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ABSTRAKT

NEMCIK, Dominik: Regulacia PRIIPs v Zivotnom poisteni — Ekonomicka univerzita
v Bratislave. Fakulta hospodérskej informatiky; Katedra matematiky a aktudrstva. —
Veduci zaverecnej prace: doc. Mgr. Tatiana goltésové, PhD. — Bratislava: FHI EU, 2020,

pocet stran: 70.

Reguldcia PRIIPs v Zivotnom poisteni je velmi doélezita regulacia Europskej tunie
vzhl'adom na investi¢né produkty, ktoré poistovne ponukaju. Praca sa zameriava hlavne na
opisanie dokumentu s kl'icovymi informaciami, na zdklade ktorého su klienti schopni
porovnat’ a dozvediet’ sa viac o investicnych produktoch. V praci su zadefinovane vztahy,
prostrednictvom ktorych sa pocitaju niektoré z idajov, ktoré si v spominanom dokumente.
Préca je rozdelena do Styroch kapitol. V praci ndjdeme 18 obrazkov a 18 tabuliek. V prvej
kapitole je podrobne popisany princip fungovania danej reguldcie. Druhd kapitola opisuje
ciele prace. Tretia kapitola pozostdva z metodologie urCovania stthrnného ukazovatela
rizika a vykonnostnych scendrov. V poslednej kapitole je konkrétna aplikécia teoretickych
poznatkov z predchddzajicich kapitol. Ako prvé su urcené trhové miery rizika spolu
s celkovym ukazovatelom rizika. V d’alSej podkapitole su urcené scendre vykonnosti
ndsledne si porovnane dva podobne investicné produkty od dvoch konkurenénych

poistovni. Na zdver je ukdzany historicky vyvoj neutrdlneho vykonnostného scendra.

KPucové slova:

Reguldcia PRIIPs, dokument s klIicovymi informéciami, investiény produkt, Zivotné

poistenie, vykonnostny scendr, sthrnny ukazovatel rizika



ABSTRACT

NEMCIK, Dominik: Regulation PRIIPs in life insurance — The University of Economics in
Bratislava. Faculty of Economic Informatics; Department of Mathematics and Actuarial
Science. — Thesis supervisor: doc. Mgr. Tatiana goltésové, PhD. — Bratislava: FHI EU,
2020, number of pages: 70.

Regulation of PRIIPs in life insurance is a very important regulation of the European
Union with regard to investment products offered by insurance companies. The diploma
thesis is mainly focused on the description of a document with key information, based on
which clients are able to compare and learn more about investment products. The diploma
thesis defines the formulas through which some of the indicators, that you can find in the
mentioned document are calculated. The work is divided into four chapters. The work
contains 18 pictures and 18 tables. The first chapter describes the principle of operation of
the regulation. The second chapter describes the aim of diploma thesis. The third chapter
consists of a methodology for determining the summary risk indicator and performance
scenarios. The last chapter is a specific woth application of theoretical knowledge from
previous chapters. Firsty the market risk measures are determined together with the
summary risk indicator. Secondly in the next subchapter, performance scenarios are
determined and following two similar investment products from two competing insurance
companies are compared. Finally, the historical development of a neutral performance

scenario is shown.

Key words:

Regulation of PRIIPs, document with key information, investment product, life insurance,

performance scenario, summary risk indicator
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Uvod

V dnesnych diioch vicSina z nds hladd sposob, akym zhodnoti svoje investicie.
Jednou z moznych alternativ je aj investicné zivotné poistenie. Prostrednictvom takéhoto
T oy A o .. e e, .,
poistenia si klienti m6Zu zvolit’ r6zne investi¢né stratégie, podl'a ich rizikovych preferencii,
a tym si mozu zhodnotit’ svoje finan¢ne prostriedky a zaroven sa chranit’ v pripade nastétia
nepriaznivych situdcii v Zivote. Aj za tymto ucelom poistovne vytvaraji také produkty,
ktoré nezarucuju len ochranu v pripade ze sa udeje poistna udalost, ale aj moznost’
investicie do roznych finan¢nych aktiv. V diplomovej praci budeme opisovat’ regulaciu,

vd’aka ktorej su potencidlni klienti (investori) informovani o takych produktoch.

Obsahom prvej kapitoly bude obozndmenie Citatel'a s reguldciou PRIIPs. BlizSie
si ukdzeme aké produkty sa mdzu povazovat' za investicne produkty, a ktoré naopak
nepovazujeme za investicne produkty. Taktiez sa blizSie zameriame na cielového
klienta, ur¢ime si pre akych investorov je produkt uréeny. Tiez si predstavime dokument
s kI'aiCovymi informéciami ainformécie, kedy aako sa mé& poskytnut. Podrobne si
ukézeme akll formu ma mat’ spominany dokument, akym jazykom ma byt pisany. V jednej
z podkapitol sa budeme venovat' podrobnému opisaniu dokumentu, ktory je predmetom
reguldcie. Striktne si zadefinujeme Casti dokumentu, a nasledne si vymedzime Co v tychto

castiach ma byt’ zakomponované.

Druhd kapitola popisuje ciele diplomovej prace, ktoré budd obsiahnuté
v nasledujuicich kapitoldch. Za naSe elementarne ciele sme si stanovili urcenie stthrnného
ukazovatela rizika, ktory pozostdva zmier kreditného a trhového rizika, vypocet
vykonnostnych scenarov vzhl'adom na zaciatku, na konci a v polovici obdobia drZzby.
Vsetky tieto ukazovatele budeme urovat’ na vybranom produkte, ktory porovname

s podobnymi produktmi od r6znych spolo¢nosti.

V zaverecne] kapitole si predstavime investicny produkt na ktorom budeme
aplikovat’ dané vypocty. Ukdzeme si jednotlivé linie produktu, a na akom principe je
postavend investicnd stratégia. Nasledne sa budeme zaoberat vypoctom potrebnych
parametrov, na ktoré pouZijeme vztahy z metodiky nasej prace. Podrobne budeme tieto
parametre interpretovat. Ako dalsi bod prace si nd§ vybrany produkt porovname
s podobnymi produktmi od inych spolo¢nosti. Na zaver si ukdzeme historicky vyvoj

neutrdlneho vykonnostného scendra.



1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

V novembri 2014 bolo prijaté nariadenie Eurépskeho parlamentu a Rady
¢. 1286/2014 o poskytovani klItacovych informacii tykajucich sa Struktirovanych
retailovych investicnych produktov a poistnych produktov s investicnou zlozkou.

Legislativny proces sa zacal uz v roku 2013 zverejnenim névrhu tohto nariadenia [4].

Uz pri priprave navrhu nariadenia pre PRIIP' sa prieskumom zistilo,
ze spotrebitelom na eurdépskom trhu je pontkané vel'ké mnozstvo investicnych produktov
(napriklad investi¢né fondy, Struktirované vklady, Zivotné poistenie s investicnou ¢astou),
no informécie o nich nie st nijako zosumarizované a previazané, ¢o retailovym investorom
stazuje porovnanie produktov, pochopenie ich vlastnosti a spravny vyber produktu. Tieto
produkty byvaji icasto velmi zlozité apre retailovych investorov tazko
zrozumiteI'né. Europska rada sa zhodla na tom, Ze rozdielny pristup jednotlivych ¢lenskych
Statov EU brani riesit’ tento problém a brani stanovit’ rovnaké podmienky medzi tvorcami
danych produktov s investicnou zlozkou a medzi tymi, ktori tieto produkty preddvaju.

Tieto faktory narusaji hospodarsku sitaz a ochranu investorov v Unii [4].

V tejto stvislosti je doleZité na zvySenie ochrany investorov zabezpecit’ pravidla,
ktoré sa tykajd transparentnosti a budu sa uplatiiovat’ na vSetkych tcastnikov trhu s PRIIP.
Tymto sa poskytne vicSia ochrana investora a predpokladd sa aj to, ze sa zlepSi dovera

k finanénym trhom. Z tychto dévodov vzniklo spominané nariadenie [4].

Dané nariadenie sa mé uplatiovat’ na vSetky produkty, ktoré vytvorilo odvetvie
finanénych sluzieb, aby poskytlo investorovi investi¢né prilezitosti, pri ktorych suma
pri splatnosti podlieha vykyvom na finan¢nych trhoch. Tieto produkty zahfiiaji Zivotné
poistenie s investi¢nou castou, Struktarované produkty a Struktirované vklady. Ide
o produkty, kde investor neinvestuje priamo. Uvedené produkty posobia medzi investorom
a finanénymi trhmi prostrednictvom Strukturalizacie alebo spdjania aktiv, a to s cielom
vytvorit’ rozmanité expozicie, poskytnut’ rozne charakteristiky produktu podl'a preferencii
investora alebo dosiahnut’ rozdielne nakladové Struktury v porovnani drzby investicie
na priamo. Dal§im benefitom je, Ze investor mdze investovat' do investiénych stratégii,

ktoré nie su dostupné inou formou, ako cez takyto produkt [4].

' PRIIP - Strukturovany retailovy investi¢ny produktov a poistny produkt s investi¢nou zlozkou (Packed
Retail Investment and Insurance Product)



Nariadenie PRIIP zavadza za Gc¢elom transparentnosti Standardizovany dokument
obsahujuci kI'aicové informacie tykajuce sa financnych produktov, ktoré si vymedzenych
v nariadeni. Mé& pomoct retailovym investorom pochopit ich najddlezitejSie
charakteristické vlastnosti, rizika a s nimi spojené naklady. Zaroveii ma umoznit’ lepSiu

porovnatel'nost’ produktov pri ich ponuke a predaji [5].
Nariadenie PRIIP stanovuje jednotné pravidld upravujice:

- forméat a obsah dokumentu s klI'ai¢ovymi informaciami, ktory buda mat’ povinnost’
vypracovat’ tvorcovia Strukturalizovanych retailovych investicnych produktov,
resp. investicnych produktov zalozenych na poistenti,

- poskytovanie dokumentu KID” retailovym investorom s cielom umoznit im
pochopit’ a porovnat hlavné vlastnosti a rizikd tychto finanénych produktov.
V zaujme zabezpecCenia suladu postupu relevantnych subjektov finanéného trhu
s poziadavkami obsiahnutymi v nariadeni budii mat’ prislusné narodné organy
dohl'adu vratane Narodnej banky Slovenska povinnost monitorovat’ trh a

intervencné pravomoci [5].

Nariadenie PRIIPs, ktoré je priamo aplikovatelnym pravnym predpisom EU,
stanovuje jednotné pravidld pre formu a obsah — ,,poskytnutia kI"i¢ovych informacii* (Key
Information Document, KID) a pre poskytovanie tohto odovzdania retailovym investorom
s cielom umoznit’ im pochopit’ hlavné ¢rty produktu s investi¢nou zloZkou a s nim spojené

rizik4 [6].

Formdlnym a obsahovym naleZitostiam KID sa venuje pomerne obsiahla cast
nariadenia. Predmetna cast’ uvadza najprv vSeobecne formulované poZiadavky, Ze KID
musi byt vypracovany ako samostatny dokument zretelne oddeleny od propagacnych
materidlov, ze kl'iCové informacie, ktoré¢ uvadza, musia byt presné, pravdivé a jasné,
nesmu byt zavadzajuice amusia byt vsulade so vSetkymi z&viznymi
zmluvnymi dokumentmi, s relevantnymi castami ponuky as podmienkami produktu

s investi¢nou zlozkou [6].

KID musi byt kratky a stru¢ny, nesmie po presahovat’ tri strany velkosti A4.
Pritom musi byt prehladny, Ccitatelny, zrozumitelny a musi obsahovat' relevantné

informacie [6].

? KID — Dokument s klicovymi informéciami (Key information document)



1.1 Podmienky vypracovania KID a jeho poskytnutie investorom

KID sa musi vypracovat a poskytnut’ ako sucast’ predzmluvnej dokumentacii len

pre produkty, pre ktoré st splnené obe nasledovné podmienky:

1. poistny produkt sa kvalifikuje ako PRIIP;

2. poistny produkt je k dispozicii retailovému investorovi [3].

V nasledujucich Castiach si podrobne rozoberieme jednotlivé podmienky.

1.1.1 Kbvalifikacia poistného produktu PRIIP

Poistny produkt je definovany ako PRIIP, ak ide o poistny produkt s investi¢nou
zlozkou. To znamend, ze sa jedna o vSetky poistné produkty, bez ohladu na formu
a Struktru, ktoré su poskytované s cielom umoznit' investicnil prileZitost’ investorom.
Odkupnd hodnota alebo hodnota v splatnosti, ktord sa ma vyplatit’ investorovi, je dplne

alebo Ciasto¢ne vystavena priamym alebo nepriamym vykyvom na finanénom trhu [3].

Pre lepSie porozumieme suv Tabulke 1 priklady poistnych produktov,

ktorta su definované ako PRIIPs.

Tabul’ka 1: Rozdelenie produktov na PRIIPs a Non PRIIPs

PRIIPs

- tradiéné sporiace produkty za predpokladu, Zze vyhody vyplyvajice zo zmluvy
si priamo alebo nepriamo vystavené vykyvom na trhu;

- produkty investicného Zivotného poistenia (d’alej aj ,unit-linked produkty®):
poistenie, pre ktoré vyplatené poistné plnenie a hodnota pri odkupe zavisia od
hodnoty jednotky investicného fondu;

- index-linkové produkty;

- hybridné produkty: kombinécia tradi¢nej poistky a podielovych fondov.




Non PRIIPs

vSetky produkty nezivotného poistenia;

zmluvy zivotného poistenia, pri ktorych sa poistné plnenia vyplacaja podl'a zmluvy
iba pri dmrti alebo v pripade praceneschopnosti z ddvodu drazu, alebo choroby;
dochodkové produkty, ktorych cielom je podla vnutrostatnych pravnych predpisov
poskytnit’ investorovi dochodok v dochodkovom veku a ktoré opraviiuju investora
na urcité vyhody;

uradne uznané zamestnanecké dochodkové systémy;

individualne dochodkové produkty, na ktoré¢ sa podla vnutrostatneho prava vyzaduje

finan¢ny prispevok od zamestnavatel'a a v ktorych zamestnavatel’ alebo zamestnanec

nema na vyber, pokial’ ide o dochodkovy produkt alebo poskytovatel’a.

Zdroj: vlastmé spracovanie

Spolocnosti stt zodpovedné za zabezpecenie toho, aby boli poistné produkty,

ktoré maji v portféliach, spravne klasifikovana ako PRIIP alebo non-PRIIP, zohl'aditujuc

osobitné ekonomické ¢rty a zmluvné podmienky kazdého produktu.

Podla Tabulky 1 si mézeme vSimnut, ze na zadefinovanie poistného produktu

ako PRIIPs nemd vplyv:

vyska poistného;

forma, v ktorej sa davka vyplaca (t. j. pausadlna suma; okamzita anuita; odloZzena
anuita; vyber klienta medzi pauSalnou sumou alebo anuitou);

existencia dodatocnej neinvesti¢nej poistnej ochrany (t. j. pripoistenia, pri ktorych
sa davky vyplacaju iba pri umrti alebo v pripade praceneschopnosti z dovodu urazu
alebo choroby), bez ohl'adu na to, ¢i s tieto pripoistenia pre klienta povinné alebo
volitené;

skutocnost’, Ze spravca portfolia ma na starosti vyber investiénych aktiv spojenych

s danym poistenim, v stlade so zmluvnymi podmienkami [3].



1.1.2 Dostupnost’ PRIIPs retailovym investorom

Dané nariadenie PRIIPs vzniklo za t¢elom umoznit’ retailovému klientovi lepSie

pochopit’ PRIIP a porovnat’ dané produkt [2].

