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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva investicnim zivotnim pojisténim a jeho alternativami. Cilem
prace je na zaklad¢ analyzy a komparace konkrétnich pojistnych a investi¢nich produktt
vyhodnotit, zda je vyhodnéj$i vyuzivat investicniho zivotniho pojisténi nebo
individualniho investovani do investi¢nich fondd ve spojeni s rizikovym Zivotnim
pojisténim. Vzdjemna komparace je provedena na modelovém piikladu za pomoci
produktd tfi konkrétnich pojisStoven. V navrhové casti jsou na zékladé ziskanych
poznatkii poskytnuta doporuceni pro klienty jakym zpisobem co nejefektivnéji zajistit

rizika a zaroven zhodnotit jejich finance.
Abstract

This diploma thesis deals with investment life insurance and its alternatives. The aim of
the thesis is to evaluate whether it is more advantageous to use the investment life
insurance or individual investing into investment funds together with the purchase of
risk life insurance. The evaluation is based on analysis and comparison of specific
insurance and investment products. Mutual comparison is performed on an example
with the help of products of three particular insurance companies. Based on the author’s
findings, the last part of the thesis contains recommendations for clients how to

effectively cover the risks as well as increase the value of their finances.

Klicova slova

Investi¢ni zivotni pojisténi, rizikové Zivotni pojisténi, kolektivni investovani, TANK.
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UvVOoD

Téma diplomové prace je aktudlni pro kazdého ekonomicky aktivniho ¢loveka, kterému
hrozi vypadek pfijmu a ktery zaroven mysli na budoucnost. Zptsobt, jakymi si lze
vytvofit financni rezervu, at’ uz na studium déti nebo zajisténi distojného Zivota ve
stafi, je vice. Patfi mezi n¢ spofeni (ukladani financnich prostiedkit na bézny nebo
spotfici ucet, terminované vklady, stavebni spofeni, vkladni knizky a penzijni
pripojisténi), investovani (nejéastéji v CR do akcii, dluhopisti, hypote¢nich zastavnich

listi nebo do podilovych fond) a v posledni dobé také pojisténi.
., Pojistky nejsou investice
Casopis Ekonom, ¢.14/2014

Zivotni pojisténi by si mél sjednat kazdy, kdo potiebuje zajistit své nejblizsi pro p¥ipad
smrti, nejcastéji jsou to prave zivitelé rodin. K tomuto ucelu je primarné urceno. Jelikoz
zivotni pojisténi ale neni jednoduchym pojistnym produktem, klienti se v ném casto
nevyznaji a uzaviraji pro né¢ nevyhodné smlouvy. Z toho pak tézi prodejci pojisténi, at’
uz jde pifimo o zastupce pojistoven nebo rizné financni zprostfedkovatele. Ti pod
vidinou vysokych provizi za prodej upfednostiuji univerzalni produkt investi¢niho

zivotniho pojisténi, které tak ziskava v Cesku stale vice na oblibé.

Klienty u tohoto produktu lakd kromé pojistné ochrany i danova tuleva v podobé
odpoctu zaplacené¢ho pojistného za soukromé zivotni pojisténi od zakladu dané
zptijmu. Od 1. 1. 2015 vSak plati novela zakona, ktera toto daniové zvyhodnéni
ponechava jen u smluv, u kterych nejsou mozné castetné odkupy ani platebni

prazdniny.

Pokud bychom se chtéli zajistit na stafi, je také nutno podotknout, Ze spofenim
vkladame penize do produkti s predem danym vynosem, v piipadé investovani (a to
plati i pro investi¢ni Zivotni pojisténi) je hodnota budouciho vynosu neznama. Obecné

je zde potencial vynosu ale mnohem veétsi.

Podle prizkumu ING Bank tykajicitho se investovani zvitézilo investi¢ni zivotni

pojisténi jako investi¢ni produkt, pomoci néjz zhodnocuje penize pétina Evropant. Za
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nim nasleduji v t€sné blizkosti akcie (18 %) a tfeti misto obsadily podilové fondy se 14ti
procenty (Fond Shop, 2016). Oblibenost podilovych fondl roste pievazné mezi
zkusenymi investory hned znékolika divodd — vysokd likvidita, Siroky vybér
investicnich strategii, o penize se stard zkuseny spravce. Pii delsi nez trileté investici se
nedani vynosy a hlavné investovani je mozné po malych ¢astkach, proto je také fondim

vénovana podstatna ¢ast této prace.

Analytik Ale§ Ttma z Partners vidi ,,prodej zivotniho pojisténi jako spoficiho produktu
jako velky neduh ceského finan¢niho trhu®. Investicni zivotni pojisténi je podle néj
nevhodné vyuzivat jako alternativu spofeni na penzi a to kvili vysokym poplatklim.
Pojistovny totiz v ramci investicniho Zivotniho pojisténi zhodnocuji vlozené penize
predevsim prostiednictvim podilovych fonda a uctuji si za to dalsi poplatky (Ekonom,
2014).

Stejny nazor o nevyhodnosti investi¢niho Zivotniho pojisténi se objevil také v nékolika
dalsich ¢lancich na internetu i v odbornych casopisech. Jelikoz tento produkt sama

vyuzivam, rozhodla jsem se v ramci diplomové prace posoudit, co je na tom pravdy.

12



CIiL PRACE A METODIKA

Hlavnim cilem diplomové prace je na zakladé analyzy a komparace vyhodnotit, zda je
pro klienta finan¢né vyhodnéjsi vyuzivat produktt investi¢niho zivotniho pojisténi nebo
individualniho investovani do investi¢nich fondd ve spojeni s rizikovym Zivotnim

pojisténim.

Prvnim dilé¢im cilem je seznamit Ctenafe se zakladnimi pojmy a principy fungovani
pojisténi, primarn¢ s investinim zivotnim pojisténim, a také s moznosti investovani do

podilovych fondu.

Druhym dil¢im cilem je porovnat nabidku konkrétnich pojistnych a investi¢nich
produktll vybranych pojistoven, zjistit jejich nakladovost, pfedpokladanou vynosnost a

ziskovost.

Pro vypracovani diplomové prace jsou pouzity metody deskripce, analyzy, komparace

a syntézy.

Metoda deskripce bude pouzita pii feSeni prvniho dilciho cile. V teoretické casti prace
jsou popsany zakladni pojmy z oblasti investovani, podilovych fondi a pojisténi,

pfi¢emz duraz je kladen na investicni Zivotni pojisténi.

V praktické Casti jsou predstaveny produkty investicniho a rizikového zivotniho
pojisténi ti konkrétnich pojistoven, které byly vybrany na zakladé vlastni zkuSenosti,
doporuceni analytika z Partners a zaroven, pro néz byla dostupna data. Vzajemna
komparace produkti je provedena na modelovém piikladu. Pojistné Castky pro
rizikovou Cast pojisténi vychazeji z obecnych doporuceni a cena za rizika je urcena dle
vnitinich piedpisti jednotlivych pojistoven. Castka mésiéni Glozky do investiéni &asti
pojisténi byla ur¢ena dle zadani modelového prikladu a byla vybrana investi¢ni

strategie, pomoci niz budou finan¢ni prostfedky zhodnocovany.

Pro stanoveni hodnoty investice byl pouzit nasledujici vzorec pro vypocet budouci

hodnoty anuity:
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Obr. 1 Vzorec pro vypocet budouci hodnoty anuity

Zdroj: Finan¢ni matematika v praxi, 2013

kde: S = budouci hodnota anuity; a = vySe anuity; m = pocet anuit za jedno trokové

obdobi; r = irokova sazba za irokové obdobi; n = pocet trokovych obdobi.

Pro urCeni vynosu z investice se od hodnoty investice ndsledné odecitaly zaplacené
poplatky. Pro jejich urceni byl pouzit ukazatel nakladovosti investi¢cniho produktu

TANK, ktery se pocita nasledovné:
TANK = (vSechny zaplacené poplatky) / (idealni budouci hodnota investice)

Idealni budouci hodnota investice je takova, ktera smétuje do stejnych podkladovych
aktiv jako testovany produkt a ktera je zcela bez poplatkli. VSechny zaplacené poplatky
jsou takové, které jsou bézné placeny na tirovni pojistovny i fondu s vyjimkou poplatki

nespadajicich pod syntetické TER (TANK,2016).

Hodnoty ukazatele TANK pro investi¢ni Zivotni pojisténi poskytla spolecnost Partners,
hodnoty pro konkrétni fondy nebo investi¢ni strategie pouzité v praktické ¢asti prace

byly vypocitany pomoci kalkulac¢ek dostupnych na webovych strankach atank.cz.

Zisk z investice byl ur€en jako rozdil mezi vynosem z investice a zaplacenym pojistnym
za celou dobu trvani investice, pficemz u investicniho Zzivotniho pojisténi byla

zohlednéna jesté danova tleva a srazkova dan ve vysi 15 %.

V navrhové ¢asti jsou na zakladé ziskanych poznatkd a vypocétd vyhodnoceny vysledky
konkrétnich pojistnych a investicnich produktii a je na zakladé modelové situace
klientce doporuceno, zda volit investi¢ni Zivotni pojisténi nebo kombinaci rizikového

pojisténi s kolektivnim investovanim.

V zavéru diplomové prace jsou vysledky modelové situace syntetizovany a je
poskytnuto doporuceni pro dalsi klienty, jakym zplsobem co nejefektivnéji zajistit

rizika a zaroven zhodnotit jejich finance.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

1.1 Investovani

., Investment is the sacrifice of your resources (time, money, and effort) today for the expectation

of earning more resources tomorrow. "

(Preklad: ,, Investice je obétovani zdrojii (Casu, penez a usili) dnes za oc¢ekavanim vyssiho

vydeélku zitra. )
Nikiforos T. Laopodis

Investovani predstavuje na dostateéné dlouhém investicnim horizontu a pii dodrzovani
zasad investovani nejlepsi mozny zpisob, jak ziskat penize navic, které bychom
neziskali spofenim. Vzdavame se soucasné hodnoty finan¢nich prostfedkti, abychom v
budoucnu ziskali predpoklddanou hodnotu vyssi. Nejsnaz$i variantou jak se stat
investorem je zajit do banky nebo k financnimu poradci a nechat si sjednat investici do
n¢jakého otevieného podilového fondu. Nez tak ¢lovek ale ucini, mél by vénovat Cas

néjaké teoretické piipraveé (Janda, 2012, str. 107).

1.1.1 Zakladni pojmy investovani

Investi¢ni trojuhelnik ptedstavuje riziko, vynos a likvidita, pfiCemZ elementem,

ktery vSechny vrcholy trojihelniku spojuje je Cas (investi¢ni horizont).
Riziko

Mezi finan¢ni rizika patfi riziko uvérové, urokové, akciové, komoditni a ménové. Pii
investovani spoc¢iva nejvétsi riziko v kolisani hodnoty podkladovych aktiv. Cim vice je
hodnota investice volatilni, tim je vice rizikova. K vyhnuti se riziku na zacatku investice

slouzi diverzifikace portfolia - rozlozeni penéz do vice aktiv.

Vynosy

Vynosnost piedstavuje zhodnoceni penéz, tj. zvySeni hodnoty investované Castky za

rok, pfiCemz se berou v uvahu veskeré poplatky spojené s investici. Vynosy mohou byt
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nizké, stiedni, vysoké, ale 1 zadné, protoze kromé zajisténych podilovych fondl nejsou
u zadné investice garantovany. Kdyz kolisa hodnota aktiva, tak kolisaji i jeho vynosy.
Mezi vynosnosti a rizikem plati pravidlo, ze ¢im je investice rizikovéjsi, tim pozaduje

investor vyssi vynosnost.
Likvidita

Likvidita je rychlost pfemény investice na penize. Likvidni aktivum lze velmi snadno
smenit za penize. Vysokou likviditu maji napt. oteviené podilové fondy, kdy Ize penize
z investice ziskat zpét do tydne, nizkou likviditu maji naopak tfeba nemovitosti,

terminované vklady, stavebni spofeni ¢i dalsi produkty vazané vypovédni lhitou.

Investi¢ni horizont

Investi¢ni horizont je doba, na kterou investujeme prostredky. Miize byt kratkodoby (do
12 mesict), sttednédoby (od 1 roku do 4 let) nebo dlouhodoby (od 5 let vyse). Jak

dlouhy investi¢ni horizont je zapotfebi pro bezpe¢nou investici, zalezi na druhu aktiv.

Tab. 1 Vynosnost, finan¢ni rizika a likvidita nékterych druht investic

Sporeni nebo investice Vynosnost Finanéni Likvidita
rizika

Sporici ucet Vysoka Nizka Vysoka
Terminovy ucet Stredni Nizka Nizka
BéZny ucet Nizka Nizka Vysoka
Statni dluhopis Vysoka Nizka Vysoka
Akcie verejné obchodované Vysoka Vysoka Vysoka
spole¢nosti

Stavebni spoieni Vysoka Nizka Nizka
Podilovy list podilového fondu Stredni Stredni Stredni
Penzijni piipojiSténi Vysoka Stredni Nizka
Zivotni pojisténi Nizka Stiedni Nizka

Zdroj: Upraveno podle Jilek, Akciové trhy a investovani, 2009, str. 379
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1.1.2 Do ¢eho investovat

Nejéastgji se da v CR investovat do dluhopist, hypoteénich zastavnich listd, akcii
a do podilovych fondd. Méné cCasto a s vySSimi naroky na znalosti pak do pak
do investi¢nich certifikatd, derivatd, kurz mén, komodit nebo do strukturovanych

produkta.
Akcie

Akcie je cenny papir, ktery vyjadiuje hodnotu spolecnosti a umoziuje jeho drziteli
(akcionafti) stat se spoluvlastnikem spolecnosti a podilet se na rozhodovani v ptipadée, ze
ma dostatecny podil. Prodat a nakoupit akcie 1ze nejCastéji na sekundarnich trzich —
burzach. V CR puisobi dvé burzy — Burza cennych papird Praha a RM-Systém. Pro
drobného investora je ale obchodovani na burze obtizné a tézko se pii nizkém objemu

investovanych penéz dosahuje zajimavého zisku (Janda, 2011, str. 94).

Akcionafi plyne z drzby akcii v rozhodny den dividenda (vynos), o jejiz vysi
a frekvenci vyplaceni rozhoduje valnd hromada spolecnosti na zékladé navrha
managementu spolecnosti. Pokud je firma ve ztrat¢ nebo dosahuje jen velice nizky zisk,

nemuseji se dividendy vyplacet vitbec.

Do akcii mzeme investovat prostiednictvim jednotlivych titull, akciovych otevienych
podilovych fondd, indexovych akcii a indexovych certifikatii (Syrovy, Tyl, 2014, str.
106).

Dluhopisy

Dluhopis je dluhovy cenny papir, ktery potvrzuje zaptjceni penéznich prostredkt
investorem, ¢imz mu vznikd pravo na navraceni zapujcené ¢astky a pfedem stanoveny
urok. Emitentem dluhopisu mutze byt stat, banka nebo velka korporace a dluhopisy se

obchoduj na sekundarnich trzich.

Vynos z dluhopisii mize byt investorim vyplacen za predem urCeny cas nebo je
dluhopis prodan investorim za nizsi castku, nez ktera je jeho nominalni a postupem

doby jeho cena roste.
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Dluhopisy obsahuji tyto produkty:
» Penzijni piipojisténi,
» Stavebni spofeni,
» Kapitalové a dichodové zivotni pojisténi,
» Zajisténé fondy,
* Dluhopisové oteviené podilové fondy (Syrovy, Tyl, 2014, str. 104).

Investi¢ni certifikaty

Prostfednictvim investi¢nich strukturovanych certifikati si  investor kupuje c¢ast

akciového, dluhopisového nebo napt. komoditniho indexu. Ve srovnani s podilovymi

vvvvvv

Hypotecéni zastavni listy

Hypotecni zastavni listy (HZL) patii do skupiny dluhopisii a jeden HZL lze potidit v
bance pfiblizn¢ za 10 000 K¢&. Tento produkt je odvozen od hypoték a banky casto HZL

nabizeji jen své privatni klientele.

Vyhodou pro investory do HZL je jejich dvojité zajisténi. Jednou se za HZL zarucuje

pfimo banka, podruhé pak nemovitost, kterou ruci dluznik bance oproti hypotéce.

Derivaty

Derivaty jsou Sirokd rodina investi¢nich nastroji, které vychazeji z vyvoje cen
podkladovych aktiv, ze kterych jsou odvozeny. Mezi zakladni druhy podkladovych
aktiv derivatovych instrumentd patii finanni podkladova aktiva (akcie, cizi mény,
drahé kovy, dluhopisy, urokové sazby, burzovni indexy) a redlna podkladova aktiva
(komodity, nemovitosti, movité véci). Mezi zakladni druhy derivatl patfi terminované

obchody (forward, futures), swapy a opce (Janda, 2011, str. 110).
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Komodity

w7

Komodity se déli do nekolika skupin, pficemz nejobchodovanéjsi jsou energie, drahé
kovy, potraviny atd. Obchodovani ve form¢ futures a opci vétSinou probiha na burze

(Janda, 2011, str. 114).

Kurzy mén

v oW

Investicim do kurzit mén se rovnéz fika FOREX (z anglického foreign exchange).
Hlavnim cilem obchodovani s ménami je vydé€lavat na pohybech kurzii jednotlivych
mén. Pro obchodovani jsou stanoveny tzv. Ménové pary, které tvori vzdy dvojice

vvvvvv

dolar a euro, pficemz nejobchodovanéj$i ménovy par je dolar/euro (Janda, 2011, str.

114).

Strukturované produkty

Strukturované produkty jsou syntetickymi financnimi instrumenty, které¢ v sobé slucuji
vlastnosti ,klasickych investi¢nich nastroji, piipadn¢ cennych papirG kolektivniho

investovani s riznymi vlastnostmi finan¢nich derivata rozlicnych podkladovych aktiv.

Podkladova aktiva strukturovanych produkti se skladaji ze tii riznych casti. V prvé
fad¢ jde ptimo o pfimo o konkrétni aktiva, jako jsou akcie, mény, dluhopisy, komodity.
Dalsi velkou c¢asti jsou burzovni indexy, které mohou byt akciové, dluhopisové,
komoditni apod. Tteti skupinu tvofi tzv. koSe podkladovych aktiv (Rejnus, 2014, str.
617).

Zakladni skupiny strukturovanych produkti jsou nasledujici:
» strukturované vklady,
» strukturované dluhové cenné papiry,
* cenné papiry strukturovanych fondi kolektivniho investovani,

» sekuritizované pakové derivaty.
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Oteviené podilové fondy

Oteviené podilové fondy jsou kolektivni formou investovani. Investicni spole¢nost
zalozi podilovy fond a na zéklad¢ informaci uvedenych v jeho statutu hleda potencialni
investory. Poc¢atecni investici do fondu vétSinou poskytnou pojistovny nebo penzijni

fondy, zbytek pen¢z pak drobni investofi (Janda, 2012, str. 119).

Jelikoz fondy patfi k nejlep§Sim moznostem investovani, vénuje se jim podrobné cela

nasledujici kapitola.

1.2  Fondy

Zakon o investicnich spole¢nostech a investi¢nich fondech upravujici kolektivni
investovani povazuje investiéni fond za nejobecnéj$i pojem a déli investicni fondy
na fondy kolektivniho investovani a fondy kvalifikovanych investord. Zatimco prvni
kategorie je urCena Siroké vefejnosti, fondy kvalifikovanych investorii nejsou

pro kazdého, proto jim v této praci nebude vénovana pozornost.

