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Toto doporuceni popisuje rizika spojend stvorbou produktu pojisténi dozivotniho dlichodu a jemu
podobnych a obsahuje doporuceni, jak s témito riziky nakladat.

Dlvodem vydani tohoto doporuceni je poskytnuti odborné podpory predevsim pojistnym matematikdim,
ktefi budou pfipravovat zcela novy produkt potfebny pro provozovani vyplatni faze po skonceni
diichodového spofeni (tzv. druhého pilife diichodové reformy CR). Text viak lze samoziejmé pouzit i pro
standardni pojisténi dichodu.

Tento material nijak nepopisuje stav a kvalitu zadkond tykajicich se dlchodové reformy, ale snazi se
technicky pfistoupit k problematice pojisténi diichodu.

Rovnéz neni cilem podat vycerpavajici vycet situaci, ale spiSe nastinit obecny pfistup ke stanovovani sazeb
pojistného a dalSich parametr(i produktu, specifické vlastnosti konkrétné nabizené varianty pojisténi
dichodu je nutné vidy zohlednit nad ramec tohoto materidlu. Pojistny matematik zvazi vSechny znamé
okolnosti a navrhne odpovidajici metody a vstupni predpoklady podle svého nejlepsiho uvazeni (tzv.
aktuarsky usudek).

Uvod do problematiky

Pojistovny mohou mit ve své nabidce produktl pojisténi dlichodu, tedy produkt, ktery obsahuje urcité verze
plnéni ve formé dozZivotné ¢i docasné pravidelné vyplacenych castek. Diky dlichodové reformé se da
ocekavat zvysena poptavka po pojisténi dichodu za jednorazové pojistné. Z takovéhoto produktu vsak
vyplyvaji jista rizika a ta je nutno zohlednit pfi stanoveni vypocetnich podkladl pro sazby pojistného a
nastaveni dalSich parametr( produktu.

VSechny vypocetni podklady by mély byt stanoveny tak, aby byly dostate¢né konzervativni a odpovidaly
ocekavanému budoucimu vyvoiji.

Popis jednotlivych rizik
1 Umrtnostni tabulky

1.1 Dlouhovékost

Zakladnim rizikem pro pojisténi doZivotniho dichodu je dlouhovékost. Nejistota, jak dlouho bude pojistény
Zit, je pravé to riziko, na které se pojisténim snazi pojistit a prenést jej na pojistovnu. Spravné odhadnout
toto riziko je proto nesmirné dulezité. Je nutné vzit do Gvahy predevsim ménici se stfedni délku zivota a Sifi
informaci, které je mozno do vypoctu pouzit.

V minulosti jsme byli svédky neustalého prodluzovani stfedni délky Zivota Tento trend je nezbytné zvazit i pfi
tvorbé pojisténi dozivotniho dichodu a lze doporucit vychazet z generacnich imrtnostnich tabulek.

Soucasné antidiskriminacni zdkony davaji moznost pro konkrétniho klienta zohlednit pfi stanoveni
pojistného pouze jeho vék a zdravotni stav véetné rodinné anamnézy, tedy jak dlouho zili jeho predkové a
davody jejich smrti. V nékterych pfipadech je dokonce z informaci o pojisténych k dispozici pouze jejich vék
bez mozZnosti zohlednit ve vysi pojistného jejich zdravotni pfedpoklady. Je tedy nutné velmi peclivé zvazit,
jak hodné se mlze budouci realna délka zivota pojisténych lisit od populacni stredni délky Zivota.

1.2 Socialni skupina

O spravném odhadu stfedni délky zivota asi nejvice rozhoduje znalost klienta, po informacich o jeho
zdravotnim stavu a rodinné anamnéze je to jeho socialni zazemi. S nejvétsi pravdépodobnosti toto nebude
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pfi stanovovani sazeb pojistného znamé, antidiskriminacni zakony neumoznuji toto pro konkrétniho
pojisténého zohlednit, a proto je velmi dilezité predpokladat jistou miru antiselekce. Spise predpokladat, ze
tento produkt budou nakupovat klienti, ktefi se o sebe vice staraji a maji predpoklad dlouhovékosti.
Z pohledu selekce dle socialnich skupin také existuji studie ukazujici, ze vysokoSkolaci ziji déle nez osoby se
zakladnim vzdélanim apod.