Retailovi investori st klienti, ktorych charakteristickou c¢rtou je, ze nemaju
sktisenosti, znalosti a odborné vedomosti na to, aby mohli robit’ vlastné investi¢né
rozhodnutia a nélezite posudit’ rizika, ktoré im vznikaji. Sud to klienti, ktori na rozdiel

od profesiondlnych klientov, nespadaju ani do jedného z nasledovnych subjektov:

1. regulované subjekty (napr. Giverové institcie, investicné spolo¢nosti, poistovacie
spolo¢nosti);

2. velké podniky spinajice dve z tychto podmienok na individudlnej baze:

a.) celkovad suma majetku je najmenej 20 miliénov Eur;
b.) Cisty rocny obrat je najmenej 40 milionov Eur;
c.) vlastné zdroje su najmenej 2 miliény Eur;

3. Statny organ, vyssi uzemny celok, Agentira pre riadenie dlhu a likvidity, orgdn
iného Statu povereny alebo podiel’ajuci sa na sprave Statneho dlhu, Narodné banka
Slovenska, centralna banka iného Statu, Medzindrodny menovy fond, Eurépska
centrdlna banka, Europska investicnd banka a iné podobné medzindrodné
organizcie;

4. pravnickd osoba neuvedena v 1. az 3., ktorej hlavnym predmetom cinnosti
je investovanie do finanénych nastrojov, vratane pravnickej osoby, ktord vykondva

vvvvv

financovania [3].

Pri zistovani, ¢i je PRIIP k dispozicii retailovym investorom, sa prihliada na tieto

praktické rady:

e (Obmedzenie predaja len pre profesionalnych klientov

V pripade, Ze sa spolo¢nosti rozhodnt obmedzit’ predaj PRIIP v plnom rozsahu iba
na profesiondlnych klientov, PRIIP nie je k dispozicii retailovym investorom, reguldcia

PRIIPs sa na dany produkt a nevztahuje. Z tohto dovodu sa KID nebude vydavat’ [3].

Na druhej strane, ak moéze byt PRIIP poskytnuty sucasne retailovym

i profesiondlnym klientom, je potrebné vydat’ KID [3].
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e (Obmedzenie predaja iba pre firemnych zakaznikov

V pripade, Ze sa spolo¢nosti rozhodnu obmedzit’ predaj PRIIP iba pre ,,firemnych
zdkaznikov* v marketingovom zmysle, neznamend to automaticky, ze takyto PRIIP
je k dispozicii iba profesiondlnym zdkaznikom. ,,Firemni zdkaznici v marketingovom
zmysle nie st nevyhnutne rovnocenni s ,,profesiondlnymi klientmi v regulaénom zmysle.
Posudenie ,firemného zdkaznika®“ v marketingovom zmysle ako retailového investora

alebo profesionalneho klienta sa preto musi vykonat’ od pripadu k pripadu [3].

Priklad obmedzenia predaja iba pre firemnych zdkaznikov:

Poistovina rozhodne, ze predaj PRIIP je obmedzeny na spolocnosti, ktorych celkova
hodnota majetku je najmenej 1 milion EUR a Cisty obrat je najmenej 10 miliénov EUR.
V takom pripade sa PRIIP musi povazovat za spristupneny retailovym investorom, pretoze
je k dispozicii aj osobam, ktoré mozu byt kvalifikované ako retailovi investori. Uroveii
poziadaviek, s ktorou je dostupnost’ PRIIP spojend, nie je v skuto¢nosti dostatocne vysoka
na to, aby zarucila, ze PRIIP bude k dispozicii iba profesionalnym klientom a preto sa musi

KID pripravit’.

Naopak, ak poistoviia rozhodne, ze predaj PRIIP je obmedzeny na spolo¢nosti,
ktorych celkovd hodnota majetku predstavuje najmenej 20 milionov EUR a ¢isty obrat
najmenej 40 milionov EUR, potom sa PRIIP musi povaZovat za pristupny iba
pre profesionalnych klientov, pretoZe Uroven poziadaviek, s ktorou je dostupnost’” PRIIP
spojend, je dostato¢ne vysokd na to, aby sa zarucilo, ze PRIIP bude k dispozicii iba

profesiondlnym klientom. V takom pripade sa KID nevypracuje.

1.1.3 Specislne pripady

Osobitné pripady PRIIP su reprezentované skupinovymi zmluvami, t. j. zmluvy
zivotného poistenia, ktoré maji jedného profesionalneho poistenca (vo vacsSine pripadov
zamestnavatela) a viacerych retailovych poistencov (vo vacSine pripadov

zamestnancov) [3].

V tychto pripadoch by mohli existovat’ pochybnosti o tom, ¢i sa ma navrhnat’ KID.

Preto treba zohl'adnit’:



1. vSeobecné pravidla tykajuce sa PRIIP s cielom zistit, ¢i sa na zaklade tychto
pravidiel skupinové poistenie kvalifikuje ako PRIIP, bez ohladu na Statat
poistnika;

2. hned’ ako sa zisti, ze skupinové poistenie je PRIIP, ¢i uz s poisteni retailovi
poistenci, zndsaju uplne alebo ¢iasto¢ne ekonomické zat'azenie poistného. Ak je
to tak, na poistencov s retailovym poistenim budi mat priamy vplyv vsetky

dosledky, ktoré sa viazu na skupinové poistenie, a preto im bude poskytnuty

KID [3].

Ak su splnené vysSie uvedené podmienky, musi sa navrhnit’ KID. V kazdom
pripade by mal profesiondlny poistenec, ktory uzavrel PRIIP a je ako jediny subjekt, ktory
je v priamom kontakte s distributorom PRIIP, obstarat’ KID, aby ho mohol poskytnat

retailovym poistencom [3].

1.1.4 Koncept a poskytovanie KID

e  Priprava KID a prislu$né nacasovanie

Spolo¢nosti poskytujice PRIIP retailovym klientom st povinné vypracovat KID.
St to subjekty, ktoré su v najlepsej pozicii poznat’ produkt a poskytniit’ poZadované udaje.

Spolo¢nosti sa vS§ak mdzu rozhodnut’ delegovat’ vypracovanie KID na tretie strany [2].

Pokial’ ide o nacasovanie, KID sa musi pripravit pred tym, ako sa produkt
spristupni retailovym investorom. NezaleZi na tom, ¢i sa PRIIP nésledne preddva priamo
spolo¢nostami alebo prostrednictvom sprostredkovatelov poistenia, ¢i je alebo nie je
poskytnuté poradenstvo retailovym investorom alebo ¢i retailovy investor ziskal PRIIP

z vlastnej iniciativy [3].

Po vypracovani a pred jeho publikiciou musi byt KID ozndmeny ex-ante
prisluSnym organom c¢lenského $tatu, v ktorom sa PRIIP uvadza na trh, v pripade, ak je
toto ozndmenie ex-ante povinné podla lokdlneho zédkona. V kazdom pripade musi byt’ KID
zverejneny na webovej strdnke vyrobcu v jeho prvej verzii spolu so vSetkymi jeho

naslednymi aktualizovanymi verziami [3].



Spolocnosti zostavaju zodpovedné za vypracovanie KID a jeho zverejnenie
na svojich webovych strankach, aj ked’ je PRIIP distribuovany vylu¢ne prostrednictvom

sprostredkovatel'ov [3].

Spoloc¢nosti zavedii primerané procesy a postupy, aby =zabezpecili, ze po
vypracovani KID alebo poskytnuti novsej verzie KID sa vcas informuji vsetky dotknuté
osoby, aby boli dané dokumenty zverejnené na webovej strdnke, zapracované do

prislusnych aplikécii a poskytnuté retailovym klientom [3].

e Forma a obsah KID

Forma KID je presne stanoveni v Delegovanych nariadeniach komisie (EU)
2017/653 atiez v Nariadeni Eurépskeho parlamentu a rady (EU) &. 1286/2014 a musi

sa dodrzat’.

Podla danych nariadeni musi byt KID napisany v C¢itate'nej velkosti pisma.
Je potrebné prisne dodrziavat’ poradie a nazvy sekcii a vSetky preddefinované udaje ako su
uvedené napriklad v prilohe 1 vo Vzore dokumentu s kI'i¢ovymi informaciami v rdmci

vyssie uvedeného delegovaného nariadenia [2].

V kazdom pripade, kedze KID ma byt’ kratky, struéne napisany, dizka dokumentu
musi byt’ pri tla¢i maximédlne tri strany papiera A4. Akdkol'vek tprava KID, pokial ide
opouzit¢ farby, firemné znacky alebo logo pridané do Sablony, nesmie znizit
zrozumitelnost’ informdcii anesmie odvadzat pozornost’ retailového investora od
informdcii obsiahnutych v dokumente. Taktiez je dolezité, aby boli informécie v
dokumente jasne formulované a napisané jazykom a Stylom, ktoré komunikujii spdsobom
ulahCujicim pochopenie informécii, a to predovsetkym jazykom, ktory je jasny, stru¢ny a
zrozumitel'ny. Pouzivanie technického zargénu sa spolo¢nost’ musi, pokial’ je to mozné,
vyhnut'. Treba brat’” do uvahy, Ze cielom nariadenia je umoznit’ retailovym investorom

porozumiet’ charakteristikdm PRIIP a porovnat ich s vlastnostami inych PRIIP [2].

KID je dokument pred uzavretim zmluvy, jasne oddeleny od marketingového
materidlu. Informacie uvedené v KID musia byt’ presné, spravodlivé, nezavadzajice a tiez
v sulade s obsahom akychkol'vek inych dokumentov tykajicich sa PRIIP (dodato¢né
dokumenty; zmluvné dokumenty; zmluvné podmienky). Krizové odkazy medzi KID a

inymi dokumentmi sa pripustaju iba v suvislosti s ponukami alebo zmluvnymi



dokumentmi (nie s marketingovymi materidlmi) a iba ak sa tykaju povinného obsahu KID

[2].

Spolo¢nosti mdze podl'a lokdlneho prava vzniknut’ obc¢ianskopravna zodpovednost’
v pripade, ze je KID zavadzajici, nepresny alebo nezlucitelny s prislusSnymi castami
pravne zavdznych predzmluvnych a zmluvnych dokumentov alebo s poziadavkami na
obsah KID stanovenymi v nariadeni PRIIPs, a ak retailovy investor pozaduje nahradu

straty, ktord utrpel v dosledku investovania do PRIIP na zdklade daného KID [3].

e Jazvyk a preklad KID

Vo vseobecnosti musi byt KID napisany v uradnom jazyku (alebo v jednom

z Uradnych jazykov) vSetkych ¢lenskych Statov, v ktorych je PRIIP distribuovany [2].

Skuto¢nost, Zze KID je zverejneny na webovej stranke, ktora je pristupnd iba pre
retailovych investorov z inych clenskych Statov, ako su Staty, v ktorych je PRIIP
distribuovana, vSak nevyzaduje nijaky preklad, pretoze PRIIP sa tymto retailovym

investorom neposkytuje [2].

Prekladom dokumentu s kIGi¢ovymi informaciami podl'a ¢lanku 7 nariadenia (EU)
€. 1286/2014 musi byt dokument s kliCovymi informaciami poskytnuty v jazyku
stanovenom clenskym $tatom, v ktorom sa PRIIP distribuoval, s cielom zabezpecit’, aby
mu retailovi investori rozumeli. Zo samotnej skutoCnosti, Ze na webové sidlo osoby
poskytujucej poradenstvo suvisiace s PRIIP alebo predavajicej PRIIP sa m6Zzu dostat’ aj
retailovi investori z inych Clenskych Statov, nez je ¢lensky $tat, v ktorom tato osoba PRIIP
distribuuje (t. j. ktoré nie je tymto retailovym investorom spristupnené), nevyplyva
poziadavka zabezpecit' dokument s kl'icovymi informaciami v jazykoch stanovenych
uvedenymi inymi ¢&lenskymi §tatmi. V nariadeni (EU) & 1286/2014 sa vyslovne
nespecifikuje, kto by mal dokument s kI'aCovymi informaciami prelozit, ak ma byt PRIIP
spristupneny cezhrani¢ne. Z ¢lanku 11 nariadenia (EU) &. 1286/2014 je vsak jasné, Ze za
presnost’ prekladu je zodpovedny tvorca PRIIP. V ¢lanku 5 ods. 1 nariadenia (EU) ¢&.
1286/2014 sa takisto stanovuje, ze preloZzeny dokument s kI'aCovymi informaciami musi

byt’ zverejneny na webovej stranke tvorcu PRIIP [2].



e Poskytnutie KID

Po vypracovani sa musi KID nielen zverejnit’ na prislusnej webovej stranke, ale aj
poskytnut’ potencidlnemu retailovému investorovi zadarmo. Distribicia PRIIP
bez poskytnutia KID buducemu retailovému investorovi je poruSenim nariadenia PRIIPs

[3].

Vo vSeobecnosti musi byt KID dodany ,,v dostatonom predstihu, pred tym
ako retailovy investor uzatvori zmluvu. Vyraz ,v dostatoénom predstihu neoznacuje
konkrétne, vopred definované mnozstvo Casu. Relevantny ¢asovy rdmec sa v skutoCnosti
moze lisit’ v zévislosti od pripadu a je na distribitorovi PRIIP, aby posudil, ako dlho bude

trvat’. Pri takomto posudzovani sa zohl'adnuju tieto prvky:

- potencidlny retailovy investor ma dostatok ¢asu na to, aby porozumel PRIIP a prijal
informované investiéné rozhodnutie so zretel'om na - potreby, skisenosti a znalosti
tohto investora s produktmi PRIIP, a najma na Specificky typ PRIIP ;

- ¢ije PRIIP komplexny;

- skutocnost, Zze uplynie prislusny ¢asovy ramec skor, ako sa zacne akakol'vek
moznd lehota na rozmyslenie;

- 1ba v pripade, ak sa distribucia PRIIP vykondva z iniciativy retailového investora,
nalichavost’ vyslovne uvedend tymto investorom pri uzatvarani navrhovanej

zmluvy [3].

V priebehu podnikania by sa mal KID jednoznacne poskytovat retailovym
investorom pred podpisanim ziadosti. To znamend, Zze KID sa musi poskytnit’ na tom
istom stretnuti, na ktorom je podpisany formular Ziadosti, alebo skor, v zavislosti od vyssie
uvedenych kritérii a podla toho, ¢i proces predaja pri distribicii PRIIP znamena

viacnasobné stretnutia alebo ¢i je zaloZzeny na ,,jednom* a hotovo “ [3].

Spolo¢nosti zavedi primerané procesy a postupy, aby zabezpecili, ze kazdy
distribitor (interny, v pripade priamej distribucie alebo externy, v pripade distribucie
prostrednictvom sprostredkovatel'ov tretich stran) je primerane vyskoleny, aby spravne

porozumel vyznamu pojmu ,,v dostatocnom predstihu* [3].

Distributori PRIIP musia byt v kazdom pripade schopni preukazat, Ze splnili
poziadavku ,,v dostatonom predstihu®, napriklad prostrednictvom ziskania Standardnych

vlastnych vyhldseni retailovych investorov [3].



Priklad na situiciu .,.v dostato¢nom predstihu‘:

V pripade, Ze proces predaja vyzaduje viac stretnuti:

- optimalnou volbou je poskytnut’ KID v najskorSom moznom bode procesu, t.j.
na prvom stretnutf;

- moznou moznostou je poskytnut’ KID na nasledujucej schddzi, ale v kazdom
pripade pred podpisanim formuléra ziadosti;

- je potrebné sa vyhnut poskytovaniu KID spolu s formularom ziadosti [3].