1.2.1 Kolektivni investovani

Zakon €. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech vymezuje
kolektivni investovani jako ,,shromazdovani penéznich prostiedkii od vetejnosti
vydavanim podilovych listl, jejich investovani na zaklad€ urcené investi¢ni strategie na
principu rozlozeni rizika ve prospéch vlastnikti téchto podilovych listd a dalsi spravu
tohoto majetku.“ Evropska unie reguluje fondy kolektivniho investovani smérnici, ktera
zavadi tzv. UCITS. Jilek (2009, str. 427) definuje UCITS fondy jako standardni fondy
kolektivniho investovani splitujici pozadavky prava Evropskych spolecenstvi. Fondy,
které tyto pozadavky nespliuji, se nazyvaji specialni fondy kolektivniho investovani
a ty se dale déli podle toho, zda shromazd'uji penézni prostiedky od vetejnosti (specialni
fond cennych papird, specidlni fond nemovitosti, specidlni fond fondd) nebo

od kvalifikovanych investora (specialni fond kvalifikovanych investort).

Fondy jsou nastroji kolektivniho investovani, to znamena, ze slouzi mnoha investorim

zaroven. Jednoduseji fe¢eno, investofi se spoji a nakoupi za vysoky obnos spole¢nych
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penéz rizné druhy cennych papirti, pficemz podil na nich je pak investorovi pfifazen
podle ¢astky, kterou do fondu vlozil. Ve svété se pouzivaji dva modely kolektivniho
investovani a to jednak prostfednictvim investi¢nich fond (model rozsifeny zejména
v anglosaskych zemich) a jednak prostfednictvim podilovych fondt (pfevlada
v kontinentalni Evropé€). Zatimco investi¢ni fondy jsou samostatné pravni subjekty
aupisyji vlastni akcie, podilové fondy nemaji vlastni management a musi byt
spravovany nékterou investicni spolecnosti, tzn., Ze investofi nenakupuji od investicni

spole¢nosti akcie, nybrz podilové listy (Rejnus, 2014, str. 599).

Investovani na vlastni pést je oproti kolektivnimu investovani casové i ekonomicky
narocné. S vysokou diverzitou podilového fondu do velkého mnozstvi cennych papirii
a kdy co prodat. Dalsi vyhody, které s sebou pfinasi investovani do podilovych fondii
oproti individualnimu investovani do dluhopisi, akcii nebo jinych finan¢nich nastroji

jsou popsany v podkapitole 1.1.3.

1.2.2 Podilovy fond

Podilovy fond je v podstaté souborem majetku, ktery patii podilnikiim v poméru podle
poctu drzenych podilovych listil, a jeZ spravuje investicni spole¢nost (Tima, 2014. str.
16). Povoleni k obhospodatovani podilovych fondti udéluje investi¢ni spole¢nosti Ceska
narodni banka (pfipadné regulator v zahranici). Za kazdodenni fizeni fondu, tj. nakup
aprodej jednotlivych podkladovych aktiv, do kterych fond investuje, zodpovida
portfolio manazer, ktery je pii svém rozhodovani vazan investicni strategii zakotvenou

ve statutu.
A. Otevireny podilovy fond

Otevieny podilovy fond, nejrozsifenéjsi typ fondu na naSem trhu i ve svété, byva
vétSinou zakladan na dobu neurCitou. Doba vydavani podilovych listd ani  pocet
emitovanych kust neni omezena, fond vydava a odkupuje podilové listy na pozadani.
To znamend, Ze do n¢j lze kdykoliv vstoupit i z n&j vystoupit. Podilové listy jsou
vydavany novym investorim za aktudlni cenu, tj. ¢istou hodnotu aktiv fondu (NAV).

Vyhodou otevienych podilovych fondi je jejich likvidita.
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B. Uzavi'eny podilovy fond

Uzavieny podilovy fond je zpravidla zfizen na urcitou dobu (napt. 10 let) a investi¢ni
spole¢nost obvykle neni povinna zabezpeCit odkoupeni podilovych listd. Steigauf
(2003, str. 14) uvadi, ze ,,podle legislativy platné v CR musi byt v povoleni k vydavéni
podilovych listi uzavieného podilového fondu stanoven minimalni pocet vydanych
podilovych listt a doba, v prib¢hu které budou podilové listy vydavany. “Drobni
investofi zpravidla do uzavienych podilovych fondl neinvestuji z divodu, Ze zpétny
prodej podilovych listi neprovadi investi¢ni spoleCnost, ale probiha na sekundarnim

trhu.

1.2.3 Vyhody fondi

» Diverzifikace neboli rozlozZeni rizika. Diverzifikace do vice fondi rtzného
zameéteni nebo do fondd nékolika investi¢nich spoleCnosti omezuje kolisani
hodnoty celého portfolia a snizuje riziko ztraty zptisobené problémy nékteré
spolecnosti nebo instituce. Investor ale neni chranén v piipad¢ celkového

poklesu na finan¢nich trzich.

* Odborna sprava. Podilnici maji moznost najmout si profesionalni spravce, tzv.
portfoliomanazery, kteti maji pfistup k velkému mnoZstvi informaci,
analytickych zprav a pfedevsim vénuji velké mnozstvi casu studiu finan¢nich

ukazateld.

*  Vysokd likvidita. Investor mize podily ve fondu kdykoliv prodat za hodnotu
NAYV (ptipadné snizenou o vystupni poplatek).

» Jednoduchost a dostupnost. Proces investovani do jejich fondl spravcovské
spole¢nosti zjednodusSuji napt. moznosti koupé podilli pres internet, telefon,

email, moznost automatického pravidelné¢ho investovani do fondu atd.

* Nizké naklady. Jelikoz fondy obchoduji se sumami v fadu stovek milionti, jsou

poplatky spojené s obchody cennych papird u obchodnikd minimalni.
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» Institucionalni ochrana investora. Mezi hlavni ochranné instituty patii dozor¢i
rada investicni spolecnosti, depozitaf fondu a auditor. Na druhou stranu je
tteba zminit nevyhodu, kterou je, ze investice do fondu nepodléhd zakonné

ochrang bankovnich vkladi (Steigauf, 2003, str. 20).

* Dariové zvyhodnéni. Podle zakona o danich z pfijmu je zaklad dan¢ fondid
kolektivniho investovani zdanovan zvyhodnénou 5% sazbou dané z piijmu

pravnickych osob (Jilek, 2009, str. 440).

»  Fondy dosahuji uspor z rozsahu. Velky objem majetku pod spravou umoziuje

fondiim investovat efektivnéji nez drobny investor.

1.2.4 Druhy fondi

Lidé mohou investovat své penize do riznych vice ¢i méné rizikovych aktiv, at’ uz
finan¢nich (hotovost, akcie, dluhopisy) nebo hmotnych (zlato, rizné umélecké sbirky),
nemovitosti atd. Stejn¢ tak podilovy fond mtize svétené prostredky podilnikti investovat
do néekterého typu aktiv a podle toho vznikaji druhy fondd popsané nize. Toto
nejcastéj$i Clenéni podle prfedmétného zaméteni investic je dulezité predevsim
z divodu, ze kazdé aktivum ma jinou miru ocekavané vykonnosti, rizika a zaroven

investi¢ni horizont je u kazdého typu aktiva rozdilny.
A. Akciové fondy

S investovanim do akcii je spojeno nejveétsi riziko, ale soucasné i nejvetsi potencial
vynosu. Podle metodiky klasifikace fond Asociace pro kapitalovy trh (AKAT, 2016)
by akciovy fond mél trvale investovat do akcii a nastroji nesoucich riziko akcii alespoi

80 % majetku. Pokud je to méng, mél by byt oznacen jako smiSeny.

Doplnkové se akciové fondy rozlisuji z hlediska geografického a sektorového. Zde plati
také 80% hranice aktiv, abychom mohli fond oznacit, Ze investuje do akcii jedné zemée
(sektoru). Steigauf (2003, str. 74) ale zminuje i dalsi typy akciovych fondl rozdélené
podle trzni kapitalizace akciovych spolecnosti (large cap, mid cap, small cap, micro
cap), podle investi¢ni strategie (orientace fondu na rist nebo hodnotu), indexové

akciové fondy nebo akciové fondy s urcitym focusem.
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B. Dluhopisové fondy

Podle klasifikace AKAT (2016) musi dluhopisovy fond investovat nejméné 80 % aktiv
do dluhopisti nebo obdobnych cennych papirt a néstrojit penézniho trhu. Zbylych 20 %
muze byt v piibuznych typech investic, jako jsou konvertibilni dluhopisy. Proto patii

mezi konzervativni investice.

Hlavni rizika dluhopisovych fondt jsou kreditni a trokové. Kreditni riziko neboli riziko
nesplaceni Ize omezit dikladnym vybérem emitenti a samoziejmé diverzifikaci.
Urokové riziko se projevuje jako kolisani cen v zavislosti na pohybech trokovych
sazeb. Miru urokového rizika udava tzv. durace — Cislo udavajici o kolik procent se
zmeéni cena dluhopisu pii skokové zméné vynosu o jeden procentni bod. Dopliikové se
dluhopisové fondy rozlisuji z hlediska rizika mény, rizika rozvijejicich se trht a rizika

uvéroveé kvality.
Dluhopisové fondy Ize délit i takto:

* Fondy statnich dluhopisi — investuji do statnich dluhopisi a statnich
pokladni¢nich poukéazek, nesou obvykle minimalni kreditni riziko, pro

konzervativni investory;

. Fondy komunalnich dluhopisti — investuji do dluhopisii vydavanych komunalni
sférou (mésty) na financovani raznych vetejnych projektt, jsou rizikovejsi nez

fondy s vladnimi dluhopisy;

. Fondy firemnich dluhopisti — fondy dluhopist investi¢niho stupné by mély mit

v kvalitnich dluhopisech alespon 80 % majetku podle klasifikace AKAT;

. Fondy rizikovych firemnich dluhopisii — high yield — dluhopisy s vysokym

vynosem;
. Emerging markets — dluhopisy firem a statl z rozvijejicich se zemi.

Steigauf (2003, str. 64) uvadi jako vyhody investovani do dluhopisovych fondu

pravidelné pfijmy, nizké investicni sumy, diverzifikace, denni likvidita a profesionalni

25



sprava. Za nevyhody naopak povazuje to, ze dividenda vyplacena fondem neni pevné

stanovena a Ze investice ma nefixovanou dobu splatnosti.
C. SmiSené fondy

Smisené fondy michaji akcie, dluhopisy a dalsi t¥idy aktiv a portfolio vétSinou sestavuji

na miru ur¢itému druhu klientd.
Smisené fondy mizeme rozd¢lit zhruba takto:

. Konzervativni ¢i defenzivni — podil akcii, komodit ¢i nemovitostnich investic

nepiesahuje 35 %.

. Vyvazené (balancované) — rizikova slozka mezi 35 a 65 %.
. Dynamické (agresivni) — rizikova slozka nad 65 %.
. Flexibilni fondy — nemaji pevna omezeni a mohou se v extrémnich pfipadech

pohybovat mezi az 100 % akcii a 100 % dluhopist.

Dopliikkové se smiSené fondy rozdéluji z hlediska rizika mény, regionu a skladby

portfolia.
D. Fondy velmi kratkodobych investic (fondy penéZniho trhu)

V piipadé fondi penézniho trhu jsou nashromazdéné penize od investorti pouzity na
nakup kratkodobych finan¢nich néstroji (terminované bankovni vklady, spofici ucty,
depozitni certifikaty, pokladni¢ni poukézky, kratkodobé dluhopisy atd.). Primérna doba
do splatnosti celého portfolia je maximalné 1,5 roku, diky tomu je velmi nizké urokové

riziko. Vynosy konzervativnich fondt odpovidaji plus minus inflaci.

26



Tab. 2 Prehled typt fondi podle investi¢nich cild

Investiéni
cil
Stabilita

hodnoty,
vynos

Vynos

Vynos + rlst
hodnoty
majetku

Rist hodnoty
majetku

Agresivni
rust hodnoty
majetku

Vynos nebo
rlst nebo
vynos + rust

Typ fondu

fond
penézniho
trhu
dluhopisovy
fond

smiSeny
fond

domaci
akciovy
fond
mezinarodni
akciovy
fond
akciovy
fond
orientovany
na agresivni
strategie
akciovy
fond
orientovany
na malé
spole¢nosti
akciovy
sektorovy
fond

fond fondu

Zdroj: Steigauf (2003, str. 55)

Typy fondi
Investice ve Potencial
fondu vynosu
produkty
penézniho stiedni
trhu
) stfedni az
dluhopisy . z
vysoky
dluhopisy, stiedni az
akcie vysoky
., . Imi
domaci akcie V? m1
nizky
mezinarodni velmi
akcie nizky
akcie s
vysokym velmi
rastovym nizky
potencidlem
akcie malych velmi
spolecnosti nizky
akcie v velmi
jednotlivych nizky az
sektorech stiedni
podilové zavisi na
fondy jinych = investi¢ni
spole¢nosti strategii

Potencial
rustu

ne

ne

stiedni

vysoky

vysoky

velmi
vysoky

velmi
vysoky

vysoky az
velmi
vysoky
zavisi na
investic¢ni
strategii

Stabilita
hodnoty
investice

velmi
vysoka

nizka az
stiedni
nizka az

stiedni

velmi nizka

velmi nizka

velmi nizka

velmi nizka

velmi nizka
az nizka
zavisi na
investiéni
strategii

Tabulka popisuje vySe zminéné typy fondd podle investi¢nich cili (zda je primarnim

cilem vynos nebo rst hodnoty majetku). Specidlni polozku tvofi zastfeSovaci fondy,

které investuji do podilovych listl jinych podilovych fondi. Tzv. fond fondi mize byt

zafazen v jakékoliv kategorii fondl, zalezi jen na jeho investicnim zaméteni

stanoveném ve statutu. Nevyhodou téchto fondu jsou vysoké spravcovské poplatky.
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E. Fondy Zivotniho cyklu

Tyto fondy se snazi kopirovat zivotni cyklus investora. Zatimco v mlad$im ma investor
vetsi moznost snaSet riziko (agresivni strategie - investuje se hlavné do akcii),
ve vy$§im véku je pak jejich cilem postupné snizit riziko, ze tésné¢ pred odchodem
do penze nebo vybérem pen¢z za jinym ucelem piijde krize, ktera vymaze podstatnou
cast portfolia (konzervativni strategie). Z toho divodu se postupem Casu investice

presouvaji z akcii do mén¢ kolisavych nastrojit — dluhopist a fondt penézniho trhu.
F. Zajisténé fondy

Zajisténé fondy jsou v CR velice uspésny produkt, jelikoz nabizi garanci, Ze investor
neprodélda a zaroven Sanci na vysoky vynos. Jenze nizké uroky bezpecnych

v

dluhopisovych fondl neumoziuji vynosnéjsi investice, a tak ve skute¢nosti vysokého

zhodnoceni dosdhne jen mala cast zajiSténych fondid. Pro dlouhodobéjsi investice jsou

tedy vhodné;jsi klasické fondy.
Zajisténé fondy jsou zfizovany na dobu urcitou ¢i neurcitou:

. Fondy na dobu urcitou zaru€uji investorim vraceni 100 % vlozenych penéz ke
konci investicniho obdobi, které byva zpravidla 4-5 let. Vynosnost je nejcastéji
navazana na akciovy index nebo koS indexu, ale poplatky Casto zplsobuji, Ze

efektivni vynosnost investice je nizsi nez vynosnost portfolia fondu.

. Fondy na dobu neurcitou zaruCuji podilnikim velice nizkou uroven vraceni
penéz (napf. jen 90 %), podilnik ale mize do fondu kdykoliv vstoupit a kdykoliv
vystoupit (Jilek, 2009, str. 410).

G. Fondy nemovitostni

Dle Natizeni vlady ¢. 243/2013 maze fond nakupovat takové nemovitosti, které jsou
,»Zpusobilé pfi fadném hospodateni piinaset pravidelny a dlouhodoby vynos nebo pfi
daldim prodeji zpisobilé ptinést zisk.“ V CR jde zejména o administrativni budovy,

maloobchodni centra ¢i logistické parky.
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H. Fondy komoditni

Komoditni fondy investuji do dalsi tfidy aktiv — komodit. Z praktickych a legislativnich
divodi vsak komoditni fondy nekupuji piimo futures kontrakty na komodity, ale

obvykle swapy na komoditni indexy.

3,86%
8,34%  0;33%

34,57%

39,00%
13,89%

O fondy penézniho trhu @ fondy dluhopisove
0O fondy akciowve O fondy smisSené

m fondy fondu B3 fondy nemovitostni

Graf 1 Objem majetku v domacich fondech k datu 30. 11. 2015
Zdroj: Vlastni zpracovani dle udajii na webovych strankach AKAT CR (2016);

http://www.akatcr.cz/stats/distribuceOM.do

Graf ukazuje procentualni zastoupeni jednotlivych druht fondl na celkovém objemu
majetku, ktery ¢inil k 30.11.2015 210 247 288 309 K¢&. Nejvétsi podil na ¢eském trhu
maji fondy smiSené (39 %), nasledované fondy dluhopisovymi (34,57 %). Naproti tomu

akciové fondy tvoii necelych 14 %, coz vypovida o konzervativnosti ¢eskych investorti.

1.2.5 Poplatky

Poplatky placené investory jsou zdrojem piijmu pro spravce fondi a jejich vySe se mezi

jednotlivymi spravci 1isi, coz se projevuje pak zejména v dlouhodobém horizontu. Je

29



vsak nutné zminit, ze i pii placeni vysokych poplatkli investovani na vlastni pést

ve skute¢nosti neni levnéjsi a navic pfi ném ani neni zaru¢ena Sance na uspéch.

Vstupni poplatek (initial charge)

Vstupni poplatek nebo taky initial charge se strhava jen jednou, na zacatku investice.
Jeho vyse se lisi podle investi¢ni spolecnosti a podle typu fondu. Obecné, dluhopisové
fondy maji mnohem nizsi vstupni poplatky nez fondy akciové, u kterych se maximalni

sazby pohybuji aZ kolem 5% z vySe investice.

Vystupni poplatek (redemption charge)

Pokud neni tctovan vstupni poplatek, miize byt klientovi uctovan vystupni poplatek pti
nedodrzeni urcitého minimalniho horizontu investice. Jeho vySe byva v jednotkach

procent z prodavaného objemu podilovych listi.

Manazersky poplatek (management fee)

Poplatek za spravu je uctovan prubézné¢ za kazdy kalendaini den jako urcité procento
primérné ro¢ni hodnoty NAV fondu. Z management fee plati spravce vSechny svoje
naklady na provoz, mzdy portfolio manazeri, pifipadné¢ odménu distributorovi
(distribu¢ni poplatek je ale n€kdy uvadén zvlast)). Akciové fondy se daji poridit za roéni

spravni poplatek jiz od 1 %, maximalni vySe je bézné 2 %.

Vvkonnostni poplatek (performance fee)

Poplatek za vykon se netctuje pausalng, ale jen kdyz hodnota podilového listu roste.

,Performance fee mize byt stanoven ne¢kolika zpiisoby:
a) podil z celkové kladné vykonnosti fondu;

b) podil z kladné vykonnosti fondu nad ur¢itou pevné danou hranici, napi. 10 % z

vynosu nad 5 %;

¢) podil z vykonnosti fondu nad jeho benchmark.*
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Tama (2014, str. 111) déale uvadi, ze seridzni investicni spolecnosti navic uplatiuji
princip ,,pfilivové znacky* (high watermark), pti kterém se vykonnostni poplatek uctuje

pouze v ptipadé, Ze cena podilového listu dosahne nového historického maxima.

Celkova nakladovost (total expense ratio)

Kromé vyse zminénych poplatkd jsou v TER zahrnuty napft. také poplatek depozitaii
¢i auditorovi. Naopak transakéni naklady (poplatky placené brokerim za kazdy obchod)
v celkové nakladovosti obsaZeny nejsou, ale témto nakladim se nelze vyhnout ani pii

individualni investovani a ¢asto jsou mnohem vetsi.

