285 501
15 16 611 1316 325 535
16 16 611 1434 176 569
17 16 611 1 557 191 604
18 16 611 1 685 206 640
19 16 611 1 816 217 677
20 16 611 1 955 236 754
21 16 611 2 100 262 558

Tabulka 17: Rozklad zisku FZP
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7 Investiéni zivotni pojisténi bézné placené (IZP)

Poslednim modelovanym pojistnym produktem je investi¢ni zivotni pojisténi (Unit
Linked) bézné placené. Tento pojistny produkt obsahuje docasné pojisténi pro piipad
smrti s garantovanou miniméalni pojistnou ¢astkou K a investici do podilovych fondu.
Podilové fondy jsou tvoreny podilovymi jednotkami (Unit), které jsou nakupovény za
zaplacené pojistné. Aloka¢ni procento (Allocation Percentage, Allocation Rate) udava
procentni ¢ast pojistného, ktera je v pojistném roce ¢ uréena na nakup podilovych jedno-
tek. Aloka¢ni pomér (Allocation Ratio) pak udavé rozdéleni alokovaného pojistného mezi
jednotlivé podilové fondy. Pro potieby modelace budeme uvazovat, ze k dispozici jsou dva
podilové fondy a to akciovy fond a fond dluhopist. Rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou
podilové jednotky (Bid-Offer Spread) bude pro oba fondy shodny. V prubéhu pojisténi je
mozné nakupovat dalsi podilové jednotky za vlozené mimoradné pojistné. Alokac¢ni pomeér
pro bézné placené a mimoiadné placené pojistné pritom budeme uvazovat shodny.

Vyse garantované minimélni pojistné ¢astky a rocniho bézné placeného pojistného
je opét flexibilni ve stanovenych mezich, které zarucuji postacitelnost pojistného vuci
zvolené pojistné ¢astce. Vklady mimoradného pojistného jsou umoznény vzdy na pocatku
pojistného roku.

Pojistnou udalosti je smrt pojisténého pred datem konce pojisténi nebo doziti se
pojisténého sjednaného konce pojisténi. Pojistovna vyplati vyssi ¢dstku z hodnoty sjed-
nané minimalni garantované pojistné castky pro pripad smrti K a aktudlni hodnoty
podilovych jednotek klienta na konci roku, v némz osoba pojisténa ve véku x zemrfe,
pokud k iumrti dojde pred uplynutim pojistné doby n let, nebo vyplati aktualni hodnotu
podilovych jednotek klienta na konci n-tého roku, je-li pojistény nazivu. V ptripadé storna
pojisténi pred koncem pojistné doby pojistovna vyplati klientovi na konci roku, kdy doslo
ke stornu, aktudlni hodnotu podilovych jednotek snizenou o stornosrazku.

7.1 Finanéni toky IZP

Zékladni schéma transakci investicniho zivotniho pojisténi je na obrazku 3.

/ Pojistné \

Nealokované pojistné Alokované pojistné
PENEZNI UCET Poplatky PODILOVY UCET
Naklady Zisk
Pojistné plnéni Pojistné plnéni

(v pripadé smrti pojisténého, (v pfipadé smrti pojisténého
kdyz hodnota podilového tctu nebo doziti se konce pojistné
je mensi nez sjednand pojistna doby nebo pii stornu pojisténi)
céstka)

Obréazek 3: Schéma transakci investicniho zivotniho pojisténi
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Celkovy finanéni tok v pojistném roce ¢ pro pojistnou smlouvu IZP je
CF,'F = P27 _ g 1P L [[1%F _ FPME,"" — X% t=1,..n. (115)

Kromé finanénich toki pro pojistné, naklady, investiéni vynos a pojistné plnéni se u IZP
objevuje jesté tok FME, " piislusny ndkladiim na spravu podilovych fondi (Fund Ma-
nagement Expenses). Vsechny tyto finanéni toky si detailnéji popiseme v dalsich od-
stavcich a zaroven si odvodime i vyvoj hodnot podilového a penézniho uctu klienta.

Podilovy ucet klienta (Unit Fund) je tvoren hodnotou podilovych fondu ptislusnych
dané smlouvé. Jeho hodnotu na pocatku pojistného roku ¢ si oznacime jako UFt/ 7P a
bude platit, ze

"1zp "'1ZpP "'1zpP
Uthl - llthl td *thl )

UF(; 1zP aF(; 1zZpP =4 F(; 1ZP _ 0’ (116)

kde ,F, "7 je hodnota akciového fondu a 4F, '#” hodnota fondu dluhopisii na po¢atku
pojistného roku t.

Penézni tcet klienta (Sterling Fund, Nonunit Fund) je tvofen ¢asti prostfedku klienta,
ktera nemé formu podilovych jednotek, tj. nealokovanym pojistnym a poplatky. Z to-
hoto tétu pojistovna cerpé prostifedky na uhrazeni vynalozenych ndkladii a na pifpadny
doplatek do sjednané pojistné c¢astky nad aktualni hodnotu podilového uctu klienta.
Z penézniho uctu je pak také generovan zisk viz. kap. 7.2. Hodnotu penézniho ué¢tu klienta
na pocatku pojistného roku ¢ si oznac¢ime jako SF;_IIZP a plati, ze

GFL17P = . (117)

V¥si roénfho bézného pojistného BP''?F si u IZP voli klient pii sjednéni smlouvy.
Hodnota BP''#? je stejné jako u FZP zdola omezena minimalni vysi roéntho bézného
pojistného tak, aby byla zarucena postacitelnost pojistného vuéi zvolené pojistné castce.
To znamena, ze pro zvolenou kombinaci vyse pojistného a garantované pojistné c¢astky by
hodnota podilového uctu klienta neméla nikdy byt zaporna.

Pokud si déle oznacime hodnotu vkladu mimotradného pojistného na pocatku po-
jistného roku t jako MP;'#”. je celkovy finanéni tok pifslusny piijatému pojistnému
v pojistném roce t

P/ '2" — BP'1?F 4 M P, %" (118)

Pro bézné pojistné je pojistovnou stanoveno alokaéni procento ay, podle kterého je roz-
déleno na alokované pojistné na podilovy et a nealokované pojistné plynouci na penézni
ucet. Z hodnoty mimotradného pojistného je strzeno procento inkasniho poplatku 7 a
zbytek je cely alokovan na podilovy tucet.

Alokacni pomeér rozdéluje alokované pojistné mezi jednotlivé podilové fondy. Procento
alokace do akciového fondu ,r a procento alokace do fondu dluhopisu 4r si voli klient tak,
aby platilo

o +ar =1 (119)

Pro podilové jednotky obou fondu pritom plati, ze
prodejni cena = ndkupni cena - (1 —b), (120)

kde b je bid-offer spread vyjadiujici pojisfovnou strzeny ndkupni poplatek, ktery se
prevadi na penézni ucet.
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Pti takto zavedeném znaceni lze ¢ast prijatého pojistného, o kterou je navysen podilovy
ucet a penézni ucet, vyjadrit jako

vPT = (1=0)-(a- BP" + (1 —1)- MP'{"),
sPf" = (1—ai-(1-0))- BP'""" + (n+b-(1—n) - MP{", (121)
pritom pojistné plynouci do akciového fondu a dluhopisového fondu je
a-Pt/_IlzP = v f)t,—llzpa
dPt/ffP = 4qru Pt/ffp. (122)
Ocekavané spravni néklady a provize na pocatku pojistného roku ¢ jsou
B = 1t=1]-a' - K+ -BP'""" ++ - K +¢,- BP''"*" (123)

Tyto naklady a provize jsou strhavany z penézniho uc¢tu. Do toho je pritom pravidelné
prevadéna cast prostiedku z podilovych fondu formou nakladovych srazek. Vyse celkové
nakladové srazky z podilovych fondu je stanovena jako

N§#r = YK g.BP Py K+ 2L ppier (124)
axgﬂ amgﬂ
a z fondu je strzena dle aloka¢niho pomeéru, tedy
NS = ar- NS,
4NS 127 = . NS, (125)

Analogicky jako nakladova srazka je na pocatku pojistného roku ¢ z podilovych fondu
na penézni ucet prevadéna rizikova srazka, jejiz vysSe je stanovena jako
RS = M(wF{" +u P{" = NS{") - (1-¢) < K]-

Qoii1 - (K = (F 7" +u P1TT = NS,'T7) - (1= ¢)), (126)
kde ¢ je procento spravniho poplatku, ktery pojistovna strhava z fondu na konci kazdého
pojistného roku. Céstka odec¢itand od garantované pojistné castky v (126) pritom od-
povidé hodnoté podilového uc¢tu na konci pojistného roku ¢ pii nulovém vynosu z fondu.