Vo vynimo¢nom pripade sa retailovému investorovi da KID po ukonceni transakcie
bez zbyto¢ného odkladu (t. j. ¢o najskor). Tato vynimka sa tyka iba pripadov, v ktorych

su spolo¢ne splnené vSetky tieto podmienky:

- a) retailovy investor sa z vlastnej iniciativy rozhodne kontaktovat’ distribtitora
PRIIP a uzavrie transakciu pomocou kanalov dial’kovej komunikécie;

- b) nie je mozné poskytnut’ KID vcas pred tym, ako je retailovy investor viazany
zmluvou;

- ¢) distributor PRIIP informoval retailového investora o tom, ze poskytnutie KID
nie je mozné, a jasne uviedol, ze retailovy investor moze transakciu oneskorit,
aby mohol prijat’ a precitat’ KID pred dokon¢enim transakcie;

- d) retailovy investor sthlasi s prijatim KID bez zbytocného odkladu po uzavreti

transakcie, nez aby odlozil transakciu s cielom obdfzat’ dokument vopred [3].

Distributori PRIIP musia byt schopni preukazat, Ze nastali vSetky uvedené
okolnosti. Na tento ¢el mdzu distributori pouZit’ Standardné vyhldsenie o zverejneni spolu

so Standardnym vyhldsenim retailového investora [1].

e  Dostupné prostriedky

Osoba, ktord poskytuje poradenstvo suvisiace s PRIIP alebo predava PRIIP doda

KID retailovému investorovi prostrednictvom jednej z nasledujucich moznosti:

- na papieri, o by mala byt Standardna volba zakaZdym, ked sa PRIIP ponuka
osobne, pokial’ retailovy investor nepoziada inak;
- na trvalom médiu inom ako je papier, ak su splnené nasledujice podmienky:
a.) pouzitie trvalého média je primerané v stvislosti s obchodnym vztahom

medzi osobou poskytujicou poradenstvo;

N
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b.) retailovy investor mal moznost volby medzi papierovou formou
a poskytnutim informécii na trvalom médiu a investor si preukazatelnym
spdsobom vybral uvedené iné médium.

- prostrednictvom webovej stranky v pripade, Ze su splnené nasledujice podmienky:

a.) poskytnutie KID na webovej stranke je vhodné v suvislosti s obchodnym
vzt'ahom medzi osobou poskytujicou poradenstvo suvisiace s PRIIP alebo
osobou preddvajtiicou PRIIP a retailovym investorom;

b.) retailovy investor mal moznost volby medzi papierovou formou
a poskytnutim informécii na webovej stranke a investor si preukazatelnym
spdsobom vybral webovu stranku;

c.) retailovy investor bol elektronicky alebo pisomne upovedomeny o adrese
webovej strdnky a mieste na webovej stranke, kde sa nachddza KID;

d.) KID zostane pristupny na webovej stranke, s moznostou stiahnutia
a uloZenia na trvalé médium, dostatocne dlho, aby uspokojil potrebu klienta

do neho nahliadnut’, ked’ to bude pre neho relevantné [1].

V pripade, ze sa KID poskytuje na trvalom nosi¢i inom ako papier alebo
prostrednictvom webovej stranky, na poziadanie sa retailovym investorom poskytuje
bezplatne papierova kdpia. Retailovi investori musia byt informovani o svojom prave

bezplatne poZadovat’ papierovi kopiu [3].

1.1.5 Preskiamanie a revizia KID

Tvorcovia PRIIP preskiimaji informacie uvedené v dokumente s kl'icovymi
informédciami vzdy, ked do6jde ku zmene, ktord vyznamne ovplyviiuje alebo
pravdepodobne vyznamne ovplyvni informacie uvedené v dokumente s kliCovymi
informaciami, a to aspon kazdych 12 mesiacov od diatumu jeho dvodného uverejnenia. V
ramci preskumania sa overi, ¢i st informécie uvedené v KID stéle presné, pravdivé, jasné a

nezavadzajice. Overi sa najmé:

- ¢ informacie uvedené v KID st v sulade so v§eobecnymi poziadavkami na formu a
obsah podl'a nariadenia (EU) &. 1286/2014, alebo s osobitnymi poziadavkami na

formu a obsah stanovenymi v danom delegovanom nariadent;



- ¢i sa zmenili opatrenia stvisiace s trhovym alebo kreditnym rizikom PRIIP, ak ma
takato zmena kombinovany uc¢inok, ktory vyzaduje, aby bol PRIIP v rdamci
suhrnného ukazovatel’a rizika presunuty do inej triedy, nez akd sa mu pripisala
v dokumente s kI'aCovymi informéciami;

- Ci sa stredna navratnost’ pri neutrdlnom scendri vykonnosti PRIIP vyjadrena ako

roény percentudlny podiel navratnosti zmenila o viac ako pat percentudlnych
bodov [1].

Tvorcovia PRIIP bezodkladne zreviduju KID, ak sa v rdmci preskiimania podla
vyssie uvedenych podmienok dospeje k zaveru, ze KID treba zmenit. Tvorcovia PRIIP
musia zabezpecit' aktualizdciu vSetkych oddielov KID, ktoré boli ovplyvnené takymito

zmenami a nasledne ho uverejni na svojej webovej stranke [1].

1.2  Struktira dokumentu KID

V nasledujicej podkapitole si uvedieme jednotlivé casti KID a podrobne
si vysvetlime ¢o ma dana &ast’ obsahovat’ podl'a delegovaného nariadenia komisie (EU)

2017/653 z 8. marca 2017.

1.2.1 Ugel

Této prva Cast’ je nemennd a presne definovand v nariadeni a znie:

,V tomto dokumente sd uvedené kluc¢ové informacie o tomto investiCnom
produkte. Nesluzi na marketingové ucely. Uvedenie tychto informacii sa vyzaduje na
zaklade pravnych predpisov s cielom pomdct Vam pochopit’ povahu, rizikd, naklady,
mozné vynosy a straty siivisiace s tymto produktom a pomoct’ Vam porovnat’ tento produkt

s inymi produktmi.“ [1].

Obrazok 1: Ukazka &asti ,,Ugel

£ b
Ucel
V tomto dokumente su uvedené kfucové informécie o tomto investiénom produkte zaloZenom na poisteni. NesliZi na marketingové GCely. Uvedenie
tychto informécii sa vyZaduje na zaklade pravnych predpisov s ciefom poméct vam pochopit povahu, rizika, naklady, moZné vynosy a straty suvisiace
s tymto produktom a pomoct vam porovnat tento produkt s inymi produktmi.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf
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1.2.2 Produkt

Cast’ ,,Produkt* obsahuje:

nazov PRIIP a pripadne ISIN alebo jedine¢ny identifikator produktu;

tradny nazov tvorcu PRIIP;

konkrétnu webovu adresu tvorcu PRIIP a informacie o tom, ako sa s nim
skontaktovat’, vratane telefonneho cisla;

nazov prislusného orgénu zodpovedného za dohl'ad nad tvorcom PRIIP;

datum vytvorenia, ak bol KID nasledne revidovany, datum poslednej revizie KID

V tejto Casti moze byt pripadne umiestnené i upozornenie: ,,Chystate sa kupit

produkt, ktory nie je jednoduchy a méze byt tazké ho pochopit™ [1].

Obrazok 2: Ukazka casti ,,Produkt*

Produkt

Nazov produktu: Investitné Zivotné poistenie DolceVita MAX spojené s fondami: Generali Konzervativna stratégia
Poist'oviia: Generali Poistoviia, a. s., Lamacska cesta 3/A, 841 04 Bratislava

Kontakt: generali.sk@generali.com; 02/38 11 11 17
www.generali.sk

Dohladovy organ: Narodna banka Slovenska, Imricha Karva3a 1, 813 25 Bratislava

Déatum vydania (revizie) dokumentu 19.12. 2019
s kMiéovymi informaciami:

Chystate sa kupit produkt, ktory nie je jednoduchy a mozno ho t'azko pochopit.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf

1.2.3 O aky produkt ide?

Dana sekcia je rozdelena do nasledujucich casti:

Typ — tato Cast’ obsahuje opis pravnej formy daného produktu. BliZSie informéacie
o tejto Casti su popisané v oddiele ,,Ako popisat’ pravnu formu PRIIP a jeho ciele®.
Ciele — v tejto Casti sa uvadzaju informacie o cieloch PRIIP a prostriedkoch na ich
dosiahnutie. Tieto informdcie musia byt zhrnuté stru¢nym, jasnym a lahko
zrozumite'nym spdsobom. Taktiez musia obsahovat’ hlavné faktory, od ktorych
zéavisi navratnost’, podkladové investicné aktiva alebo referen¢né hodnoty a sposob
urenia navratnosti, ako aj vztah medzi navratnostou PRIIP a navratnostou

podkladovych investicnych aktiv alebo referencnych hodndt. Tieto informacie
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musia odrazat’ vztah medzi odporacanym obdobim drzby, rizikovym profilom a
profilom vynosnosti PRIIP.

e ZamySPany retailovy investor - opis typu retailového investora, ktorému ma byt’
PRIIP ponikany. Tieto idaje musia obsahovat’ informacie o cielovych retailovych
investoroch identifikovanych tvorcom PRIIP, a to najméd v zdvislosti od potrieb,
vlastnosti a cielov typu klienta, pre ktorého je PRIIP urceny. Toto urenie musi
vychiddza zo schopnosti retailovych investorov znasat' investi¢né straty a z ich
preferencii tykajucich sa investiéného horizontu, z ich teoretickych znalosti PRIIP
a minulych sktsenosti s PRIIP, z finan¢nych trhov, ako aj z potrieb, vlastnosti
a ciel'ov potencialnych koncovych klientov

e Poistné plnenie anaklady - podrobnosti poistnych plneni musia obsahovat
vSeobecné zhrnutie, najmid kIicové charakteristické znaky poistnej zmluvy,
definiciu kazdého plnenia, spolu s vysvetlujucim vyhlasenim, v ktorom sa uvadza,
ze hodnota tychto plneni je uvedena v oddiele s ndzvom ,,Aké su riziké a ¢o by som
mohol ziskat?“. TieZ musia obsahovat' informacie, ktoré odzrkadluji typické
biometrické znaky cielovych retailovych investorov, s uvedenim celkového
poistného, poistného za biometrické riziko, ktoré tvori ¢ast’ celkového poistného,
abud vplyv poistného za biometrické riziko na ndvratnost’ investicie na konci
odporucaného obdobia drzby, alebo vplyv nékladovej casti poistného za
biometrické riziko zohl'adnenej v opakujucich sa nakladoch v tabulke ,,Ndklady v
priebehu casu“. Ak sa poistné plati formou jednorazovej platby, podrobnosti
zahffiaju investovanu sumu. Ak sa poistné plati pravidelne, v informaciach sa musi
uvadzat’ pocet pravidelnych platieb, odhadované priemerné poistné za biometrické
riziko ako percentudlny podiel na rocnom poistnom a odhadovand priemerna

investovana suma [1].

e  Ako opisat’ pravnu formu PRIIP a jeho ciele

V KID sa uvddza informdcia, ze PRIIP je produkt Zivotného poistenia a udaj

o hodnote davky moze zavisiet od:

- vynosu urcitych podkladovych aktiv, ak je PRIIP tradi¢ny sporiaci produkt vratane
kapitalizaéného produktu s podielom na zisku;
- priamemu vystaveniu sa hodnote investicného fondu, do ktorého sa poistné alokuje,

v pripade, ze PRIIP je produkt investicného zivotného poistenia;



priamemu vystaveniu sa hodnote indexov, s ktorymi je produkt priamo spojena,
v pripade produktu index-linked;
vynosu urcitych podkladovych aktiv zjednej Casti a priamemu vystaveniu sa

hodnote investicného fondu, do ktorého sa poistné alokuje z druhej Casti [1].

Ako opisat’ typ ciel'ového investora

V opis typu cielového retailového investora sa urcuju charakteristiky, ktorymi

by mal klient disponovat, aby bol idedlnym kupujucim PRIIP. Vzhl'adom na to, Ze tento

opis cielového retailového investora nemoze byt obSirny, zohladiiuji sa subjektivne

indikétory klienta, ktorymi su:

potreby a ciele - tieto prvky sa mézu kombinovat’ na identifikdciu mnozstva a typu
rizika, ktoré je klient ochotny podstipit, aby naplnil svoje preferencie. Musia
sa opisat’ z hladiska rizikového apetitu klienta, t. j. nizka, strednd alebo vysokd
ochota postupovat’ riziko;

schopnost znasat straty - podobne ako predchadzajica cast itdto zavisi
od rizikovych preferencii. Cim je investicia rizikovej§ia, tym je vynos volatilnejsi,
¢o na jednej strate moze priniest’ vel’ké zisky, ale i vyrazne straty. To znamena,
ze treba popisat,, ¢i je produkt ur€eny pre investora, ktory nie je pripraveny utrpiet’
stratu, alebo pre investora dokaZe akceptovat, Ze modze ziskat imenej ako
zaplatené poistné;

casovy investicny horizont - tento prvok oznacuje odporucant dobu, pocas ktorého
by mal klient drzat' investiciu, z hl'adiska kratkodobého, stredného / dlhého
¢asového horizontu;

teoretické znalosti a predchadzajuce skusenosti s PRIIP a financnymi trhmi - Tento
prvok naznacuje, ¢i je klient obozndmeny s investiciami a ¢i je produkt ureny iba

pre skdseného retailového investora [1].

Priklad na opis vhodného investora:

a.) Unit-linkové poistenie ma ako podkladové investicie iba vysokorizikové fondy a

poskytuje retailovému investorovi moznost’ zvolit’ si kombinaciu fondov, ktoré¢ sa
maju zahrnat' do produktu. Odpori¢ana doba drzania je 20 rokov a neposkytuje sa
ziadna kapitalova zaruka. V tomto pripade by sa vhodny typ cielového retailového

investora mohol opisat’ takto: ,,Tento produkt je urceny pre skiiseného retailového



b.)

investora, ktory md v umysle investovat po dlhu dobu, s vysokym rizikovym
apetitom a je pripraveny prijat' menej ako zaplatené poistne. ".

Unit-linkové poistenie md ako podkladové investicie iba fondy s nizkym
a strednym rizikovym profilom. Odpori¢ana doba drZania je 5 rokov a poskytuje
sa kapitadlova zaruka. V takom pripade by sa vhodny typ cielového retailového
investora mohol opisat’ takto: ,,Tento produkt je urceny pre retailového investora,
ktory md v umysle investovat na stredne dlhé obdobie, s nizkym rizikovym apetitom

a nie je pripraveny prijat menej ako zaplatené poistné. ".

e Ako prezentovat’ vplyv nakladovej asti poistného za biometrické riziko

Informacie o tejto ndkladovej casti poistného za biometrické riziko by mali

obsahovat" opis biometrickych charakteristik cielového retailového investora, pricom

by mali brat’ do uvahy nédklady na poistenie a sthrnny ukazovatel' nakladov, ktory

je spocitany podl'a metodiky v danom nariadeni [3].

Obrazok 3: Ukazka casti ,,0 aky produkt ide?*

O aky produkt ide?

Typ

Poistenie pre pripad smrti alebo doZitia spojené s investiénymi fondmi. Dokument sa nevztahuje na dopinkové poistenia dojednané v ramci tohto
produktu.

Ciele

Ciefom produktu je kombinovat vyhody poistného produktu a investovania do fondov. Hlavnym faktorom, od ktorého zavisi navratnost tohto produktu je
vykonnost referenéného aktiva. Referenénym aktivom je kombinacia Styroch podielovych fondov v nasledovnom zloZeni:

Pomer Nazov fondu ISIN Typ fondu Spravca
35% Generali Corporate Bonds Fund IEO0B4362Q21 dlhopisovy  Generali Investments CEE, investiéni spoleénost, a. s.
30 % Generali Euro Bond LUO145476494  dlhopisovy  Generali Investments Europe S. p. A. SGR

20% Generali Central & Eastern European Bond LU0145481221  dlhopisovy  Generali Investments Europe S. p. A. SGR

15% Generali Global Equity LUO0260158042  akciovy Generali Investments Europe S. p. A. SGR

Fondy za G¢elom dosiahnutia svojho investiéného ciefa investuju najma do cennych papierov (nastroje pefiazného trhu, dihopisy, akcie a derivaty),
ktoré s obchodované na uznavanych burzach. Kombinacia fondov je navrhnuta tak, aby vyhovovala investorom, ktori uprednostiiuji niZsiu droven
rizika. NiZ3ia Urovef rizika znamena moZnost dosiahnutia nizSich strat, ale aj nizSich vynosov. PodrobnejSie informécie najdete na webovych strankach
jednotlivych spravcov.