1.2.6 Jak si vybrat fond

Rozhodné neexistuje jeden dokonaly fond, ktery by byl zaruCenim tuspéchu. Vybér
kvalitniho fondu, ktery zapada do klientova portfolia a budi davéru, je ale dilezitym

predpokladem.

V prvni fad¢ je dulezité védét, do ¢eho klient investuje, tedy ziskat informace o fondu.

K tomu slouzi nasledujici dokumenty:

. Mesicni zprava (factsheet) — vSechny fondy v ni uvadéji zakladni informace
administrativni povahy (ISIN, sazby spravniho a vstupniho poplatku, celkova
velikost aktiv, jméno portfolio manazera, datum zaloZeni fondu, atd.), historické
vynosy a riziko, benchmark, strukturu portfolia a v jakém poméru se v portfoliu
nachazi akcie a dluhopisy. Na zaklad¢ toho jsou na factsheetu zvéfejniovany

rizné informace, jak uvadi nasledujici tabulka:
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Tab. 3 Informace zvetejiiované podle druhu fondu

Akciovy fond Dluhopisovy fond
Top 10 nejvétsich pozic Top 10 nejvétsich pozic
Slozeni podle odvétvi (sektoru) Slozeni podle typu dluhopist (firemni,

statni, hypotecni, ...)

Slozeni podle regiont Vynos do splatnosti
Ocenéni akcii Durace
Celkovy pocet akcii v portfoliu Kreditni kvalita (primémy rating)
Mira obratkovosti portfolia Slozeni podle mén (u nezajisténych
fondt)

Zdroj: TUMA, Ales. Priivodce tispésného investora: vie, co potiebujete védét o fondech. 1. vyd. Praha:
Grada, 2014, 217 s. Partners. ISBN 978-80-247-5133-7. (str. 95)

. Sdeéleni klicovych informaci (KIID) — s timto dokumentem musi byt investor
seznamen jeSté pred investici a jeho struktura je dana legislativné. V KIIDU
jsou obsazeny informace o investicni strategii, vynosech, srovnani s

benchmarkem, nékladovosti a rizikové kategorii fondu (SRRI).

. Prospekt fondu — prodejni prospekt patii zékladni informacni dokumenty a casto
informace obsazené v prospektu patii informace o tom, zda je fond otevieny,
podilovych listech, stanoveni jejich prodejni ceny, informace o zaméfeni a cilech

investi¢ni politiky, zasadach hospodareni s majetkem a dalsi.

. Pololetni a vyrocni zpravy — obsahuje tdaje o podilovych listech, osobach s

podilem na hlasovacich pravech vic nez 10 % 1 detailni i€etni informace

Dal$im zdrojem informaci jsou kromé¢ dokumentti k jednotlivym fondiim také data z
riznych agentur poskytujicich data a analyzy o fondech (napf. Morningstar, Lipper,
Financial Express), odborné ¢asopisy (v Cesku hlavné Fondshop) nebo finanéni servery

(napt. Penize.cz).
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Po prostudovani vSech potfebnych daji je vhodné pii vybéru fondu, do kterého se

bude investovat fidit se nasledujicimi pravidly:

. Vybirejte transparentni fondy, u kterych je patrnd struktura a parametry
portfolia. Pomér akcii, dluhopisi a dalSich aktiv, tedy strategicka alokace

portfolia, je vyznamnym kritériem pii vybéru fondu.

. Pfi vybéru fondu hraje diilezitou roli investi¢ni strategie, kterd by méla byt

jednoznacné a srozumitelné definovana.

. Nakladovost fondu by méla byt srovnatelnd s konkurenci. Cim niz§i budou

poplatky, tim vys$si bude vynos pro investora.

. Vysoka obratkovost portfolia (ukazatel PTR) neni zadouci, zvySuje transakcni

naklady a snizuje vykonnost.

. Vyberte fond v odpovidajici méné a zkontrolujte, zda je v ni skutecné zajisStény

nebo jen denominovany.

. Zjistéte si, kdo je spravcem a manazerem fondu a jak dlouho

1.2.7 Podle ¢eho fond nevybirat

Jelikoz minulé vynosy nezarucuji vynosy budouci, nedoporucuje se rozhodné vybirat
fond podle historickych vynosi, protoZze nadprimémé fondy v jednom obdobi velmi
Casto spadnou v nasledujicim obdobi do priméru. Historickd vykonnost ale ptfece jen
ur¢itou vypovidaci schopnost ma. Navic pokud ma fond napft. alespoii 10 letou historii

na trhu, je pravdépodobné, Ze ho spravce zitra nezavie.

Fond by se nem¢l vybirat ani podle hvézdickového ratingu, ktery pouziva spolecnost
Morningstar k hodnoceni vykonnosti a rizika. Fondy se hodnoti ve srovnani s relevantni

konkurenci a pokryty jsou hlavné zahrani¢ni fondy.

Ttma (2014, str. 104) také uvadi, ze je nesmysl preferovat fondy urcitého spravce (napf.

banky, kde mame ucet), jen proto, Ze ji zname.
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1.2.8 Ukazatele vykonnosti a rizik

Riziko jde s vynosy ruku v ruce a jen tézko lze dosdhnout vyssich vynost pii nizkém
riziku. Pfi investovani do fondl je tfeba pocitat s nékolika typy rizik - trznim,
ménovym, uvérovym, urokovym, sektorovym, rizikem zmény vynost, inflace, ptipadné

i riziko spojené s managementem fondu (Steigauf, 2003, str. 26).

Kvantitativni ukazatele pouzivané pii vyhodnocovani vynosti a rizik investic lze
spocitat pro jakékoliv portfolio a tyto tidaje jsou Casto uvedeny v mési¢nich zpravach

fondt (factsheetech).
Volatilita

Volatilita méii rizikovost fondu a je to smérodatna odchylka udavajici miru kolisani

vynosi fondu kolem jejich primérné hodnoty.
N
r 1 3
=y Z(x i—X)
=1
Obr. 2 Vzorec pro vypocet volatility

Zdroj: Sinclair (2013, str. 14)

Zatimco x; je logaritmus vynost, ¥ je stfedni hodnota vynosu. N udava pocet hodnot.
Vysledna smérodatna odchylka poté uréuje rizikovost investice. Cim vysii je volatilita,

tim je investice rizikovéjsi (opsany od Marka, najit zdroj a ocitovat, piipadné predélat.).
Alfa

Alfa oznacuje vynos dosaZeny nad ramec toho, co by odpovidalo podstoupenému riziku
a udava se v procentech. Je to tedy nad-vykonnost dosazena diky schopnostem portfolio

manazera ne diky pohybtim trhu jako takového a miize dosahovat i zapornych hodnot.
Beta
S ukazatelem Beta se setkavame jen u akciovych fondd, protoZe hodnoti citlivost ceny

akcie na pohyby celého trhu, tedy tzv. systematické riziko. Obvykle se jako trh pouziva
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ptislusny index trhu (napf. DJ Eurostoxx 50 pro evropsky akciovy trh), ktery ma ¢islo
beta 1. Fond, ktery se drzi svého benchmarku, bude mit betu blizkou 1.

Pokud je Cislo beta mensi nez 1, akcie je méné rizikova nez trh, a naopak pfi beta vetsi
nez jedna, jsou akcie rizikovéjsi nez trh. Ocekava se napt., ze fond s Cislem beta 1,2

vykaze o 20 % lepsi vysledky oproti indexu.
Sharpe ratio

Sharp ratio je vynos fondu nad ramec bezrizikové vynosové miry. Je to bezrozmérné
¢islo a hodnota Sharpova poméru vynost fondu k jeho rizikovosti nad 1 se uz povazuje
za vyteCnou a znamena, ze fond na kazdy dodate¢ny procentni bod rizika vydélal navic

procentni bod vynosu.

Tracking error

Tracking error je definovan jako smérodatna odchylka rozdili mezi vynosy fondu
a indexu. Oproti volatilit¢ méfi jen aktivni riziko kolisani fondu kolem svého indexu.

Idealni indexovy fond by mél mit tracking error blizko nule.

Prigent (2007, str. 118) také definuje tracking error je rozdil mezi vynosy fondu
a benchmarkem. Zaroven ale upozoriiuje na dvé rizna pojeti, jak mize byt tracking
error chapan. Prvnim typem je tracking error ex post, kdy méti smérodatnou odchylku
Casové fady realizovaného vynosu. Oproti tomu ex ante tracking error je statistickym

méfitkem a méfi rizikovost ve srovnani s benchmarkem.

Information ratio

Information ratio je bezrozmérné Cislo, které pométfuje aktivni vynos k aktivnimu
riziku. Vysoké kladné¢ IR Udava, ze se manaZerovi podafilo odchylit od bechmarku

a vyplatilo se mu to.

R-Squared

R-squared (r2) udava, jaké procento vynost akcie ¢i fondu jde vysvétlit vynosy

srovnavaciho indexu (jestli je zvoleny benchmark spravny). Ukazatel nabyva hodnot
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od 0 do 1, kde 1 znamenad, ze pohyby indexu dokonale vysvétluji pohyby fondu. Vétsina
fondt, které se plus minus drzi benchmarku, budou uvadét hodnoty mirn¢ nad 0,9

(Tdma, 2014, str. 201).
SRRI

Synteticky ukazatel rizika a vynosu (Synthetic Risk and Reward Indicator, SRRI) se
povinng objevuje v KIIDU. Divodem je jeho jednoduchost a srovnatelnost. Na zakladé
vypoctu vybérové smeérodatné odchylky se fondu ptifadi ¢islo od 1 do 7, pficemz vyssi
¢islo znaci vyssi riziko, ale i vyssi potencial vynosu. Naprosta vétsina akciovych fondil

tak ma napt. SRRI rovno 6.
1.3  Pojisténi

Pojisténi vychazi primarné ze zajisténi rizik, ktera plynou z lidské ¢innosti a ze situaci,
které nemtzeme nikterak ovlivnit (pocasi, ptirodni vlivy). Primamim tkolem pojisténi
je ochranit osoby a jejich majetek a vSe funguje na principu, ze v pfipad¢ vzniku

nepfiznivé situace chceme pokryt vzniklou Skodu (Janda, 2012, str. 135).

1.3.1 Déleni pojiSténi

Pojisténi se déli do dvou zékladnich skupin na Zivotni a neZivotni pojisténi. Zatimco

zivotni pojisténi slouZzi k zajisténi rizik ¢loveka, nezivotni pak k zajisténi véci.
A. Zivotni pojisténi

Zivotni pojisténi neni v zakong o pojistovnictvi ani v zakoné o pojistné smlouvé piesné
definovano, pfesto z nich lze vyvodit, ze zivotni pojisténi zahrnuje kryti rizik
ohrozujicich Zivoty lidi. Podle Sidla (2010, str. 11) slouZi Zivotni pojisténi jednak k
nahrad¢ piijmu v ptipade€, ze dojde k nepfiznivym zivotnim udalostem, jako jsou Gmrti,
vazna nemoc a invalidita, na druhé strané ma ale také podobu spofticiho a investi¢niho
finanénich produktil. Kromé& samotného zajisténi rizik (rizikové ZP) lze prostiednictvim
zivotni pojistky akumulovat finan¢ni rezervu a tim se stdva produkt pro klienty

netransparentni. Podle akumulace finan¢nich prostfedk v investi¢ni Casti se zivotni
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pojisténi déli na investicni a kapitaloveé, které jsou za urcitych podminek uvedenych

dale v podkapitole 2.5.3 daiioveé odpocitatelné.

. Rizikové Zivotni pojisténi - slouzi jen k zajiSténi proti rizikim a pojistné je
urCeno na pokryti piipadnych pojistnych udalosti. Finanéni rezerva zde

nevznika.

. Investicni Zivotni pojisteni — platba pojistného pokryva pojistna rizika (jako
v ptipadé rizikového ZP) i investovani, jehoZ vynosy zavisi na tom, jak se

pojistovné dati zhodnocovat svétené penize v otevienych podilovych fondech.

. Kapitdlové zivotni pojisténi — oproti investicnimu Zivotnimu pojisténi plyne
z investicni ¢asti kapitalové pojistky predem stanoveny vynos znamy jako
technicka urokova mira. Jeji maximalni vyse ¢ini 1,3 %. Pojistovny zhodnocuji
kapital v tzv. rezervach a toto zhodnocovani podléha regulaci (Janda, 2012, str.
137). Portfolio tak muze byt tvofeno prakticky pouze dluhopisy a nastroji
penézniho trhu, akciemi jen okrajové, proto se kapitalové zivotni pojisténi chova
spise jako dluhopisova investice s vys$imi poplatky a k tomu je pfipojeno

rizikové zivotni pojisténi (Syrovy, 2014, str. 171).

Rizikovému a investicnimu Zivotnimu pojisténi budou dale vénovany samostatné

kapitoly.
B. Nezivotni pojisténi

Do skupiny neZzivotniho pojisténi patii kazdé pojisténi, které pokryva jednak rizika
nezivotniho charakteru osob a jednak hodnotu majetku. Vysledna hodnota majetku se
oproti zivotnimu pojisténi stanovuje 1épe a to na zaklad¢é znaleckého posudku, odhadu

nemovitosti nebo porovnanim podle aktualnich cen.
Nezivotni pojisténi 1ze podle Duchackové (2009, str. 139) délit do téchto oblasti:

. Nezivotni pojisténi osob — Grazové pojisténi, soukromé nemocenské po-jisténi,

soukromé zdravotni pojisténi;
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. Pojisténi majetkova — pojisténi domacnosti, budov, havarijni pojisténi, pojisténi
podnikatelskych a pramyslovych rizik, pojisténi zeméde€lskych rizik, pojisténi

hospodaiskych zvitat;

. Pojisténi financ¢nich ztrat a zaruk — pojisténi pro piipad preruseni provozu,

pojisténi uveru, pojisténi cestovnich kancelari;

. Pojisténi odpoveédnosti za Skody — pojisténi odpovédnosti za Skody zplisobené
provozem vozidla, pfi pracovnim urazu nebo nemoci z povolani, profesni

odpovédnostni pojisténi, obecné odpoveédnostni pojisténi;

. Pojisténi pravni ochrany.

1.3.2 Zakladni principy Zivotniho pojisténi

Zivotni pojisténi je smlouva mezi klientem a pojistovnou, v niz se pojiitovna zavazuje
vyplatit sjednanou pojistnou castku v piipadé pojistné udalosti, kterou je smrt nebo
doziti urcitého veku, a klient se zavazuje za tuto sluzbu pravidelné platit thradu (Jilek,
2009, str. 528). Zakladem smlouvy o zivotni pojistce je doba trvani a pojistna Castka,
kterou chce pojistnik ziskat v ptipad¢ pojistné udalosti. Podle zakladni poucky, aby bylo
zivotni pojisténi skute¢n€ ucinné pti feseni zivotnich rizik jednotlivce, méla by sjednana
pojistna Castka pro ptipad smrti i pro piipad doziti se sjednaného véku ¢init minimalné

ctyinasobek jeho ro¢niho piijmu (Duchackova, Danhel, 2012, str. 141).

Pojisténi smrti je klicové predevsim po zivitele rodin. Nastavuje se ve vysi alespoil
trojnasobku roc¢nich ptijmi plus celkova hodnota tvéri. Oproti tomu existuje i pojisténi
smrti Urazem, pak ale obmySlend osoba nedostane penize, pokud clovek zemfte
normalné nasledkem nemoci. Pojisténi proti trvalym nasledkiim urazu se doporucuje
alespoi na pétinasobek rocnich ptijmi. (Janda, 2012, str. 141). V ramci pojisténi smrti

rozeznavame:

. Docasné pojisténi pro ptipad smrti — Cisté rizikové pojisténi, nevytvari se zadna

rezerva pojistného;
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. Trvalé pojisténi pro piipad smrti — dozivotni pojisténi, k vyplaté pojistné astky

dochazi vzdy a tudiz se musi vytvofit rezerva.

Nejsirsi pojistnou ochranu poskytuje smisené zivotni pojisténi, tj. pojisténi pro ptipad
smrti nebo doziti, protoze pojistna Castka je vyplacena vzdy — bud’ v piipadé smrti

pojisténého opravnéné osobé, nebo pii doziti konce pojistné doby pojisténému.

K Zivotnimu pojisténi lze sjednat i rizna ptipojisténi jako jsou pfipojisténi invalidity,

urazu, vaznych chorob, atd.

1.3.3 Situace na trhu Zivotniho pojisténi

Nasledujici graf ukazuje podil pojistoven na trhu dle ptfedepsaného smluvniho

pojistného u Zivotnich pojisténi.
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Graf 2 Zivotni pojisténi: Pfedepsané smluvni pojistné dle metodiky CAP za 1-12/2015

Zdroj: Vlastni zpracovani dle statickych udaji metodiky CAP 1-12/2015

Témét pétinu trhu ovlada Ceska pojistovna, nasleduje ji Kooperativa a Pojistovna
Ceské spofitelny. Skoro 10% podil zaujima NN poji§tovna a nad hranici 5 % jsou jests

Generali pojistovna, CSOB pojistovna a Allianz.

39



1.4 Rizikové Zivotni pojisténi
Rizikova zivotni pojisténi jsou takova pojisténi, u kterych neni jisté, Ze dojde k pojistné
udalosti a tim také k vyplaté pojistného plnéni. Jsou to tedy docasna pojisténi pouze pro

ptipad smrti bez spoftici slozky.

Vyhodou rizikovych pojisténi, tj. doCasného pojisténi pouze pro piipad smrti, je
transparentnost a relativné nizké pojistné, které umoziuje pojistit se na vyssi castky.
Pojistné¢ ale nelze odeCist od danového zakladu. Nevyhodou je ovSem hlavné
skute¢nost, Ze uplynutim pojistné doby pojisténi skonci bez vyplaty jakékoliv ¢astky.
Tuto nevyhodu odstranuji pojisténi pro pifipad smrti nebo doziti, u kterych dochazi
k vyplaté pojistného plnéni vzdy. Pojistné je ovSem vyrazné vyssi, protoze se musi
v pribéhu pojisténi vytvorit rezerva na pojistné plnéni, tj. musi se nashromazdit pojistna
Castka a dalsi prostfedky vyplacené pii doZiti konce pojisténi (Zivotni pojisténi, 2001,

str. 24).

Rizikova pojisténi se vyuzivaji na zabezpeceni rodiny piedevsim pro piipad smrti
zivitele (v takovém piipad¢ se sjednava pojisténi na konstantni pojistnou castku),
zejména se vSak pouzivaji na kryti vétSich uvért nebo pljcek a v tomto piipadé je

vhodné zvolit klesajici pojistnou ¢astku, ktera bude odpovidat nesplacené vysi uvéru.

1.4.1 Riziko smrti

Z diivodu rovnopravnosti muzi a zen musely pojistovny na konci roku 2012 pfistoupit
na natizeni Evropské unie a zavést unisexové sazby pro pojisténi umrti. Tim doslo sice
k mirnému snizeni pojistek pro muze, ale prodélaly na tom Zeny, které se obecné
dozivaji vyssiho primérného véku a vykovavaji méné rizikova povolani. Pojistka pro

ptipad smrti by dle Syrového a Tyla (2011, str. 46) méla plnit nasledujici pozadavky:

. Zajisti rodiné dostateCny kapital pii smrti zivitele zjakékoliv pficiny, nejen
z diivodu Urazu. Pojistna castka by se méla stanovit alespoii ve vysi tii ro¢nich

platt.
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. Pojisténi trva pouze do doby finan¢ni nezavislosti nebo do doby odchodu do

duchodu.

