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Formy distriblcie prebytku

Pre existenciu Zivotnej paigvne je nevyhnutny kapital. Hlavnym zdrojom tohtapkalu
sU na zéiatku existencie Zivotnej paisvne akcionari poi®vne. Pdas existencie Zivotnej
poig’ovne sa okrem akcionarov ptasne moze stazdrojom kapitalu aj zadrzany zisk alebo
prebytok. Ak sa nerozdeli medzi akcionarov ani femisov poisovne, moéze sluzi ako
pracovny kapital Zivotnej paievne.

NajzaujimavejSia ale ostdva odpdvena otadzku, ak&ag’ prebytku bude zadrZzana
poig’oviiou a ak&ag’ bude distribuovana. Odpa¥iena tuto otazku savisi najma s invéstu
politikou Zivotnej poigovne.

Teraz sa budeme zaobéreu ¢ag’ou prebytku, ktora sa rozilge medzi poistencov
s podielom na zisku. V niektorych naSich goimiach su to poistenci, ktori si zakupili
poistky opraviujuce ich podiBat’ sa na vynose z rezerv posne. Tento tzv. ,deliany
prebytok” je utovany kazdoréne akocag’ prebytku rozhodnutim manazmentu a spravcov
Zivotnej poigovne a stava sa po zverejneni tohto rozhodnutid@zkéwn poisovne V@i
poistencom. Rozhodnutie, akas’ prebytku sa distribuuje medzi poistencov a 8k& sa
pouzije na iné &ely, zavisi aj od konkurencie na poistnom trhu.

V niektorych krajinach (napr. USA) je aené legislativne, akdas prebytku si moéze
poig’oviia ponechéa OpiSeme jednu z pouzivanych foriem distrib@eisti prebytku, ktorymi

sa realizuje &ag’ poistencov na zisku paigvne, dividendy poiovne.

Dividendy - retrospektivha metdéda @&asti poistencov

Pod tymto ndzvom sa distribuuje prebytok v USA Kawnade. V USA sa distribuuju
rocne tzv.rocné dividendy. OdloZzené dividerslyvyplacaju po 5, 10, 15,... rokoch.

Verkog dividend utuje tzv. trojfaktorovy kontribdny princip Tento princip berie do
Gvahy fakt, akou mierou prispieva poistenec k @edkmu prebytku a pdd toho vyzera aj
jeho podiel na prebytku. Nezachovava absolltne ttydaachovava podiel — relativitu. Je to
metoda zaloZena na analyze zdrojov prebytku. ZenBladroje prebytku mozno povazéva

tri hlavné zlozky bazy na ohodnocovanie prebytkuirekovi mieru, mortalitu, naklady.



Potom dividenda na konci rokupre hypotetick((x +t)-ro¢nti osobu poistent vo vekx na
jednotkovu poistnd sumu satutakto:

Dt:Ut+Mt+Et =
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kde Vi - rezerva kontraktu na&atku rokat,
Vi - rezerva kontraktu na konci roka
P - netto poistne,

i - skut@ndé Grokova miera, tzv. dividendova Urokova miera,

[ - predpokladana urokova miera,

Oy+t-1 — skut@na mortalita (Umrtna$ na za&iatku rokat,
Ox+t-1 — predpokladana mortalita nacitku rokat,

S - poistna suma,

N¢ - skut@né naklady na kontrakt na&atku rokat,
Ny - predpokladané naklady natiedku rokat.

Urokova zlozka dividendy

Prvy itanecU; = (V;_; + P)[{i’ —i) je Grokova zloZka dividendylej vétkost rastie
s ve’kog'ou rezervy kontraktu a dikou poisteniaDalej je zavisla od J#osti rozdielu
medzi skuténou Urokovou mierou vrokut (miera véase ufovania prebytku
(ohodnocovania)) a predpokladanou Urokovou mie(predpokladand miera ¥ase
ohodnocovania) Tato zlozka ma teda vyznam najmd pre dlhotrvajéeeervotvorné
poistenia — napriklad zmieSané poistenie, t.fadaé poistenie na umrtie a doZitie. Pretoze
vatSina produktov Zivotného poistenia je rezervotvpieatato zlozka vo vSeobecnosti aj
najvasou a najvyznamnejSou zlozkou dividendy.

Kracovym faktorom pri utovani tejto zlozky dividendy je hodnota sk&rej urokovej
miery, ktora sa nazyva tiez dividendova urokovareielej zvySenie odzrkhdge vSeobecny
trend v investinom vynose poit®vatda. Pre kratSie doby trvania poistenia by mal taktor
zalozeny na vysSej irokovej miere ako je aktualna.

Niektori poig’ovatelia menia dividendovu urokova mieruv zavislosti od doby trvania
poistky. Tito poisovatelia umelo delia poistky do réznych ,generapidistencov a pouzivaju
taka dividendovu arokovu mieru, ktora je zaloZers investtnom vynose aktiv poistiek
danej generacie. Potom rézne generacie maju pniéeiézne urokové miery. Uvedena

investéna genergna metdda (investment generation method) alokacakowrej miery



produkuje dividendy, ktoré sa rychlo menia so znoewynosov. Plati to najma pre generacie
s kratkou dobou poistenia.