1.3 Pohlavi

Na zakladé rozhodnuti EU nesmi pojistovny jako segmentacni kritérium pfi stanoveni pojistného pro
konkrétniho klienta pouzit pohlavi. Z tohoto diivodu je extrémné dudlezité mit spravné odhadnuto, jaké bude
zastoupeni zen a muzl v pojistném kmeni, protoze primérna doba doziti Zen je vysSi, a to i o 6 let.
Podcenéni podilu Zen tedy muize téZce ohrozit spravné nastaveni sazeb pojistného. Problém je o to

tim dale klesa jejich zastoupeni v pojistném kmeni a zvySuje se riziko ztraty v disledku podumrtnosti.
1.4 Jednorazové pojistné

VySe jednorazového pojistného indikuje celozZivotni pfijem jedince a tim i pfisluSnost k socio-ekonomické
skupiné a mize tak byt vyznamnym indikatorem ocekdavané stredni délky Zivota pojisténého. Navic uzavreni
smlouvy s mimoradné vysokym pojistnym muZe zvysit riziko pojistovny a je adekvatni zvazit vyuziti zajisténi.

2 Naklady

V ramci nabidky ddchodu je nutné velmi precizné odhadnout vysi nakladli véetné budouci predpokladané
inflace v této oblasti. Pojistni matematici by méli zohlednit veskeré souvisejici naklady, zejména naklady na
provize a dalsi pofizovaci naklady, naklady na spravu smluv, naklady na pravidelné vyplaty dichod( a
naklady na fizeni portfolia aktiv kryjicich rezervy k pojisténi diichodu (napf. mzdové naklady spravcl aktiv
pokud nejsou zohlednény v ¢istych vynosech aktiv).

Pokud by byla podhodnocena tato ¢ast, mlze se stat, ze pojistné nebude postacovat na pokryti nakladd
souvisejicich s provozovanim produktu. Je nutné predpokladat i pfipadné legislativni zmény - nové
pozadavky pro provozovani, které mohou naklady na spravu pojisténi zvysit.

3 Technicka urokova mira

Nastaveni technické Urokové miry je spolecné s odhadem Umrtnostnich tabulek vibec nejzasadnéjsim
rozhodnutim pfi stanoveni sazeb pojistného. Garantovat technickou Urokovou miru u takovéhoto pojisténi
je velmi lakavé, ale velmi rizikové, tedy nakladné. Je nutné se velmi detailné touto otdzkou zabyvat a
spocitat cenu této garance. Pfi dostatecné velkém poctu pojistnych smluv mlze byt vyhodou relativné
dobfe predvidatelné cash-flow produktu a tim padem je mozné snaze nastavit strukturu finan¢niho
umisténi, aby cash-flow plynouci z prislusnych aktiv odpovidalo budoucim zavazkim.

3.1 Skladba aktiv, jejich vynos a volatilita

Pfi stanovovani sazeb pojistného pojisténi dichodu by mél pojistny matematik zvazit i souvislost garance
technické drokové miry s investicni strategii (skladba aktiv kryjicich technické rezervy k pojisténi diichodu,
jejich vynos a volatilita).

Konzervativni investicni strategie doplnéna spravnym nastavenim struktury aktiv a s moznosti ocenovat
aktiva nabéhlou hodnotou umoznuje prakticky eliminovat dopady trzniho rizika na pojistovnu. Tim se
snizuje potreba drzet kapital na trzni rizika spojena s poskytovanim dozivotnich diichodli a umoziujete to
operovat s nizSimi bezpecnostnimi pfirazkami. V dlsledku toho miize byt pojisténi dichodu levnéjsi, ale za
cenu nizsiho potencialu pro pfipisovani podilli na zisku. Opacné zavéry lze ucinit pro agresivnéjsi investi¢ni
strategii, kterd vyzaduje vysSi obezrfetnost pfi stanovovani sazeb pojistného a pfi zakomponovani
odpovidajici obezfetnostni pfirdzky a rizikové marze. Kompromisem muze byt konzervativni investicni
strategie spojena s garanci technické trokové miry pouze na ¢ast pojistné doby a po jejim uplynuti nasledné

NCHUARIA




pokracovani s garanci nové stanovené technické Grokové miry (tzv. refixace). Tato strategie pruzné reaguje
na vyvoj na finanénich trzich a mlize poskytovat lepsi ochranu proti inflacnimu znehodnoceni vyplacenych
ddchodd.