. Potteba pojistné ochrany v Case s rtistem majetku klesa a je levnéjsi pofidit si

pojistku s klesajici pojistnou ¢astkou.

Obecné Syrovy a Tyl doporucuji rizikové zivotni pojistky preferovat pred spoticimi

produkty a pfes pojistovnu neinvestovat z divodu vyssich nakladi a ztraty flexibility.

1.4.2 Invalidita

Invalidita mtze nastat podobn¢ jako smrt z diivodu nemoci nebo trazu (pak hovoiime
o trvalych nasledcich urazu). V ptipad¢ invalidity potfebujeme dostat penize v piipade,
ze bud’ nebudeme mit moznost vydélavat penize kviili naSemu zdravotnimu stavu, nebo

naSe schopnost vydélavat penize bude néjak omezena.

Plnéni z pojisténi invalidity nastava zpravidla v okamziku, kdy je pojisténému pfiznan
statni invalidni ddchod, nékdy je navic potieba prezkoumani od lékatfe pojistovny.
Pojistné plnéni invalidity mtize mit podobu vyplaceni fixni ¢astky nebo vyplaceni renty,

tam ale hrozi, Ze klient ¢asem o rentu i statni diichod ptijde (Syrovy, Tyl, 2011, str. 49).

1.4.3 Trvalé nasledky arazu

Pojisténi trvalych nasledkt trazu (TNU) je pojistka, kde dostavame vysoké pojistné
plnéni pfi malém placeném pojistném. Progresivni plnéni narist vyplacené¢ho pojistného
jeste zvyrazni. V trvalych nasledcich trazu zéalezi na rozsahu urazu a podle toho
pojistovna plni urCité procento ze sjednané pojistné Castky. Lékar ve spolupraci
s odbornym pracovnikem pojistovny napiiklad posuzuji, vjakém rozsahu doslo ke

sniZeni hybnosti koncetiny.

1.4.4 Ostatni pripojiSténi

Jak uz bylo vyse zminéno, rizikové zivotni pojisténi se sjednava primamné pro kryti

rizika smrti. Velmi casto se pojiStuji na stejnou pojistnou castku odpovidajici tiem
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ro¢nim pi{jmim i trvalé nasledky urazu a invalidita na ¢astku o néco nizsi tak, aby po

odecteni invalidniho diichodu se ¢lovek dostal opét k piijmu, na ktery byl zvykly.

Krome pojisténi téchto tii zakladnich rizik, se kterymi se bude déale pocitat i v praktické
casti, vétSina pojistoven doporucuje jesté sjednat pfipojisténi pracovni neschopnosti,
hospitalizace, denni odskodné urazu alesponi na 300 K¢ anebo pfipojisténi zavaznych
onemocnéni. Jelikoz se ale jednd napf. u té pracovni neschopnosti nebo denniho
odskodného o pfipojisteéni, u kterych je pojistné plnéni pomémée Casté, odpovida tomu

1 vySs§i cena pojisténi.

1.5 Investi¢ni Zivotni pojiSténi

Investi¢ni Zivotni pojisténi (IZP) lze klasifikovat jako spojeni rizikového Zivotniho
pojisténi a investovani prostfednictvim otevieného podilového fondu, z ¢ehoz plyne, ze
vysledna hodnota naspofenych prostredkii neni pfedem znama. Investicni Zivotni
pojisténi tedy klientim nabizi vyssi vynosovy potencial pfi zhodnocovani rezerv, ovsem
za cenu vyssiho investi¢niho rizika, které je pfesunuto na klienta (Duchackova, 2009,

str. 120).

Pojistovna se pfenesenim investiniho rizika na pojisténého sice zbavuje zavazki
vyplacet minimalni garantovany vynos, ovSem zaroven pfichazi i o moznost vytvaret
zisk v pfipadé, Ze by dosahla vyssiho zhodnoceni rezerv, nez jaky vynos pfipisuje
klientim. Pak je pojistovna nucena vytvaret zisk z jinych zdroji a témi jsou predevsim
poplatky za spravu fondi a transakéni poplatky. Kromé téchto poplatki patii ke
spravnim nakladiim investi¢niho Zivotniho pojisténi také poplatky vstupni, meésicni
administrativni, inkasni, za vypis z G¢tu, za zménu alokacniho portfolia atd. Poplatkova
struktura i investiéni politika jsou netransparentni. Nevyhodou IZP je také tzv.
akumulovany dluh, tedy riziko, Ze pojistovna klientovi navysi pojistné v prubéhu trvani

pojisténi.
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1.5.1 Princip fungovani

Jak uz bylo zminéno vySe, je investi¢ni zZivotni pojisténi kombinaci rizikové pojistky
ainvestice do fondl, pficemz si klient mize sam zvolit, do kterych fondd penize
pujdou. Je pii tom ale omezen pouze fondy, které ma pojistovna v nabidce. Pojistovna
tvofi pii ukladani prostfedkd investicniho pojisténi specidlni fondy (akciové,
dluhopisové, penézni, atd.), které¢ ukladaji prostfedky do urcité kombinace finan¢nich
investic. Investicni fondy jsou rozdéleny na podilové jednotky, ptic¢emz kazda jednotka

predstavuje narok na predepsany podil piislusného investicniho fondu.

Klient ma v pojistovné otevien korunovy ucet, na ktery plyne jeho pojistné a ze kterého
je strhavano piipadné pojistné a rizikové néklady pojistovny. Vedle tohoto Gctu nalezi
klientovi jeSté podilovy ucet, na kterém jsou prostfedky ve formé podilovych jednotek.
Za prostitedky na korunovém uctu jsou pofizovany podilové jednotky ve fondech
zvolenych pojisténym. Rozdéleni nakupovanych jednotek mezi jednotlivé investicni
fondy urcuje alokac¢ni pomér. Klient miize tento pomér meénit, a tak upravovat
potencialni vynos (¢astku pro piipad doziti) a riziko spojené s jeho pojistkou. Vzhledem

k moznosti kolisani vynost z investi¢nich fondd, je vyhodné dlouhodobé pojisténi.

»Zaplacené brutto pojistné se tedy rozpada na tfi ¢asti: urcitd cast se spotfebuje na
uhradu spravnich nakladd, po tomto odpoctu zlstava netto pojistné, ze kterého se hradi
rizikové pojistné (pojistné kryjici riziko smrti, piipadné urazu ¢i invalidity) a zbytek
tvoti rezervu pojistného. Z prosttedkll na Gctu rezerv pojistény popt. pojistnik nasledné
nakupuje tzv. podilové jednotky. Vynosy z podili se nevyplaceji, zvySuje se o né

hodnota podild* (Duchackova, 2009, str. 121).

Na konci pojistné doby obdrzi pojistnik aktualni hodnotu svych podilovych jednotek,
a to ve formé jednorazové vyplaty nebo formou pravidelného dichodu. V ptipadé smrti
pojisténé osoby vyplati pojisStovna opravnénym osobam sjednanou pojistnou castku

a aktualni hodnotu podilovych jednotek (Zivotni pojisténi, 2002, str. 42).
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1.5.2 Vyhody investi¢niho Zivotniho pojisténi

. Pojistnik mtize rozhodnout o vysi pojistného urcené¢ho na investovani i o poméru

mezi investici a pojisténim. Také si mize zvolit investi¢ni strategii.

. Vysi pojistného na investovani lze v prub&hu pojisténi neomezené ménit.

. V pribéhu trvani smlouvy Ize zaplatit mimotadné jednorazové pojistné.

. Naspotené prostiedky mohou byt v pribéhu pojisténi castecné odCerpany.

. Pojisténi miize byt kdykoliv ukonceno.

. Moznost dynamizace pojisténi (zvySovani pojistného a pojistné Ccastky

v zavislosti na mife inflace).

. Moznost vstupu na kapitalovy trh a dlouhodobé¢ vyssi vynosy nez napt. z vklada
u bank.
. Moznost odpoctu ze zakladu dané.

1.5.3 Daiiové zvyhodnéni u IZP

Datiové zvyhodnéni u Zivotnich pojisténi v CR spo&iva v moznosti odpoétu zaplaceného
pojistného ze zdkladu dané z ptijmu. Pojistény mize odecCist ze zakladu dané z piijmu
zaplacené pojistné na zivotni pojisténi maximalné ve vysi 12 000 K¢ za rok.
Zamestnavatel, pokud piispivda svému zaméstnanci na zivotni pojisténi, muze do
nakladti z pohledu dané z pfijmu zahrnout zaplacené pfispévky na pojistné zivotniho
pojisténi nebo na penzijni ptipojisténi do vyse 24 000 K¢ za rok. Zaplacené pojistné

soucasné nepodléha placeni pojistného na socialni a zdravotni pojiSténi. Dale musi byt

splnény tyto podminky:
. Jedna se o pojisténi obsahujici kryti rizika doziti (spofivou slozku),
. V pojistné smlouvé je sjednan okamzik vyplaty pojistného plnéni pii doziti se

nejdiive pro vek 60 let,
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. Pojistnd smlouva je sjednana nejméné na dobu 5 let,

. Pojistnik je soucasné pojisténym (Duchackova, 2009, str. 114).

1.5.4 Porovnani nakladovosti IZP

Jelikoz je investi¢ni zivotni pojisténi pomérné slozity a netransparentni produkt, existuje
hned nékolik ukazateld k porovnavani nékladovosti IZP. Pojistovny je oviem nemusi

povinn¢ zveiejiiovat.

Prvnim takovym ukazatelem, ktery byl zminén uz v podkapitole vénujici se poplatkiim
u fondd, je TER (Total expense ratio). Tento ukazatel urcuje celkovou nakladovost

podilovych fondd, do kterych se v ramci zivotniho pojisténi investuje.

Dalsi ukazatel, ktery uvadi Petra Dlouha v clanku na webu Penize.cz (2014), vypovida
o nakladovosti pojistné slozky a je jim PER (Product Expense Ratio). PER sdéluje
klientm, kolik procent ze zaplaceného pojistného bude pouzito na uhradu nakladi.
Jedna se o dil¢i ukazatel s pomémé snadnym vypoctem, protoze zohlediiuje pouze

poplatky z pojistného, nikoliv manazerské a dalsi poplatky z objemu investice.

RiY (Reduction in yield) je mezindrodn¢ uzndvany a v nékterych zemich dokonce
povinny ukazatel, ktery sdéluje, jaky dopad maji poplatky spojené s pojisténim na
vynos — Cili vyjadiuje procento, o které veskeré poplatky snizi predpokladany ro¢ni

dosazeny vynos. Obdobou RiY je holandsky ukazatel Wabeke.

RIP (Ryzi index pojisténi) je poméme novy tuzemsky ukazatel, ktery vyjadiuje pomér
mezi vysi ptirozeného rizikového pojistného pro pripad smrti a poslednich amrtnostnich
tabulek zvefejnénych Ceskym statistickym ufadem. Ukazatel oviem neméii nakladovost
pojisténi jako takovou, nybrz pouze nakladovost jedné slozky pojistné ochrany (riziko
smrti), nezohlednuje zadny z poplatkli investicniho pojisténi ani jinou pojistnou
ochranu. Hlavnim smyslem tohoto indexu je srovnat cenu za riziko smrti v ramci

hlavniho kryti investi¢niho zivotniho pojisténi (Penize.cz, 2014).
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Piehled nakladovosti IZP dle ceny pojisténi tmrti - RIP 2.0
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Obr. 3 Piehled nakladovosti vybranych pojisténi dle ukazatele RIP

Zdroj: interni materialy pojistovny Metlife

TANK (Typicka absolutni nakladovost konstrukce) se pouziva jako ukazatel celkové
nakladovosti investi¢nich produktti, u nichz jsou znamé poplatky, investi¢ni politiky
a povaha investi¢nich aktiv a ma slouzit pfedev§im k ochrané spotiebitele. Protoze se
ale naklady v investicnich produktech mnohdy 1i§i v zavislosti na zhodnoceni
podkladovych aktiv (cennych papirtt), vypocitava se také ukazatel TANK na
modelovych situacich s pfedpokladanou mirou zhodnoceni. Pokud ma naptiklad dany
produkt nakladovost vyjadienou ukazatelem TANK na urovni 30 procent, znamena to,
ze bychom méli dostat na konci 70 procent piedpokladané budouci hodnoty investice.
Pozménénou variantou ukazatele TANK je aTANK (anualizovany TANK), ktery
vyjadiuje kazdoro¢ni snizeni vynosu investice (TANK, 2011).
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Ceska asociace pojistoven a pojistovny piisly s navrhem komplexniho a trng
srovnatelného ukazatele, ktery bude pro klienta objektivni, ptehledny a srozumitelny.
Takovym ukazatelem je SUN (Standardizovany ukazatel ndkladovosti), ktery je
zobrazovan kruhem a rozklada celkové pojistné na tfi slozky: ndklady a poplatky,
rizikové pojistné a investované pojistné. Smysl uvadét tento ukazatel je pravé pouze
u IZP, kde se kombinuje investiéni a rizikovy Gel produktu, neni nutné ho vsak uvadét

u produktil investi¢niho pojisténi pouze s volitelnou investi¢ni slozkou (CAP, 2014).
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2 PRAKTICKA CAST

V praktické casti bude predstavena nabidka konkrétnich produktti zivotniho pojisténi
od tfi riznych pojistoven a porovnana varianta investicniho Zzivotniho pojisténi
s variantou samotného rizikového pojisténi a investice do podilovych fondi z hlediska

finan¢ni vyhodnosti. Pro usnadnéni porovnavani byl vytvoren modelovy piiklad.

2.1 Zadani modelové situace

Jako modelovy ptiklad jsem zvolila situaci, Ze zdrava 28 leta Zena, nekufacka s BMI 23
pracujici v kancelafi za zhruba primérnou mési¢ni hrubou mzdu 26 500 K¢ se chce
pojistit proti zakladnim rizikim smrti, Girazu a invalidity a zaroven si spofit néjaké
prostiedky na stafi. Pojisténi si chce sjednat do 60 let jejiho véku, tedy na celkem na 32
let. Se stejnym pozadavkem oslovi n€kolik pojisStoven a rozhodne se porovnat jejich

nabidky mezi sebou, ktera je pro ni cenove nejpiijatelngjsi.

Primamim cilem klientky je zabezpecit své blizké pro pfipad, ze by doslo k néjaké
nenadalé situaci, kterd by ohrozila jeji zdravotni stav. Trva tedy na tom, aby byla
pojisténa pro ptipad imrti z jakékoliv pfi¢iny a pro ptipad trvalych nasledkd urazu ve
vysi alespoii 3 svych rocnich plati a tak to zaokrouhli na pojistnou c¢astku 800 000 K¢.
Zaroven chce byt pojisténa proti invalidité (alesponi 3. stupné) na pojistnou castku

500 000 Ke¢.

Samoziejmé by bylo nasnadé sjednat k témto zékladnim rizikim jesté celou fadu
pripojisténi, ale od nich se pro lepsi srovnani mezi pojistovnami oprostime. Stejné tak
budeme predpokladat, ze klientka nemé zadnou hypotéku ani uvér, ktery by potifebovala
pojisténim kryt. Penize uSetiené za rizikovou cast pojisténi se rozhodne rad¢ji

investovat a pro tento ucel je ochotné obétovat 500 K& mésicné.

7 we w__r

2.2 Investi¢ni Zivotni pojiSténi

Prestoze Ceska asociace pojistoven (CAP) sdruzuje 26 pojistoven, ne viechny maji ve

svém produktovém portfoliu pravé investi¢ni Zivotni pojisténi. CAP zvefejnila
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v doplitku  k vyro¢ni zpravé zroku 2014 individualni vysledky svych clent dle
pfedepsaného smluvniho pojistného v zivotnim pojisténi. Jednou z podrobnéjsich
polozek je pojisténi spojené s investicnim fondem celkem, rozdélené na tykajici se
a netykajici se déti. Vzhledem k zadani modelového piikladu jsem pojisténi pro déti
neuvazovala a vytvofila jsem graf nize, ktery ukazuje, jaké pojistovny a jak vyznamné

se touto ¢asti pojisténi zabyvaly.

Pojisténi spojené s investicnim fondem (v tis. Kg)
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Graf 3 Pfedepsané smluvni pojistné dle metodiky CAP v Zivotnim pojisténi 2014 — Pojistné spojené
s investi¢nim fondem celkem netykajici se déti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle statickych tidajii metodiky CAP; http://www.cap.cz/images/statisticke-
udaje/VZCAP2014IndividualnivysledkyclenuCAPWEB.pdf

Piestoze co do objemu predepsaného pojistného zivotniho pojisténi spojeného
s investiénim fondem drzela vroce 2014 prim Kooperativa nasledovana Ceskou
pojistovnou a Pojistovnou Ceské spofitelny (a v roce 2016 je situace pravdépodobné
stejna, 1 kdyz novéjsi statistiky zatim nejsou dostupné), srovnani produkti téchto
pojistoven uz se veénovala bakalafska prace TomasSe Dupala (2012). Z kontroly
webovych stranek pojisStoven je patrné, Ze se produkty investiéniho Zivotniho pojisténi
pojistovny velmi ¢asto obménuji, aby se pfizpusobily situaci na trhu (snizily poplatky,
zvySily transparentnost atd.). Nékteré pojistovny naopak svoje poplatky zamérné

neuvadgji.

49



Nakonec jsem zuzila tedy vybér pojistoven pro praktickou ¢ast na ty, které¢ doporucuje
Partners Financial Services, a.s. (dale jen Partners) jako specializovana spolec¢nost
zabyvajici se financnim poradenstvim. V nasledujicich podkapitolach tedy podrobné;ji
rozeberu produkty pojistoven Allianz poji§t'ovna, a.s. (dale jen Allianz), AXA Zivotni
pojistovna a.s. (dale jen AXA) a PojiSt’ovna Metlife (dale jen Metlife), jeZ se umistili
v pfedepsaném smluvnim pojistném na 7-9. misté. VSechny tyto pojisStovny nabizeji

produkty jak investicniho zivotniho pojisténi, tak rizikového pojisténi.

2.2.1 Investi¢ni Zivotni pojiSténi Allianz F1
A. Zakladni informace o produktu

Allianz F1 je investiéni zivotni pojisténi s moderni pojistnou ochranou. Jednou
smlouvou na dobu urcitou mohou byt pojisténi 1 dospély a az 5 dalSich osob anebo
1 dité ve veéku 0-15 let a v jeho prospéch az 2 dospéli. Povinnym hlavnim pojisténim je
pojisténi pro piipad smrti nebo doziti vazané na investi¢ni slozku. Je na klientovi, jestli
si zvoli pojisténi s povinnou investicni slozkou Allianz F1 nebo pojisténi bez povinné

investicni slozky Allianz F1 Safety, za rizikovou ¢ast pojisténi zaplati vzdy stejné.
Pojisténim Allianz F1 lze pojistit nasledujici rizika:

e Umrti — pojisténi mize byt sjednano pro ptipad smrti z jakékoliv pti¢iny nebo
pouze pro ptipad smrti nasledkem trazu a lze si zvolit variantu plnéni a sjednat

specialni feSeni PRO uvér;

o [nvalidita — opét mozZnost vybéru mezi variantou invalidity z diivodu nemoci
iUrazu nebo pouze z divodu urazu; Allianz plni jiz od 1. stupné invalidity,
v piipad¢ invalidity 4. stupné je plnéni dvojnasobné, nabizi moznost kombinace

vyplaty penéz jednorazové a diichodem;

e Uraz — vpiipadé vaznych trvalych nasledk trazu plnéni az do 800 %,
3 varianty denni odSkodného (od 1. dne, od 29. dne zpétné a na vyjmenované

urazy); vyplata pojistné ¢astky jiz po urceni a ovéieni diagnozy;
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e Zavazind nemoc — plnéni v ptipadé az 36 diagndz, mezi néz patii i civilizacni
onemocnéni jako infarkt ¢i mrtvice; moznost sjednani pfipojisténi PRO zeny

a PRO boj s rakovinou;

e Hospitalizace — z divodu nemoci i urazu od 1. nebo 5. dne nebo levnéjsi
varianta od 1. dne hospitalizace pouze z divodu urazu; az pétinasobné plnéni

a plnéni i v ptipad¢ doprovodu ditéte v nemocnici;

e Pracovni neschopnost — vybér ze tii variant dle vyplaty denni davky (po 14, 28
nebo 56 dnech pracovni neschopnosti); moznost zpétného plnéni od 1. dne

v ptipadé zavazné nemoci nebo trazu (Zivotni pojisténi Allianz F1, 2016).