Ini poig’ovatelia zakladaju dovanie dividendovej Urokovej miery na priemernom
investénom vynose celého portfolia aktiv ptesne. Tato metdda (portfolio average method)
nerozdéuje poistky do generacii, miesto toho pouziva réanéarokovd mieru pre vsetky
poistky. Tato metddu produkuje stabilnejSiu Urokaviéru.

Mnohi poig’ovatelia viazu dividendovl Urokovd mieru priamobalenepriamo na Y&os’
pozikky poskytnutej poitoviiou na zaklade poistnej zmluvy. Ak ma poistenetazanu
poistku vysokou pbéZkou pri vyhodnej urokovej miere v porovnani s trboy moéZze to
sposolt nizSie dividendy.

Niektoré poisovne zofiadnia v dividendovej Urokovej miere aj zisky aftra
z kapitalovych obchodov. V praxi vSak @ayne poigsovne tieto zisky a straty prevadzaju do
investeného fluktugného fondu, alebo do vSeobecnej kontirngen rezervy, kde sa

v dlhodobegasovej periéde vyrovnaju.
Mortalitna zlozka dividendy

Druha zlozka dividendy je mortalitnd zloZkB; = (Oyrt—1 — Ox+1-1){S—-V;). Na

rozdiel od urokovej zloZky ma vyznam pre tzv. riai€ produkty ako je d@asné poistenie na
amrtie, ktoré sice vytvara rezervu, ale’mé mall. Teda w&inu kazdoréného poistného
tvori jeho rizikovacad’, ktora sa spotreblva na vyplatu kazdoseh poistnych plneni.
Verkog®' tejto zlozky klesa sidkou poistenia a je mensia pre starSich poisten8ui.
rezervotvornych poisteniach, ako je zmieSané puistee vyznam mortalitného faktora
mensi.

Mnoho poigovni upravuje hodnotu tejto zlozky iadom na vySSi vyskyt ochorenia
AIDS. Adekvatne korekcie dividendovych vzorcov saxp robia najma u muzov vo veku od
20 — 40 rokov, ktori st povaZzovani Yaldom na toto ochorenie za jednu z rizikovych skupin

Nakladova zlozka dividendy

Tretia zlozka je néakladova zlozka dividendyE, =[N, fi+i)- N; ffi+i')]. Je to

najproblémovejSia  zlozka. Tato zlozka napr. nedifieuje medzi zZaatocnymi
a udrziavacimi nakladmi. Medzi pémmami existuju znéné rozdiely nielen vo V&osti
realnych nékladov ale aj vo forme ich kalkulacee lwtutto poistného. Désledkom toho je
premenlivog vyznamu nakladovej zlozky dividendy medzi jedngtii pois’oviiami.

Najv&si vyznam ma tato zlozka v ptaniach, ktoré kalkuluju tzv. ,vysoké* brutto paist



Okrem tychto pravidelnych ¢oych dividend platia pofevatelia v USA aj tzvextra
dividendy a terminalne dividendyExtra dividendy su W&inou jednorazoveé. Jednorazové
extra dividendy uprednasiju poig’ovne najma ako nadhradu nevyplatenia Ziadnej didgen
v prvom roku poistenia. Tato prax ma dve vyhody.

Vyhodou je v prvom rade to, Ze ptasna, ktord nelibi vyplatu pravidelnej dividendy
v prvom roku poistenia, ma lepSiu moztiavladnu’ vysoké zaiatocné naklady. Ak su ale
vysledky hospodarenia p@s/ne v prvom roku poistenia lepSie, akoakavala, vyplata
akejkd'vek extra dividendy ma zase vplyv na zniZenigypodstupov od poistenia v prvych
rokoch.

Terminalne dividendy zase hraju v procese distitbUgrebytku poistencom Vmni
dolezita dlohu. Vo v&ine poisovni sa vyplacaju terminalne dividendy najmé poisten,
ktorych poistenie trva dlhSie ako isty minimaligs. Uvedeny trojfaktorovy kontriboy
vzorec sa pouziva aj v Eurépe naamie podielu poistenca na zisku pogne. Pre tento

podiel na zisku sa vSak nepouziva nazov dividendy.
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Abstrakt

V prispevku analyzujeme jednu z metdd alokdliggribuovaténého prebytku medzi poistencov
Zivotnej poisovne — trojfaktorovy kontribtny vzorec. Tuto metddu alokécie pouZzivaju aj ankéric
Zivotné poisovne a prebytok distribuuju vo forme dividend. Ugéie, Ze Urokova miera ma najsé
vplyv na vékos' celkovej dividendy, najma pre zmieSané poistetieje typické rezervotvorné
poistenie. Prispevok mortalitného faktora je vyzngupre rizikové poistenia, ako je &isné poistenie
na umrtie. NajproblematickejSia je nakladova zloZkeje sposobené rozdielnou metodikotawania

brutto poistného v réznych pémvniach.
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