Jedna se tedy o konzervativni odhad pottebné vyse rizikové srazky. Z jednotlivych fondu
je pak rizikova srazka opét strzena dle aloka¢niho poméru

"1zP "1zP
aRStfl = a?” M RSt*l 5
"'1zP "1ZP
dRS,277 = ar- RS, 7. (127)
Ocekavany investicni vynos je
"1zp "'1ZzP ''1zP "'1zP "'1zP ./
I = (sPY" =B+ NS T+ RS, ') i, +
'1zpP "1zP "1zP ./
(P17 —a NS 17" =0 RS 1TT) w0y +
"'1zP "1zP "1zP ./
@P 7" —a NS 27" —a RS, 1T7) ~a iy, (128)

. o Jo. ~ - , , . v~ 7 , v . , . s
kde ¢, 47, a 47, je po Fadé mira vynosnosti penézniho uctu, akciového fondu a dluhopisového
fondu.
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Zhodnoceni akciového a dluhopisového fondu v pojistném roce t lze pritom vyjadrit
jako

"1zp "1zp ''1ZpP IZP "'1zpP .
aly = (" +a BY o NS —a RS 1TT) w0 iy
"1zP "1zp '1zP "1zP "1zP ./
aly = (F " +a BT —a NS T —4 RSTT) -a iy (129)

a celkové zhodnoceni podilového uctu je pak
UL; zp aIl; 1ZP +4 I; 1zp (130>
Zhodnoceni penézniho ictu v pojistném roce t si oznac¢ime jako

S_[;IZP _ (SPt’_IIZP Etlfp‘f‘N IZP+R IZP>'7:;. (131)

U IZP dile uvazujeme naklady a poplatky spojené se spravou fonda. Néklady na
spravu fonda jsou strhavany na konci pojistného roku t jako procento ¢ z aktudlni hod-
noty podilovych fondu

FME,"”" = @ - (uF {7 +u B2{" = NS,'{" = RS{" +¢ [["7). (132

Poplatek za spravu fondu (Fund Management Charge), ktery je strhavén z fondu na
konci pojistného roku t je stanoven jako

QFMC; Zzr o _ . (aFt’_IIZP +4 Pt'_IIZP N IZP R IZP +q I IZP)
JFMC, "7 = . (4F 177 44 P27 — NS, "7 — RS, %7 4, I,'?").  (133)

Z podilového uctu je tedy celkem strzeno

UFMC; 1ZP aFMC; 1ZP +g FMC; 1ZP (134>

Hodnotu akciového a dluhopisového fondu na konci pojistného roku ¢t muzeme vyjadrit
jako

JF T = FIET o P NS ST~ RS, 4, 11T~ FMC, '
df;wt’zzp _ dFt'_IIZP +4 Pt'_IIZP _dN t—pr dR IZP +dI 1ZP —d FMO IZP) (135>

stav podilového 1ctu na konci pojistného roku ¢ je potom

UFt’IZP _ UFt/_IIZP +u Pt’_IIZP - N ;_pr —R IZP +UI 1ZP FMC;IZP _
= JFT 4 FPT (136)

Pojistné plnéni u IZP tvoif vyplaty pii pojistné udalosti smrt, pojistné udélosti doziti
a vyplata odbytného v pripadé storna pojisténi

X;IZP _ X(d) zZp —I—X( ) IZP_{_X(S);IZP' (137)

42



Hodnota plnéni pti pojistné udélosti smrt je
X(d)y""" = paper WE T HI[E >y F777)- (K —y F'77)), (138)
vyse plnéni pii pojistné udalosti doziti je
X(m), " =1t =n]- (1 = qypy) - (1= p) v F; /77, (139)
a vyse vyplaty odbytného je
X(8),"" = (L= dppen) 0 (L =) 0 127 (140)

kde ¢; je stornosrazka.

V pripadé pojistné udalosti smrt je pripadny rozdil mezi hodnotou podilového uctu kli-
enta a garantovanou pojistnou ¢astkou ¢erpan z penézniho uc¢tu. Stornosrazka pti vyplaté
odbytného pfi stornu je naopak na penézni icet pripsana. Jestlize si vliv pojistnych plnéni
na penézni fond vyjadiime jako

’

GX[7 = e UK Sy B (K =y B = (L= qo) - prsu B 727,
(141)

pak stav penézniho fondu na konci pojistného roku ¢ je

SFt/IZP _ SP,;,IlZP—E;,Iip"‘N ;,I?P—FR ;,pr _i_SI;IZP_FME;IZP_i_FMC);IZP_
—sX, %", (142)

Piiklad 7.1: Modelace finanénich tokt IZP je uvedend v tabulce 18 a odpovida
modelovému bodu MBsg. Jedné se o smlouvu IZP, kde pojistény je muz se vstupnim
veékem 40 let, pojistnou dobou 10 let, pojistnou castkou 121 000 K¢, bézné roéni pojistné
je 12 900 K¢, mimoradné pojistné vlozené na pocatku kazdého pojistného roku 2 300 K¢,
zvolend alokace do akciového fondu je 65% a do podilového fondu 35%. Vyvoj podilového
a penénézniho uctu pro tuto smlouvu je uveden v tabulce 19 a 20.

’ t ‘ Pt/leP ‘ E;ifp ‘ [t’ 1ZP ‘ FMEt’ 1ZP ‘ X(d);IZP ‘ X(m);IZP ‘ X(S);IZP ‘ CFt’ 1ZP ‘
1 | 15200 | 7894 | 564 40 96 0 2 260 5 474
2 | 15200 | 1645 913 87 129 0 1379 12 873
3 | 15200 | 1000 947 137 160 0 5 242 9 609
4 115200 | 1000 947 190 197 0 2 441 12 320
5 | 15200 | 1000 948 247 244 0 2 550 12 108
6 | 15200 | 1000 948 308 304 0 2 394 12 143
7 | 15200 | 1000 949 372 349 0 2913 11 515
8 | 15200 | 1 000 950 442 403 0 3473 10 834
9 | 15200 | 1000 951 516 516 0 4 074 10 045
10 | 15200 | 1 000 951 594 653 163 241 4721 -154 058

Tabulka 18: Finanéni toky IZP
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’ t ‘UFtlflzP‘UpgllzP‘N ;i{P‘RSQi{P‘UIt’IZP‘FMC);IZP‘UFt’IZP
1 0] 12 580 1735 219 739 57 11 308
2 11 308 | 13 805 1735 208 1613 124 24 659
3 24 659 | 13 805 1735 202 2 546 195 38 878
4 38 878 | 13 805 1735 191 3 543 272 54 029
D 54 029 | 13 805 1735 171 4 608 353 70 184
6 70 184 | 13 805 1735 140 5 748 439 87 423
7 87 423 | 13 805 1735 91 6 968 532 105 840
8 | 105840 | 13 805 1735 17 8 277 631 125 540
9 | 125540 | 13 805 1735 0 9 676 736 146 550
10 | 146 550 | 13 805 1735 0 11 170 849 168 942

Tabulka 19: Podilovy tcet IZP

’ t ‘ SPtI—IlzP ‘ E;ifp ‘ N 271%19 ‘ RS;ifP ‘ SL;IZP ‘ FME;IZP ‘ FMC;IZP ‘ SX);IZP SFt/IZP
1 2 620 7 894 1735 219 -174 40 57 -478 -3 000
2 1 395 1 645 1735 208 89 87 124 -242 2 061
3 1 395 1 000 1735 202 122 137 195 -474 2 987
4 1 395 1 000 1735 191 122 190 272 -147 2 670
5) 1 395 1 000 1735 171 121 247 353 -150 2677
6 1395 1 000 1735 140 119 308 439 -138 2 659
7 1395 1 000 1735 91 117 372 532 -210 2 706
8 1 395 1 000 1735 17 113 442 631 -282 2729
9 1 395 1 000 1735 0 112 516 736 -307 2 769
10| 1395 1 000 1735 0 112 594 849 -328 2 824

Tabulka 20: Penézni tcet 1ZP

7.2 Zisk 1ZP

Zisk IZP v pojistném roce t je

PRO,"" = CF,"" + IR,"*" — AR,"*",  t=1,..,n, (143)

piicemz vytvaFend pojistnd rezerva u IZP odpovida vysi podilovych fondu piislusnych
dané smlouvé. Tedy

IR" =, BT i +a F1T7 - (144)

AR = Tt <n]-(1=qopy) - (L= pp) w B2 —y I (145)
Pokud k PRO,'?* pii¢teme nasledujici rovnost
0= NS, 27 — NS,'%" 4+ RS,"" — RS,"#" 4 FM(C,"*" — FMC,"*", (146)
zjistime, ze
PRO,'?" =g F, %%, (147)