Zamyslany retailovy investor

Tento produkt je uréeny pre zaujemcov o poistenie pre pripad smrti alebo doZitia spojené s investiénymi fondami, kde riziko z investovania do fondu
nesie poistnik a kde minimalna vy3ka poistného pinenia pri doZiti sa nie je poistoviiou garantovana. Z pohfadu investovania je produkt uréeny pre
konzervativnych klientov, ktori uprednostriuju pravidelné dihodobé investovanie v mene EUR pri rovhomernom a relativne bezpeénom raste investicie.
Nakofko produkt je poistenim, investiény horizont tohto produktu zodpoveda poistnej dobe, na ktoru je uzatvorena poistna zmluva.

Poistné pinenia a naklady

Tento produkt je poistenim pre pripad smrti alebo doZitia spojenym s investiénymi fondami, t. j. vy3ka pinenia bude zavisiet aj od vyvoja referenéného
aktiva. Dojednava sa na dobu uréitd, minimaine na 10 rokov, maximaine na 50 rokov. Porudenie zmluvnych povinnosti mdZe byt dévodom pre ukonéenie
poistenia pre neplatenie, dalej vypovedou alebo odstipenim od poistnej zmluvy. Za poistnikom uhradené beZné poistné zniZené o rizikové poistné
za dojednané poistenie a naklady poistovatela nakupi poistoviia poistnikovi na jeho klientsky Gcet klientske jednotky, ktorych cena je naviazana na ceny
referenéného aktiva. Poistnik nesie investiéné riziko, miera zhodnotenia referenéného aktiva nie je poistovatelom garantovana.

Dokument s kfti€ovymi informaciami nereprezentuje individualne poZiadavky konkrétneho klienta. V tomto Dokumente s klGEovymi informaciami je
zvoleny modelovy priklad klienta so vstupnym vekom 35 rokov pre poistenie pre pripad smrti alebo doZitia, s poistnou sumou pre pripad smrti 4 500 EUR,
s poistnou dobou 30 rokov, vySka roénej splatky platenej inkasom z Gétu je 1 000 EUR, pocet roénych splatok je 30. V tabulke .Scenare vykonnosti®
nizSie je uvedené celkové poistné, zrazky rizikového poistného a odhadovana priemerna investovana suma. V tabuflke .Naklady v priebehu €asu® st
uvedené celkové naklady. V tabulke .ZloZenie nakladov" je uvedené aj odhadované poistné za biometrické riziko ako percentuainy podiel na roénom
poistnom.

20-12-2019.pdf

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-
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1.2.4 AKé su rizika a ¢o by som mohol ziskat’?

V tejto Casti musia tvorcovia PRIIP uplatnit’ metodiku prezentacie rizika, zahrnat

technické aspekty prezentacie suhrnného ukazovatela rizika, a dodrzat technické

usmernenia, formdty a metodiku prezenticie scendrov vykonnosti, ako uvddzame

v 3. kapitole naSej prace. Tento oddiel dokumentu s kli¢ovymi informaciami musi

obsahovat’:

sthrnny ukazovatel’ rizika (SRI — Summary risk indicator) identifikujici troven
rizika PRIIP vo forme rizikovej triedy s Ciselnou stupnicou od 1 do 7

jasny odkaz na akykol'vek nelikvidny PRIIP alebo PRIIP s vyznamnym rizikom
likvidity vo forme varovania pri prezentacii sthrnného ukazovatela rizika;

struény opis profilu rizika, odmeny a upozornenie, ze riziko PRIIP moéze byt
vyrazne vyS$sie ako riziko, ktoré je zastipené v SRI, ak PRIIP nie je drzany do
splatnosti alebo na odporucané obdobie drzby;

niekol’ko vysvetlujucich bodov, ktoré dopinaja SRI;

v pripade, ze je PRIIP denominovany v inej mene, ako je oficidlna mena Statu,
v ktorom sa PRIIP uvadza na trh. Tvorca PRIIP uvedie Ze navratnost’ sa moze
menit’ v zdvislosti od kolisania meny;

oznacenie moznej maximdalne;j straty;

vykonnost'” PRIIP pocas odporucaného obdobia drzania v niekol’kych roznych
scendroch: priaznivé, mierne, nepriaznivé a stresové scendre, ako aj ,,poistny‘
scendr, v ktorom dojde k poistenej udalosti;

v pripade PRIIP so zmluvne dohodnutymi pokutami za pred¢asny odchod alebo
s dlhou vypovednou lehotou na odkup, musi byt odkaz na zdkladné podmienky
v oddiele ,,Ako dlho by som mal mat’ produkt v drZzbe a m6Zem si peniaze vybrat’
predcasne?*;

pripadne informdcie o podmienkach ndvratnosti pre retailovych investorov alebo
vstavanych stropoch vykonnosti;

vyhlasenie, Ze daflové pravne predpisy ¢lenského Statu retailového investora mézu

mat’ vplyv na skutocnu vyplatu [1].



e PRIIPs likvidné riziko

Za PRIIP sa povazuje, ze ma vyznamné riziko likvidity, ak je splnené jedno z tychto
kritérii:

- PRIIP je prijaty na obchodovanie na sekunddrnom trhu alebo v alternativnom
nastroji likvidity a neexistuje ziadna zavidzna likvidita pontkana tvorcami trhu
alebo vyrobcom PRIIP, takZe likvidita zévisi iba od dostupnosti kupujicich
a preddvajucich na sekundarnom trhu alebo alternativnom likvidnom néstroji, bertic
do uvahy, ze pravidelné obchodovanie s vyrobkom v jednom ¢asovom obdobi
nezarucuje pravidelné obchodovanie s rovnakym vyrobkom v inom c¢asovom
okamihu;

- priemerny profil likvidity podkladovych investicii je vyrazne nizsi ako pravidelna
frekvencia splatok pre PRIIP, do tej miery, do akej je likvidita ponikand PRIIP
podmienend likvidaciou jej podkladovych aktiv;

- tvorca PRIIP odhaduje, Ze retailovy investor mdze celit znaénym tazkostiam,
pokial’ ide o ¢as alebo ndklady na investovanie pocas Zivotnosti produktu, a to za

osobitnych trhovych podmienok [3].

PRIIP sa povazuje za nelikvidny, ¢i uz zmluvne alebo nie, ak sd splnené niektoré

z tychto kritérii:

- PRIIP nie je prijaty na obchodovanie na sekundarnom trhu a tvorca PRIIP a ani
jeho tretia strana nepropaguje zZiadny alternativny nastroj likvidity, alebo tento
alternativny likviditny prostriedok podlieha zna¢énym obmedzujicim podmienkam
vratane vyznamnych sankcii za predcasny odchod alebo ceny za spitné odkipenie
alebo ak neexistuji dohody o likvidite;

- PRIIP ponuka potencidlne moznosti predcasného odchodu alebo spitného
odkupenia pred uplatnitelnou splatnostou, ale tie podlichaji vyznamnym
obmedzujicim podmienkam vritane vyznamnych sankcii pri odchode alebo cendm
spatného odkupenia alebo predchadzajicemu suhlasu a uvazeniu vyrobcu PRIIP;

- PRIIP nepontka potencidlne moznosti pred€asného odchodu alebo splacania

pred prislusnou splatnostou [3].

PRIIP, ktory nespliia Ziadne z vy$sie uvedenych kritérii, sa povazuje za likvidny
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Pri posudzovani rizika likvidity PRIIP spolo¢nosti zvézia, ¢i definicia faktorov,
s ktorymi likvidita suvisi (napr. vyskyt vyznamnych obmedzujucich podmienok) sa méze
menit’ v zavislosti od Specifik lokdlneho trhu. Preto je vhodné posudit’ vyznam tychto
faktorov s prihliadnutim nielen na vlastnosti PRIIP, ale aj na akykol'vek relevantny

porovnatel'ny finanny produkt distribuovany na lokdlnom trhu [3].

Priklady ¢&i je PRIIP likvidny alebo nie

- PRIIP moZzno povazovat za nelikvidny alebo s podstatnym rizikom likvidity, ak
sa retailovy investor moze vzdat’ produktu po jednom alebo viacerych rokoch, len
ak mu budu ulozené zna¢né pokuty.

- Ak sa retailovi investori mézu vzdat’ produktu po kratkom case a pokuty nie st
vyznamné v porovnani s vyplatenou prémiou, PRIIP sa mdze povazovat za
likvidny.

- Ak PRIIP neumoziiuje vzdat' sa produktu pred urCitym zmluvne dohodnutym

¢asovym obdobim, PRIIP sa méze povazovat’ za nelikvidny.

e Scenare vykonnosti

Rd&zne scendre vykonnosti, ktoré sa musia zahrnit’ do KID, su:

- priaznivy scendr, ktory zdoraziiuje vlastnosti produktu a ekonomické podmienky,
ktoré by mohli viest’ k priaznivému vysledku pre retailového investora;

- neutrdlny scenar, ktory zdoraziuje vlastnosti produktu a ekonomické podmienky,
ktoré by mohli viest’ k neutrdlnemu vysledku pre retailového investora;

- nepriaznivy scenar, ktory zdoraznuje vlastnosti produktu a ekonomické podmienky,
ktoré by mohli viest’ k nepriaznivému vysledku pre retailového investora;

- stresovy scendr, ktory ukazuje vyznamné nepriaznivé vplyvy produktu, ktoré nie su
zahrnuté v nepriaznivom scendri;

- doplnkovy scenar vykonnosti s cielom zohladnit’ poistné plnenie, ktoré poberatel’
dostava, ked’ dojde k poistenej udalosti. Typickym pripadom tohto doplnkového
scenara je scenar umrtia: zatial' o ostatné Styri uvedené scendre predpokladaji
prezitie investora, v tomto scenari sa musi poskytnut navratnost po odpocitani
nakladov v pripade imrtia. V pripade viacerych krytych udalosti sa vplyv d’alSich
udalosti s uvedenim nazvu kazdej jednej samostatne zverejni v d’alSich riadkoch
(netreba zverejnovat’ pripady, ked’ sa v tom istom roku vyskytne viac krytych

udalosti) [1].
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Rézne hodnoty vykonnostnych scenarov sa vypocitaju pre RHP® a prechodné

obdobia, ked'ze prechodné obdobia sa mozu lisit' v zavislosti od dizky RHP. Spolo¢nosti

definuju prechodné obdobia drzania, ak ma PRIIP odporucanu dobu drzania:

1 rok alebo menej, scendre vykonnosti pre prechodné obdobia drzania sa
neuvadzaju, ale do KID sa musi zahrnit nasledujuci scendr: ,,Tento produkt
nemozno [lahko] preplatit. To znamend, Ze je tazké odhadnut’, kol'ko by ste mali
ziskat' spat, ak budete platit’ v hotovosti pred [koncom odporuc¢ané¢ho obdobia
drzania / splatnosti]. Bud’ nebudete schopni vcas zaplatit, alebo budete musiet
zaplatit’ vysoké naklady, ak tak urobite, utrpite vel'kua stratu.
medzi 1 a 3 rokmi sa uvddza vykonnost’ v 2 r6znych obdobiach drzania:

o na konci prvého roka,

o na konci odporac¢aného obdobia drzania.
3 roky a viac sa uvadza vykonnost’ v 3 obdobiach drzania:

o na konci prvého roka,

o po polovici odporucaného obdobia drzania zaokrihlenej nahor na koniec

najblizsieho roka

o na konci odporac¢aného obdobia drzania [3].

Vynosy pre vykonnostné scenare st prezentované v penaznych jednotkédch

a v percentdch (priemernad rocnd navratnost’ investicie), d’alsi scendr je vSak uvedeny iba

v absolitnych hodnotédch (petiazné jednotky) [3].

V pripade jednorazovych aj ro¢nych PRIIP prémii sa pod tabulky scenarov

vykonnosti vkladaju tieto dodatocné informaécie:

tabul’ka / graf zobrazujica hodnotu, ktord by mohol investor ziskat spét
v nasledujicich odporti¢anych obdobiach drzby pri ré6znych scendroch vykonnosti,
za predpokladu, ze investujete ,,niekol’ko € rocne*.

,Uvedené scendre ilustruju vykonnost' vasej investicie. MoZete ich porovnat
so scenarmi inych produktov. “

Struéné vysvetlenie scendra vykonnosti. PouZije sa toto vyhlasenie ,,Uvedené
scendre si odhadom budidcej vykonnosti zalozenej na dokazoch z minulosti

o tom, ako sa hodnota tejto investicie meni, a nie st presnym ukazovatelom. To, ¢o

*RHP — Odporucané obdobie drzby (Recommender holding period)



ziskate, sa bude lisit’ v zavislosti od toho, ako funguje trh a ako dlho si udrzujete
investiciu / produkt *

- Vysvetlenie stresového scendra. PouZzije sa toto vyhlasenie ,,Stresovy scendr
ukazuje, ¢o by ste mohli dostat’ spdt za extrémnych trhovych podmienok

a nezohladnuje situdciu, ak Vam nebudeme moct’ investiciu vyplatit’.” [3].

Obrazok 4: Ukazka Casti ,,Aké su rizika a ¢o by som mohol ziskat'?*

Aké su rizika a ¢o by som mohol ziskat™?

Siahrnny ukazovatel rizika:

Ukazovatef rizika 1 [l | 3 4 5 6 7

Suhrnny ukazovatel investiéného rizika predpokiada, 2e dodrzite zmiuvne dohodnutd dobu trvania poistenia (v tomto modelovom prikiade 30 rokov)
a po cely &as zofrvate pri tejto volbe referentného aktiva. V pripade skorsieho ukonéenia zmiuvy ako je dohodnuta poistna doba, vznikajl nakiady
spojené s predéasnym ukonéenim zmiuvy, popisané v tomto dokumente v &asti _Ako diho by som mal mat produkt v drzbe a md2em si peniaze vybral
predéasne”. V pripade zniZenia poistného, alebo mimoriadneho vyberu najma v prvych rokoch poistenia, je potrebné pocitat so stratou. Poistenie je
dihodoba zaleZitost a velka £ast nakladov je vynaloZena poistoviiou na zadiatku poistenia.

Suhrnny ukazovatef rizika je navodom na porovnanie Urovne rizika tohto produktu s inymi produktmi. Naznatuje, aka je pravdepodobnost, 2e z dévodu
vyvoja na finan&nych trhoch mdZete dosiahnut stratu z Zasti poistného uréeného na dihodobé investovanie (dalej sporiva ZioZka). Tento produkt sme
kiasifikovali ako 2 zo 7, ¢o predstavuje nizku rizikovd triedu. Hodnotia sa tym potencidine straty vykonnosti v budicnosti na nizkej drovni. Tento
produkt nezahffia ochranu pred pripadnou nepriaznivou vykonnostfou, mdZete tak prist o £ast svojej sporivej zioZky, pripadne o celi. V tomto produkte
neznasate riziko vzniku dodatoénych finanénych zavazkov alebo povinnosti vratane podmienenych zavazkov okrem zavazku platif poistné.

Na poistenie spojené s investovanim do fondu v tomto produkte je naviazané aj riziko zli¢enia referenéného aktiva, o znamena. 2e referentné aktivum
nie je v sprave poistovne a jeho spravca ho md2e ziitit' s inym fondom, ktory sa v takom pripade stane referennym aktivom. V takomto pripade
poistenie nezanikne. Nové referentné aktivum nemusi mat rovnaké charakteristiky ako pdvodné.