3.2 Podily nazisku

Pokud se bude garance technické Grokové miry stanovovat oddélené pro jednotlivé generace smluv (tj. dle
data sjednani smlouvy), je nutné zvazit souvislost garance technické trokové miry, vynosy z investovanych
aktiv s budoucim pfipisovanim podil(i na zisku a jeho dopad na klienty. Vysoka technicka drokova mira pro
starsi generace smluv mdze negativné dopadnout na vysi pfipsanych podilli na zisku mladsich generaci
smluv (a tim snizit zvySovani dichodi v ¢ase pro mladsi klienty) a naopak. Alternativné lze zvazit moznost
oddéleného fizeni jednotlivych ,kohort“ smluv s rliznou vysi technické trokové miry.

4 Legislativnirizika

Legislativni rizika u regulovaného trhu jsou v tomto pfipadé nemal, jelikoz zdkon muze relativné zasadné
do produktu zapracovavat takové vlastnosti a omezeni (jako pozadavek na indexaci dichodd napt. dle
inflace, pouzivani predepsanych umrtnostnich tabulek, regulace nakladl ¢i podilu na zisku apod.), ze pak
mohou mit tato omezeni silné dopady na cenu nabizeného dlchodu. Je nutné legislativu fadné procist,
identifikovat vsechny okruhy, které maji vliv na rizikovost produktu, popfipadé snizuji moznosti pojistovny
se branit negativnim vyvojim v budoucnu, a fadné tato omezeni zanést do vypoctu.

5 Rozdéleni dosazenych vynosu

Podil na zisku je v pfipadé pojisténi dichodu velmi zadany pro kryti budouciho znehodnocovani penéz.

Podil na zisku je vyznamné ovlivnén zplisobem méfeni vynosu aktiv a mize napf. zaviset na jejich ucetnim
zachyceni (precenovani na trzni hodnotu pres vykaz zisku a ztrat, precerfiovani na trzni hodnotu pres vlastni
jméni, ocenovani na bazi nabéhlé hodnoty) a toho, zjaké Ucetni zdkladny se podily na zisku pocitaji
(investi¢ni vynos vykazany ve vykazu ziskl a ztrat nebo dale upraveny napf. o nerealizované zisky a ztraty
apod.). V pfipadé navazani vypoctu na aktualni zakonnou Upravu je zde také riziko zmény této zakonné
Upravy zpUsobujici vyznamnou zménu hodnoty podilu na zisku. Napfiklad pokud bude podil na zisku
navazan na vynosy podle ceskych Gc¢etnich standardd a tyto standardy prejdou na pristup ocenovani na bazi

trzni hodnoty.

ZpUsob rozdélovani dosazenych vynosl ale zasadnim zplsobem ovliviiuje investi¢ni rozhodovani spojené
s poskytovanim tohoto produktu.

Pro stanoveni spravné metody rozdélovani zisku je nutné znat a patfi¢nym zplsobem zohlednit:
e zakonné Upravy pro jeji stanoveni;
e investi¢ni strategii pro spravu finanéniho umisténi technickych rezerv pojisténi dichodu;

e nakladanis nerealizovanymi zisky a ztratami v ramci této strategie;
e vSechny vlastnosti nabizenych dlchod(;

e predpokladané fizeni aktiv a pasiv;
e garanci technické Urokové miry a vykazovani zavazk(l v rdmci cetnictvi a vykazu solventnosti.
Pojistovna miize mit ve svych podminkach i jina schémata podilu na zisku napt. z nadimrtnosti, nakladu ....