Zdrojem zisku IZP je tedy skutecné penézni tcéet.
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Zisk si pritom muzeme rozdélit na nasledujici slozky

PRO;'*" = PRO(UP),"* + PRO(EPC),”*" + PRO(B),'" + PRO(E),"*" +
+PRO(M),"*" + PRO(S),"*" + PRO(FM),'*", (148)

kde
PRO(UP),"?* = (1—a,)-BP " . (141, (149)
je vynos z nealokovaného pojistného (Unallocated Premium Profit),
PRO(EPC),"#" = (n-MP, ") . (1+1,) (150)
je vynos z poplatku za mimoradné pojistné,
PRO(B),"?" = b-(a;- BP'"?" + (1 —n) - MP,'7) . (1 +1,) (151)

je vynos z bid-offer spread (Bid-Offer Spread Profit), tj. z rozdilu mezi ndkupni a prodejni
cenou jednotek,

PRO(E),"”" = (NS{" = E{")- (1+1) (152)
je vynos z nakladové slozky,
PRO(M),"”" = RS- (1+i) = qpyyy - 1[K >u F /7] (K =y F,'%7) (153)
je vynos z umrtnosti,
PRO(S),"" = (1=quy) - pp-sov 77" (154)
je vynos ze storna a
PRO(FM),'** = FMC,"”" — FME,"*" (155)

je vynos ze spravy fondu (Fund Management Profit).
Vyskyt zisku v pojistném roce t a soucasnd hodnota budoucich zisku je

0_’ zp lzlf_ RO IZP
t lg
"1zp . U; e
PVFP = Z ) : (156)
= 11(1+ RDRy)

Také u IZP muzeme déle stanovit i ostatni ukazatele ziskovosti popsané v kap. 2.5. Pro
ocekavanou vysi vyplacené provize IZP na pocatku pojistného roku ¢ pritom plati, ze

C,17P = 4. BP'17P, (157)

Piiklad 7.2: Modelace a rozklad zisku IZP pro modelovy bod MBsyg je v ta-
bulkach 21, 22 a 23. Soucasna hodnota budoucich ziskii pro tuto pojistnou smlouvu je
6 955 Kec.
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’ n ‘ CFt’ 1ZP ‘ [R; 1ZP ‘ AR; 1ZP ‘ PRO; 1ZP ‘ (7; 1ZP ‘
1 5474 0 8 474 -3 000 -3 000
2 12 873 788 11 601 2 061 1 544
3 9 609 1721 8 343 2 987 2 079
4 12 320 2717 12 366 2670 1578
5! 12 108 3 781 13 212 2677 1 500
6 12 143 4919 14 403 2 659 1 428
7 11 515 6 136 14 945 2 706 1 406
8 10 834 7 439 15 543 2 729 1372
9 10 045 8 837 16 113 2 769 1 345
10 | -154 058 | 10 331 | -146 550 | 2824 | 1 326
Tabulka 21: Modelace zisku IZP
t \ PRO(UP);IZP PRO(EPC’);IZP PRO(B);IZP PRO(E);IZP
1 2 037 24 697 6 483
2 679 24 765 94
3 679 24 765 773
4 679 24 765 773
5 679 24 765 773
6 679 24 765 773
7 679 24 765 773
8 679 24 765 773
9 679 24 765 773
10 679 24 765 773

Tabulka 22: Rozklad zisku IZP - 1. ¢4st

1ZP

1ZP

1ZP

| t | proon),"?" | PrO(S),'?" | PRO(FM),
1 143 565 17
2 116 345 37
3 105 582 59
4 92 256 81
5 78 252 106
6 64 222 132
7 52 253 160
8 18 282 189
9 0 307 221
10 0 328 255

Tabulka 23: Rozklad zisku I1ZP - 2. ¢4st
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8 Analyza modelovaného portfolia Zivotniho poj

8.1 Zdroje zisku

* ~ ~

isténi

Jestlize jiz mame vytvoreny modely financnich toku pro jednotlivé pojistné produkty,
muzeme provést modelaci zisku portfolia. Pouzijeme pritom modelové body portfolia sta-

novené v kap. 3.1 (parametry modelovych bodu viz. tabulka 7).

V tabulce 24 jsou uvedeny ocekavané souc¢asné hodnoty budoucich ziski PV FP’ jed-
notlivych modelovych bodu a jejich rozklad dle jednotlivych zdroju zisku, pro které je
pouzito nasledujici znaceni:

E — vynos z nakladové slozky,
I — trokovy nadvynos,
M — vynos z imrtnosti,
S — vynos ze storna,

R — vynos ze Zillmerovani rezerv,

EPC — vynos z poplatku za mimoradné pojistné,
UP — vynos z nealokovaného pojistného,

B — vynos z bid-offer spread,
FM — vynos ze spravy fondu.

Modelovy Soucasna hodnota budoucich zisku z

bod |PVFP'| E | I | M [ § | R |[EPC|UP | B |[FM
MB, 2049 | 3810 -469 | 1832 ]-2952 |-173 0 0 0 0
MB, 9474 | 4327 671 | 6728 | -2 176 | -75 0 0 0 0
MB3 17570 | 1152 | 1777 | 14 775 -113 | -22 0 0 0 0
MB, 438 | 3036 | -525 469 | -2 370 | -172 0 0 0 0
MBj 2739 | 3281 | -287 | 2444 |-2574 | -125 0 0 0 0
MBg 6 222 1218 286 | 6061 |-1305| -38 0 0 0 0
MB, 2 337 -357 | 1745 148 801 0 0 0 0 0
MBg 3 168 -385 | 2 019 637 897 0 0 0 0 0
MBgy 2 586 -430 | 1269 | 1188 558 0 0 0 0 0
MBq 1 867 -366 | 1 489 38 705 0 0 0 0 0
MBi, 2 300 -351 | 1 655 238 759 0 0 0 0 0
MB,- 1 548 -411 | 1 046 406 508 0 0 0 0 0
MB,3 4345 | -2 989 | 4 156 373 | 2685 0] 120 0 0 0
MB,4 4208 |-3440 3624 | 1292 | 2633 0 99 0 0 0
MB5 3254 [-3292 12041 | 2296 | 2062 0| 147 0 0 0
MB ¢ 3977 | -2653 | 3824 134 | 2526 0| 147 0 0 0
MB,~ 3441 | -3 145 | 3 388 520 | 2 561 0] 118 0 0 0
MB5 2352 | -2893 | 2010 946 | 2 101 0| 187 0 0 0
MB9 4 864 | -3 065 0 154 | 1237 0 20 | 3674 | 2528 | 317
MB,q 6 955 | -3 738 0 399 | 1 766 0| 113 |4459 | 3506 | 449
MB,, 6 802 | -3 330 0 908 | 1584 0] 121 [3932 | 3185 | 402
MB,, 5041 |-3177 0 33| 1352 0 35 | 3780|2673 | 345
MB,3 5839 | -3 320 0 157 | 1550 0 84 13947 | 3025 | 395
MB,4 4 987 | -2 502 0 309 | 1289 0] 108 [2965 2490 | 328

Tabulka 24: Oc¢ekavany zisk pro modelové body
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Na zakladé hodnot v tabulce 24 lze provést analyzu zdroju zisku pro jednotlivé pojistné
produkty:

Pro RZP, kterému pifslusi prvnich Sest modelovych bodi, je nejvyznamnéjsim zdrojem
zisku vynos z umrtnosti, coz je typické vzhledem k tomu, Ze se jedna o pojisténi pro ptipad
smrti.

Dale pomérné velka cast zisku prislusi vynosu z nédkladové slozky. Pri¢inou je to,
ze nakladové koeficienty jsou nastaveny shodné pro vSechny modelované produkty (viz.
kap. 2.3.3). Vliv mé pritom predevsim uvazovand vyse spravnich nakladi v, které jsou sta-
noveny jako procenta z pojistné ¢astky. Vzhledem k tomu, ze sjednané pojistky RZP maji
vysSi pojistné castky, jsou pro né pak uvazovany vyssi spravni naklady nez u ostatnich po-
jistnych produktu. Z rozdilu mezi naklady prvniho a druhého tadu je pak také generovan
vyssi zisk. Je treba zvazit, zda takové nastaveni spravnich nakladu je vhodné vzhledem
k charakteru spravnich ndkladu pojistovny a také vzhledem ke konkurenéni nabidce pro
tento typ pojisténi. Dle vysledku by pak meélo dojit k revizi nastaveni spravnich nédkladu
tak, aby byly v odpovidajici vysi.

