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Existuji rizné definice investiéniho Zivotniho poji§téni. Jednou z nich maZe byt tato: IZP je
jako lit teplou vodu do Vltavy na Sumavé ve vite, Ze se v Praze ohfejeme. PojiStovndm se
piesto podafilo lidem dostat do povédomi slogan, Ze je to vlastné ,,takové lepsi spofeni*‘.

V principu neni investi¢ni Zivotni pojiSténi Spatnym produktem. Jen ty takzvané "tarify", které
se v Cesku prodévaji, zatim nejsou p¥ili§ vyhodné. Jde o kombinaci dvou velmi odli§nych
typt produktu, rizikového pojiSténi smrti (obvykle i invalidity, kdy je pak pojistény zprostén
od placeni dal$iho pojistného) a investovani. Pojistény tedy zajistuje jak pozustalé v piipadé
své smrti, tak sebe, doZije-li se konce pojiSténi.

To nenf Spatnd strategie, kterou uméji jak pojistovny, tak zejména finan¢ni poradci pékné
lidem vykreslit. Malokdy ale hovoii o poplatcich, které zmizi mezi zuby finan¢nich instituci.
Téméf nikdy nefeknou klientovi, Ze se ve skute¢nosti investuje jen ¢ast celkové placeného
pojistného (¢ast hradi onu rizikovou slozku), a uz viibec nepovi, Ze prvni az dva roky
putuje Klientem placené pojistné do jejich kapsy coby provize.

Podil jednotlivych poplatkli na celkové ndkladovosti
béZného investi¢niho Zivotniho pojisténi, rocni pojistné
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Pojistné produkty se na rozdil od jiného zboZi a sluZzeb nekupuji, ale prodavaji. Jen malo
klientt si zkratka pfijde Zivotni pojisténi "koupit". Proto pojistovny tradi¢né pouZivaji
systémy prodejci. Jejich vlastni sité nejsou piili§ efektivni, proto stale vétsi podil na trzich
ziskdvaji vice ¢ méné nezavisli finanéni poradci. IZP je pro pojistovny nejZadandjsi, proto za
kazdého nového klienta plati stale vyssi provize. To je i divod, Ze jen velmi malo poradct

on

se vétSinoveé "nezivi" prave timto produktem.

Kazdy potencidlni klient by si proto mél uvédomit, Ze prvni dva roky bude platit provizi
svému poradci, takze kdyby chtél pojistku zrusit (a inkasovat zpét tzv. odkupné),
nedostane ¢asto ani korunu. Prvni dva roky (n¢kdy i vice let) je investovén jen zlomek

vV s

placenych penéz, coz klienta vlastné ptipravi o ty nejvynosnéjsi, nejdéle investované ¢astky.



U dlouhodobgjsich investi¢nich produktl ale nejsou nejvétsi zatézi pocatecni naklady (vstupni
poplatky) - ty se v trvani mnoha let "nafedi" a ve vysledné Castce, kterou klient za produkt
zaplati, nepfedstavuji vyraznou polozku. Mnohem vétsi dil plateb padne na tzv. management
fee, tedy poplatky za obhospodatovéni investiéniho portfolia. Pojistny analytik Dugan Sidlo

propoéetl podil jednotlivych poplatki na celkovych nakladech IZP takto:

Hodnota investice za 30 let

. R SR Absolutni Relativni
Vyse pfi roénim pojistném (jeho rozdil v rozdil v
management fee investicni slozce) 12 000 hodnot hodnotd
pojistovny K¢ a primérném investice investice
zhodnoceni o 7 %
0 % 982 930 K¢ 157 387 K¢ 19 %
0,5 % 900 422 K¢ 74 879 K¢ 9 %
1 % 825 543 K¢

Vidime, Ze pii tficetiletém horizontu jiZ management fee ''spoti‘ebuje'" 70 procent nakladi.
V penézich propoéet] Sidlo vliv vy$e management fee takto: rozdil jediného procenta ve vysi
management fee z celkové hodnoty investice ukousne 19 procent (v tomto konkrétnim IZP
pies 150 000 korun).

Obhospodatovaci poplatek ve vysi jednoho procenta by byl rekordné nizky, obvykle si
pojistovny Gctuji 2 procenta. Z teoreticky "Cisté" hodnoty investice se tedy ztrati 38 %, coZ v

pfipad¢ z tabulky znamenad, Ze z milionu korun zbude necelych 700 000 korun.

Odborny investorsky c¢asopis FOND SHOP vypracoval metodiku, nazvanou "Typicka
ndkladovost konstrukce" se zkratkou TANK. Analyzuje souhrn vSech poplatkii danych
produktti a ve vysledku porovnava, jaka ¢ast z celkem zaplacenych penéz se ''ztrati'' a
kolik procent nakonec klient skute¢né dostane v porovnani s ''¢istou'' investici na stejné
vykonném trhu.

Ukazuje se, Ze nejen produkty pojistoven, ale také investi¢nich spole¢nosti jsou poplatkoveé
velmi ndrocné.