Scendre vykonnosti

Tabulka ni2Sie na modelovom prikiade, ktory je uvedeny v Casti Poistné pinenia a naklady®, ukazuje pre Styri rézne finanéné scendre:
— vy3ku poistného pinenia pri do2iti sa konca poistenia (odponitané obdobie drZby),

— vySku odkupnej hodnoty v pripade pred&asného zruSenia poistnej zmiuvy po 1 roku a po 15 rokoch od zadiatku poistenia,

— vysku poistného pinenia v pripade smrti.

Samotné scenare nepredstavuji exakiny ukazovatel budiceho vyvoja. Ciefom tabufky je prezentovaf investiéné rziko, kioré podstupujete v zavisiosti
od vyvoja na finanénych trhoch. Stresovy scendr ukazuje vy3ku poistného pinenia za extrémnych trhovych podmienok a nepredstavuje scendr, 2e
vam nebudeme mdct vyplatit poistné pinenie z ddvodu nedostatku finanénych prostriedkov poistovne.Skutona vySka poistného pinenia bude zavisief
od budiceho vyvoja na finanénych trhoch, ako aj od skutoénosti ako diho si poistni zmiuvu ponechéte.

Investicia 30 rokov
Platba pravidelného poistného . b Lﬁ:’:ﬁw
Scendre (doZitia)
Stresovy scendr Kolko by ste mohli ziskat' spit’ po odpocitani nakladov 374 € 9736 € 17734 €
Priemerny vynos kazdy rok 6261 % 563 % 365%
Nepriaznivy scenar Kolko by ste mohli ziskat' spdt’ po odpocitani nakladov 478 € 13683 € 32549 €
Priememny vynos kaZdy rok 5223 % -1,16% 052%
Neutralny scendr Kolko by ste mohli ziskat’' spidt’ po odpoéitani nakladov 516 € 15693€ I9721€
Priemerny vynos kazdy rok 4837 % 0,56 % 175%
Priaznivy scendr Kol'ko by ste mohli ziskat' spit’ po odpoéitani nakladov 557 € 18021 € 48631 €
Priemerny vynos kaZdy rok 4432% 226% 296 %
Ki il al a suma 1000 € 15000 € 30000 €
Scendr umrtia
@ oistod udeloet) ::l‘ok:byﬂowivm” e Iocobymmzbhfspl’ 4500€ 15693 € 39721€
Kumulované poistné 5€ 18€ 18€

Dafiové povinnosti, ktoré sa vztahujd na poistnd zmiuvu, vo vieobecnosti upravuje zakon &. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov v zneni neskorSich pravnych
predpisov. Na pinenie z poistenia pre pripad doZitia urtitého veku, ako aj odbytné alebo jednorazové vyrovnanie vyplacané v pripade poistenia osdb pn
predéasnom ukonéeni poistenia sa uplatfiuje zraZkova daf, ktord mdZe ovplyvnit vy3ku dosiahnutého zhodnotenia. Pinenie v pripade smrti je od takejto
dane oslobodené.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf
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1.2.5 Co sa stane, ak spolo¢nost’ nebude schopna vyplacat’?

Tato Cast’ obsahuje:

- udaj o tom, ¢i retailovy investor moze Celit’ financnej strate spdsobenej zlyhanim
tvorcu PRIIP alebo zlyhanim iného subjektu ako tvorcu PRIIP, ako aj totoznost'ou
tohto subjektu;

- struény opis toho, ¢i je suvisiaca strata kryta systémom néhrad pre investorov alebo
zérukami, a ak ano, ktory systém, nazov rucitel’a a aké rizika su kryté systémom
aktoré nie su a C¢i existuji nejaké obmedzenia alebo podmienky, na ktoré

sa vztahuje [1].

V zdujme objasnenia sa vkladd udaj o tom, ¢i retailovy investor mdze Ccelit
finan¢nej strate sposobenej zlyhanim vyrobcu PRIIP, ak nezarucuje PRIIP ind strana ako
spolocnost’. Naopak, ak je zaruka PRIIP zarucend inou tretou stranou ako spolo¢nostou,
potom sa Udaj o tom, ¢i retailovy investor moze Celit' finan¢nej strate, bude odkazovat’ na

zlyhanie tejto tretej strany, ktorej totoznost’ sa zverejni [1].

V tejto sdvislosti ,,zdruka tretej strany* nastane zakazdym, ked’ sa iny subjekt ako
spolo¢nost’ zaviaze povinnostou zaplatit' investorovi splatni sumu namiesto spolo¢nosti

v pripade zlyhania spolocnosti [3].

Obrazok 5: Ukazka &asti ,,Co sa stane, ak spoloénost’ nebude schopné vyplacat'?

Co sa stane, ak Generali Poistoviia, a. s. nebude schopna vyplacat?

Na vykonavanie poistovacej ¢innosti poistoviia vytvara v sulade s vymedzenym predmetom podnikania a zakonom €. 39/2015 Z. z. o poistovnictve
a o zmene a dopineni niektorych zakonov v zneni neskor$ich predpisov (dalej len .Zakon o Poistovnictve”) technické rezervy vo vySke dostatoénej na to,
aby bola v kazdom okamihu zabezpe¢ena schopnost poistovne uhradit v pinej miere vietky zavazky poistovne vyplyvajlce z poistnych zmlav. NavySe
je poistoviia povinna drZat dodato&né kapitalové rezervy tak, aby spifiala podmienky eurépskej regulacie o solventnosti.

V pripade, Ze poistoviia nebude schopna uhradit v pinej miere vSetky svoje zavazky vyplyvajuce z poistnych zmliv, bude tato situacia rieSena Narodnou
bankou Slovenska v zmysle ustanoveni Zakona o Poistovnictve. Pripadna strata vyplyvajica z tohto rizika nie je kryta systémom nahrad alebo zaruk
pre investorov.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf
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1.2.6 AKé su naklady?

Tento oddiel obsahuje:

naklady spojené s investiciou do PRIIP, ktoré zahfnaju priame aj nepriame naklady,

ktoré znasa retailovy investor, vratane jednorazovych a opakujicich sa nédkladov,

prezentované pomocou tabulky ,,Nédklady v priebehu ¢asu“ a ,,Zlozenie nakladov*

a celkové suhrnné naklady vyjadrené v peiilaznom a percentualnom vyjadreni, ktoré

ukazuju zlozené ucinky celkovych nakladov na investiciu,

- jasny naznak, ze poradcovia, distribatori alebo akakol'vek ina osoba, ktora
poskytuje alebo preddva PRIIP, poskytne informdcie, ktoré podrobne opisuju
akékol'vek ndklady na distribuciu, ktoré eSte nie su zahrnuté v nékladoch
uvedenych vyssie, aby retailovy investor mohol pochopit, ze kumulativny vplyv
tychto celkovych nakladov je ndvratnost’ investicie;

- S$pecifikaciu sthrnného ukazovatela nakladov v tabulke ,,Naklady v priebehu ¢asu*
celkovych agregovanych ndkladov PRIIP ako jediného <¢isla v petlaznom
a percentudlnom vyjadreni za r6zne ¢asové obdobia;

- v tabulke ,,ZloZzenie nakladov* S$pecifikacia nasledujucich nékladov, z ktorych
kazda je uvedend v percentach:

- akékol'vek jednorazové ndklady, ako vstupné a vystupné naklady;

- vSetky opakujlice sa naklady ako naklady na portfoliové transakcie za rok a iné
opakujuice sa ndklady za rok;

- opis kazdého z roznych ndkladov zahrnutych v tabulke ,,ZloZenie nakladov*

s uvedenim, kde a ako sa tieto naklady mozu lisit’ od skutoénych nakladov, ktoré

mozu retailovému investorovi vzniknut, alebo moézu zavisiet' od toho, ¢i sa

retailovy investor rozhodne uplatnit’ alebo nevyuzit’ ur¢ité moznosti [1].

e Vymedzenie nakladov:

Identifikacia nakladov PRIIP sa zaklada na tychto vSeobecnych pravidlach:

- do tvahy sa beru vsetky naklady spojené s investiciou do PRIIP;

- ndklady su brané ako akakol'vek suma, ktora zniZuje investovani sumu, pri¢om tato
je brutto zaplatené poistné;

- vykond sa uplna kontrola penaznych a percentualnych nakladov priamo tctovanych

retailovému investorovi;
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- zhromazd'ovanie vSetkych nepriamo uctovanych nakladov pre retailového investora
sa vykondva na zdklade udajov poskytnutych tretimi stranami;

- douvahy sa beru vSetky dane zaplatené pri sprave PRIIP alebo zahrnuté v fiom;

- vSetky identifikované priame a nepriame naklady sa zmapuju do Kkategorii
ndkladov, ktoré sa majd zverejnit’;

- zasada anti-double counting sa uplatiiuje v pripade, ze jeden druh nékladov je
pokryty dvoma alebo viacerymi vypoctami, preto sa tento druh nédkladov pocita iba
raz;

- vSetky ukazovatele sa zverejiuji v percentich na dve desatinné miesta
a vypocitavaju sa raz ro¢ne na zdklade ex post. Ak sa povazuje za nevhodné pouzit’
¢islo ex post z dovodu podstatnej zmeny (napr. preskimanie sankcii pri vystupe
pri vacsine vyrobkov), mdze sa namiesto toho pouzit’ odhad, az kym spol’ahlivé
¢iselné udaje ex post odrazajice vplyv materidlnej zmeny nie su k dispozicii;

- néklady sa zverejiiujii dvoma sposobmi:

a.) znizenie vynosu (RIY) v priebehu Casu s cielom poskytnit’ dokaz o tom, ako
sa potencialny bezplatny vynos znizuje ndkladovym zatazenim.
b.) zloZenie nékladov s cielom zverejnit’ rocny vplyv rdéznych druhov ndkladov

na navratnost’ investicii na konci obdobia [3];

Obrazok 6: Ukazka cCasti ,,Aké si naklady?

Aké su naklady?

ZniZenie vynosu (RIY) znazorfiuje, aky vplyv maju celkové naklady, ktoré hradite, na vySku poistného pinenia, ktoré mozZete ziskat. Celkové naklady
zohfadfiuju jednorazove, priebeZné a vedlajSie naklady.

Znazomené sumy si kumulativne néklady samotnéha produktu pre tri rézne obdobia dr2by. Zahffiajii potenciaine sankcie za skoré ukonéenie. Udaje
predpokladaijd, Ze platite poistné 1 000 EUR kazdy rok. Udaje st odhadmi a m62u sa v buddicnosti zmenit.

Naklady v priebehu €éasu
BeZne platené poistné (1 000 EUR roéne)

" . . z Poistné pinenie po 15 rokoch Poistné pinenie (na konci
Seeniy Fofsha plnente po ) foka (odporiitana doba driby/2) odporiiéaného obdobia driby)
Celkové naklady 505 € 2489€ 5310€
Vplyv na vynos (RIY) roéne 51,30 % 235% 1,16 %

ZloZenie nakladov

Nasledujuca tabufka znazorfuje:
— vplyv rdznych typov nékladov na roény vynos investovaného poistného, ktory mézete dosiahnut, ak vytrvate do dohodnutého konca poistnej zmluvy,
— vyznam réznych kategoril nakladov.

Tato tabulka zobrazuje vplyv na vynosy roéne

Vstupné naklady 0589 VPlyv maximainych nakladov, kioré uZ boli zahmuté v cene. Zahfiiajd naklady

Jednorazové naklady na distriblciu vasho produktu.

Vystupné naklady 0,00 % Vplyv nakladov, ktoré vznikaji pri ukonéeni vasej investicie v Ease splatnosti

Transakéné naklady portfolia 0.00 % Vplyv nakladov nadich nakupov a predajov podkladovych investicii produktu
PriebeZné naklady Naklady na poistenie 0.00 % Vplyv nakladov na krytie rizika Umrtia

Iné priebeiné naklady 0,58 % Vplyv nakladov, ktoré kaZdy rok vynakladame na spravu vasho produktu
VedrajSie nakiady Vykonnostné poplatky 0.00 % Vplyv vykonnostného poplatku

Podiely na zisku 0,00% Vplyv podielov na zisku

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf
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1.2.7

Ako dlho by som mal mat’ produkt v drZzbe a méZem si peniaze vybrat’
predcasne?

Oddiel obsahuje:

ak pripadne existuje lehota na rozmyslenie alebo lehota na zrusenie;

uvedenie odporucanej a pripadne pozadovanej minimalnej doby drzania spolu
so strucnym opisom dovodov pre vyber takejto odporucanej alebo minimalnej
pozadovanej doby drzby;

schopnost’ uskuto¢novat’ akékol'vek investicie do splatnosti, pred splatnostou,
s ohl'adom na profil rizika a vynosov PRIIP a vyvoj na trhu, na ktory sa zameriava,
vritane opisu charakteristik postupu investovania;

informdcie o potencidlnych nésledkoch preplatenia pred koncom obdobia alebo
odportc¢aného obdobia drzby, ako strata ochrany kapitalu alebo dodatocné
podmienené poplatky, a najmi, ak je mozna investicia, oznalenie vplyvu
preplatenia - ¢o najskor o rizikovom alebo vykonnostnom profile PRIIP alebo o
uplatnitelnosti kapitadlovych zaruk;

informacie o akychkol'vek poplatkoch a pokutach, ktoré vzniknd v suvislosti
s investiciami pred splatnostou alebo inym Specifikovanym datumom, ako je
odporu¢ané¢ obdobie drzania, spolu s odkazom na informdcie o ndkladoch

a objasnenim vplyvu tychto poplatkov a sankcii na r6zne obdobia drzania [1].

e  Miniméalne pozadované obdobie drzania (MHRP)

MRHP je obdobie, pocas ktorého PRIIP neposkytuje investorovi Ziadnu moznost’

na vyplatenie investicie. Mo6Ze to mat za nasledok skutocnost, Ze kapitulacia nie je

povolend alebo Ze su stanovené iné obmedzenia moZnosti odstipenia od investicie. Od

investora sa preto vyZaduje, aby bol drzitelom PRIIP asponn pre MRHP. VZdy, ked sa
uplatiuje MRHP, MRHP sa uvedie v KID spolu s RHP [3].

Aby sa prediSlo pochybnostiam, MRHP nesuvisi s nakladmi, pokutami alebo inymi

mechanizmami alebo produktovymi vlastnostami, ktoré odradzaji investora od odkupu

produktu [3].
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e  (Odporucéané obdobie drzania (RHP)

RHP je dolezita informacia, ktoru je potrebné zverejnit pre pochopenie
a porovnatelnost’ klienta. Slizi tiez ako vstup na hodnotenie rizik, vykonnosti a ndkladov

na PRIIP, ako sa uvadza d’ale;j:

- Profil rizika. Ukazovatele st vedené RHP:

a.) Meranie trhového rizika sa pocita pomocou RHP ako vstupu.

b.) Miera kreditného rizika je ovplyvnend RHP.

c.) Postdenie rizika likvidity povazuje RHP za referencni hodnotu, t. j. pre
produkty obchodovatel'né po celu dobu ich Zivotnosti, ale pre ktoré neexistuje
Ziadny regulovany likvidny trh. UvaZujeme o mozZnosti, ze predaj PRIIP pred
RHP nemusi byt mozny a znamena vyrazné ndklady alebo straty.

- Naéklady:

a.) Ukazovatel suhrnnych nakladov predstavuje zniZenie anualizovaného
bezplatného vynosu v dosledku celkovych ndkladov vypocitanych na zaklade
RHP a ostatnych obdobi v neutrdlnom scendri;

b.) Rozpis celkovych ndkladov na konci RHP na r6zne makro typy nékladov [3].

e  Ako uréit RHP

Na ur¢enie RHP PRIIP sa uplatiiuji rézne uvahy v zavislosti od skuto¢nosti, ¢i
PRIIP je ,,uzavrety* alebo nie.