Urokovy nadvynos je u RZP pomérné maly, coz odpovidd charakteru tohoto typu
pojisténi, kdy sporici (ukladaci) édst pojistného je zanedbatelna.

Zillmerovani rezerv, kdy pojistovna nevytvaii rezervy v zéaporné vysi, ovlivituje zisk
jen velmi malo. V piipadé, ze ocekavana skuteéna trokova mira a rizikova diskontni mira
maji stejnou vysi, je soucasnd hodnota budoucich vynosu ze Zillmerovani rezerv rovna
nule.

Pii stornu RZP v prvnich letech pojisténi dochdzi ke ztraté, kterd ovlivituje hodnotu
soucasné hodnoty budoucich vynosu ze storna. Tato ztrata je zpusobena nesplacenymi
pocatecnimi naklady. Tuto ztratu by bylo mozné snizit, kdyby v pripadé storna pojisténi
(zejména v prvnim roce pojisténi) dochézelo k alespon ¢dsteénému stornu provizi.

U KZP, kterému pifslusi druhé Sestice modelovych bodi, je zisk generovan nejvice
z urokového nadvynosu. To je charakteristické pro tento typ pojisténi, kdy dominantni
slozkou pojistného je sporici cast.

Do celkového zisku KZP pak o néco méné piispivd vynos z Gmrtnosti a vynos ze
storna. Vynos z umrtnosti je ptfitom tvoren diky poddmrtnosti a vynos ze storna tvori
stornosrazka a kraceni vyplaty podilu na vynosech v piipadé storna.

Soucasna hodnota budoucich vynosu z nakladové slozky je zapornd, coz je zpusobeno
ziskatelskymi néklady. Hodnota ziskatelskych nakladu a; pouzitd pti vypoctu brutto-
pojistného je nizs nez océekdvand vyse vypldcené provize v, ze sjednaného pojistného.
Diivodem takového nastaveni je snaha pojistovny dosdhnout podpory prodeje nabizenou
proviz{ a pfitom udrzet konkurenceschopnost pojisténi. Cast nékladi na provize je pak
spldcena v ramci stanoveného pojistného a zbyla ¢ast je pokryta z ostatnich vynosu
pojisteni. V tomto piipadé je tedy ztrata z nakladové slozky KZP kompenzovéna zis-
kem z investic, imrtnosti a storna.

Zisk FZP, kterému pifslusi dalsf Sestice modelovych bodi, je stejné jako u KZP produ-
kovan predevsim z irokového nadvymnosu. Vyse trokového nadvynosu FZP je pfitom vyssi
nez u KZP, coz je zpusobeno hlavné tim, ze u FZP se do trokového nadvynosu promitaji
i vklady mimofddného pojistného a také delsi prumérnou pojistnou dobou pojistek FZP.
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Vyznamny zdroj zisku FZP je také vynos ze storna. Ten je tvofen opét stornosrazkou
a krdcenim vyplaty podili na vynosech v piipadé storna. Stornosrézka je v piipadé FZP
strhavana z celkové kapitdlové hodnoty pojisténi. V této souvislosti se nabizi iivaha, zda
by nebylo vhodnéjsi, aby dochézelo ke strzeni stornosrazky pouze z kapitalové hodnoty
tvofené bézné placenym pojistnym. Tak by se sice o néco snizil vynos ze storna, ale bylo
by to vyhodnéjsi z hlediska prodejnosti tohoto produktu.

Zisk FZP dile generuje vynos z dmrtnosti, ktery je opét spojen s uvazovanou pod-
Gmrtnosti. Ve spojitosti s mimofadnym pojistnym se pak u FZP objevuje také vynos
z poplatku za vlozené mimotradné pojistné.

Zaporné vyse soucasné hodnoty budoucich vynost z nékladové slozky je pak u FZP
stejné jako u KZP zpusobena nastavenim ziskatelskych nakladu.

Hlavnimi zdroji zisku IZP, kterému pifslusi poslednich Sest modelovych bodi, jsou
vynos z nealokovaného pojistného a vynos z bid-offer spread.
stejné jako u FZP mozné uvazovat nad tim, zda neni pro pojisfovnu vyhodnéjsi o néco
snizit vysi stornosrazky ve prospéch prodejnosti.

Zisk je pak v mensi mife generovan také vynosem ze spravy fondu a vynosem z imrtnos-
ti. Vynos z poplatku za vlozené mimotadné pojistné je pak podobné jako u FZP relativné
maly vuci ostatnim zdrojum zisku.

Vynos z nékladi je i u IZP zaporny diky uvazovanému nastaveni ziskatelskych naklad
popsanému uz u KZP.

Vysi celkovych ocekavanych zisku jednotlivych pojistnych produktu ziskdame tak, ze
ocekavané hodnoty budoucich zisku piislusné sestice modelovych bodu (viz. tabulka 24)
vynéasobime poc¢tem smluv, které modelové body zastupuji (viz. tabulka 7), a vysledné
hodnoty secteme. Nasledné muzeme stanovit i odhad celkového zisku portfolia a prumérny

ocekavany zisk na jednu pojistnou smlouvu. Piehled vyslednych hodnot je uveden v ta-
bulce 25.

Pojistny | Pocet | Ocekavana soucasna hodnota | Priimérny ocekavany zisk
produkt | smluv budoucich ziska na pojistnou smlouvu
RZP 4 982 33 236 196 6 671
KZpP 24 172 55 606 547 2 300
F7ZP 30 422 112 493 855 3 698
VA 51 024 295 931 137 5 800
| Portfolio | 110 600 | 497 267 736 \ 4 496

Tabulka 25: Oc¢ekavany zisk pojistnych produktu

Na celkovém zisku portfolia se pritom podili nejvice vynos z nealokovaného pojistného
a z bid-offer spread IZP, vynos ze storna FZP a IZP, zisk z tiirokového nadvynosu KZP a
FZP a vynos z umrtnosti RZP.
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8.2 Ukazatele ziskovosti

Prehled hodnot ukazatelu ziskovosti pro jednotlivé modelové body je v tabulce 26.

Modelovy Mira Zisk jako procento | Vnitini mira | Doba navratnosti
bod zisku proviznich nakladu vynosnosti kapitalu v letech
MB; 552 % 70,11 % 11,48 % 9
MB, 14,08 % 173,29 % 28,02 % 4
MB; 23,44 % 266,19 % 115,03 % 2
MB, 1,76 % 22,90 % 7,69 % 14
MB; 7,46 % 89,65 % 14,51 % 7
MBg 17,40 % 176,59 % 46,60 % 3
MB- 6,61 % 85,88 % 35,99 % 5
MBg 7,70 % 100,82 % 44,40 % 4
MBy 9,01 % 110,57 % 85,93 % 3
MBio 6,06 % 77,13 % 33,08 % 5
MB,, 6,81 % 88,16 % 37,61 % 5
MB,;, 6,53 % 77,62 % 45,92 % 4
MB;; 527 % 90,37 % 13,68 % 12
MB4 4,82 % 74,70 % 14,18 % 11
MB 5 4,35 % 59,32 % 19,70 % 7
MBi6 512 % 92,02 % 13,74 % 12
MB,;~- 4,19 % 66,86 % 13,52 % 11
MB;g 3.25 % 48,92 % 16,46 % 8
MB;o 8,89 % 94,49 % 42.39 % 4
MB,g 9,24 % 111,03 % 53,71 % 3
MB,; 9,96 % 121,84 % 72,69 % 3
MB,. 8,73 % 95,24 % 44,78 % 4
MB,; 8,97 % 105,47 % 51,29 % 3
MB,4 9,35 % 119,43 % 63,90 % 3

Tabulka 26: Ukazatele ziskovosti pro modelové body

Na vypoc¢tenych hodnotach ukazatelu ziskovosti se pritom projevuji vlastnosti jednot-
livych typa pojisteni, kdy napifklad u RZP, kterému pifslusi prvnich sest modelovych
bodu, ma na hodnoty miry zisku vyznamny vliv vék pojisténého. Déle se pak projevuji
i parametry sjednanych smluv, kdy napriklad u modelovych bodi MB;3, MB14, MBg
a MBy pifslusnych FZP je delsi sjednand pojistna doba, coz se projevuje i vyssimi hod-
notami doby navratnosti kapitalu.