V prehledném zjednodusenti 1ze fici, Ze

1. v piipadé IZP klient dostane jen 55 % vynosu trhu;
ani podilové fondy nejsou tak vyhodné, jak se obecné¢ zd4, protoZe podilnikovi dopieji
jen mélo nad 75 % vynosu trhu;

3. navic n¢které tuzemské programy pravidelného investovani jsou jesté nevyhodnéjsi
- klient dostane jen 70 %, ale ti‘eba i pouhych 67 % vynosu trhu.

K tomu jen poznamka: tuzemské podilové fondy musi zverejiiovat tzv. TER (total expense
ratio) €ili Gplné naklady, které jsou vyssi nez deklarovany poplatek za spravu (management
fee). Takové TER ovSem nemusi zvefejiiovat ani zahrani¢ni fondy, ani ty, do nichZ investuji
IZP. Proto si nakladnost investice nelze piili§ ovéfit. N&které pojistovny navic svou
poplatkovou strukturu vyloZené utajuji, aby klient nemohl zjistit, kolik penéz mu nakonec
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z pravideln¢ investované ¢astky ziistane.



TANK pro rizné investi¢ni produkty

Ukazatel TANK - typicka nakladovost konstrukce - Fika, o kolik penéz (v %) budu
mit s danym investi¢nim produktem na konci doby investovani méné v porovnani s
vykonnosti trhu (srovnavaciho indexu, benchmarku).

Vypocty v této tabulce jsou provedeny pro pravidelné investovani 1000 K& mésicné (tj.
12 000 K¢ ro¢né) po dobu 30 let za ptedpokladu linedrniho riistu trhi tempem 6 % rocné.
Ve vypoctech se predpoklddd, Ze portfolio manazeti dosahuji v priméru vykonnosti trhu
minus ndklady na spravu (tj. minus TER - ukazatel celkové ndkladovosti).

Pribézné naklady

.Prﬂdaqu . NI (v % p.a. z objemu
investi¢nich Pocéte¢ni ndklady spravovaného TANK
produktt majetku)
TRH (Zadné poplatky)
Trh (index) - %’)00 - ?7;00
OTEVRENE PODILOVE FONDY
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o 3 % z objemu pldnované 6,00 32,70
p rogramu’ investice, plati se na zacatku % TER OPF 1.8 % %
pravidelného

investovani v OPF
INVESTICNI ZIVOTNI POJISTENT s balancovanym investiénim portfoliem

Doba ndkupu pocétecnich

Investicni zivotni ¢ ek (PJ): 2 roky. Srazka z PJ

P O‘]lgtenf, . 7% ro¢né&. Doba srdzeni z PJ: do p op.lva’t ek na trovni
pouzivajici cevox s 20,40 pojistovny 0,5 % 44,4
konce pojisténi. Poplatek z ”
metodu o - .. %  pluspoplatekna %
otatecnich pojistného 5 %. Administrativni drovni fondit 1.5 %
?e dnotek poplatek 40 K¢ mésicné. Inkasni =

poplatek 10 K¢.

Investicni Zivotni Alokacni procento: 1. rok 20 %,

pojistent 2. rok 20 %, 3. rok a déle 100 %. poplatek na drovni

pouzivajici e 19,80 pojistovny 0,5 % 44,1
Poplatek z pojistného 5 %.

metodu Administrativni poplatek 40 K& ¢ Pluspoplatekna %

alokaéniho pop drovni fondu 1,5 %

procenta meésicné. Inkasni poplatek 10 K¢.
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* Uvedend investicni Zivotni pojiSténi patii mezi drazsi na trhu. V analyze FOND
SHOPu se hodnota ukazatele TANK u vétSiny konkrétnich IZP pohybovala v rozmezi 35
% az 45 %.

o Interpretace ukazatele pocatecnich ndkladii: O kolik méné penéz by na konci
investor dostal v porovnani s vykonnosti trhu, pokud by pritbéZné ndklady na
spravu investovaného majetku (manazersky poplatek, resp. TER) byly nulové. Z
pocatecnich nakladl jsou placeni distributofi produktu.

e Interpretace TANKu: O kolik pené€z budu mit na konci méné€ v porovndni s
vykonnosti trhu. Obsahuje poc¢ate¢ni i pribézné naklady.

e Vypocty v tabulce plati pro ptiklad: Vklady 12 000 K¢ ro¢né€ na zacatku roku po
dobu 30 let pfi linedrnim rtstu trhu 6 % ro¢né€. Vklady se zhodnocuji vykonnosti
trhu minus pocatecni a prubézné naklady na drovni produktu.

o U IZP se predpoklddd, ze celych 12 000 K& roéné jde do investiéni slozky. Jednd
se tedy o ptipad, kdy pojistné ¢astka pro piipad smrti je nulova nebo je placena
nad rdmec "investi¢nich" 12 000 K¢. Cilem TANKu je zjistit ndkladovost
investi¢ni slozky.

o Ukazatel TANK nebere v potaz danové implikace.

e Hodnoty ukazatele TANK pro konkrétn{ investi¢ni produkty na tuzemském trhu
byly zvetejnény v ¢asopisu FOND SHOP 15/2007.

e Upozornéni: TANK je jako kazdy ukazatel jen teoreticky model, pracuje s
odhady, nejistotu a ptedpoklady a necini si narok dplnou pfesnost. Je to orientacni
ukazatel.

Zdroj: FOND SHOP