Uzavreté PRIIP su tie, pri ktorych je pevne stanoveny termin produktu. Pre tieto
PRIIP sa RHP rovna splatnosti produktu za predpokladu, Ze poistnik ma moznost’ vyplatit’
investiciu pred splatnost’ou (naopak, ak by sa tak nestalo, tak sa RHP PRIIP rovnd MRHP).
Prikladom uzavretého PRIIP, ktory pontika poistnikovi moznost' vyplatit' investiciu
pred splatnostou, je poistny produkt kryty podkladovym aktivom s pevne stanovenou
lehotou splatnosti (napr. Struktirovany dlhopis) alebo uzavrety fond s pevne stanovenym

datumom odkupenia [3].

V pripade PRIIP inych ako PRIIP s uzatvorenym koncom sa musi RHP urcit

s prihliadnutim na cely rad charakteristik, ako napriklad:

- Struktura nadkladov: naklady sa mo6zu casom menit, najmd mozu byt vyssSie v
prvom roku poistky. V désledku toho by mal RHP stacit’ na pokrytie vSetkych

nakladov (minimélna névratnost’ nakladov);
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- pokuty za odkup: RHP by mal byt’ dlhsi ako obdobie, v ktorom sa uplatiiuju sankcie
za odovzdanie;

- danové vyhody alebo pokuty: RHP by mal byt dlhsi ako obdobie, v ktorom
sa uplatiiuju danové sankcie alebo je mozné vyuzit' danové vyhody;

- investicny casovy horizont. podkladové investicie vo vztahu k volatilite
ocakavanych vynosov;

- mechanizmus ochrany kapitdlu alebo zdruky: ochranné mechanizmy alebo zaruky,
ktoré sa mozu vzt'ahovat’ na konkrétne ¢asové obdobia;

- termindlne bonusy alebo iné bonusy: pritomnost’ bonusov po konkrétnych ¢asovych
obdobiach;

- ciele produktov: produkty moézu obsahovat’ ndznaky, ktoré naznacuju konkrétny
RHP, napr. anuity odlozené do dochodkového veku, rodinné produkty pre deti do
18 rokov [3].

Vo vSetkych pripadoch mdze byt RHP rovnaka alebo vysSia ako MRHP, ale nikdy
nizsia ako MRHP.

Na urc¢enie RHP spoloc¢nosti do tohto ¢asového ramca zahrni minimélne obdobie
potrebné na uhradu ndkladov a zabrénenie vzniku sankcii za odkup (spodnd hranica
ndhrady nékladov a odSkodnenie). Spolo¢nostiam sa vSak dorazne odporaca, aby
vyhodnotili vSetky premenné, ktoré mo6zu mat’ vplyv na RHP, a pripadne ich vzdjomné
poOsobenie, pricom zohl'adnia aj to, Ze sa zabezpeci celkova konzistentnost’ medzi KID a

predzmluvnymi a zmluvnymi dokumentmi PRIIP [3].

Vysledna RHP by sa mala vzdy zaokrhlit’ na najblizSie celé Cislo, pokial’ nie je

kratSia ako 1 rok, aby sa ul'ah¢ilo porozumenie a porovnatel’nost’ [3].

Obrazok 7: Ukazka ¢asti ,,Ako dlho by som mal mat’ produkt v drzbe a mézem si peniaze
vybrat’ predcasne?*

Ako dlho by som mal mat produkt vdrzbe a méZem si peniaze vybrat predasne?

Odportiéana dizka trvania poistnej zmluvy je do konca poistnej doby, teda v tomto zvolenom modelovom priklade 30 rokov.

Poistnik je opravneny jednostranne predéasne ukonéit poistni zmluvu alebo poziadat o mimoriadny vyber. Predéasné ukonéenie poistnej zmluvy je
vadsinou nevyhodné a je moZné oCakavat, Ze vyska odkupnej hodnoty nedosiahne vy3ku zaplateného beZného poistného, resp. v prvych rokoch trvania
poistnej zmluvy méZe byt z dévodu vysky odkupnych poplatkov nulova. VySka poplatkov za predéasné ukonéenie poistnej zmluvy, za mimoriadny vyber
a ostatné poplatky su uvedené v Prehlade poplatkov, nakladovych poloZiek a parametrov poistenia pre Zivotné poistenie, ktory je stiéastou zmluvnej
dokumentécie. Informécie o nakladoch ako aj objasnenie vplyvu nakladov pre rézne obdobia dr2by (diZka trvania poistnej zmluvy) s uvedené v oddiele
. Aké su naklady?“.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf


https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-20-12-2019.pdf
https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-20-12-2019.pdf

1.2.8 Ako sa moZem stazovat’?

Tato Cast’” obsahuje zhrnutie informdacii o tom, ako a na koho moze retailovy
investor podat’ staznost’ na v suvislosti s PRIIP, spravanim spolo¢nosti alebo distributora

PRIIP. V tejto Casti ndjde najma:

- kroky, ktoré sa maju dodrzat’ pri zjednani;
- odkaz na prislusna webovu stranku;

- aktualnu postovu adresu a e-mailovu adresu, na ktord mozno podat’ staznost’ [1].

Pri vypliani tejto Casti sa spolo¢nosti odvolavaji na regulacné ustanovenia platné

na lokdlnej drovni.

Obrazok 8: Ukazka Casti ,,Ako sa mdzem st’azovat’?*

Ako sa mbzem stazovat?

StaZnost na produkt, postup poistovne alebo osobu, ktoré produkt predava, mozno podat:

— osobne na ktoromkolvek obchodnom mieste poistovne, — telefonicky na 02/38 11 11 17,
— e-mailom na generali.sk@generali.com, — poétou na adresu Lamaéska cesta 3/A, 841 04 Bratislava
— na webovej stranke www.generali.sk, (alebo na adresu ktoréhokolvek obchodného miesta poistovne).

Zdroj: https://ffondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf

1.2.9 Ostatné relevantné informacie

Tato Cast’ obsahuje:

- struény popis akychkol'vek dopliujucich informacnych dokumentov, ktoré sa maju
poskytnut’ retailovému investorovi v predzmluvnej alebo pozmluvnej féze,
s vylu€enim akychkol'vek marketingovych materialov;

- ¢ sa takéto doplnujuce informacné dokumenty spristupiiujii na zaklade zakonnej
poziadavky alebo iba na Ziadost’ retailového investora;

- odkaz na webovu stranku, na ktorej su spristupnené d’alSie podrobnosti, ako tieto

dokumenty [1].

Pri vypliani tejto Casti sa spolo¢nosti odvolavaji na regulacné ustanovenia platné

na lokdlnej drovni.
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Obrazok 9: Ukazka Casti ,,Dalsie relevantné informacie?*

Dalsie relevantné informacie

Dalsie relevantné informacie o produkte, referenénych aktivach a podmienkach poistenia najdete v zmluvnej a predzmiuvnej dokumentacii produktu
a na webovom sidle poistovne.

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-dolcevita-max-ucinnostou-od-

20-12-2019.pdf
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2  Ciel prace

V diplomovej prici sa zameriavame na problematiku Reguldcie PRIIP
v investicnom zivotnom poisteni. Tato regulécia sa riadi nariadenim Eurdpskej tnie, ktora
presne definuje formu, obsah ale aj metodiku vypoctov danych parametrov. Dnes mdzeme
najst dokument sklCovymi informaciami ku kazdému produktu, ktory obsahuje

investi¢nu zlozku, ktoré su, alebo boli preddvané v Case platnosti regulacie.

Hlavnym cielom naSej diplomovej priace je vypocet celkového sihrnného
ukazovatela rizika, ktory dostaneme ako kombindciu miery trhového rizika a miery
kreditného rizika. Dalej sa v prici zameriame na prepoéet scenarov vykonnosti daného
investicného produktu. V kapitole metodika prace a metdody skimania uvedieme vsetky
vztahy, ktoré sme pouzili v praktickej Casti prace. Ako dalsi krok porovndme KID
dokumenty vybranych poistovni na trhu, ktoré predavaji rovnaké stratégie a spravime
analyzu, tykajicu sa preskimania dokumentu. Na zaver si ukdzeme historicky vyvoj
neutrdlneho vykonnostného scenara az po sti€asnost’.

Nase data budeme situovat’ k ditumu 31.12.2019 aby sme nezachytili pokles cien
akcii a dlhopisov v suvislosti s ochorenim COVID-19. Pokles cien, ktory je spity

s ochorenim si ukdZeme v zdvereCnom vyvoji scenara.



3  Metodika prace a metédy skiimania
3.1 Zakladne veli¢iny

Pre vypocty v praktickej Casti si musime zadefinovat’ veli¢iny, ktoré nam budu

vstupovat’ a vo vel'kej miere ovplyviiovat’ nase vystupy:

- M, - pocet pozorovani v obdobi

MO == N
(3.1)
- M; - stredna hodnota vsetkych pozorovanych vzoriek vynosov
n
17i
M, =
(3.2)
- Druhy, treti a §tvrty moment ziskame takto:
Y (i — M;)?
M2 o e—
M,
Y (i — M;)®
Mz = ————
M,
r, — Mp)*
w, = =M
M,
(3.3)
- Volatilita
o = 1/ M2
(3.4)
- Koeficient Sikmosti
My
Vi = o3
(3.5)
- Koeficient Spicatosti
M,
Ya="737 3
(3.6)
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3.2 Miera trhového rizika

Kategorie PRIIP na ur€enie trhového rizika:

1.) 1. kategoria
a.) PRIIP, kde m6zu investori stratit’ va¢§iu sumu, nez investovali;
b.) PRIIP, ktoré patria do jednej z kategorii uvedenych v polozkach 4 az 10 ¢asti C
prilohy I k smernici Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU
c.) PRIIP alebo podkladové investicie PRIIP, ktoré sa ocenuju menej Casto nez raz
za mesiac alebo ktoré nemaji vhodni referen¢ni hodnotu alebo ndhradnu
hodnotu, alebo ktorych spravna referen¢na hodnota alebo nahradna hodnota st
stanovené menej Casto nez raz za mesiac.
2.) 2.kategéria
PRIIP, ktoré priamo alebo na syntetickom zéklade ponukaju expoziciu voc¢i cenam
jednotlivych podkladovych investicii bez pakového efektu alebo expoziciu voci
podkladovym investicidm s pakovym efektom, ktord vyplaca konstantny ndsobok
cien tychto podkladovych investicii, pricom pre dané PRIIP su k dispozicii aspoii 2
roky historickych dennych cien alebo 4 roky historickych tyzdennych cien ¢i 5
rokov mesaénych cien, alebo kde si k dispozicii existujuice vhodné referencné
hodnoty alebo nahradné hodnoty pod podmienkou, Ze takéto referenéné hodnoty
alebo nahradné hodnoty spliaju tie isté kritéria pre dizku a frekvenciu vyvoja cien.
3.) 3. kategoria
PRIIP, ktorych hodnoty odrdzaju ceny jednotlivych podkladovych investicii, nie
vSak ako konStantny nasobok cien tychto podkladovych investicii, pricom pre dané
PRIIP st k dispozicii aspont 2 roky historickych dennych cien alebo 4 roky
historickych tyZzdennych cien ¢i 5 rokov mesaénych cien, alebo kde st k dispozicii
existujuce vhodné referenéné hodnoty alebo nédhradné hodnoty pod podmienkou,
7e takéto referenéné hodnoty alebo nahradné hodnoty spliiaju tie isté kritérid pre

dlzku a frekvenciu vyvoja cien.

4.) 4. kategoria
PRIIP, ktorych hodnoty c¢iastone zavisia od faktorov, ktoré neboli na trhu
pozorované, vratane PRIIP zalozenych na poisteni, ktoré distribuujii ¢ast’ ziskov

tvorcu PRIIP retailovym investorom.
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V naSej praci sme si vybrali produkt, ktory sa radi to 2. kategorie, takze vztahy
na vypocet jednotlivych veli¢in budi uvedené iba pre pripad produktu ktory patri do danej,
nami vybranej kategorie.

Trhové riziko sa meria anualizovanou volatilitou zodpovedajicou hodnote v riziku
(VaR) pri trovni spolahlivosti 97,5 % pocas odporic¢aného obdobia drzby, pokial’ nie je
uvedené inak. VaR je percentudlny podiel investovanej sumy, ktory sa vrati retailovému

investorovi.

Tabulka 2: Pridelenie MRM* vzhl'adom na VEV>

MRM VOLAILITA EKVIVALENTNEMU
VAR (VEV)

Menej ako 0,5%
0,5 % - 5%
5% -12 %
12 % - 20 %
20 % - 30 %
30 % - 80 %

Viac ako 80 %

N QN Ot AW =

Zdroj: Delegované nariadenie komisie EU 2017/653 z 8. marca 2017

PRIIP je zaradeny do triedy MRM, ako je uvedené v Tabulke 2 tejto prace,
v zdvislosti od hodnoty VEV. V pripade PRIIP, pri ktorom s k dispozicii len mesacné
udaje o cenach, sa trieda MRM priradend podl'a Tabulky 2 prace zvysi o jednu d’alSiu

triedu.

- Hodnotu VEV vypocitame ako:

3,842 — 2« Varg s — 1,96
VEV =
VT

(3.7)

kde:
T — dizka odpora¢aného obdobia drzby v rokoch

* MRM - Miera trhového rizika (Market risk measure)
> VEV - Volatilita ekvivalentnému Var
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VaR sa vypocita od momentov pozorovanej distribucie vynosov PRIIP alebo ceny
jeho referencnej ¢i nahradnej hodnoty pocas poslednych 5 rokov. Minimalna frekvencia
pozorovani je raz za mesiac. Ak st ceny k dispozicii kazdy den, frekvencia je denna. Ak st
ceny k dispozicii kazdy tyzden, frekvencia je tyzdenna. Ak st ceny k dispozicii dvakrat

mesacne, frekvencia je dvakrat mesacne.

Ak udaje o dennych cenéach zahtfiajuce obdobie 5 rokov nie su k dispozicii, mozno
pouzit' kratSie obdobie. Pri dennych pozorovaniach ceny PRIIP alebo ich referencnej
¢indhradnej hodnoty musia byt k dispozicii pozorované vynosy aspont za 2 roky.
Pri tyzdennych pozorovaniach ceny PRIIP musia byt’ k dispozicii pozorované udaje aspoi
za 4 roky. Pri mesacnych pozorovaniach ceny PRIIP musia pozorované udaje zahiiat

obdobie aspon 5 rokov.

Vynos za kazdé obdobie je definovany ako prirodzeny logaritmus pomeru ceny
na trhu blizko ku koncu aktudlneho obdobia k uzavretiu trhu na konci predchddzajuceho

obdobia.
Pricom Varg 5 v priestore vynosov je dana Cornish-Fisherovou expanziou takto:

0,474y, 00687y, 0,1467y?
N N N

VarR5=0\/N<—1,96+ )—0,5 o* N

(3.8)

3.3 Miera kreditného rizika

Ked'ze data na vypocet CRM® nie st verejne dostupné a pre nas vypocet sa nam
nepodarilo ziskat' potrebné podklady, budeme d’alej pracovat’ s predpokladom kde CRM

si stanovime v Skéle od 1 po 6 na hodnotu 2.

3.4 Suhrnny ukazovatel rizika

Prislu$ni  hodnotu ukazovatela SRI’ ziskame na zdklade kombinicie mier
kreditného a trhového rizika

® CRM — Miera kreditného rizika (Credit risk measure)
7 SRI - Sthrnny ukazovatel’ rizika (Summary risk indicator)
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Tabul’ka 3: Celkovy sthrnny ukazovatel rizika:

MRM1 MRM2 MRM3 MRM4 MRMS MRM6 MRM?7

CRM 1 1 2 3 4 5 6 7
CRM 2 1 2 3 4 5 6 7
CRM 3 3 3 3 4 5 6 7
CRM 4 5 5 5 5 5 6 7
CRM 5 5 5 5 5 5 6 7
CRM 6 6 6 6 6 6 6 7

Zdroj: Delegované nariadenie komisie EU 2017/653 z 8. marca 2017

Z predpokladu, ktory sme si stanovili ohl'adom CRM na hodnotu 2, SRI bude
totozné s hodnotou MRM.