Stanoveni intervalu hodnot ukazatelu ziskovosti, kterych by mélo byt dosahovano,
zavisi na rozhodnuti managementu spolecnosti. Vypoctené ukazatele ziskovosti pak lze
porovnat s pozadovanymi hodnotami. V souvislosti s tim pak muze dojit k upraveni na-
staveni nékterych parametri pojistnych produktu tak, aby doslo ke splnéni pozadovanych
kritérii pro ukazatele ziskovosti nebo alespon k ptiblizeni se pozadovanému stavu.
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8.3 Citlivost modelid na zmény parametri

Déle budeme zkoumat citlivost modelu na zmény parametru. V tabulkach 27, 28, 29
a 30 je pro jednotlivé pojistné produkty uveden vliv zmén parametri na ocekavanou
soucasnou hodnotu budoucich zisku daného pojistného produktu.

Zména PVFP RZP pri zméné parametru o

Parametr +20% \ +10% \ +5% \ -5% \ -10% \ -20%
Podumrtnost 7T; 2306 % | -153% | -7, 7% | 7,7 % | 15,4 % | 30,8 %
Stornovost p; 232 % | -11,8% | -6,0% | 6,1 % | 12,3 % | 25,0 %
Pocatecni naklady a 230 % | -115% | 57 % | 5,7 % | 11,6 % | 23,0 %
Inkasni néklady 3 61% | 31% | -15%| 15%| 31%| 61%
Spravni naklady ”yl -59,9 % | -30,0 % | -15,0 % | 15,0 % | 30,0 % | 59,9 %
Provize U, 127% | 64% | -32% | 32% | 64% | 12,7 %
Skutec¢nd urokova mira z; 3.9 % 20% 1,0% | -1,0% | 20% | -39 %
Rizikovd diskontn{ mira | RDR; || -12,56 % | -64 % | -3,3% | 34 % | 68 % | 14,1 %

Tabulka 27: Citlivost modelu RZP na zmény parametrt

Model RZP je nejvice citlivy na zménu nakladi a to zejména spravnich a pocatecnich.
To je zpuisobeno tim, Ze pojistné éastky sjednanych smluv RZP jsou vyssi nez u ostatnich
pojistnych produkti, ale ndkladové koeficienty jsou nastaveny shodné pro vsechny mode-
lované pojistné produkty, coz se projevilo uz pii analyze zisku. Déale je vidét vyznamn&
zavislost modelu na nastaveni parametru podumrtnosti a stornovosti. Lze si také po-
véimnout, ze na zmeénu skutecné trokové miry reaguje model RZP relativné maélo, coz
souvisi s tim, ze zisk z investicniho nadvynosu je u tohoto typu pojisténi maly.

Zména PVFP KZP pri zméné parametru o

Parametr +20% \ +10% \ +5% \ -5% \ -10% \ -20%
Poddmrtnost 7T; S56% | 28% | -14% | 14% | 28% 5,6 %
Stornovost o, A19% | -60% |-30% | 31%| 62% | 12,6%
Pocatecni néklady a 69% | 34% | -17% | 1,7%| 34% | 69%
Inkasn{ naklady G A13% | 56% | 28% | 28% | 56% | 11,3%
Spravn{ naklady ~ A89% | -94% | -47% | 47% | 94% | 189 %
Provize U, S223% | -112% | 56 % | 5,6% | 112% | 22,3%
Skute¢nd urokova mira z; 205 % | 146 % | 72% | -72% |-14,3 % | -28,2 %
Rizikové diskontni mira | RDR; || -11,8 % | -6,1 % | -3,1% | 32 % 6,6 % 13,7 %

Tabulka 28: Citlivost modelu KZP na zmény parametrt

Oproti tomu model KZP reaguje nejvice pravé na zménu skuteéné trokové miry. To
odpovida tomu, ze nejvyznamnéjsim zdrojem zisku KZP je tirokovy nadvynos. Déle je pak
model KZP citlivy na nastaveni vyse provizi. Nejméné citlivy je tento model na zménu

podumrtnosti.
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Zména PVFP FZP pii zméné parametru o
Parametr +20% ‘ +10% ‘ +5% ‘ -5% ‘ -10% ‘ -20%
Podtmrtnost o |[-112%] -56% | -28% | 28% | 57% | 114 %
Stornovost 0 2209 % | -10,7% | -54 % | 55% | 11,0% | 22,5 %
Pocateéni naklady a T2% | -36% | -18% | 18% 36% | 72%
Inkasni néklady ﬂ/ 143% | -7T1% | -3.6 % 3,6 % 71% | 14,3 %
Spravn{ naklady ~ -20,9% | -10,5% | -52% | 52% | 10,5% | 20,9 %
Provize U, 272 % | -136 % | -68% | 68% | 13,6% | 27,2 %
Skutecnd trokové mira i 456 % | 22,3 % | 11,0 % | -10,7 % | -21,2 % | -41,5 %
Rizikové diskontni mira | RDR; || -23,9 % | -12,6 % | -6,4 % 6,7 % 13,7% | 28,9 %

Tabulka 29: Citlivost modelu FZP na zmény parametri

Model FZP velmi vyrazné ovliviiuje piipadnd zména skutecné irokové miry, coz opét
souvisf s tim, ze hlavnim zdrojem zisku FZP je trokovy nadvynos. Dale oproti ostatnim
modelim ma pomérné velky vliv i zména pouzité rizikové diskontni miry. Vyznamné se
projevuje také zmeéna vyse provize, stornovosti a spravnich nékladu.

Zména PVFP 1ZP pri zméné parametru o

Parametr +20% \ +10% \ +5% \ -5% \ -10% \ -20%
Podimrtnost T 1,0% | -05% | -03% | 03% | 05%| 1,0%
Stornovost o || -116% [ -59%|-29% | 30%| 60% | 121 %
Pocatecni néklady a 31% [ -16%|-08% | 08%| 16%| 3,1%
Inkasni néklady g TT7% 1 -38% [ -1.9% | 19% | 38% | 7,7%
Spravn{ naklady y 69% [ -34% | -17% | 1,7%| 34%| 69%
Provize U, 190% | 95 % | -47% | 47% | 95 % | 19,0%
Néaklady na spravu fondu @ 30% [ -15% | -08% | 08% | 1,6% | 3.0%
Skutecnd trokové mira i, 0,7% | 04%| 02%|-02% | -04% | -0,7%
Vynos akciového fondu ai; 09% | 04% | 02%|-02%|-04% |-08%
Vynos dluhopis. fondu iy 02% | 01%| 01%|-01%]|-01%|-02%
Rizikovéa diskontni mira | RDR; TO% | -41% | 21% | 21% | 43% | 87%

Tabulka 30: Citlivost modelu IZP na zmény parametri

Z vysledki pro model IZP je patrné, ze reaguje na zménu parametri mnohem méné nez
predchozi modely. Zména vyse provize, stornovosti a rizikové diskontni miry ma pomérné
maly vliv na zménu ocekavané soucasné hodnoty budoucich zisku. Na zménu ostatnich
parametru pak model témét nereaguje.

8.4 Konzervativni odhad hodnoty zisku

Na zakladé vytvorenych modelu finanénich toku pro jednotlivé pojistné produkty,
pri pouziti vypocetnich podkladu druhého fadu a diskontovani finan¢nich toku pomoci
rizikové diskontni miry, jsme v kap. 8.1 ziskali odhad zisku portfolia.

Nyni provedeme vypocet zisku pti pouziti vypocetnich podkladu druhého tadu upra-
venych o prirdzky na neptiznivy vyvoj, kdy pro uroceni a diskontovani bude pouzita
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bezrizikova trokova mira. Tim bychom meéli ziskat konzervativni odhad zisku portfolia
(vychézejici z metody vypoctu redlné hodnoty zdvazku), ktery porovname s diive prove-
denym vypoctem.

Zahrnuti prirdzek na neptiznivy vyvoj ma vyjadiovat trzni ocenéni rizika spojeného
s budoucim vyvojem béhem pojistné doby, kdy pojistovna garantuje dodrzeni podminek
pojistné smlouvy. Prirazkami na nepiiznivy vyvoj se pritom rozumi posun vstupnich para-
metri takovym smérem, ze dojde k navyseni hodnoty pojistnych zavazk.

V tabulce 31 je piehled doporuc¢enych minimalnich prirdzek uvedeny v [4].

Riziko Minimalni pfirdzka jako %
zakladniho piedpokladu
Umrtnost 10%
Invalidizace, nemocnost 10%
Ruseni pojistnych smluv bez vyplaty odbytného 25%
Ruseni pojistnych smluv s vyplatou odbytného 10%
Naklady 10%
Nékladova inflace 10%
Urokovy vynos snizeni o 0,25 procentniho bodu

Tabulka 31: Doporuc¢ené minimalni prirdzky

Pro nami uvazované pojistné produkty pii modelaci zohlednime pfirdzku na nepiiznivy
vyvoj pro umrtnost, ruseni pojistnych smluv, ndklady a trokovy vynos ve vysi uvedené
v tabulce 31. Pfitom pro jednotlivé modely je tieba vyzkouset pticteni i odecteni prirazek
k prislusnym predpokladanym hodnotam parametru a zvolit vzdy variantu, pti které dojde
k navyseni hodnoty pojistnych zavazku.