Zaplacené bézné pojistné za hlavni pojisténi (konstantni po celou dobu trvani pojisténi)
sniZzené o pocatecni poplatek a poplatek z investovaného pojistného je pouzito k nakupu
béznych podilovych jednotek. Z nich se kazdy meésic odecita rizikové pojistné na
uhradu pojisténi pro pripad smrti, které se 1isi dle aktualniho véku pojisténého a pojistné

castky.

Pojistné za pripojisténi je ihned po zaplaceni pfimo spotfebovano na kryti sjednaného
rizika (neinvestuje se do podilovych jednotek) a jeho vySe je konstantni (Pojistné

podminky Allianz F1, str. 4).

Partners (2016) na svém webu uvadi nékteré z nasledujicich vyhod produktu:
e jasna a neménna cena od pocatku do konce pojisténi;
e pichledné a transparentni pojistné podminky;

e garance nejvyssiho plnéni u pojisténi denniho odSkodného a trvalych nasledkii
urazu, kdy se vyplaci stejné nebo vySsi plnéni nez u TOP 5 nejvétSich

pojistoven na trhu;
e vyhodnéjsi cena pojisténi diky zdravému zivotnimu stylu;

e moznost sjednat unikatni ptipojisténi PRO boj s rakovinou a piipojisténi PRO

Zeny zaméiené specialné na Zenské diagnozy;
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e pojisteni ditéte — détské sazby az do 25 let;

e odmena za splnéni ujednanych podminek v podob¢ tfi druhti bonusii (vérnostni,

m¢ésicni a koncovy).
B. Investi¢ni fondy a strategie

Allianz nabizi svym klientim vybér ze tii investicnich strategii — konzervativni,
vyvazené a rustové. Pokud si klient z pfednastavenych strategii nevybere, mize si sam
individualné zvolit pomér mezi fondy, do kterych chce investovat. Tabulka nize nabizi
prehled fondd, které se v jednotlivych strategiich objevuji, nasledné budou podrobnéji

v

riziko) az 7 (nejvyssi riziko).
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Tab. 4 Informace o fondech Allianz F1

ISIN Investicnj | ePlatek Syntetické
Nazev fondu podkladového vestie za Rizikovost ynteteke
aktiva manazer spravu TER
o,
Dluhopisovy Allianz %%
: X o 1,10% 3 k
fond Jistota pojistovna, a.s. 30.11.2015
Dluhopisovy 1,40 %
fond Bond  TEOOB11XZB05 Pn\ﬁoigi‘;bal 0,00% 4 K
World v 31.12.2015
SmiSeny 2,15 %
fond Multi-  [E00B4YYY703 Pn\ﬁ(v)iSGoi‘;bal 0,00% 4 k
Asset 31.12.2015
SmiSeny Partners 1,89 %
fond CZ70008473535 investi¢ni 0,00% 4 k
Universe 13 spolecnost, a.s. 31.12.2015
SmiSeny Partners 1,83 %
fond CZ0008473527 investi¢ni 0,00% 4 k
Universe 10 spolecnost, a.s. 31.12.2015
SmiSeny . 1,00 %
fond US0846707026 gzﬁ;ﬁv‘f 1,00% 5 k
Opportunity y 31.12.2015
- Lyxor
Akciovy . o
fond ETF  FRO010315770 ~ [mermational 50 5 U
Asset k31.3.2015
World
Management
AKciovy Partners 1.90 %
fond °7“’Svty CZ0008474624 investiéni 0,00% 6 k
on ars spolecnost, a.s. 31.12.2015
AKkciovy . 1.85 %
fond LU0256839274 A“fj\‘/‘:gglrosbal 0,00% 6 k
Euroland 30.09.2015
Akciovy
. 2,23 %
fond 1E0000597124  /Mlianz Global 4 45 6 k
Emerging Investors 31.12.2015
Markets o
., . 2,25%
foﬁl(;cg)l:]i);la TE0004874099 A“Iljifsgrosbal 0,00% 6 K
30.04.2015
Akciovy . 1,81 %
fond US IE0031399342 A“Ill*l‘i‘:sﬁ)lrosbal 0,00% 6 k
Equity 31.12.2015
- Lyxor
Akciovy .
International 0 0,2 %
fond ETF FR0007054358 Asset 0,00% 6 K 3042015
Euro
Management

Zdroj: Upraveno podle Allianz investi¢ni fondy: Ukazatel nakladovosti a rizikovosti a Allianz investi¢ni

produkty: Allianz F1 (2016)
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Konzervativni strategie

Konzervativni strategie je urena pro opatrné investory, tomu odpovida i poloviéni

podil dluhopisovych fondt ve sloZeni portfolia.

Tab. 5 Slozeni portfolia, konzervativni strategie

SloZeni portfolia v %

Dluhopisovy fond Jistota 20 %
Dluhopisovy fond Bond World 30 %
SmiSeny fond Multi-Asset 30 %
Akciovy fond Euroland 20 %

Zdroj: Smluvni dokumentace Allianz F1, str. 32, dostupné z

http://www.allianz.cz/file/21451/Smluvni_dokumentace_Allianz_F1_komplet 280415.pdf

Dluhopisovy fond Jistota investuje do statnich a korporatnich dluhopisi. Svym
zamétfenim tedy predstavuje konzervativni investicni strategii s relativné nizkou mirou
rizika. Dluhopisovy fond Bond World investuje do aktiv s pevnou nebo plovouci
urokovou sazbou, ptredevsim pak do vladnich dluhopist, hypotecnich zastavnich listd
a korporatnich dluhopist. Miize také investovat do komunalnich cennych papirt,
dluhopisti s neinvesti¢nim ratingem. Investicnim cilem fondu je maximalizovat celkovy
vynos pii minimalizaci rizika ve stfednédobém horizontu. SmiSeny fond Multi-Asset
komplexné tesi alokaci aktiv. V portfoliu fondu mohou byt statni i firemni dluhopisy,
akcie a investice do komodit. Hodnota smiSené¢ho fondu je citlivd na zmény trznich
urokovych sazeb, na zmény cen dluhopisti a akcii i cen komodit. Akciovy fond
Euroland investuje na evropskych akciovych trzich a zamétuje se na investovani do
takovych cennych papirt, které maji rtstovy potencial, ktery neni plné zohlednén

v cené (Allianz investi¢ni produkty, 2016, str. 3,6,10,11).

Vyvéazena strategie

Vyvazena strategie je uréena pro odvaznéjsi investory a polovi¢ni podil v ni zaujimaji

smiSené fondy.
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Tab. 6 Slozeni portfolia, vyvazena strategie

SloZeni portfolia v %

Dluhopisovy fond Jistota 10 %
Dluhopisovy fond Bond World 10 %
SmiSeny fond Multi-Asset 10 %
Akciovy fond 7 Stars 10 %
Akciovy fond Euroland 10 %
SmiSeny fond Universe 10 40 %
Akciovy fond US Equity 10 %

Zdroj: Smluvni dokumentace Allianz F1, str. 32, dostupné z

http://www.allianz.cz/file/21451/Smluvni_dokumentace_Allianz_F1_komplet 280415.pdf

Akciovy fond 7 Stars investuje minimaln€ 50 % svych aktiv do akciovych trhtit USA,
Velké Britanie, gV}'Icarska, Svédska, Australie, Nového Zélandu a Kanady. Mimo tyto
hlavni trhy 1ze omezené alokovat na ostatni akciové trhy. SmiSeny fond Universe 10 je
Siroce diverzifikovan mezi riizné regiony i odvétvi svétové ekonomiky. V akciové Casti
portfolia pfevladaji fondy zaméfené na akcie vyspélych trhti a stiedni Evropy.
V dluhopisové slozce mohou byt vyrazné¢ obsazeny fondy high-yield dluhopisii
a konzervativni slozka portfolia je prevazné tvofena korunovymi dluhopisy nebo
dluhopisovymi fondy, pfipadné¢ nastroji penézniho trhu. Akciovy fond US Equity
investuje do akcii americkych spole¢nosti se sidlem v USA, ptipadné do spolecnosti
s vyznamnymi podnikatelskymi aktivitami na trhu USA. Fond nabizi potencial
nadpraimémého zhodnoceni v dlouhodobém horizontu, ovSem pii vy$$i mife rizika

spojeného s investici do akcii (Allianz investi¢ni produkty, 2016, str. 7,13,15).

Rustova strategie

Ristova strategie je urCena investortm, kteti radi riskuji a tak v portfoliu prevazuji

akciové fondy.
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Tab. 7 Slozeni portfolia, ristova strategie

SloZeni portfolia v %

SmiSeny fond Universe 13 30 %
Akciovy fond 7 Stars 20 %
Akciovy fond Euroland 10 %
Akciovy fond Emerging Markets 10 %
Akciovy fond China 10 %
SmiSeny fond Opportunity 10 %
Akciovy fond US Equity 10 %

Zdroj: Smluvni dokumentace Allianz F1, str. 32, dostupné z

http://www.allianz.cz/file/21451/Smluvni_dokumentace_Allianz_F1_komplet 280415.pdf

SmiSeny fond Universe 13 je Siroce diverzifikovdn mezi riizné regiony i odvétvi
svétové ekonomiky. Portfolio obsahuje vSechny zakladni tfidy aktiv a plné tak pokryva
potfeby dlouhodobého dynamického investora s malou averzi k investicnimu riziku.
V akciové ¢asti portfolia prevladaji fondy zamétené na akcie vyspélych trhii a stiedni
Evropy. V dluhopisové slozce mohou byt vyrazn€ obsazeny fondy high-yield dluhopist,
které jsou sice kolisavéjsi nez dluhopisy statni, nabizeji vSak zpravidla vyssi
zhodnoceni. Akciovy fond Emerging Markets je zaméfen na investovani do akcii
spole¢nosti se sidlem nebo oblasti plisobnosti v rozvijejicich se trzich, kterymi jsou
napiiklad Brazilie, Indie, Cina, Rusko, Korea, Taiwan, Mexiko a dalsi. Fond nabizi
potencial nadprimérného zhodnoceni v dlouhodobém horizontu, ovSem pii vyssi miie
rizika spojeného s investici do akcii. Akciovy fond China se zaméfuje na investovani
do akcii spole¢nosti se sidlem v Cin&, piipadné do spoleénosti s vyznamnymi
podnikatelskymi aktivitami na ¢inském trhu. Fond nabizi potencial nadprimérného
zhodnoceni v dlouhodobém horizontu, ovSem pii vyssi mife rizika spojené¢ho s investici
do akcii. SmiSeny fond Opportunity nabizi potencidl nadprimérného zhodnoceni
v dlouhodobém horizontu, ovSem pfi vy$si mife rizika. Rizikové investi¢ni nastroje jako
akcie a ostatni cenné papiry s proménlivym vynosem mohou piedstavovat az 100 %
podkladovych aktiv. Sektorové ani geografické omezeni neni stanoveno (Allianz

investi¢ni produkty, 2016, str. 8,9, 12 a 14).
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C. Vypocet modelového piikladu Allianz

Nyni se provedou vypocty pro rizikovou a investi¢ni ¢ast pojisténi. Budou uvedeny

ceny za jednotliva rizika, nakladovost a ziskovost dan¢ho produktu.

Pojisténi rizik

V tabulce jsou uvedeny meésicni poplatky za nastavené pojistné cCastky. Jak uz jsem
zminila vySe, v pfipad¢ pojisténi Allianz F1 je investi¢ni slozka volitelnd, takze stejné

ceny za rizika by klient zaplatil i pti sjednani Cisté rizikového pojisténi.

Tab. 8 Pojistné ¢astky a jejich cena u pojisténi Allianz F1

Riziko Pojistna ¢astka Mésiéni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 210 K¢
Invalidita 500 000 K¢ 88 K¢
Trvalé nasledky urazu 800 000 K¢ 112 K¢

Zdroj: Interni materialy Partners Financial Services, a.s.

Po secteni castek v tabulce vychazi mési¢ni poplatek za pojisténi 410 K&, tj. 4920 K¢é
rocné. Za 32 let trvani pojisténi klient zaplati celkem 157 440 K¢&. Nutno podotknout,
ze vSechny pojistné castky jsou konstantni, invalidita zahrnuje 3. a 4. stupen

a u trvalych nasledk urazu je nastaveno plnéni od 0,1 %.

Investi¢ni sloZka pojisténi

Do investi¢ni slozky bude vloZzeno 500 K¢. Penize budou zhodnocovany rlistovou

strategii a predpoklada se primérné ro¢ni zhodnoceni 6 %.

Hodnota investice po 32 letech bude vypocitina pomoci vzorce pro budouci hodnotu
anuity. Pfi splatce 500 K¢ mésicné a 6% zhodnoceni bude hodnota investice 562 904

K¢.

Podle ukazatele TANK dosahuje nakladovost produktu Allianz F1 na horizontu 30 let
25,80 %. Tento ukazatel nam ftika, ze z hodnoty investice zaplati klient na poplatcich

pojistovné 25,80 %. Abychom tedy urcili vynos z investi¢ni ¢asti pojisténi, musime
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od budouci hodnoty investice 562 904 K¢ odecist 25,80 % z této Castky, tj. 145 229 K¢
a ziskame vynos pred zdanénim 417 675 K¢.

Tab. 9 Vynos pfed zdanénim u pojisténi Allianz F1

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos pi‘ed zdanénim

562 904 K¢ 145 229 K¢ 417 675 K&

Zdroj: Vlastni zpracovani

Za predpokladu, ze i dobé vyberu vynosu z investi¢niho zivotniho pojisténi bude platit
stejnd pravni Uprava, bude nutné zrozdilu vynosu pred zdanénim a celkovym
zaplacenym pojistnym do investiéni slozky pojiSténi uhradit 15% srazkovou dan. Tedy

v tomto piipadé 15 % z ¢astky 68 235 K¢, tj. 10 235 K¢.

Tab. 10 Zisk z IZP Allianz F1

Vynos Celkové
Dariova Zisk pred Srazkova Zisk po
pred zaplacené
uleva zdanénim dan zdanéni
zdanénim pojistné

417 675 K¢ 349440 K¢ 28 800 K¢ 97 035 K¢ 10 235 K¢ 86 800 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkové zaplacené pojistné je soucet pojistného za rizikovou a investi¢ni slozku (tedy
910 K¢ mésicné) a za celou dobu trvani pojisténi ¢ini 349 440 K¢. Toto pojistné odectu
od vynosu pred zdanénim, pfipoctu danovou ulevu a ziskam zisk pred zdanénim, ze

kterého se pak jest¢ musi odecist srazkova dan.

Klientka z produktu Allianz F1 ziska po 32 letech o 86 800 K¢ vice, neZ do néj
v podobé pojistného vlozila.

2.2.2 Investic¢ni Zivotni pojisténi AXA Kumulativ Max

A. Zakladni informace o produktu

Toto investi¢ni zivotni pojisténi lze sjednat zase ptes Partners jako MAX nebo pfimo

pres Axu, pak se jmenuje Kumulativ Max, pfiCemz oba produkty se 1isi jen nepatrné.
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Kumulativ MAX kombinuje pojisténi a investovani se stfedn¢ az dlouhodobym
investicnim horizontem. Pfidanou hodnotou produktu je unikatni systém bonusi.
Hlavnim pojisténim je pojisténi pro ptipad smrti nebo doziti a k nému lze sjednat az 30

volitelnych pfipojisténi pro ptipad riznych néasledkti nemoci nebo urazu.
Mezi vyhody produktu patii dle AXA (2016):

e Zajisténi financi do budoucnosti;

e Siroké portfolio pojistné ochrany;

e Vérnostni bonus od 4. roku pojisténi;

e Prilezitost investovani do Siroce diversifikovanych a vyvazenych fondu;

Moderni nastroje aktivni ochrany investice.
B. Investi¢ni fondy a strategie

Investi¢ni zivotni pojisténi Kumulativ MAX nabizi 4 investicni strategie, které pii
dlouhodobém charakteru investovani nabizeji potencial atraktivniho zhodnoceni.
Portfolia jsou $iroce diverzifikovana, svym sloZenim urceny pro vSechny typy investor

od konzervativnich po dynamické (AXA, 2016).

AXA Conservative Opportunities

Fond je wurCen spiSe konzervativnéjSim investortim, ktefi preferuji niz$i miru
investicniho rizika (SRRI 3 u tohoto fondu), a tomu odpovidajici potencial dosazeni
dlouhodobého zhodnoceni. Tézist¢ portfolia  tvoifi zejména dluhopisy stfedni
a vychodni Evropy vcetn¢ kratkodobych cennych papirG a nastroji penézniho trhu.
Portfolio je dale doplnéno Siroce diversifikovanym mixem investi¢nich pfilezitosti
s vy$8im vynosové rizikovym profilem. Tato slozka nepfesahne 15% portfolia a tvoii ji

zejména dluhopisy typu high yield s kratkou duraci, komodity a vybrané akcie. Total
Expense Ratio k 31. 12. 2015 je u tohoto fondu 1,53 %.
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AXA Balanced Solutions

Fond je wurcen stfedné¢ konzervativnim klientim. Portfolio je rovnomeérné
diversifikovano mezi akcie a dluhopisy. Dluhopisova slozka portfolia je tvofena
zejména dluhopisy regionu stfedni a vychodni Evropy, doplnék mohou tvofit dluhopisy
typu high yield ¢i dluhopisy rozvijejicich se trhii. Protipdl pak tvori akcie firem z celého
svéta s velkou vahou spoleCnosti stfedni a vychodni Evropy doplnéné akciemi

nejriznéjsich sektorti. TER k 31. 12. 2015 u tohoto fondu je 2,3 %.

AXA Dynamic Trend

Fond je ur¢en dynamickym investorim. Pfevaznou ¢ast dynamického portfolia (cca 60
%) tvoti akcie firem regionu stfedni a vychodni Evropy spolu s akciemi vyznamnych
firem spoleénosti z celého svéta. Cast portfolia je tvofena akciemi firem piisobicich na
rozvijejicich se trzich, akciemi sektoru realit a stavebnich firem, apod. TER tohoto

fondu je 3,54 %.

AXA Dynamic Growth

Fond je urcen velmi dynamickym a zkuSenym klientim. Pfevaznou ¢ast portfolia (cca
60 %) tvoii akcie firem regionu stiedni a vychodni Evropy spolu s akciemi rozvijejicich
se trhii. Dale portfolio obsahuje vyznamny podil akcii firem realitniho sektoru, vcetné
stavebnich firem a akcii svétovych firem (AXA, 2016). Hodnota TER k 31.12.2015
dosahovala 3,52 %.