3.4 Scenare vykonnosti

Scendre, ktoré znazoriiuju rozsah moznych vynosov dostaneme ako rdozne kvantily

z uz spominanej Cornish-Fisherovej expanzie:

a.) Priaznivy scendr - 90-ty percentil:

M, N+0'\/N<1,28+0’107 y1_00724y, 00611 y12>_0’5 o2 N
e JN N N
(3.9)
b.) Neutrdlny scendr - 50-ty percentil:
oM N—"T”l—o,s G2 N
(3.10)
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c.) Nepriaznivy scenar - 10-ty percentil:

0,107 y; ,0,0724y, 0,0611 Y%
JN . N N

M; N+o W<—1,28+ )—0,5 g’ N

e

(3.11)

N — pocet obdobi obchodovania v odporu¢anom obdobi drzby

d.) Stresovy scendr
Na vypocet stresového scendra su potrebné tieto kroky:

1.) urcenie ¢iastkového intervalu dlzky w podl’a frekvencie ocefiovania;

Tabul’ka 4: Uréenie w na zaklade cien

w
1 rok Viac ako 1 rok
DENNE CENY 21 63
TYZDENNE CENY 8 16
MESACNE CENY 6 12

Zdroj: Delegované nariadenie komisie EU 2017/653 z 8. marca 2017

2.) pre kazdy ¢iastkovy interval dizky w urenie historickych lognormalnych
vynosov 1, kde t € {ty.,tq, ..., tx}
3.) meranie volatility podl'a niz§ie uvedeného vzorca zaéinajuc od t; = t, kizavo

azdot; = ty_y

ti+w ti+w
w Zti (rti_ l tl-Ml)z

t:0s =
j M,

kde: (3.12)

o M,, - pocet pozorovani v ¢iastkovom intervale
ti . . , r 1o ’
/ +:; M; - strednd hodnota vSetkych historickych lognormalnych vynosov

v zodpovedajucom ¢iastkovom intervale
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4.) vypocitaniu hodnoty, ktord zodpoveda 99. percentilu za 1 rok a 90. percentilu

za ostatné obdobia drzby. Tato hodnota je stresova volatilita *ay.

Stresovy scendr sa nasledne vypocita ako:

e

(23-1)] 1o, [(Z3-32d)] v, [CZ3-572)] <oz
6 |VN'| 24 N 36 08

(3.13)

Z, — zodpovedajico vybrand hodnota PRIIP v externom percentile, ktory zodpoveda

1% za 1 rok a 5% za ostatné obdobia drzby
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4  Vysledky prace a diskusia

V kapitole Vysledky price aplikujeme teoretické vychodiska, ktoré sme opisali
v predchadzajucich kapitolach. Predstavime si investicny produkt, ktory sme v naSej
diplomovej préci skiimali spolu s investicnou stratégiou. Taktiez si ukdzeme vysledne

vystupy, ktoré sme vypocitali prostrednictvom tabul’kového softvéru Excel.

4.1 Charakteristika Investicného produktu Rentier Invest (Amundi)

Je zlozité globalne povedat, aky produkt s investi¢nou zlozkou je vhodny. Treba
najprv vediet' aspon rizikové preferencie dané¢ho investora. AvSak je zndme, Ze na
Slovensku je nizka finanénd gramotnost’. Rozhodnutie sa o vhodnej investicii moze byt
bez znalosti zlozeného trocenie, diverzifikacie ¢i volatilite portfolia pre bezné¢ho investora
vel'mi naro¢né. Podla analyzy, ktoru publikoval Institut finan¢nej politiky Ministerstva
financif Slovenskej republiky si az 71% opytanych respondentov mysli, Ze vySSie vynosy
ziskaju, ak budu sporit’ v konzervativnom (garantovanom) fonde iked sa jedna o dlhd
dobu napriklad 40 rokov [8]. Prieskum bol sice uskuto¢neni na sporiteloch v IL
déchodkovom pilieri, ale na ucel vytvorenia si obrazu ndm takato Statistika moZze stacit’.
A prave z tychto dovodov sme si vybrali taky produkt, ktory by na jednej strane bol
konzervativny na konci obdobia, ale na druhej strane, na zaciatku moézeme ist’ ido

vacsieho rizika.

V diplomovej praci sa budeme zaoberat’ teda produktom Rentier Invest, ktorym
referenénym aktivom st fondy zo skupiny Amundi. Tento produkt sme si vybrali
z dovodu, ze je komplexny a zaujimavy svojim zlozenim. Produkt je zlozeny zo 7 linii,
ktoré sa prepinaji pocas celej Zivotnosti. Jednotlivé linie maju v sebe rézne podkladové
aktiva od najrizikovejSich po konzervativne. Pomer v ktorom je investicia delend do akcii
a dlhopisov sa riadi liniou, v ktorej sa retailovy investor nachadza. Tato linia sa urCuje na
zéklade poctu rokov, na ktoré ma retailovy investor uz uzatvorené investicné poistenie.
S vys$Sou liniou sa mnozstvo investicie do dlhopisovych fondov zvySuje a mnozstvo
investicie do akciovych fondov zniZuje. Inymi slovami ¢im vysSia linia tym je rizikovy

profil stratégie nizsi.
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Tabul’ka 5: Rozdelenie investicii v jednotlivych linidch

LINIA AKCIE DLHOPISY
LINIA 1 100 % 0%
LINIA 2 70 % 30 %
LINIA 3 60 % 40 %
LINIA 4 50 % 50 %
LINIA 5 30 % 70 %
LINIA 6 15 % 85 %
LINIA 7 0 % 100 %

Zdroj: vlastmé spracovanie

V praci budeme uvazovat so situaciou, kedy odporucané obdobie drzby
investicného poistenia bude 30 rokov. BeZne platené poistné, ktoré sa bude platit’ na rocnej

baze bude mat’ hodnotu 1 000 €.

Né&§ vybrany produkt je Specificky striedanim investicnych stratégii pocas
odporucaného obdobia drzby. V Tabulke 6 si uvedieme kedy nastavaji zmeny

investi¢nych stratégii vzh'adom na nase uréené odporucané obdobie drzby 30 rokov:

Tabul’ka 6: Pocet rokov drzby v jednotlivych linidch

Linia Obdobie do  Obdobie od  Pocet rokov v linii
Linia 7 0 1 1
Linia 6 1 3 2
Linia 5 3 5 2
Linia 4 5 8 3
Linia 3 8 15 7
Linia 2 15 25 10
Linia 1 25 30 5

Zdroj: vlastné spracovanie
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Z Tabulky 6 si mo6zeme vSimnut’, ze polovica obdobia, na ktort si klient uzavrel
poistenie, je v najrizikovejSich linidch. V druhej polovici sa pomaly prepina

do konzervativnejSich linii. Takato stratégia ma z dlhodobého hl'adisku vyznam.

4.2 Miera trhového rizika

Sice mame len jeden produkt Rentier Invest, ale skladd sa z viacerych stratégii
(Linif). Pre mieru trhového rizika by sme mohli pouzit’ vazeny priemer z jednotlivy linif
atym dostat’ celkovii mieru trhového rizika. AvSak z dovodu, aby dostal klient dplni
informdciu o produkte, v KID by sme zverejnili miery trhového rizika pre vsetky linie
a vypocitali sme ich na zdklade hodnoty VEV podla vztahu (3.7) pricom sa urcuje na
stupni od 1 do 7, kde 1 znamena najnizsi rizikovy profil a 7 naopak najvyssi. Hodnota

miery trhového rizika sa nasledne urci podl'a Tabulky 2.

Tabul’ka 7: Urcenie hodnoty MRM

Linia VEV MRM
Linia 7 0,96 % 2
Linia 6 2,79 % 2
Linia 5 4,79 % 2
Linia 4 7,03 % 3
Linia 3 8,26 % 3
Linia 2 10,05 % 3
Linia 1 13,36 % 4

Zdroj: vlastné spracovanie

Ako sme uZ spominali, ¢im je vysSia linia, tym je rizikovy profil stratégie nizsi.
Tuto vlastnost moézeme vidiet' v Tabulke 7, kde pozorujeme hodnoty VEV a ndsledne

urcenu triedu miery trhového rizika pre konkrétnu liniu.

4.3 Suhrnny ukazovatel’ rizika

Na urcenie sthrnného ukazovatela rizika budeme potrebovat kombindciu dvoch

mier rizika. V prici sme sa venovali vypoctom jednej z nich a to miere trhového rizika.
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Na zadefinovanie kreditnej miery rizika sme nemali dostupné udaje. Za mieru kreditného

rizika sme si urcili konstantn hodnotu a to 2. Miera sa urcuje na stupni od 1 do 6, kde 1

cvwr

v dokumente s klI'i¢ovymi informéaciami v oddiele ,,Aké su rizika a co by som mohol

ziskat'?*, ktory sa zverejiiuje ku kazdému PRIIP. SRI sa urcuje na stupnici od 1 do 7, kde 1

v

rizika sa nasledne urci podl'a Tabul’ky 3.

Tabul’ka 8: Priradenie ukazovatel'a SRI

Linia MRM CRM SRI
Linia 7 2 2 2
Linia 6 2 2 2
Linia 5 2 2 %)
Linia 4 3 2 3
Linia 3 3 2 3
Linia 2 3 2 3
Linia 1 4 2 4

Zdroj: vlastmé spracovanie

4.4 Scenare vykonnosti

Vykonnostné scendre sme v diplomovej praci riesili pre kazda liniu samostatne.

Scenare budeme vyhodnocovat’ v troch ¢asovych intervaloch:

1. po uplynuti prvého roka drzby;
2. po uplynuti IHB®;
3. po uplynuti RHB.

Kazda linia ma svoju Specificku investiént stratégiu, kde sa investuje v réznom
pomere medzi akciové fondy a dlhopisové fondy. Vzhl'adom na tento fakt oCakavame aj

iné vykonnostné scendre. Zamerali sme sa na nasledujice scendre:

1. nepriaznivy vykonnostny scenar

2. neutrdlny vykonnostny scendr

*IHB — polovica odporuacaného obdobia drzby (Intermediate holding period)
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3. priaznivy vykonnostny scenir

4. stresovy vykonnostny scendr

Rentier Invest - linia 1

Linia 1 sa zameriava na investovanie prostriedkov iba do akciovych fondov

a povazuje sa za najrizikovejsiu liniu..

Tabulka 9: Vykonnostné scendre — linia 1

756 1260

Za obdobie
WELTEFONAA-10,15% -9,64% -5,48%
6,94% 22,02% 39,24%
26,81% 64,19% 104,38%
LG -58,68% -43,58% -53,00%

Zrotnené
WELEFOGINY -10,15% -3,32% -1,12%
6,94% 6,86% 6,84%
26,81% 17,97% 15,37%
-58,68% -17,37% -14,05%

Stresovy

Zdroj: vlastmé spracovanie

Podla investicného planu sa produkt Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou
Linia 1 prvych 5 rokov (Tabulka 6). Ako mdézeme vidiet' v Tabulke 9 sme vykonnostné
scenare vypocitali pre obdobie drzby 1, 3 a5 rokov. Pre 5-roény horizont si mdZzeme
vS§imnut' td obrovskd volatilitu medzi nepriaznivym (-1,12%) a priaznivym scendrom

(15,37%), co sme mohli o¢akavat’ z vypoctu MRM.

Rentier Invest - linia 2

Linia 2 sa zameriava na investovanie prostriedkov v pomere 70 % do akciovych

fondov a 30 % do dlhopisovych fondov



Tabul’ka 10: Vykonnostné scendre — linia 2

Roky 1
Dni 252
Za obdobie
Ptand -7,70% -4,07%  9,11%
5,18% 28,38% 64,70%
19,59% 71,42% 148,03%
St |-47,89% -42,92% -55,99%

Zrotnené
-7,70% -0,83%
518% 512% 5,12%
19,59% 11,38%  9,51%
-47,89% -10,61% -7,88%

Nepriaznivy

Stresovy

Zdroj: vlastmé spracovanie

Podla investiéného pldnu sa produktu Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou
Linia 2 dalsich 10 rokov, t.z. od 6. az po 15. rok (Tabulka 6). Ako mézeme vidiet
v Tabulke 10 sme vykonnostné scenare vypocitali pre obdobie drzby 1, 5 a 10 rokov.
Volatilita medzi scenarmi sa nam znizila v porovnani s predchddzajicou liniou. Je

zaujimavé, ze pri 10 rokoch je i nepriaznivy scendr kladny.

Rentier Invest - linia 3

Linia 3 sa zameriava na investovanie prostriedkov v pomere 60 % do akciovych

fondov a 40 % do dlhopisovych fondov

Tabulka 11: Vykonnostné scendre — linia 3

Roky 1 4
Dni 252 1008
Za obdobie
WELLEFLIA -6,47% -5,06%  0,11%
4,23% 17,79% 33,11%
15,90% 45,83% 76,63%
Stresovy -40,39% -34,49% -43,52%

Zroinené
-6,47% -1,29%
423% 4,18% 4,17%
15,90% 9,89% 8,47%
-40,39% -10,03% -7,84%

Nepriaznivy

Stresovy

Zdroj: vlastné spracovanie

Podl'a investicného planu sa produktu Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou
Linia 3 dalSich 7 rokov, t.z. od 16. az po 22. rok (Tabulka 6). Ako mdzeme vidiet

v Tabul’ke 11 sme vykonnostné scenare vypocitali pre obdobie drzby 1, 4 a 7 rokov.

N
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Rentier Invest - linia 4

Linia 4 sa zameriava na investovanie prostriedkov v pomere 50 % do akciovych

fondov a 50 % do dlhopisovych fondov.

Tabulka 12: Vykonnostné scendre — linia 4

IHB RHB

Roky
Dni

Za obdobie
WNELHEFOIOA -5,66% -6,02%
3,56% 7,20% 10,96%
13,48% 22,05% 30,10%
Stresovy -35,47% -22,75%

Zroénené

-5,66% -3,06%
3,56% 3,54%  3,53%
13,48% 10,48% 9,17%
-35,47% -12,11% -10,09%

Nepriaznivy

Stresovy

Zdroj: vlasmé spracovanie

Podl'a investicného planu sa produktu Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou

Linia 4 d’alSie 3 roky, t.z. od 23. az po 25. rok (Tabul’ka 6). Ako m6zeme vidiet' v Tabulke

12 sme vykonnostné scendre vypocitali pre obdobie drzby 1, 2 a 3 roky. Sice je tito

investicia ovel'a konzervativna ako predchadzajuce, volatilita ndm uz neklesla. Dovodom

je prave fakt, ze data ratame len na maximdlne 3 roky. Volatilita sa ndm nemeni len

zloZenim danych linii, ale i po€tom pridanych rokov.

Rentier Invest - linia 5

Linia 5 sa zameriava na investovanie prostriedkov v pomere 30 % do akciovych

fondov a 70 % do dlhopisovych fondov.

Tabul’ka 13: Vykonnostné scendre — linia 5

IHB RHB

Roky

Dni

Za obdobie
WELLEFGNON -4,06% -4,06%
2,42% 2,42% 4,86%
9,21% 9,21% 14,86%
Stresovy -23,70% -11,23%

Zro&nené
WELLEFGNUY -4,06%
2,42% 2,42%  2,40%
9,21% 9,21% 7,17%
-23,70% -1123% -8,13%

Stresovy

Zdroj: vlastné spracovanie




Podla investi¢ného planu sa produktu Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou
Amundi Linia 5 d’alSie 2 roky, t.z. od 26. az po 27. rok (Tabulka 6). Ako mdézeme vidiet

v Tabulke 13 sme vykonnostné scenare vypocitali pre obdobie drzby 1 a 2 roky.

Rentier Invest - linia 6

Linia 6 sa zameriava na investovanie prostriedkov v pomere 15 % do akciovych

fondov a 85 % do dlhopisovych fondov.