Prehled upravovanych parametru spolu se zvolenou vysi prirazky pro nepiiznivy vyvoj
je uveden v tabulce 32.

Model
Parametr RZP | KzZP | FZP | 1IZP
Podtmrtnost , +10% | +10% | +10% | +10%
Stornovost Py +25 % +10 % +10 % +10 %
Pocatecni néklady a +10 % +10 % +10 % +10 %
Inkasni naklady i +10 % +10 % +10 % +10 %
Sprévnf naklady ~ +10 % +10 % +10 % +10 %
Provize U, +10 % +10 % +10 % 110 %
Néklady na spravu fondu @ +0 % +0 % +0 % +10 %
Bezrizikova trokova mira | RFR; || -0,25 p.b. | -0,25 p.b. | -0,25 p.b. | -0,25 p.b.

Tabulka 32: Pouzité prirazky na neptiznivy vyvoj

V tabulce 33 jsou pak uvedeny hodnoty o¢ekavané soucasné hodnoty budoucich zisku
pro jednotlivé pojistné produkty a celkového zisku portfolia jiz diive vypoctené v rdamci
testovani ziskovosti spolu s hodnotami konzervativniho odhadu soucasné hodnoty budou-
cich zisku pfi pouziti bezrizikové diskontni miry pro troceni a diskontovani a pii zahrnuti
vyse uvedenych prirazek na neptiznivy vyvoj. V poslednim sloupci tabulky je pak uvedena
procentni zména vyse zisku, ke které doslo oproti puvodnimu odhadu.
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Pojistny | Ocekavana souc¢asna hodnota | Konzervativni odhad sou¢asné | Zména
produkt budoucich ziska hodnoty budoucich zisku hodnoty
RZP 33 236 196 9 223 398 -2 %
KZpP 55 606 547 25 028 861 -55 %
F7ZP 112 493 855 48 448 979 -57 %
VA 295 931 137 263 438 512 -11 %
’ Portfolio ‘ 497 267 736 346 139 750 ‘ -30 %

Tabulka 33: Oc¢ekavany zisk pojistnych produktu

7 vysledkt je patrné, ze k nejvétsi zmeéné doslo u RZP, kdy konzervativni odhad
zisku odpovidd pfiblizné étvrtiné pivodniho odhadu. K nejmensi zméné pak doslo u IZP,
kde doslo k poklesu pouze o zhruba desetinu puvodniho odhadu zisku. Tento vysledek
koresponduje s jiz diive provedenou analyzou citlivosti modeli na zménu parametru, kdy
se ukdzalo, ze model IZP je na zmény citlivy mnohem méné nez ostatni modely.

Na odhadu celkového zisku portfolia se pak projevuje velikost pojistnych kmentu
uvazovanych pojistnych produkti. Vzhledem k tomu, ze vyrazny podil v portfoliu ma
IZP a zastoupeni RZP je pomérné malé, doslo pii konzervativnim vypoétu k poklesu
o necelou tretinu puvodniho odhadu.
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Zaveér

Tato prace se zabyva studiem modelace finan¢nich toku a zdroju zisku portfolia zivotni
pojistovny tvofeného ¢tyfmi ruznymi typy pojisténi, kterymi jsou pojisténi pro pifpad
smrti, pojisténi pro piipad smrti nebo doziti, univerzalni zivotni pojisténi a investi¢ni
zivotni pojisténi. Tato volba byla provedena tak, aby porfolio obsahovalo tradiéni i nové
typy pojisténi, ale aby nebylo pfilis rozsahlé nebo komplikované vzhledem k nasledné
modelaci.

Pro kazdy z vybranych typu pojisténi jsme si detailnéji definovali jeden pojistny pro-
dukt, a to postupné rizikové zivotni pojisteni (RZP), kapitélové zivotni pojisténi (KZP),
flexibiln{ Zivotni pojisténi (FZP) a investicn{ Zivotni pojisteni (IZP), popsali jeho finanéni
toky a stanovili jeho zdroje zisku. Pouzili jsme ptitom ruzné zjednodusujici predpoklady.
Realizace financ¢nich toku byla uvazovéna jen k poc¢atku a konci pojistného roku, dale
jsme predpokladali, ze pojistné je vzdy uhrazeno k datu splatnosti atd. Na druhou stranu
byly do modelace zahrnuty i finan¢ni toky, které se v teoretickych modelech uvadénych
v dostupné literatute casto zanedbévaji, prestoze v praxi vznikaji.

7 vysledkti modelace je zrejmé, ze kazdy z vybranych typu pojisténi generuje zisk
odlisnym zpusobem a ma jinou citlivost na zmény parametri, coz ma vliv na celkovy zisk
portfolia pojistovny. V piipadé neptiznivého vyvoje nékterého parametru vypocetnich
podkladu oproti o¢ekavanym hodnotam, muze dojit k vyraznému propadu zisku u nékte-
rého z typu pojisténi, ale celkovy zisk portfolia muze byt ovlivnén mnohem méné vyrazné
diky jinym typtu pojisténi v portfoliu generujicim zisk prevazné ze zdroju nezavislych na
daném parametru. Rozmanitost typt pojisténi obsaZenych v portfoliu pojistovny mé tak
priznivy vliv na diverzifikaci pojistnych rizik.

Mozné vyuziti modelu finan¢nich toku v praxi jsme si ilustrovali na vypoctu zakladnich
ukazatelu ziskovosti pouzivanych pii testovani ziskovosti. Zminény byly také dalsi vyzna-
mné zpusoby pouziti modelace finan¢nich toku v aktudrské praxi. V této souvislosti je
tfeba zduraznit, ze uvadéna soucasna hodnota budoucich zisku v textu prace vzdy od-
povidd hrubému zisku. Pro stanoveni ¢istého (rozdélitelného) zisku by bylo tfeba jesté
zohlednit poZzadavky na solventnost pojistovny a dai ze zisku.

Na zakladé matematického popisu modelu finanénich toku, zisku a ukazatelu ziskovosti
byl v rdmci této prace vytvoren model v tabulkovém procesoru MS Excel (viz. Piiloha B).
Tento model byl pouzit pro vytvoreni ilustracnich prikladu pro jednotlivé uvazované typy
pojisténi. Dale pak byla pomoci tohoto modelu provedena numerickda modelace zisku
portfolia, jejiz vysledky byly analyzovany v textu prace.
pritom vétsinou profesionalni software specializovany primo pro tento 1cel, jako je napf.
Prophet nebo Moses. Na piikladu vytvorené modelace v této praci je vSak vidét, ze i bézné
dostupny software postacuje k vytvoreni zakladni modelace finan¢nich toku portfolia,
kterou by pritom bylo mozné jesté déle rozsitovat a zpiesnovat.

Zavérem je mozné tict, ze modelovani financ¢nich toku se stalo v souc¢asné dobé nepo-
stradatelnou soucasti aktudrské praxe. Do budoucna lze pritom predpokladat, ze modelace
financ¢nich toku zivotniho pojisténi bude nabyvat stale vétsiho vyznamu.
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Pi#flohy

A Umrtnostni tabulky

Pouzité imrtnostni tabulky muzi (zdroj CSU)