C. Vypocet modelového piikladu AXA Kumulativ MAX

Nejprve budou uvedeny ceny za jednotliva rizika, provedou se vypocty pro rizikovou a

posléze i pro investicni ¢ast pojisténi.
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Pojisténi rizik

Tab. 11 Pojistné ¢astky a jejich cena u IZP Kumulativ Max

Riziko Pojistna castka Mésicéni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 140 K¢
Invalidita - 2.3 a 4. st. 500 000 K¢ 59 K&
Trvalé nasledky urazu 800 000 K¢ 124 K¢

Zdroj: Interni materialy AXA pojistovny

Po secteni mési¢nich poplatkti za rizika smrti, invalidity 2.3 a 4. stupné a trvalych
nasledki trazu s progresi od 1 % vychazi mési¢ni pojistné celkem na 323 K¢, tj. 3876

K¢ ro¢né. Za celou dobu trvani pojisténi zaplati klient za rizika 124 032 K¢&.

Investi¢ni slozka pojisténi

Do investi¢ni slozky bude vkladano kazdy mésic 500 K¢ a penize budou zhodnocovany
investicni strategii AXA Dynamic Growth, kterd byla prodejcem pojisténi doporucena,
protoze dosahuje nejvySsiho potencidlniho vynosu az 7 %. My vSak pro srovnani

s ostatnimi produkty budeme pocitat s primérnym zhodnocenim 6 %.

Hodnota investice po 32 letech pii tomto zhodnoceni a pravidelné investici 500 K¢
meésicne, byla vypocitana pomoci vzorce pro budouci hodnotu anuity ve vysi 562 904

K¢.

Nékladovost produktu AXA MAX dosahuje na horizontu 30 let podle ukazatele TANK
29,9 %. Tento ukazatel ndm fika, ze z hodnoty investice 562 904 K¢ zaplati klientka
29,9 % na poplatcich, tj. 168 308 K¢.

Tab. 12 Vynos pied zdanénim u pojisténi AXA MAX

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos pi‘ed zdanénim

562 904 K¢ 168 308 K¢ 394 596 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Po odecteni poplatki od hodnoty investice ziskame vynos pfed zdanénim ve vysi 394
596 K¢&. Castka vypocitana jako rozdil mezi timto vynosem a celkovym zaplacenym
pojistnym AXA pojistovné za rizikovou i investi¢ni ¢ast podléhd srazkové dani. Dan

tedy bude vycislena jako 15 % z (394 596 K¢ — 823*12*32), tj. 11 785 K&.

Vyhodou investiéniho Zivotniho pojisténi je moznost odpoctu castky posilané do
investicni slozky pojisténi od zékladu dané. V nasem piipadé je tato c¢astka 6000 K¢ za

rok a 192 000 K¢ za celou dobu trvani pojisténi. Danova uleva bude ¢init 28 800 K¢.

Tab. 13 Zisk z [ZP AXA MAX

Vynos Celkové
Danova Zisk pied Srazkova Zisk po
pred zaplacené
uleva zdanénim dan zdanéni
zdanénim pojistné

394 596 K¢ 316 032 K¢ 28 800 K& 107 364 K¢ 11 785 K¢ 95 579 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky vyse vyplyva, Ze klientka po 32 letech z investi¢niho Zivotniho pojisténi

ziska o0 95 579 K¢ vice, nez zaplatila na pojistném.

2.2.3 Investi¢ni Zivotni pojiSténi Fair Life od Metlife
A. Zakladni informace o produktu

Fair Life je investicni zivotni pojisténi urCené pro vSechny, kteti kladou diraz na
pojistnou ochranu. Jedna se o flexibilni produkt, ktery se pfizplsobi potiebam a
narokam klienta za c¢astku jiz od 500 K¢ mésicné. Pojistit 1ze dospélého ve veku 16-65

let a k nému az 5 déti do 15 let véku na pojistnou dobu minimalné 10 let.

V ramci programu Metlife Fair jsou pojisténym dospélym klientim poskytovany slevy
za nekufactvi, nemanudlni zaméstnani a za to, ze pravidelné¢ chodi na preventivni
prohlidky. Klienti jsou také odménovani za vérnost (vracenim administrativnich

poplatkll) a za bezeSkodni pribeéh u n€kterych trazovych ptipojisténi.

K zakladnimu pojisténi smrti a doziti si lze sjednat jesté Sirokou skalu volitelnych

pripojisténi invalidity, zavaznych onemocnéni, hospitalizace, smrti urazem, pii dopravni
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nehodé, atd. U pfipojisténi trvalych nasledkti trazu nabizi Metlife jako jedina

pojistovna na trhu progresi az 850 % a plnéni jiz od 0,5 % télesného posSkozeni.
Mezi hlavni vyhody tohoto produktu patfi:

e Pojisténi smrti s minimalnimi vylukami;

e Vysoka pojistna ochrana diky Siroké skale volitelnych pfipojisteéni;

o Moznost vkladat mimotadné pojistné a kdykoliv z n¢j provadét ¢astecné vybeéry bez

stornopoplatku;
e Moznost piispévku zaméstnavatele;
e Moznost uplatnit si danové vyhody (Metlife, 2016).
B. Investi¢ni fondy a strategie

Aktualni nabidka a popis investicnich strategii pro pojisténi Fair Life je podle

webovych stranek pojistovny Metlife (2016) nasledujici:

o Agresivni multibrand — az 100 % podkladovych aktiv mohou predstavovat
investi¢ni nastroje s vysokou mirou rizika, ale také mohou byt zastoupeny méné
rizikové dluhopisy a nastroje penézniho trhu. Sektorové ani geografické omezeni

neni stanoveno.

o Akcie evropské - podkladova aktiva jsou predstavovana zejména akciemi a
ostatnimi cennymi papiry sproménlivym vynosem, ale ¢ast aktiv mlze byt
investovana i do investi¢nich ndstroji penézniho trhu. Sektorové omezeni neni

stanoveno.

o Akcie nerostné bohatstvi — podkladova aktiva jsou pfedstavovana zejména akciemi
a ostatnimi cennymi papiry s proménlivym vynosem, jez je odvozen od vyvoje cen
akcii spoleCnosti zabyvajicich se distribuci, tézbou, financovanim a obchodem
s kovy, nerostnym bohatstvim, energetickymi zdroji apod. Geografické omezeni

neni stanoveno.
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Akcie stredoevropské - investice jsou geograficky zaméfeny na spoleCnosti
obchodované na oficidlnich vefejnych trzich cennych papird stfedni a vychodni
Evropy s prevladajicim zaméfenim na Ceskou republiku. Sektorové omezeni neni

stanoveno. Investicni riziko této strategie je vysoké.

Akcie svetové — World Index — strategie s vysokym investinim rizikem a bez
sektorového ¢i geografického omezeni. Podkladovymi aktivy jsou akcie ptipadné
ostatni investicni nastroje zaméfené na dosazeni vynosu odpovidajicimu

vykonnosti indexu svétovych akciovych trhli (zejména MSCI World, apod.).

Akcie svétové - dalsi strategie s vysokym investicnim rizikem a bez sektorového
omezeni. Podkladovymi aktivy jsou akcie piipadné ostatni investi¢ni nastroje,

jejichz vynos je odvozen od vyvoje na celosvétove rozlozenych akciovych trzich.

Dluhopisy rozvijejicich se trhii — ,,podkladova aktiva jsou predstavovana pifimo ¢i
formou cennych papirti kolektivniho investovani zejména dluhopisy a ostatnimi
cennymi papiry spevnym vynosem, piipadn¢ i dal$imi investinimi nastroji
z téchto cennych papiri odvozenymi vydavanymi vladami, institucemi a
spoleCnostmi  se sidlem v zemich rozvijejicich se trhdi nebo néastroji se

srovnatelnym investi¢nim rizikem* (Metlife, 2016).

Dluhopisy — méné rizikova strategie, podkladovymi aktivy jsou zejména dluhopisy
a ostatni investicni nastroje se srovnatelnym rizikovym profilem (napf.

dluhopisové fondy). Geografické ani sektorové omezeni investic neni stanoveno.

Dynamicka strategie Amerika — ,,podkladova aktiva jsou predstavovana prevazné
investiénimi nastroji s obecné vysokou mirou rizika, jako jsou akcie prevazné
americkych spolecnosti, v kombinaci s celosvétovymi akciemi. Akcie predstavuji
vétsSinovou cast podkladovych aktiv. Zbytek portfolia mohou tvofit investi¢ni
nastroje s obecn¢ nizkou nebo stiedni mirou rizika (napf. vklady u bank a ostatni
nastroje penézniho trhu, dluhopisy emitované v evropskych i jinych zemich).
Podle aktualniho vyvoje jednotlivych fondiit mohou byt investice v ramci aktivniho
fizeni portfolia pfesouvany také do alternativnich fondt (vyuzivajicich investovani

do akcii emitentti celého svéta, veetné rozvijejicich se trh) (Metlife, 2016).
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Dynamicka strategie — Asie — strategie s vysokou mirou investicniho rizika,
podkladovymi aktivy jsou pfevazné akcie spolecnosti na asijskych trzich, napft.
vCing, Indii, Japonsku a vzemich jihovychodni Asie, v kombinaci
s celosvétovymi akciemi a zbytek portfolia mohou tvofit investicni nastroje obecné
s niz§i mirou rizika. Investice mohou byt vramci aktivniho fizeni portfolia

presouvany také do alternativnich fondu.

Dynamicka strategie — Svét - podkladova aktiva jsou predstavovana pievazné
akciemi a investi¢nimi nastroji s vysokou mirou rizika, jako jsou akcie spole¢nosti
celého svéta (akcie spolecnosti zabyvajicich se tézbou, zpracovanim a prodejem
zlata, noveé se rozvijejicich zemi celého svéta, akciové indexy vyspélych trhii po

celém svéte).

Dynamicky+/Dynamicka+ - az 70 % podkladovych aktiv mohou piedstavovat
investicni nastroje s vysokou mirou rizika, zbytek tvoii méné rizikové nastroje.

Sektorové ani geografické omezeni neni stanoveno.

Futurum 2030 — ,,podkladova aktiva jsou piedstavovana investicnimi nastroji
penézniho trhu, dluhopisy a akciemi. Investi¢ni strategie fondu je rebalancovana a
vahy jednotlivych tfid aktiv jsou upravené podle zkracujiciho se investi¢niho
horizontu do roku 2030. Portfolio je diverzifikované a zohlediiuje ménici se
investiéni horizont za soucasného zachovani potencidlu zhodnoceni, které
poskytuji dluhopisové i akciové trhy. Alokace do akciovych investic se s
priblizovanim roku 2030 sniZuje a je pfesouvana do dluhopisové a penézni slozky.

Po roce 2030 je strategicka alokace neménna* (Metlife, 2016).

Futurum 2040 — ,podkladova aktiva jsou piedstavovana investicnimi ndstroji
penézniho trhu, dluhopisy a akciemi. Investi¢ni strategie fondu je rebalancovana a
vahy jednotlivych tfid aktiv jsou upravené podle zkracujiciho se investi¢niho
horizontu do roku 2040. Portfolio je diverzifikované a zohlediiuje meénici se
investiéni horizont za soucasného zachovani potencidlu zhodnoceni, které
poskytuji dluhopisové i akciové trhy. Alokace do akciovych investic se s
priblizovanim roku 2040 sniZuje a je pfesouvana do dluhopisové a penézni slozky.

Po roce 2040 je strategicka alokace neménna* (Metlife, 2016).
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Garance s VUM — podkladovymi aktivy jsou néstroje penézniho trhu, dluhové
cenné papiry a dal$i mén¢ rizikové nastroje. Investicni riziko nese pojistovna.
Minimalni rist ceny podilové jednotky je dan vyhlaSovanou urokovou mirou, ktera

jek 1.4.2016 1,1 %.

Kombinovany+/Kombinovana+ - investi¢ni strategie s vysSim stfednim rizikem.
Vysoce rizikové investicni nastroje mohou predstavovat maximalné 40 %

podkladovych aktiv. Sektorové ani geografické omezeni neni stanoveno.

Konzervativni + - strategie s niz$im stfednim rizikem, podkladovymi aktivy jsou
nastroje penézniho trhu, dluhopisy a ostatni cenné papiry s pevnym vynosem.
Vysoce rizikové investi¢ni nastroje mohou predstavovat max. 10 % podkladovych

aktiv.

Mezinarodni — strategii tvoii z 50 % akcie a ostatni cenné papiry s proménlivym
vynosem, ze 30 % dluhopisy a ostatni cenné papiry s pevnym vynose a z 20 %
nastroje pené¢zniho trhu, pficemz investicni riziko je obecné povazovano za

vysoké.

Nemovitosti — ,,podkladova aktiva jsou ptredstavovana, ptimo ¢i formou cennych
papirt fondi kolektivniho investovani, zejména nemovitostnimi fondy a dalSimi
investicnimi nastroji, jejichz vynos je odvozen od vyvoje realitnich trht.
Geografické ani sektorové omezeni investic v ramci realitnich trhl neni stanoveno.
Za ucelem efektivni spravy portfolia mize byt cast aktiv investovana i do
investicnich nastroji penézniho trhu. Investi¢ni riziko investi¢ni strategie lze

obecné€ charakterizovat jako vyssi stfedni az vysoké.” (Metlife, 2016)

Penézni trh — strategie s nizkym investicnim rizikem bez geografického omezeni.
Podkladovymi aktivy jsou zejména bankovni vklady a dalSi ndstroje penézniho

trhu.

Statni dluhopisy — strategie s niz§im stfednim rizikem bez sektorového omezeni.
Alespon 50 % podkladovych aktiv tvoii dluhopisy vlad stfedni a vychodni Evropy

s pfevladajicim zaméfenim na Ceskou republiku.
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o Strategicky/Strategickd — vysoce rizikova investi¢ni strategie bez sektorového a
geografického zaméfeni. 55 % podkladovych aktiv tvofi akcie a ostatni cenné
papiry s proménlivym vynosem, 40 % tvoii dluhopisy a ostatni cenné papiry

s pevnym vynosem, zbytek tvoii nastroje penézniho trhu.

o Vyvazeny/Vyvizena — ,referencni skladba vyvazené investiCni strategie je
nasledujici: 75 % dluhopisy a ostatni cenné papiry s pevnym vynosem, 20 % akcie
a ostatni cenné papiry s proménlivym vynosem, 5 % bankovni vklady, pfipadn¢ i
dalsi investi¢ni nastroje penézniho trhu nebo nastroje se srovnatelnym rizikovym
profilem (napt. fondy penézniho trhu). Sektorové ani geografické omezeni neni
stanoveno. Investicni riziko této investi¢ni strategie lze obecné charakterizovat

jako vyssi stiedni.” (Metlife, 2016)

Presné slozeni jednotlivych investicnich strategii uvadi pojistovna Metlife ve
specialnim dokumentu zvetfejnéném na jejich webovych strankach. Nakladovost vSech
strategii pojistovny vyjadiena ukazatelem TER a poplatky za spravu aktiv jsou uvedeny

v prilohéch.
C. Vypocet modelového piikladu Fair Life

Nyni stejné jako u ptredchozich dvou investicnich zivotnich pojisténi bude vycislena
cena za jednotliva rizika a bude také spocitana nakladovost a ziskovost investi¢ni slozky
pojisténi.

Pojisténi rizik

V ramci IZP Fair Life se bylo mozné pojistit na viechna pozadovana rizika. Navic byla
klientce poskytnuta sleva 20 % z pojistného u pfipojisténi trvalych nasledkt urazu od

0,5 % ainvalidity 2. a 3. stupng. Ceny po slevé uvadi tabulka 14.
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Tab. 14 Rizikové pojistné u IZP Fair Life

Riziko Pojistna ¢astka Mésic¢ni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 304 K¢
Invalidita 500 000 K¢ 133 K¢
Trvalé nasledky urazu 800 000 K¢ 109 K¢

Zdroj: Interni materialy Pojistovny Metlife

Z tabulky je patrné, Ze mésicni pojistné za rizika ¢ini 546 K¢€. Ro¢né by tedy klientka
zaplatila 6552 K¢ a celkové naklady rizikové slozky za 32 let trvani pojisténi budou

¢init 209 664 K¢.

Investi¢ni slozka pojisténi

Klientka bude vkladat do investi¢ni slozky 500 K¢ mésicné a u Fair Life si zvolila
investicni strategii Akcie svétové World Index. Budeme také pracovat s primérnym

zhodnocenim 6 %.

Hodnota investice po 32 letech trvani pojisténi pfi tomto zhodnoceni a pravidelné

investici 500 K¢ mésiéné tak stejné jako u predchozich dvou pojisténi ¢ini 562 904 K¢.

Nékladovost produktu Fair Life dosahuje na horizontu 30 let podle ukazatele TANK
25,80 %. Z hodnoty investice 562 904 K¢& si tedy pojiStovna ponechd 25,80 % na
poplatcich a vynos z investice bude Cinit 417 675 K¢.

Tab. 15 Vynos pied zdanénim u pojisténi Fair Life

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos pi‘ed zdanénim

562 904 K¢ 145 229 K¢ 417 675 K&

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z vynost pied zdanénim je potfeba pro vycisleni zisku odecist zaplacené pojistné.
V tomto pfipadé je to 546 K& mésicné za rizikovou slozku a 500 K¢ za investi¢ni
slozku. Celkové zaplacené pojistné tedy ¢ini ro¢n€ 12 552 K¢ a za 32 let je to 401 664
K¢.
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Danovou tlevu mtizeme uplatit ve vysi 28 800 K¢. Zisk pied zdanénim ¢ini 44 811 K¢ a

po odecteni 15 % srazkové dané je Cisty zisk 42 409 K¢.

Tab. 16 Zisk z IZP Fair Life

Vynos Celkové
Danova Zisk pied Srazkova Zisk po
pred zaplacené
uleva zdanénim dan zdanéni
zdanénim pojistné

417 675 K¢ | 401 664 K¢ 28 800 K¢& 44 811 K¢ 2 402 K¢ 42 409 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Klientka na pojiSténi Fair Life po 32 let trvani investice vydélala jen o 42 409 K¢

vice, nezZ do néj v podobé pojistného vlozila.

2.3 Rizikové Zivotni pojiSténi a kolektivni investovani

V této casti prace budou u vybranych pojistoven posouzeny alternativni moznosti

investovani a zajisténi rizik nez pfes investi¢ni zivotni pojisténi.

2.3.1 Rizikové zivotni pojisténi

Pokud chceme porovndvat investicni zivotni pojisténi s rizikovym pojiSténim
a moznosti individudln¢ investovat do fondd, mélo by mit rizikové Zivotni pojiSténi
presné stejné parametry jako to investicni. Z toho diivodu se jevi jako nejvhodnéjsi

produkty, kde je investi¢ni slozka volitelna a za kryti rizik se plati stale stejné.
Rizikové Zivotni pojiSténi od Allianz

Takovym produktem je pravé pojisténi Allianz F1 poskytované spolecnosti Partners,
kterym lze zajistit pozadovana rizika za 410 K¢ mési¢né (viz. Tabulka 8). Abych si tuto
skutecnost ovéfila, zaSla jsem ptimo na pobocku Allianz a nechala si nacenit jeste jejich
rizikové zivotni pojisténi Rytmus Risk na stejné pojistné Castky a vyslednd suma se

ligila jen v fadu korun. Mé&siéni poplatek za pojisténi smrti, invalidity a TNU od 0,1 %
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byl 429 K¢, pocitejme tedy radéji stouto vysSi ¢astkou. Ro¢né za rizikové zivotni

pojisténi Allianz pak zaplatime 5 148 K¢ a za 32 let to bude celkem 164 736 K¢&.

Tab. 17 Rizikové pojisténi Rytmus Risk od Allianz

Riziko Pojistna ¢astka Mésic¢ni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 217 K¢
Invalidita — 3. a 4. stupen 500 000 K¢ 93 K¢
Trvalé nasledky urazu 800 000 K¢ 119 K¢

Zdroj: Interni materialy Allianz pojistovny

Rizikové Zivotni pojiSténi od Axy

Partners nabizi rizikové zivotni pojisténi Symfonie, pojistovna AXA obdobu tohoto
produktu nazyva rizikové pojisténi Active Life. Pti kalkulaci tohoto pojisténi ptimo na
pobocce Axy jsme dospéli k vysi pojistného 542 K& mésicné za rizika smrti, invalidity
2. a 3. stupné a piipojisténi trvalych nasledkd trazu s plnénim od 1 % télesného

poskozeni.