6 Ostatnirizika
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Dale je nutné zminit nutnost odhadu vyse rizikového kapitalu, rizikové a ziskové marze a pfipadné darnové
povinnosti z produktu vyplyvajici.

Pojistny matematik by mél pfi stanovovani sazeb pojistného pojisténi dichodu vyhodnocovat viechna
materialni rizika, kterd mohou vést ktomu, Ze skuteény vyvoj se negativné odchyli od predpokladl
pouzitych pro stanoveni vypocetnich podkladi a nasledné sazeb pojistného. Tato rizika je nutné
kvantifikovat a drzet na né odpovidajici kapital. Jako minimalni pozadavek se jevi kvantifikace rizika
dlouhovékosti, zmény nakladd a trzniho rizika. Naklady na kapital by mély byt adekvatné promitnuty do
kalkulovanych naklad ¢i zohlednény pomoci bezpecnostni prirazky.

Mlady a malo pocetny pojistny kmen mulze byt znacné nevyvazeny a mlze tak dochdazet k rizikim, ktera
mohou spolecnost znacné ovliviiovat. Je tedy nutné systémem strestestl zjistit rozkolisanost portfolia a
v pfipadé vétsich vykyvl na toto upozornit a navrhnout zajistovaci techniky na eliminaci rizik. Z tohoto

vyplyvd, Ze na pocatku provozovani nového produktu by mélo byt stanovovani sazeb pojistného
obezretnéjsi a uvazovat i cenu zajistovacich technik, nebo minimalné na ni transparentné upozornovat.

Priloha:
Pojisténi diichodu navazujici na diichodové sporeni
Zakonna uprava:
e Zakon ¢.426/2011 Sh. o dlichodovém sporeni ve znéni zakona ¢. 399/2012 Sb.
e  Zakon ¢.428/2011 Sb. (zména nékterych zakona)
e Vyhlaska ¢. 423/2012 Sb., o zvySovani dichodl vyplacenych z pojistné smlouvy o pojisténi diichodu
e Vyhlaska ¢. 40/2013 Sb., o nalezitostech nabidky pojisténi diichodu

Pojisténi dichodu navazujici na dlchodové sporeni ma oproti standardnimu pojisténi ddchodu sva
specificka rizika.

Néktera rizika vyplyvaji pfimo z legislativni Upravy. Pojistovna provozujici toto pojisténi mimo jiné:
e nesmi odmitnout uzavfit pojistnou smlouvu;
e musizverejnit vzorec pro vypocet pojistného a vypocetni podklady;

e musi na vyzadani poskytnout zavaznou nabidku pouze na zakladé znalosti véku klienta a vyse
jednorazového pojistného, nabidka je zavazna 6 mésicu;

e musi povinné pouzit podstatnou ¢ast dosazeného zisku na navyseni vyplacenych dichodd.

Dalsi rizika vyplyvaji z oekdvané vyznamné antiselekce s ohledem na zdravotni stav klienta v okamziku
uzavieni pojistné smlouvy, nebot si voli mezi doZivotnim starobnim dichodem (véetné ¢i bez
pozUstalostniho dlichodu) a starobnim dlichodem na dobu 20 let. Klient se Spatnym zdravotnim stavem
bude jen s malou pravdépodobnosti volit dozivotni diichod, pokud ma alternativni variantu v garantované
formé vyplaty.

Rovnéz se da ocekavat, vzhledem k véku pojisténych k datu pocatku pojisténi (zpravidla vice nez 60 let), zZe
budou mezi klienty pfevladat Zeny a ty se dozivaji vys$Siho véku.
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Navic v situaci, kdy je vstup do druhého pilife dobrovolny a parametry systému nastaveny tak, zZe je tento
vstup vyhodny jen pro urcité socialni skupiny (vyssi pfijem a vyssi vzdélani), dochazi k antiselekci jiz pfi
zapojeni do systému a populacni statistiky maji jen omezenou vypovidaci schopnost.

Pouziti vynost zaktiv a Umrtnosti je omezeno zdkonem a je nutné si radné s pravnim oddélenim
prodiskutovat moznosti pouziti zisk( pro kryti pfipadnych ztrat ¢i budouciho negativniho vyvoje.
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