T | q P [ dy | Ly T, Cr

0 | 0,003911 | 0,996089 | 100000 | 391 | 99640 | 7344842 | 73,45
1 10,000253 | 0,999747 | 99609 | 25 | 99596 | 7245202 | 72,74
2 1 0,000162 | 0,999838 | 99584 | 16 | 99576 | 7145605 | 71,75
3 10,000249 | 0,999751 | 99568 | 25 | 99555 | 7046030 | 70,77
4 1 0,000186 | 0,999814 | 99543 | 18 | 99534 | 6946474 | 69,78
5 1 0,000196 | 0,999804 | 99524 | 20 | 99515 | 6846941 | 68,80
6 | 0,000159 | 0,999841 | 99505 | 16 | 99497 | 6747426 | 67,81
7 1 0,000188 | 0,999812 | 99489 | 19 | 99480 | 6647930 | 66,82
8 | 0,000204 | 0,999796 | 99470 | 20 | 99460 | 6548450 | 65,83
9 10,000184 | 0,999816 | 99450 | 18 | 99441 | 6448990 | 64,85
10 | 0,000167 | 0,999833 | 99432 | 17 | 99423 | 6349549 | 63,86
11 | 0,000154 | 0,999846 | 99415 | 15 | 99407 | 6250126 | 62,87
12 1 0,000137 | 0,999863 | 99400 | 14 | 99393 | 6150718 | 61,88
13 1 0,000173 | 0,999827 | 99386 | 17 | 99378 | 6051326 | 60,89
14 1 0,000253 | 0,999747 | 99369 | 25 | 99356 | 5951948 | 59,90
15 1 0,000289 | 0,999711 | 99344 | 29 | 99329 | 5852592 | 58,91
16 | 0,000426 | 0,999574 | 99315 | 42 | 99294 | 5753262 | 57,93
17 1 0,000566 | 0,999434 | 99273 | 56 | 99245 | 5653968 | 56,95
18 1 0,000705 | 0,999295 | 99217 | 70 | 99182 | 5554724 | 55,99
19 1 0,000845 | 0,999155 | 99147 | 84 | 99105 | 5455542 | 55,02
20 | 0,000909 | 0,999091 | 99063 | 90 | 99018 | 5356437 | 54,07
21 | 0,000876 | 0,999124 | 98973 | 87 | 98929 | 5257420 | 53,12
221 0,000929 | 0,999071 | 98886 | 92 | 98840 | 5158490 | 52,17
23 | 0,000878 | 0,999122 | 98794 | 87 | 98751 | 5059650 | 51,21
24 |1 0,000860 | 0,999140 | 98707 | 85 | 98665 | 4960899 | 50,26
25| 0,000856 | 0,999144 | 98622 | 84 | 98580 | 4862234 | 49,30
26 | 0,000770 | 0,999230 | 98538 | 76 | 98500 | 4763654 | 48,34
271 0,000779 | 0,999221 | 98462 | 77 | 98424 | 4665154 | 47,38
28 | 0,000801 | 0,999199 | 98385 | 79 | 98346 | 4566730 | 46,42
29 | 0,000821 | 0,999179 | 98307 | 81 | 98266 | 4468384 | 45,45
30 | 0,000865 | 0,999135 | 98226 | 85 | 98183 | 4370118 | 44,49
31 | 0,000923 | 0,999077 | 98141 | 91 | 98096 | 4271935 | 43,53
32 | 0,000949 | 0,999051 | 98050 | 93 | 98004 | 4173839 | 42,57
33 | 0,001079 | 0,998921 | 97957 | 106 | 97905 | 4075835 | 41,61
34 |1 0,001124 | 0,998876 | 97852 | 110 | 97797 | 3977930 | 40,65
35 | 0,001280 | 0,998720 | 97742 | 125 | 97679 | 3880134 | 39,70
36 | 0,001377 | 0,998623 | 97617 | 134 | 97549 | 3782454 | 38,75
37 | 0,001510 | 0,998490 | 97482 | 147 | 97409 | 3684905 | 37,80
38 | 0,001630 | 0,998370 | 97335 | 159 | 97256 | 3587497 | 36,86
39 | 0,001830 | 0,998170 | 97176 | 178 | 97087 | 3490241 | 35,92
40 | 0,001988 | 0,998012 | 96998 | 193 | 96902 | 3393154 | 34,98
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4z

Dz

1y

41

0,002130

0,997870

96806

206

96702

3296252

34,05

42

0,002397

0,997603

96599

232

96484

3199549

33,12

43

0,002714

0,997286

96368

262

96237

3103066

32,20

44

0,003099

0,996901

96106

298

95957

3006829

31,29

45

0,003587

0,996413

95808

344

95637

2910871

30,38

46

0,004125

0,995875

95465

394

95268

2815235

29,49

47

0,004583

0,995417

95071

436

94853

2719967

28,61

48

0,005029

0,994971

94635

476

94397

2625113

27,74

49

0,005518

0,994482

94159

920

93900

2530716

26,88

50

0,006209

0,993791

93640

281

93349

2436816

26,02

o1

0,006913

0,993087

93059

643

92737

2343467

25,18

52

0,007796

0,992204

92415

720

92055

2250730

24,35

23

0,008875

0,991125

91695

814

91288

2158675

23,54

54

0,009620

0,990380

90881

874

90444

2067388

22,75

95

0,010433

0,989567

90007

939

89537

1976944

21,96

56

0,011277

0,988723

89068

1004

88565

1887407

21,19

57

0,011871

0,988129

88063

1045

87541

1798841

20,43

o8

0,012918

0,987082

87018

1124

86456

1711301

10,67

29

0,014344

0,985656

85894

1232

85278

1624845

18,92

60

0,016186

0,983814

84662

1370

83977

1539567

18,18

61

0,018030

0,981970

83291

1502

82540

1455591

17,48

62

0,019815

0,980185

81790

1621

80979

1373050

16,79

63

0,021083

0,978917

80169

1690

79324

1292071

16,12

64

0,022152

0,977848

78479

1738

77610

1212747

15,45

65

0,023548

0,976452

76740

1807

75837

1135138

14,79

66

0,025503

0,974497

74933

1911

73978

1059301

14,14

67

0,027935

0,972065

73022

2040

72002

985323

13,49

68

0,030428

0,969572

70982

2160

69902

913321

12,87

69

0,032720

0,967280

68823

2252

67697

843418

12,25

70

0,035057

0,964943

66571

2334

65404

775722

11,65

71

0,037918

0,962082

64237

2436

63019

710318

11,06

72

0,041019

0,958981

61801

2535

60534

647299

10,47

73

0,045818

0,954182

59266

2715

57908

586765

9,90

74

0,050406

0,949594

56551

2850

55125

528857

9,35

75

0,055056

0,944944

53700

2957

52222

473731

8,82

76

0,059605

0,940395

50744

3025

49231

421509

8,31

7

0,066022

0,933978

47719

3151

46144

372278

7,80

78

0,072667

0,927333

44569

3239

42949

326134

7.32

79

0,079768

0,920232

41330

3297

39682

283185

6,35

80

0,088397

0,911603

38033

3362

36352

243503

6,40

81

0,097464

0,902536

34671

3379

32982

207151

5,97

82

0,107255

0,892745

31292

3356

29614

174170

5,57

83

0,119275

0,880725

27936

3332

26270

144556

5,17

84

0,131372

0,868628

24604

3232

22988

118286

431

85

0,145264

0,854736

21371

3105

19819

95298

1,46

86

0,158943

0,841057

18267

2903

16815

75479

1,13
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87 | 0,175167 | 0,824833 | 15364 | 2691 | 14018 | 58664 | 3,82
88 | 0,192938 | 0,807062 | 12672 | 2445 | 11450 | 44646 | 3,52
89 | 0,212355 | 0,787645 | 10227 | 2172 | 9141 | 33196 | 3,25
90 | 0,233514 | 0,766486 | 8056 | 1881 | 7115 | 24054 | 2,99
91 | 0,256500 | 0,743500 | 6174 | 1584 | 5383 | 16939 | 2,74
92 | 0,281386 | 0,718614 | 4591 | 1292 | 3945 | 11557 | 2,52
93 |0,308228 | 0,691772 | 3299 | 1017 | 2791 | 7612 | 2,31
94 | 0,337055 | 0,662945 | 2282 | 769 | 1898 | 4821 | 2,11
95 |0,367868 | 0,632132 | 1513 | 557 | 1235 | 2924 | 1,93
96 | 0,400628 | 0,599372 | 956 383 | 765 1689 | 1,77
97 | 0,435253 | 0,564747 | 573 249 | 448 925 1,61
98 | 0,471605 | 0,528395 | 324 153 | 247 476 1,47
99 | 0,509488 | 0,490512 | 171 87 127 229 1,34
100 | 0,548640 | 0,451360 | 84 46 61 101 1,21
101 | 0,588728 | 0,411272 | 38 22 27 40 1,06
102 | 0,629352 | 0,370648 | 16 10 11 14 0,87
103 | 1,000000 | 0,000000 | 6 6 3 3 0,50
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Pouzité imrtnostni tabulky Zeny (zdroj CSU)