Tab. 18 Rizikové zivotni pojisténi Axa Active Life

Riziko Pojistna castka Mésicéni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 346,7 K¢
Invalidita — 2. a 3. stupen 500 000 K¢ 130 K¢
Trvalé nasledky trazu 800 000 K¢ 65,3 K¢

Zdroj: Interni materidly AXA pojistovny, a.s.

Néklady na jeden rok pfi sjednani tohoto pojisténi vyjdou na 6054 K¢, tj. na celou dobu
32 let trvani pojisténi 208 128 K¢.

Rizikové Zivotni pojiSténi od Metlife

Pojistovna Metlife nabizi rizikové Zivotni pojisténi Trend and Life. Jedna se pojisténi
smrti s Sirokou Skalou pfipojisténi urazu nebo nemoci bez jakékoliv spofici ¢i investi¢ni
slozky. I u tohoto pojisténi mohou klienti dostat slevu za méné rizikova zaméstnani,

nekuractvi a pravidelné navstévy lékare.
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Kalkulaci pojistného za rizika podle modelové situace uvadi tabulka ¢. 19. M¢sicni
poplatek za pojisténi ¢ini 545 K¢€. Cena pojisténi za rok je 6 540 K¢ a za celou dobu

trvani pojisténi tedy 209 280 K¢.

Tab. 19 Rizikové zivotni pojisténi Trend & Life

Riziko Pojistna castka Mésicni poplatek
Smrt 800 000 K¢ 224 K¢
Invalidita — 2. a 3. stupen 500 000 K¢ 185 K¢
Trvalé nasledky urazu 800 000 K¢ 136 K¢

Zdroj: Interni materialy Pojistovny Metlife

Komparace vysledku

VSechna vySe uvedend pojisténi splnila pozadavky na pojistné castky ze zadani
mozné procento télesného poskozeni (u pojisténi Rytmus Risk 0,1 %, u Active Life od 1
% a u Metlife 0,5 %). Rozdil mezi pojistkami nastal také v nastaveni stupné¢ invalidity.
Zde se odliSovala Allianz, kde na konstantni pojistnou ¢astku $la pojistit jen invalidita 3.
a 4. stupné; u zbyvajicich dvou pojistoven byla castka vycCislena shodné za invaliditu 2.
a 3. stupné. Nicméné i kdyby byla vSude pojisténa jen invalidita 3. stupné, nelze
pojisténi srovnavat mezi sebou bez dikladného prostudovani pojistnych podminek a

vyluk z pojisténi.

Komparace pro ucely této diplomové prace bude vSak zohlediiovat ptedevSim cenu
pojisténi a ztohoto pohledu se jevi jako nejvhodnéjsi produkt rizikové pojisténi

Rytmus Risk od Allianz pojistovny.

Tab. 20 Srovnani nakladu rizikovych pojisténi

Nazev pojisténi
Rytmus Risk
Active Life
Trend & Life

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkové naklady pojisténi
164 736 K¢
208 128 K¢
209 280 K¢
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2.3.2 Kolektivni investovani

V této casti prace bude opét porovnana nakladovost a vynosnost fondd, ve kterych se
penize zhodnocovaly vramci investicniho zivotniho pojisténi, tentokrat vSak
uvazujeme, ze do téchto fondl investujeme piimo prostiednictvim kolektivniho

investovani.

Investovani pies Allianz

Allianz pojistovna prozatim nenabizi moznost investovani do fondd jinak nez
prostfednictvim investi¢niho zZivotniho pojisténi. Nicméné na poboc¢ce mi bylo feceno,
ze od zari letoSniho roku chce svou Cinnost o tuto sluzbu rozsifit a nabizet i jiné

moznosti investovani véetné programil pravidelného investovani.

V investi¢nim zivotnim pojisténi se prostiedky zhodnocovaly prostifednictvim rastové
strategie, vniz byly obsazeny pfevazné akciové fondy, a proto se pocitalo se
zhodnocenim 6 %. V ramci produktu F1 ovSem neni nutné volit jednu
z preddefinovanych strategii a lze si libovolné vybirat mezi fondy vyjmenovanymi

v tabulce 4.

Pro tcely této prace vychazejme ze zjednodusené situace, ze by investor vlozil 100 %
prosttedktt do akciového fondu ETF World, ktery vychazi ptfedev§sim z akcii
obsazenych v indexu MSCI World. Tento fond nabizi za cenu vyssiho rizika také
potencial nadprimémého zhodnoceni v dlouhodobém horizontu, kterym 32 let
bezesporu je. Server TANK uvadi pfi pravidelné investici 500 K¢ po dobu 32 let
nakladovost u tohoto fondu 35,48 %.

Hodnota investice bude opét urCena pomoci vzorce pro vypocet budouci hodnoty
anuity. Pfi pravidelné tlozce 500 K& a zhodnoceni 6 % tak po 32 letech ziskame 562
904 K¢. Od této ¢astky musime odecist poplatky ve vysi 35,48 % z hodnoty investice,
tj. 199 718 K¢ a ziskame vynos 363 186 Kc¢.
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Tab. 21 Vynos z investice do ETF World

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos z investice

562 904 K¢ 199 718 K¢ 363 186 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vynosy z kolektivniho investovani nepodléhaji dani z pfijmu, pokud nedojde ke
zpétnému prodeji podilovych listl diive nez po tfech letech od jejich koup€. Zaroven se
v$ak na investice do podilovych fondi nevztahuje dafiova tleva, jako tomu bylo u IZP.
Pro vy¢isleni zisku tak pouze odecteme od vynosu celkovou castku, kterou jsme
do produktu vlozili ve formé pravidelnych tlozek, tj. 192 000 K¢ (500 K¢ x 12 mésicti
x 32 let).

Tab. 22 Zisk z investice do ETF World

Vynos z investice Zaplacené ulozky Zisk z investice

363 186 K¢ 192 000 K¢ 171 186 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky 22 vyplyva, Ze klientka dosahne zisku z investice ve vysi 171 186 K¢.

Investovani pres Axu

V ramci investicniho Zivotniho pojisténi Kumulativ Max byly penize zhodnocovany

prosttednictvim fondu Dynamic Growth, do kterého ovSem nelze investovat pfimo.

Jako alternativa pro pfimé investice by se nabizel AXA CEE Akciovy fond, ktery se
zamétuje také na stfedni a vychodni Evropu. U tohoto fondu bohuzel neni znama
nakladovost v podobé ukazatele TANK, nicméné v nejvys$si mife je fond obsazen
v dynamickém profilu programu pravidelného investovani Generace X, ktery AXA
skrze Partners nabizi (viz tabulka 23). Vyhodou tohoto programu je jednoduché
sjednani a administrativa, vybér ze 4 investi¢nich profilti, diversifikace portfolia az do 6
fondil a profesiondlni sprava. Minimalni investice do tohoto programu je jiz od 500 K¢
meésicné po minimalni dobu 5 let, a tak tento program bude vyhovovat i nasi modelové

situaci.
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Tab. 23 Zastoupeni podilovych fondi AXA v investi¢nich profilech Generace X

Konzervativni | Vyvazeny Dynamicky Progresivni

Fond
profil profil profil profil

AXA CZK Konto 50 % 20 %
AXA CEE Dluhopisovy 35% 20 %
AXA CEE Akciovy fond 20 % 25 %
AXA Realitni fond 15 % 5%
AXA Selection Global Equity 15 % 30 % 55 %
AXA Selection Emerging

) 5% 15% 15%
Equity
AXA Selection Opportunities 15 % 20 % 15 %
AXA Small Cap Portfolio 25%

Zdroj: Upraveno dle AXA Investice, 2016; https://www.axa.cz/produkty/investovani/programy-

pravidelneho-investovani/generace-x/obsah/portfolio-fondu/

Hodnota investice bude urcena stejnym zpusobem jako u investicni slozky pojiSténi
AXA Kumulativ MAX. Pomoci vzorce pro vypocet budouci hodnoty anuity zjistime
hodnotu investice pii zhodnoceni 6 % a pravidelném investovani 500 K¢ po dobu 32 let

ve vysi 562 904 K¢.

Podle ukazatele TANK dosahuje nakladovost produktu Generace X na 30letém
horizontu 22,80 %, za poplatky tedy klientka zaplati 22,8 % z 562 904 K¢, tj. 128 342
K¢. Po odecteni poplatkii od hodnoty investice ziskdme vynos z investice ve vysi

434 562 K¢.
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Tab. 24 Vynos z investice do Generace X

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos z investice

562 904 K¢ 128 342 K¢ 434 562 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Danové ulevy si u této investice nemtizeme uplatnit a neuvazujeme ani zdanéni vynosu,
jak uz bylo zminéno vySe. Zisk zinvestice tedy ur¢ime pouze tak, ze od vynosu

z investice odecteme zaplacené ulozky 192 000 K¢.

Tab. 25 Zisk z investice do Generace X

Vynos z investice Zaplacené ulozky Zisk z investice

434 562 K¢ 192 000 K¢ 242 562 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Klienta pomoci programu pravidelného investovani ziska o 242 562 K¢ vice, nez do

ného vlozila.

Investovani pies Metlife

V ramci investicniho zivotniho pojisténi bylo mozné vybirat ze Siroké nabidky
investicnich strategii. Pojistovna Metlife vSak nenabizi moznost investovani pies

ramcovou smlouvu ani zadné programy pravidelnych investic.

Uvazujeme tedy piipad, Ze vyuzijeme kolektivniho investovani do fondu iShares MSCI
World UCITS ETF, ktery je soucésti investi¢ni strategie Akcie svétové — World Index

a pfedpokladame opét zhodnoceni 6 %.

Hodnota investice bude urena stejnym vypoctem budouci hodnoty anuity jako
u investi¢ni slozky produkti IZP. Pfi pravidelné investici 500 K& mésiéné a zhodnoceni

6 % bude za 32 let hodnota investice 562 904 K¢.

Podle ukazatele TANK dosahuje nakladovost strategie Akcie svétové - World index
21,84 %. To znamena, Ze klientka zaplati na poplatcich 21,84 % z ¢astky 562 904 K¢,
tj. 122 938 K¢.
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Tab. 26 Vynos z investice do iShares MSCI World UCITS ETF

Hodnota investice Poplatky celkem Vynos z investice

562 904 K¢ 122 938 K¢ 439 966 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Dale uvazujeme, ze stejn¢ jako v ptedchozich situacich bude do fondu pravidelné
vkladano 500 K¢ mési¢né po dobu 32 let a celkem tam tedy bude poslano 192 000 K¢.

Tuto ¢astku musime odecist od vynosu z investice, abychom mohli urcit zisk.

Tab. 27 Zisk z investice do iShares MSCI World UCITS ETF

Vynos z investice Zaplacené lozky Zisk z investice

439 966 K¢ 192 000 K¢ 247 966 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, ze klientka investici do fondu iShares MSCI World UCITS ETF

ziska 0 247 966 K¢ vice, neZ do néj vlozila ve formé pravidelnych tloZek.
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3 NAVRHOVA CAST

V této ¢asti prace budou nejprve shrnuty a porovnany vysledky praktické ¢asti, klientce
z modelové situace budou poskytnuty navrhy, které¢ konkrétni produkty si radéji sjednat
a nasledn¢ budou vyvozena obecna doporuceni pro klienty, zda je vyhodné investovat
prostiednictvim investi¢niho Zzivotniho pojisténi nebo rad€ji preferovat rizikové

pojisténi a individualni investovani.

3.1 Shrnuti vysledkii praktické ¢asti

3.1.1 Vyhodnoceni vysledki investi¢nich Zivotnich pojisténi

V ramci diplomové prace byly postupné piedstaveny IZP Allianz F1, AXA Kumulativ
MAX a Fair Life. Prvné€ byl diraz kladen na jejich rizikovou slozku. Mésicni poplatky

za rizika u jednotlivych pojisténi uvadi tabulka 28.

Tab. 28 Srovnani pojistného za rizika u IZP

Nazev produktu Mésicni poplatek za rizika
Allianz F1 410 K¢
AXA Kumulativ MAX 323 K¢
Metlife Fair Life 546 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejlevnéjsi pojisténi rizik je vramci IZP od Axy, nejdrazsi naopak u pojistovny
Metlife. Zde je nutné ale pfipomenout, 7e vramci IZP AXA Kumulativ Max jsou
pripojistény trvalé nasledky Grazu az od 1 % trvalého poskozeni, coz mize mit vliv na
cenu. Na druhou stranu je v Kumulativ Max zahrnuto pfipojisténi invalidity 2., 3. 1 4.

stupné.

Pro kazdy produkt byla také za pomoci ukazatele TANK vycislena jeho nakladovost

v korunach za celou dobu trvani investice.

77



Tab. 29 Srovnéani nakladovosti IZP

Nazev produktu Vyse zaplacenych poplatku za 32 let
Allianz F1 145 229 K¢
AXA Kumulativ MAX 168 308 K¢
Metlife Fair Life 145 229 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvice poplatkové zatizenym produktem je IZP AXA Kumulativ MAX. Dle internich
materiall Partners pojisténi od Allianz a Metlife dosahuji shodného ukazatele TANK a

tak 1 vyse poplatka 145 229 K¢ byla pro oba produkty stejna.
Po vycisleni poplatkd bylo mozné ur¢it hodnotu vynosi pted zdanénim.

Tab. 30 Srovnani vynost pied zdanénim u IZP

Nazev produktu Vynosy pred zdanénim
Allianz F1 417 675 K¢
AXA Kumulativ MAX 394 596 K¢
Metlife Fair Life 417 675 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvynosnéjsimi produkty jsou skrze nizsi nakladovost produkty Allianz F1 a Metlife
Fair Life.

Dale bylo ale jest¢ nutné zohlednit celkové zaplacené pojistné, danové ulevy, odecist

srazkovou dan a vypocitat zisk.

Tab. 31 Srovnéni zisk( u IZP

Nazev produktu Zisk po zdanéni
Allianz F1 86 800 K¢
AXA Kumulativ MAX 95 579 K¢
Metlife Fair Life 42 409 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Nejziskovéjsim produktem je investi¢ni Zivotni pojisténi AXA Kumulativ MAX.
Investici do tohoto pojisténi klientka ziska po 32 letech o 95 579 K¢ vice, neZ do néj

vlozila.

3.1.2 Vyhodnoceni vysledki rizikového pojisténi v kombinaci s kolektivnim

investovanim

Po srovnani investi¢niho zivotniho pojisténi se dale praktickd ¢ast prace veénovala

rizikovému pojisténi v kombinaci s kolektivnim investovanim.

Byla vycislena cena za rizikové zivotni pojisténi Rytmus Risk od Allianz, AXA Active
Life a Metlife Trend and Life. VSechna pojisténi splnila pozadavky zadani modelové
situace na cenu i pojistné Castky a jako nejlevnéjsi bylo vybrano pojisténi Rytmus Risk,
které kryje rizika smrti, trvalych nasledka irazu a invalidity za 5148 K¢ ro¢né. Za 32 let

trvani pojisténi klientku vyjde na 164 736 K¢.

Prostfednictvim kolektivniho investovani se prostiedky zhodnocovaly u Allianz
vkladem do fondu ETF World, u Axy v programu Generace X a u Metlife investici do
fondu iShares MSCI World UCITS ETF. Pii vypoctu budouci hodnoty investice se opét

predpokladalo u vsech zhodnoceni 6 % a investice 500 K¢ mésicné.

Za pomoci ukazatele TANK mohla byt vycislena nakladovost fondt v korunach.

Tab. 32 Celkova vyse poplatktl u investic

Nazev produktu Poplatky
ETF World 199 718 K¢
Generace X 128 342 K¢
iShares MSCI World 122 938 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejméné nakladnou je investice do fondu iShares MSCI World, u kterého klientka za

32 let investovani zaplati na poplatcich 122 938 K¢.
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Vynosy jednotlivych fondii pak byly urceny jako

zaplacenymi poplatky.

Tab. 33 Vynosy z investic

Nazev produktu
ETF World
Generace X

iShares MSCI World

Zdroj: Vlastni zpracovani

rozdil mezi hodnotou investice a

Vynos z investice
363 186 K¢
434 562 K¢
439 966 K¢

Z vySe uvedenych udaji je patrné, Ze pfi stejném zhodnoceni vSech tfi fondd je
nejvynosnéjsi nejméné poplatkové zatizeny fond iShares MSCI World. Naopak

nejnakladnéjsi a nejméne vynosny je fond ETF World.
Pro vy¢isleni zisku je vSak jest¢ nutné odecist zaplacené tilozky ve vysi 192 000 K¢.

Tab. 34 Zisk z investic

Nazev produktu Zisk z investice
ETF World 171 186 K¢
Generace X 242 512 K¢
iShares MSCI World 247 966 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nejvyssiho zisku dosahneme investici do fondu iShares MSCI World. Pokud by
klientka do néj investovala pravidelné 32 let 500 K¢ mési¢né, dosahne zisku ve vysi

247 966 K¢.

Abychom mohli komparovat rizikové pojisténi v kombinaci s investici do fondi
s investiénim  zivotnim pojisténim, odecteme od ziskii uvedenych v tabulce 34 jesté

cenu za nejlevnéjsi rizikové pojisténi Rytmus Risk 164 736 K¢.
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Tab. 35 Zisk z kombinace investic a rizikového zivotniho pojisténi

Nazev produktu Cisty zisk
ETF World + Rytmus Risk 6 450 K¢
Generace X + Rytmus Risk 77 776 K&
iShares MSCI World + Rytmus Risk 83 230 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Celkové se jako financ¢né nejvyhodnéjsi varianta pro klientku tedy jevi investice do
fondu obsaZeného v investi¢ni strategii pojistovny Metlife a rizikové pojisténi od
Allianz. Klientka p¥i vyuziti této varianty ziska o 83 230 K¢ vice, nez vlozila do

fondu a zaplatila na pojistném.
3.1.3 Komparace investi¢niho Zivotniho pojiSténi s variantou rizikového pojisténi
a kolektivniho investovani

V této podkapitole bude srovnana ziskovost investi¢niho zivotniho pojisténi a

rizikového pojisténi v kombinaci s kolektivnim investovanim vzdy u jedné pojistovny.

Pojistovna Allianz

Nejprve budou srovnany naklady a vynosy z investi¢ni ¢asti a nasledné bude zahrnuta i

cena rizikové slozky.

Tab. 36 Srovnani IZP Allianz F1 a kolektivniho investovani do ETF World

Allianz F1 ETF World
Celkové poplatky 145 229 K¢ 199 718 K¢
Vynos 417 675 K& 363 186 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, ze pojisténi Allianz F1 je o 54 489 K¢ méné nékladné nez
investovani do jednoho vybrané¢ho fondu z nabidky Allianz pojistovny prostfednictvim
kolektivniho investovani. Klientka ziska o 54 489 K¢ vyssi vynos a i pokud bude od n¢j

odectena srazkova dan ve vysi 10 235 K¢, stdle je investi¢ni zivotni pojisténi vynosnéjsi
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0 44254 K¢ nez investice do vybraného fondu prostfednictvim kolektivniho

investovani.

Tabulka 37 pak porovnava ziskovost Allianz F1 po zaplaceni rizikového pojistného,
srazkové dané a zohlednéni dafiové ulevy s variantou rizikového pojisténi Rytmus Risk

a investovani do fondu Lyxor ETF World.

Tab. 37 Srovnani ziskl z Allianz F1 a kombinace Rytmus Risk s KI do Lyxor ETF World

Allianz F1 Rytmus Risk + KI
Zisk 86 800 K¢ 6 450 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Od vynosu z investice do Lyxor ETF World musely byt odecteny zaplacené ulozky
192 000 a nasledné i cena 164 736 K¢ za rizikové pojisténi Rytmus Risk. Z pohledu
zisku je vyhodnéjsi varianta investi¢niho Zivotniho pojiSténi Allianz F1 o 80 350

K¢.

Tento vysledek je zplisoben vys$si cenou za rizika u rizikového zivotniho pojiSténi
Rytmus Risk nez u pojisténi Allianz F1, vyssi hodnotou ukazatele TANK pro fond ETF
World nez pro pojisténi jako celek a také moznosti uplatnit u investicniho zivotniho

pojisténi dafiovou tulevu.

U pojistovny Allianz bych tedy na zakladé téchto vysledki klientce doporuéila
sjednat si investi¢ni Zivotni pojiSténi Allianz F1, které je pro ni finan¢né

vyhodnéjsi.

Pojistovna AXA

Nyni budou porovnany investice v ramci [ZP Kumulativ Max a v ramci programu

pravidelného investovani Generace X. Nasledn¢ bude zohlednéna i rizikova Cast.
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Tab. 38 Srovnani IZP AXA Kumulativ MAX a investice skrze program Generace X

Kumulativ MAX Generace X
Celkové poplatky 168 308 K¢ 128 342 K¢
Vynos 394 596 K¢ 434 562 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

V tomto ptipadé co se tyce vyse zaplacenych poplatkti i celkového vynosu z investice se
jevi jako vyhodnéjsi program pravidelného investovani Generace X, ktery dosahuje o
39996 K¢ vyssiho vynosu a to jesté pred zohlednénim srazkové dané u investi¢niho

zivotniho pojisténi.

Jelikoz ale v tomto ptipad€ nejsou vlozené prostiedky zhodnocovany zcela totoznymi
fondy v ramci investi¢niho Zivotniho pojisténi a v ramci Generace X, nelze s urcitosti
tvrdit, ze mén¢ nakladny program kolektivniho investovani musi byt v dlouhodobém

horizontu vynosngjsi. Zalezi na vykonnosti jednotlivych fondt.

Tabulka 39 srovnava celkovou ziskovost investicniho zivotniho pojisténi AXA
Kumulativ MAX s variantou investice skrze Generaci X v kombinaci s rizikovym
pojisténim Active Life. Zisk z IZP Kumulativ MAX po zdanéni a zohlednéni dafiové
ulevy uz byl vypocitan vyse v ramci modelového ptikladu. Pro vycisleni zisku u druhé
varianty jsou od vynosu z Generace X odecteny celkové zaplacené tlozky 192 000 K¢ a

cena za pojisténi Active Life na 32 let 208 128 K¢.

Tab. 39 Srovnani ziskid z AXA Kumulativ MAX a kombinace Active Life a Generace X

Kumulativ MAX Active Life a Generace X
Zisk 95 579 K¢ 34 434 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

Investi¢ni Zivotni pojiSténi Kumulativ Max je o 61 145 K¢ ziskovéj$i neZ varianta

investovani skrze Generaci X a placeni rizikového pojiSténi Active Life.

Mrve

Active Life, ktera byla ve srovnani s riziky v ramci IZP Kumulativ Max vys§i o 84 096

&3



K&. To piedéilo i fakt, ze Generace X dosahovala niz§i nakladovosti nez IZP Kumulativ
MAX.

U pojistovny AXA bych tedy klientce opét doporucovala sjednat si radéji
investiéni Zivotni pojiSténi MAX neZz zvlast’ rizikové pojiSténi Active Life a

program pravidelného investovani Generace X.

Pojistovna Metlife

Jako posledni budou porovnany produkty od pojistovny Metlife. Nejprve investicni
zivotni pojisténi Fair Life s investici do fondu iShares MSCI World a nasledné bude

zohlednéno i rizikové Zivotni pojisténi Trend and Life.

Tab. 40 Srovnani IZP Fair Life a kolektivniho investovani do iShares MSCI World

Fair Life iShares MSCI World
Celkové poplatky 145 229 K¢ 122 938 K¢
Vynos 417 675 K¢ 439 966 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani

w7

V tomto piipad¢ se z pohledu nakladovosti opét jevi vyhodngjsi investovat do fondu
iShares MSCI World prostfednictvim kolektivniho investovani, jelikoz bude dosazeno

0 22 291 K& vyssiho vynosu. Po uplatnéni srazkové dané u IZP bude vynos jesté o néco
VysSi.

Tabulka 41 porovnivéa ziskovost IZP Fair Life jako celku s variantou kolektivniho
investovani do iShares MSCI World a rizikovym pojisténim Trend and Life. Od vynosu
IZP je odeéteno rizikové pojistné, srazkova daii a zohlednéna je datiova tleva. Od

vynosu z kolektivniho investovani jsou odeCteny zaplacené ulozky ve vysi 192 000 K¢ a

celkova Castka za rizikové pojisténi Trend and Life na 32 let 209 280 K¢.

Tab. 41 Srovnani ziskil z IZP Fair Life a pojisténi Trend and Life s KI do iShares MSCI World

Fair Life iShares MSCI World
Zisk 42 409 K¢ 38 686 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani
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I v tomto pfipadé se nakonec jevi jako ziskové&jSi varianta investiéniho Zivotniho
pojisténi nez varianta kolektivniho investovani v kombinaci s rizikovym pojisténim, i
kdyz jen o 3723 K¢. Tento drobny rozdil je dan vyhodou investi¢niho zivotniho

pojisténi spocivajici v danové tleve.

Ani u pojistovny Metlife tedy neni levnéjsi kombinace rizikového pojisténi
s kolektivnim investovanim a pro klientku je financ¢né vyhodnéjSi sjednat si

investi¢ni Zivotni pojisténi Fair Life.

3.2 Navrhy a doporuceni

Predpoklada se, ze investicni zivotni pojisténi je vyrazné drazs$i nez investovani do

otevienych podilovych fondu, ale jak je to i s krytim rizika?

Vysledky diplomové prace nasvéd¢uji tomu, Ze i kdyz varianta kolektivniho investovani
byla méné nakladna a dosahovalo se ve dvou ze tii pfipadd vysSich vynosii nez pii
investovani skrze investi¢ni zivotni pojisténi, cena za rizikové pojisténi pak opravdu

dokazala podstatné ovlivnit celkovy zisk a IZP vyslo ve viech piipadech jako vitéz.

Nejvyssiho zisku ze vSech posuzovanych produkti a jejich kombinaci dosahlo
investicni Zivotni pojisténi od Axy Kumulativ Max. Prestoze ze vSech srovnavanych
IZP byla jeho nakladovost vyjadiena nejvyssi hodnotou ukazatele TANK, cena za rizika
v ramci tohoto investi¢niho pojisténi byla o 68 % nizsi oproti Cisté rizikovému pojisténi

AXA Active Life.

Pojistovna Metlife také motivuje klienty ke sjednavani investi¢niho zivotniho pojisténi
slevou 20 % na volitelna pfipojisténi. Tuto slevu pfi sjednani rizikového pojisténi Trend
and Life klient nedostane. Pojistovny k tomuto kroku vede ziejmé to, ze u IZP ma

poplatky jisté a za vynosy nezodpovida.

Doporucuji proto klientiim vybirat si pojistovny a produkty, u kterych je transparentni
poplatkova struktura. Ukazatel TANK ma slouzit k tomu, aby bylo mozné vzajemné
porovnavat produkty s riiznou poplatkovou konstrukei a v této praci byl stézejni. Jen na

zaklad¢ TANKU a ostatnich syntetickych ukazatelti by ale rozhodné drazsi produkty
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nem¢ly byt nahrazovany levnéj$imi, protoze je potieba zohlednit pocatecni a

ukoncovaci poplatky.

Také pojistovnam navrhuji, aby poplatky zvefejnovaly, protoze si tim ziskavaji veétsi
divéru klientd a konkuren¢ni vyhodu. Diraz by pojistovny taky mély klast na kvalitu
poskytovanych sluzeb a klientsky servis. Naptiklad ¢ekaci lhiity a vyluky z pojisténi jak
uvadi piiloha 2, mohou byt pro klienty jednim z rozhodujicich faktorti pfi rozhodovani,

u které pojistovny si pojisténi sjednat.

Na zakladé poznatkii ziskanych pfi psani této diplomové prace doporucuji vSem
souCasnym i potencialnim klientim pojistoven, aby pfi sjednavani novych produktt
byli obezfetni, soustfedili se primarné¢ na zajisténi rizik a nesjednavali si investi¢ni
zivotni pojisténi pod vidinou vysokého zisku z investice. K tomuto ucelu pojisténi

primarné neslouzi, jak uz bylo citovano v tvodu.

Prestoze na vSech praktickych ptfikladech v ramci této prace vyslo investicni zivotni
pojisténi jako finanéné vyhodnéjsi varianta pro klientku nez kombinace rizikového
pojisténi a kolektivniho investovani, velky vliv na vysledek mélo pravdépodobné také
predpokladané zhodnoceni investice 6 % pro vSechny produkty. Nicméné pracovniky
pojistoven mi bylo sdéleno, Ze realné zhodnoceni fondi a strategii IZP se pohybuje pod
touto hranici. Na druhou stranu nekteré pojistovny poskytuji i bonusy za vérnost, které

by pro urceni pfesné hodnoty investice mély byt také zohlednény.
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ZAVER

Ve své diplomové praci jsem nejprve nastinila, jaké jsou moznosti investovani volnych
penéznich prostiedki, a zaméfila jsem pozornost na stale oblibenéjsi podilové fondy.
Objasnila jsem jejich vyhody, princip kolektivniho investovani a soustfedila jsem

pozornost i na to, jakym zptisobem si vhodny fond vybrat.

Dalsi rozsahla cast prace se vénovala pojisténi — nejprve v obecné roviné a nasledné
byla nastinéna i situace na trhu Zivotniho pojisténi v Ceské republice. Poté uz byla
pozornost soustfedéna na rizikové a investi¢ni Zivotni pojiSténi, na které byl kladen

hlavni daraz.

Pro praktickou cast prace jsem vybrala 3 pojistovny pusobici na Ceském trhu, které
investicni Zivotni pojisténi nabizi a zaroven prodavaji i produkt rizikového pojisténi.
Nékteré praktické informace o produktech téchto pojistoven, véetné jejich nakladovosti
jsem ziskala od zastupcti spolecnosti Partners Financial Services, a.s., zbyvajici jsem
musela dohledat na internetu nebo pfimo s dotazem na né oslovit zastupce pojistoven.

Vse jsem prizplsobovala zadané modelové situaci.

Na zakladé téchto informaci jsem pak byla schopnad vyc¢islit cenu za rizika, spocitat
vynosy, ndklady a zisk at’ uz zinvesticniho zivotniho pojisténi nebo alternativni
varianty — kolektivniho investovani v kombinaci s rizikovym pojisténim. Pravé tyto

vypoclty byly stézejni ¢asti celé prace.

Piestoze se v posledni dobé o investicnim zivotnim pojisténi mluvi jako drahém a
netransparentnim produktu a logicky by se nabizelo, ze varianta sjednani Cisté
rizikového pojisténi a k tomu investovani do fondt bude vyhodnéjsi, moje diplomova

prace tento zavér nepotvrdila.
Urcité je to zvelké casti dano vybérem pojistoven a jejich investi¢nich Zivotnich
pojisténi, které patii k nejlepSim na trhu a také jejich nakladovost na 30 letém horizontu

neni ve srovnani s konkurenci nijak vysoka. Velkou miru na zjisténych vysledcich mélo

nepochybné i zadani modelové situace a zjednodusujici predpoklady.
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Vsechna investi¢ni zivotni pojisténi — Allianz F1, AXA Kumulativ Max i Fair Life od
Metlife byla tedy pro klientku na konci investice sice ziskova, ovSem za tak dlouhy
investicni horizont nepovazuji vysi dosazeného zisku za dostate¢né¢ motivujici pro
potencialni zdkazniky ktomu, aby si investicni zivotni pojisténi za ucelem
zhodnocovani svych financi zfizovali. Piece jen, jednad se o pojiSténi, a to ma slouzit

primarn¢ ke kryti rizik.

Jsem presvédcena o tom, Ze pro investovani existuji vhodné&jsi nastroje nez investicni
zivotni pojisténi, napf. zminéné oteviené podilové fondy a vnich také vidim do

budoucna i diky jejich vysoké likvidité velky potencial.
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PRILOHA 1

Zobrazeni TER investicnich strategii® Obdobi, ke kterému s= hodnots TER vztmhuje

Konzersvativni stratesis (1) 162% 1.1.2014 - 31.12.2014

Vbt st (7] 3.11% 1.1.2014 -31.12.2014

Dynamicks strategie - Svét (3) 3,52% 1.1.2014 - 31.12.2014

Dynamicka stratesi= - Evropa [4) 3.37% 1.1.2014-32.12.2014

Dynamicka stratemie - Amerika (5) 3,10% 1.1.2014 -31.12.2014

Pt st teies Hoaa bl 3,115 1.1.2014 - 31.12.2014

E-Konzervativni stratesie [101) 1.77% 1.1 2014 -31.12.2014

E-Vywaiend strategie (102) 332% 112014 -31.12.2014

E-Dynamicks stratesia - Swét (103} 4,00% 112014 -31.12.2014

E-Diynamicks straterie - Amerika (105) 3.55% 1.1.2014 -31.12.2014

E-Dynamickd stratagie - Asie {106} 5.56% 112014 -31.12.2014

E-Strategie celosvEtawych rozvijejicich se trhi [111] 3.98% 112014 -3112.2014

Futurum 2030 {9) 3,10% 1.1 0014 -31.12.2014

Furutum 2040 [10] 332% 112004 -31.12.2014

Strategie 5 VUM (B 1,68% 112004 - 31.12.2014

E-Strategie s VUM [108) 1.70% 1.12004 -3112.2014

Garantovana strategie 7] 168% 1.12014-31.12.2014

Penézni trh {11} 0,00% 112014 -31.12.2014

Statri diuhagisy [22) 0,53% 112014 -31.12.2014

Diuhopisy (12) 1,60% 1.1.2014 -31.12.2014

Diuhapisy rozvijajicich se trhd |19) 1,73% 1.1.2014 - 31.12.2014

Nemaowitosti (20] 216% 110014 -31.12.2014

Akcie stredoevropske |15) 207% 1.1.2014 -31.12.2014

Akcie swropsks [17] 1,74% 112004 -31.12.2014

Akcie svEtove [16) 2,02% 1.1.2014 -31.12.2014

Akcie swEtove - World Index [21) 0,88% 1.1.2014 -31.12.2014

Akcie nerastne bohatsoe (18] 207% 112014 -31.12.2014

Konzervativni+ [31) 1.39% 112014 -31.12.2014

Kombinawana+ |32} 1.88% 1.1.20014 -31.12.2014

Dynamicka+ [33) 1,75% 1.1 2014 -31.12. 2014

Apresivni multibrand [34) 1.81% 112014 -31.12.2014

Vyvazena [41) 2,00% 112014 -31.12.2014

Strategicka [42) 2,76% 1.1.2014 -31.12.2014

Mezinarodni [43) 1,73% 1.1 2014 -31.12.2014

Garznce s VUM [201) 0,00% 1.1 2014 -31.12. 2014

Garant 1,0 % [202) 0,00% 110014 -31.12.2014

Rayal 1. (53] 0,005 1.1.2014 - 31.12.2014

Rayal M. {54) 0,00% 112014 -31.12.2014

Royal IV. {55} 0,00% 1.1 0014 -31.12.2014

Roysl V1. {56) 0,00% 1.1 2014 -31.12.2014

Stratezie Eimtnih: cyklu - Kanzervativni 1.81% 1.1 20014 -31.12.2014

Strategie Zivotniha oyklu - Vyvazena 1,98% 112014 -31.12.2014

Strategie Zivomniho cyklu - Dynamicka 214% 1.1 204 -31.12.2014
Stratesi= Zivatnihe cyklu - Kanzervativni - -
Strategie Eivotniha opklu - Vyvazena - -
Stratesie Zivotniho cyklu - Dynamicka - -

= TER: Total Expensa Ratia pfedstavuje rofni sazbu nkiadl investicni strategis z hadnoty aktuding investavanych prostPadkd.
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L T A e LR 0,90 % p.a.

LA IS T2 E] v coxvin ik mviiscom e samiin s i s aniios s i M e i i e 0,00 % p.a.
DIURODISY (T2) .ttt s e e mae e e e bt e e maeebe e e st e s emsesennbesaamaasbeean bt sammmnennnnan 1,60 % p.a.
Dluhopisy rozvijejicich se trhd (19) ..o 0,00 % p.a.
L N U oo o s S S 0,00 % p.a.
Akciestfadoewopsle (18).. o i s s L L 1,85 % p.a.
Py A ETRT (7T0n ) ] i e O A S A G A K s S U S B o 0,00 % p.a.
RO O s o B e B B e T S S e i T e 0,00 % p.a.
Akcie svetove —World INdex (271)....co e e 0,40 % p.a.
Akcie nerdeing Bohatshl {18, i v s e sy 0,00 % p.a.
KONZeaatnir (3 i i it st e i S sk A S A b i o b it £ 1,18 % p.a.
Kombinovany-HKombinovandt (32) ... i s s s ssssss sissamsssssssssas 1,15 % p.a.
Dy O T (et e e e s i 0,00 % p.a.
AgracrunilmiBieEmd () e e e e e e s A 0,00 % p.a.
VYVAZENYAVYVAZENA (A1) et 1,62 % p.a.
Strategicky/Strategicka (42) ... s 1,70 % p.a.
MezZinarodni (83) ... 0,66 % p.a.
Garance 5 VUM (jen pro b&Zné pojistng) (201) ..o 1,70 % p.a.
Dynamicka strategie — ASIR 8] .o s st s s S RS LR R S A R RS RS 0,85 % p.a.
Dynamicka strategie — AMEnka (5) ..o s s s s 0,85 % p.a.
Dynamicka strategie — SVBE{3) ..o s s s b bbb s bR 8 0,85 % p.a.
Futurum 2030 - strategie s aktivné fizenym portfoliem (9) ... 0,85 % p.a.
Futurum 2040 - strategie s aktivné fizenym portfoliem (10) ... 0,85 % p.a.
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PRILOHA 2

Trvalé nasledky urazu s progresi

MetLife

3,85 mil. Ké

Generali

2,3 mil. K¢

PCS

2,1 mil. Ké

Kooperativa

2,0 mil. K¢

Axa

2,0 mil. K&

Invalidita

Aegon

Allianz

Allianz s garanci
AXA

CP

cpPP

csoB
Generali

ING

Koop

MetLife :%
PCs

uniqua

Srovnani s konkurenci

Vsechny

stupné
invalidi

siua Cekaci Vylu_ka R Plnéni v pripade
Pojist'ovna zdravotni stav pred| ; . - .
doba . ..+« .| dusevnich nemoci
pocatkem pojisténi

MetLife 90 dnu
CSOB Pojistovna 3 mésice
Allianz 1 rok

Pojistovna €S 1az 2 roky
Axa 18 mésicl
Uniqga 2 roky
Generali 2 roky
Kooperativa 2 roky

ING 2 roky

Neni vyluka
Ano

Ano

Ano, ale jen na

obdobi 7 let

Ano
Neni vyluka
Ano
Ano

Ano

Ano, ale jen
u 3. stupné

Ano

Ano, ale jen
2. a 3 stupné

Ne

Ano, ale jen
2. a 3 stupné

Ne

Ano, ale jen
2.a 3 stupné

Ne
Ne

Ano

Ano

Ne
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