0 | 0,002691 | 0,997309 | 100000 | 269 | 99752 | 7967177 | 79,67
1 10,000246 | 0,999754 | 99731 | 25 | 99719 | 7867424 | 78,89
2 1 0,000300 | 0,999700 | 99706 | 30 | 99691 | 7767706 | 77,91
3 | 0,000066 | 0,999934 | 99676 | 7 99673 | 7668014 | 76,93
4 1 0,000092 | 0,999908 | 99670 |9 99665 | 7568341 | 75,93
5 | 0,000068 | 0,999932 | 99661 | 7 99657 | 7468676 | 74,94
6 | 0,000091 | 0,999909 | 99654 | 9 99649 | 7369018 | 73,95
7 1 0,000092 | 0,999908 | 99645 |9 99640 | 7269369 | 72,95
8 | 0,000103 | 0,999897 | 99636 | 10 | 99631 | 7169729 | 71,96
9 | 0,000106 | 0,999894 | 99625 | 11 | 99620 | 7070098 | 70,97
10 | 0,000078 | 0,999922 | 99615 | 8 99611 | 6970478 | 69,97
11 | 0,000069 | 0,999931 | 99607 | 7 99604 | 6870867 | 68,98
12 1 0,000050 | 0,999950 | 99600 | 5 99598 | 6771263 | 67,98
13 | 0,000060 | 0,999940 | 99595 | 6 99592 | 6671666 | 66,99
14 1 0,000078 | 0,999922 | 99589 | 8 99585 | 6572073 | 65,99
15| 0,000112 | 0,999888 | 99581 | 11 | 99576 | 6472488 | 65,00
16 | 0,000155 | 0,999845 | 99570 | 15 | 99563 | 6372912 | 64,00
17 | 0,000187 | 0,999813 | 99555 | 19 | 99546 | 6273349 | 63,01
18 | 0,000231 | 0,999769 | 99536 | 23 | 99525 | 6173804 | 62,03
19 1 0,000265 | 0,999735 | 99513 | 26 | 99500 | 6074279 | 61,04
20 | 0,000247 | 0,999753 | 99487 | 25 | 99475 | 5974779 | 60,06
21 | 0,000242 | 0,999758 | 99462 | 24 | 99450 | 5875304 | 59,07
22 1 0,000278 | 0,999722 | 99438 | 28 | 99425 | 5775854 | 58,08
23 1 0,000288 | 0,999712 | 99411 |29 | 99396 | 5676429 | 57,10
24 1 0,000272 | 0,999728 | 99382 | 27 | 99369 | 5577033 | 56,12
251 0,000247 | 0,999753 | 99355 | 25 | 99343 | 5477664 | 55,13
26 | 0,000213 | 0,999787 | 99330 | 21 | 99320 | 5378321 | 54,15
27 1 0,000220 | 0,999780 | 99309 | 22 | 99298 | 5279002 | 53,16
28 | 0,000293 | 0,999707 | 99287 | 29 | 99273 | 5179703 | 52,17
29 | 0,000362 | 0,999638 | 99258 | 36 | 99240 | 5080430 | 51,18
30 | 0,000362 | 0,999638 | 99222 | 36 | 99204 | 4981190 | 50,20
31 1 0,000351 | 0,999649 | 99186 | 35 | 99169 | 4881986 | 49,22
321 0,000376 | 0,999624 | 99152 | 37 | 99133 | 4782817 | 48,24
33 | 0,000423 | 0,999577 | 99114 | 42 | 99093 | 4683684 | 47,26
34 1 0,000507 | 0,999493 | 99072 | 50 | 99047 | 4584590 | 46,28
35 | 0,000581 | 0,999419 | 99022 | 58 | 98993 | 4485543 | 45,30
36 | 0,000614 | 0,999386 | 98965 | 61 | 98934 | 4386550 | 44,32
37 1 0,000680 | 0,999320 | 98904 | 67 | 98870 | 4287615 | 43,35
38 1 0,000773 | 0,999227 | 98837 | 76 | 98798 | 4188745 | 42,38
39 | 0,000866 | 0,999134 | 98760 | 86 | 98717 | 4089947 | 41,41
40 | 0,000999 | 0,999001 | 98675 | 99 | 98625 | 3991230 | 40,45
41 | 0,001120 | 0,998880 | 98576 | 110 | 98521 | 3892604 | 39,49
421 0,001282 | 0,998718 | 98466 | 126 | 98402 | 3794084 | 38,53
43 | 0,001402 | 0,998598 | 98339 | 138 | 98270 | 3695681 | 37,58
44 1 0,001477 | 0,998523 | 98201 | 145 | 98129 | 3597411 | 36,63
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4z

Dz

1y

45

0,001615

0,998385

98056

158

97977

3499282

35,69

46

0,001815

0,998185

97898

178

97809

3401304

34,74

47

0,002044

0,997956

97720

200

97621

3303495

33,81

48

0,002276

0,997724

97521

222

97410

3205875

32,87

49

0,002355

0,997645

97299

229

97184

3108465

31,95

20

0,002568

0,997432

97070

249

96945

3011281

31,02

o1

0,002907

0,997093

96820

281

96680

2914336

30,10

o2

0,003247

0,996753

96539

313

96382

2817656

29,19

53

0,003614

0,996386

96225

348

96052

2721274

28,28

54

0,004076

0,995924

95878

391

95682

2625222

27,38

25

0,004364

0,995636

95487

417

95279

2529540

26,49

26

0,004840

0,995160

95070

460

94840

2434261

25,60

57

0,005361

0,994639

94610

207

94356

2339421

24,73

o8

0,005768

0,994232

94103

543

93831

2245065

23,86

99

0,006261

0,993739

93560

286

93267

2151233

22,99

60

0,007100

0,992900

92974

660

92644

2057966

22,13

61

0,007875

0,992125

92314

727

91951

1965322

21,29

62

0,008758

0,091242

91587

802

91186

1873371

20,45

63

0,009542

0,990458

90785

866

90352

1782185

10,63

64

0,010302

0,989698

89919

926

89456

1691833

18,82
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0,010971

0,989029

88992

976

88504

1602377

18,01

66

0,011996

0,988004

388016

1056

87488

1513873

17,20

67

0,013185

0,986815

86960

1147

86387

1426385

16,40

68

0,014516

0,985484

85814

1246

85191

1339998

15,62

69

0,015628

0,984372

84568

1322

83907

1254807

14,84

70

0,017707

0,982293

83246

1474

82509

1170899

14,07

71

0,019938

0,980062

81772

1630

80957

1088390

13,31

72

0,022487

0,977513

80142

1802

79241

1007433

12,57

73

0,025550

0,974450

78340

2002

77339

928192

11,85

74

0,028781

0,971219

76338

2197

75240

850852

11,15

75

0,032492

0,967508

74141

2409

72937

775613

10,46

76

0,036931

0,963069

71732

2649

70408

702676

9,80

77

0,042050

0,957950

69083

2905

67631

632268

9,15

78

0,047605

0,952395

66178

3150

64603

564637

8,53

79

0,053895

0,946105

63028

3397

61329

500034

7,93

80

0,061185

0,938815

59631

3649

57807

438705

7,36

81

0,069370

0,930630

55982

3883

54041

380898

6,80

82

0,078804

0,921196

52099

4106

50046

326858

6,27

83

0,089242

0,910758

47993

4283

45852

276812

5,77

84

0,102334

0,897666

43710

4473

41474

230960

5,28

85

0,116487

0,883513

39237

4571

36952

189486

4,83

86

0,133446

0,866554

34667

4626

32353

152535

4,40

87

0,151935

0,848065

30040

4564

27758

120181

4,00

88

0,172805

0,827195

25476

4402

23275

92423

3,63

89

0,196275

0,803725

21074

4136

19006

69148

3,28
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90 |0,222562 | 0,777438 | 16938 | 3770 | 15053 | 50142 | 2,96
91 |0,251862 | 0,748138 | 13168 | 3316 | 11510 | 35089 | 2,66
92 |0,284338 | 0,715662 | 9851 | 2801 | 8451 | 23580 | 2,39
93 | 0,320106 | 0,679894 | 7050 | 2257 | 5922 | 15129 | 2,15
94 | 0,359207 | 0,640793 | 4793 | 1722 | 3933 | 9207 | 1,92
95 | 0,401588 | 0,598412 | 3072 | 1234 | 2455 | 5274 | 1,72
96 |0,447071 | 0,552929 | 1838 | 822 | 1427 | 2820 | 1,53
97 |0,495329 | 0,504671 | 1016 | 503 | 765 1392 | 1,37
98 | 0,545860 | 0,454140 | 513 280 | 373 628 1,22
99 |0,597971 | 0,402029 | 233 139 | 163 255 1,09
100 | 0,650774 | 0,349226 | 94 61 63 92 0,98
101 | 0,703201 | 0,296799 | 33 23 21 28 0,87
102 | 0,754049 | 0,245951 | 10 7 6 7 0,75
103 | 1,000000 | 0,000000 | 2 2 1 1 0,50
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B CD

CD obsahuje:

1. Model ve forméatu XLS, ktery byl vytvoren v aplikaci MS Excel s vyuzitim editoru
MathType.

2. Elektronickou podobu diplomové prace ve formatu PDF.
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