Tabulka 14: Vykonnostné scendre — linia 6

Roky
Dni
Za obdobie

Nepriaznivy

Stresovy

Zrocnené
-2,71%
1,23% 1,23% 1,22%
5,28% 5,28% 4,08%
-12,06% -7,02% -5,04%

Nepriaznivy

Stresovy

Zdroj: vlastné spracovanie

Podla investiéného planu sa produktu Rentier Invest riadi investi€nou stratégiou
Linia 6 d’alSie 2 roky, t.z. od 28. az po 29. rok (Tabulka 6). Ako mdzeme vidiet’ v Tabul'ke

14 sme vykonnostné scenare vypocitali pre obdobie drzby 1 a 2 roky.

Rentier Invest - linia 7

Linia 7 sa zameriava na investovanie prostriedkov iba do dlhopisovych fondov, t.z.

ze finan¢ne prostriedky sa do akciovych fondov v tejto konkrétnej linii neinvestuju.

Tabul’ka 15: Vykonnostné scendre — Amundi linia 7

Roky

Dni

Za obdobie
Nepriaznivy RS
-0,42% -0,42% -0,42%
1,35% 1,35% 1,35%
Stresovy -18,44%

Zroénené
-2,07%
-0,42% -0,42% -0,42%
1,35% 1,35% 1,35%
-18,44% -2,66% -2,66%

Nepriaznivy

Stresovy

Zdroj: vlastné spracovanie



Podla investi¢ného planu sa produktu Rentier Invest riadi investi¢nou stratégiou
Linia 7 iba posledny rok, t.z. 30. rok (Tabulka 6). Ako m6zeme vidiet’ v Tabul'ke 14 sme

vykonnostné scenare vypocitali pre obdobie drzby 1 rok.

V Tabul'kach 9 — 16 mozeme pozorovat’ ako sa ndm investicia bude menit’ za celé
obdobie, ale aj ro¢né predpokladané vynosy prostrednictvom rdznych scendrov
v percentdch. Ako sme uz spominali v komentaroch pod jednotlivymi tabulkami, chceme
poukazat na vykyvy, ktoré modzeme pozorovat hlavne v linidch oznaCenych niz§im
indexom. Je to zapri¢inené Struktirou investicie, kde sa financ¢ne prostriedky investuju
vo va¢som pomere do akciovych fondov. Tento jav mdézeme pozorovat’ aj v nasledujice;j

tabulke, kde si ukdzeme hodnoty volatilit pri jednotlivych liniach:

Tabul’ka 16: Volatilita k jednotlivym linidm

Linia Volatilita
Linia 7 0,089%
Linia 6 0,194%
Linia 5 0,319%
Linia 4 0,455%
Linia 3 0,528%
Linia 2 0,639%
Linia 1 0,849%

Zdroj: vlastmé spracovanie

Volatilita oznacuje mieru kolisania hodnoty aktiva, alebo jeho vynosovej miery.
Vo vSeobecnosti oznacuje, ako vel'mi sa namerané hodnoty odliSuji od priemeru za urcité
casové obdobie. Nase obdobie pozorovania je 5 rokov, t.z. od 1.1.2015 do 31.12.2019.
V Tabulke 16 pozorujeme hodnotu volatility pre kazdua liniu, tato premenna nam vstupuje
do vypoctu vykonnostnych scenarov a zna¢ne nam ich ovplyviiuje. Vo vSeobecnosti plati,
¢im je vyssia volatilita, tym je vyssie riziko a teda aj potencialny vynos. Co sa nam

aj podarilo dokazat pri vypocte jednotlivych vykonnostnych scenarov.
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4.5 Scenare vykonnosti produktu Rentier invest pri plateni poistného

V tejto podkapitole si opiSeme ako mozZe narast’ naSa investicia prostrednictvom
tohto produktu. V aplikécii naSich vypocitanych vykonnostnych scendrov si na zaciatok

uréime predpoklady nasich vypoctov:

1.) retailovy investor bude platit’ poistné vo vyske 1 000 € rocne;

2.) predurc¢end odporiucana doba drzby bude 30 rokov;

3.) vykonnostné scenare sa teda budu pocitat’ na konci 1, 15 a 30. roku poistenia;
4.) bez nakladov poistovne

5.) nenastane poistna udalost’

Pre tento pripad sme prepocitali vSetky vykonnostné scenare: nepriaznivy
vykonnostny scendr, neutrdlny vykonnostny scendr, priaznivy vykonnostny scendr,
stresovy vykonnostny scendr. V Tabulke 17 si ukdzeme aki hodnotu moze mat’ nasa
investicia po uplynuti ¢asovych intervalov 1, 15 a 30 rokov, za vysSie spomenutych

predpokladov.

Tabulka 17: Investicné vynosy v €

Scenar 1. rok 15. rok 30. rok
Nepriaznivy 899 14 816 25715

1069 23 390 55 361
1268 38 515 138 645
Stresovy 413 7039 8942

Zdroj: vlastné spracovanie

Tieto scenare nam zndzoriuji ako moze narast’ investicia 1 000 € rocne po 1., 15.
a30. roku trvania poistenia. V Tabul'ke 17 vidime ako vel'mi modZe naSu investiciu
ovplyvnit’ situdcia na trhu. Poistovne neuvadzaju Ziaden mozny vynos po 1. roku vo
svojich dokumentoch s kI'aiCovymi informaciami v oddiele ,,Aké su rizika a ¢o by som
mohol ziskat'?*. Inymi slovami tieto produkty PRIIP st zaloZené na investicidch, ktoré
trvaju dlhSie obdobie a vzh'adom na pociatocné ndklady poistovne, retailovy investor
nemd po roku trvania poistenia ziaden narok na investicny vynos. Kedze my
predpokladdme Ze poistoviia nemd Ziadne ndklady s produktom, uvddzame hodnoty za

dany rok.

59



Nasledne sme hodnoty z Tabulky 17 ekvivalente porovnali s finanénymi
prostriedkami, ktoré boli investované za dand obdobia. Prostrednictvom vnitornej miery
vynosov sme urCili roéné vynosy za konkrétne obdobia, ktoré sa tiez uvadzaji

v dokumentoch s klI'i¢ovymi informaciami.

Tabul’ka 18: Vnitorné miery vynosov

30. rok
-1,01%

Scenar 1. rok 15. rok
-0,15%

(WETGEFLIME  -10,15%

6,94% 5,37% 3,70%
26,81% 11,10% 8,65%
Sl -58,68%  -10,22% -9,62%

Zdroj: vlastmé spracovanie

Uvedené miery ndm naznacuju rocné vynosy zkumulovanych investicii.
V Tabulke 18 si mdzeme vSimnut’ napriklad ro¢né vynosy pri priaznivom vykonnostnom
scendri, kde percentualna miera ro¢nych vynosov klesd s pribidajicimi rokmi, to je
spOsobene zmenami investicnych stratégii. Inymi slovami, ak bude situdcia na trhu
s akciami priaznivd, tak sa to odzrkadli aj na vynosoch a naopak. S pribidajicimi rokmi sa
investicia presunie z akciovych fondov do dlhopisovych, ktoré su konzervativnejSie, Cize
dostaneme niz8i vynos ale zase istej$i. To ndm spOsobuje pokles vo vnutornych mierach
vynosov. Naopak ak si zoberieme stresovy scenar vykonnosti, moZeme sledovat’ narast
percentualnej miery vynosov. Tento scenar pocita s eSte horSou situaciou na trhu ako ma
nepriaznivy scendr, inak povedané miera vynosnosti sa zvysuje aj ked’ je stale v zapornych
percentdch. To je spdsobené rovnako ako pri priaznivom scendri zmenou investi¢énych
aktiv, kedy saz akciovych fondov prestivaju investicie do stabilnejSich dlhopisovych

fondov.

4.6 Analyza produktu Rentier Invest — Amundi dvoch konkuren¢nych
poist’ovni

V tejto podkapitole sa zameriame porovnanie dvoch KID dokumentov na produkty
dvoch konkurencnych poistovni, ktoré¢ pdsobia na slovenskom trhu a preddvaji rovnaky
produkt. Toto bola ijedna z hlavnych mySlienok tvorcov regulacie, ktori chceli, aby si

mohol klient porovnat’ r6zne produkty. Porovnavat’ budeme nasledujuce produkty:
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1. PROFI INVEST, Zivotné poistenie so zvolenou investiciou len do investicnej
stratégie: Rentier Invest (poistovia NN)
2. Investicné Zivotné poistenie Allegro Premium KLASIK spojené s fondami:

Amundi — Rentier Invest (poistoviia Generali)

Ako si mozeme vSimnut’ prostrednictvom oboch produktov sa finan¢né prostriedky
investuju do podobnych fondov. UZ len z tohto hl'adiska sa nam tazko hl'adalo produkt,
ktory je moZzne porovnat’ vzh'adom na investicné aktiva. Poistovne si oby€ajne vytvoria

svoje vlastné stratégie, ktoré potom preddvaju.

V dalSich krokoch si zanalyzujeme vybrané oddiely dokumentov s kl'icovymi

informaciami.

Obrazok 10: PROFI INVEST — Zostavajica poistnd doba a sihrnny ukazovatel rizika

| Zostavaju-
ca poistnd SRl
doba

linia 1 (RENTIL1) linia 2-8 (RENTIL2-3) 1 ZEkI:a viac |,
. . rokov

= 1 2 : 2 6 ! > - 1 2 n 4 > 6 7 . 2 16-25mkov 3

NizSie riziko Vyssie riziko Nizsie riziko Vyisie riziko 3 | 9-15rokov 3
linia 5-6 (RENTIL5-6) linia 7 (RENTIL7) 4 | 6-8rokov | 3 |

n n 5 | 4-5rokov | 2

L 3 4 = : ! 2 3 4 > 6 7 6 | 2-3rokov | 2

NiZsie riziko Vyssie riziko NiiSie riziko VysSie riziko | 7 [0-1rok |1

Zdroj: https://poistovna.nn.sk/archiv/sk-poistovna/subory/zivotne_poistenie/dokumenty-s-klucovymi-

informaciami/kid_profi_investrentier.pdf

Obrazok 11: Allegro Premium Klasik - Zostavajuica poistna doba a sahrnny ukazovatel

rizika
Linia Cielovy podiel Cielovy podiel dlhopisovych fondov Pocet rokov Spravea
akciovych fondov a fondov penazného trhu do konca poistenia P
f::i:n:' = Reetlnves 100 % 0% nad 25 rokov Generali Poistoviia, a. s.
fi':i:";i et et 70% 30% 15 — 25 rokov Generali Poistoviia, a. s.
f::;":l o Rertierinyest 60 % 40 % 8 — 15 rokov Generali Poistoviia, a. s.
fi':i:n:i g Rartar [ovest 50 % 50 % 5 — 8 rokov Generali Poistoviia, a. s.
f;:;;":' AR 30 % 70 % 3 - 5 rokov Generali Poistoviia, a. s.
A di - Rentier | t
L::i:nﬁ SEEAL RS 15 % 85 % 1 -3 roky Generali Poistoviia, a. s.
f;:i:n:l o Hartion vect 0% 100 % do 1 roka Generali Poisfoviia, a. s.
Suhrnny ukazovatel rizika:
Ukazovatel rizika - Linia 1 1 2 s T 5 6 7
Ukazovatef rizika — Linia 2 1 2 [ 4 5 6 7
Ukazovatef rizika — Linia 3 1 2 T3 | 4 5 6 7
Ukazovatef rizika - Linia 4 1 2 | ] 4 5 6 7
Ukazovatef rizika = Linia 5 1 2 I 4 5 6 7
Ukazovatef rizika = Linia 6 1 E 3 4 5 6 7
Ukazovatef rizika — Linia 7 1 Nz 4 5 6 7

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-allegro-premium-ucinnostou-

0d-20-12-2019.pdf
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Na Obrazku 10 a Obrdzku 11 vidime Ze doba drzby investicii v jednotlivych linidch

sa zhoduje v oboch produktoch. Co sa viak nezhoduje je hodnota stthrnného ukazovatela

rizika, v dvoch linidch, a to v 1inii 5 a v linii 7. To mdze mat’ na svedomi fakt Ze jednotlivé

linie tohto produktu investuju finan¢né prostriedky do inych aktiv. Na zdklade hodnot

suhrnného ukazovatela rizika teda moézeme usudit, Ze pri produkte od poistovne NN

budeme vystaveni niz§iemu riziku ako pri produkte poistovne Generali.

Obrazok 12: PROFI INVEST - Vykonnostné scenare

Investicia (1000 EUR roéne)

Poistné (priemerne 2,53 EUR roéne)
Scendre (doZitia)

2 s | Kofko by ste mohli ziskat spit po odpoéitani nikladov D€ 8458 € 16 164 €
Stresovy scendr ; o == [
| Priemerny vynos kaZdy rok -100 % -8,13 % -4,53 %
., | Kofko by ste mohli ziskaf spif po odpotitani nikladov D€ 14348 € 32071€
Nepriaznivy scendr = = = 1 t
| Priemerny vynos kaZdy rok -100 % -0,59 % 0,44 %
Kolko by ste mohli ziskat spif po odpoéitani nikladov D€ 17313 € 43386 €
Neutrdlny scendr - — =
| Priemerny vynos kaidy rok -100 % | 1,88% | 235%
2 Kolko by ste mohli ziskat spaf po odpoéitani ndkladov D€ 20864 € 59742 €
Priaznivy scendr : R == [
Priemerny vynos kaidy rok -100 % 4,25 % 424%
Kumulovana investovand suma 1000 € 15 000 € 30 000 €
Scendr (Gmrtia) )
Poistna udalost | Kolko by oprdvnené osoby mohli ziskat spat po odpogitani ndkladov 4500 € 20179 € 43386 €
Kumulované poistné 75,73 €

6,17 €

74,44 €

Zdroj: https://poistovna.nn.sk/archiv/sk-poistovna/subory/zivotne_poistenie/dokumenty-s-klucovymi-

informaciami/kid_profi_investrentier.pdf

Obrazok 13: Allegro Premium Klasik — Vykonnostné scenére

::I::: (::avidelného poistného Tirok Ab:rokon ?gd?c:ﬁ::‘.aqé
obdobie drzby)
Scenare (dozitia)
Stresovy scenar Kol'ko by ste mohli ziskat’ spat' po odpocitani nakladov D€ 5920 € 8627 €
Priemerny vynos kazdy rok - -12,85 % -9.99 %
Nepriaznivy scenar  Kolko by ste mohli ziskat' spat' po odpoéitani nakladov 0€ 12248 € 23420€
Priemerny vynos kazdy rok - -2,58 % -1,65 %
Neutralny scenar Kol'ko by ste mohli ziskat’ spat’ po odpoéitani nakladov 0€ 18418 € 47 926 €
Priemerny vynos kazdy rok - 252% 287 %
Priaznivy scenar Kol'ko by ste mohli ziskat’ spat’ po odpoéitani nakladov 0€ 28900 € 113742 €
Priemerny vynos kazdy rok - 7.83 % 7.62 %
Kumulovana investovana suma 1000 € 15000 € 30 000 €
Scenar umrtia
(Poistna udalost) g:r::pﬁyé i‘::r:?:::lr:j :‘s'oby mohli ziskat' spéat’ 4500€ 18425 € 47026 €
Kumulované poistné 5€ 21€ 22€

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-allegro-premium-ucinnostou-

0d-20-12-2019.pdf
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Ked’ sa pozrieme na Obrazok 12 a Obrazok 13, naSe usudok sa ndm potvrdil.
Pri vykonnostnych scenaroch dozitia vidime zna¢né rozdiely. Chceli by sme poukézat
na dve extrémne situdcie. Ak sa pozrieme na stresovy vykonnostny scendr pri produkte
poistovne NN vidime priemernt ro¢nu stratu po 15. roku vo vyske 8,13 % a po 30. roku
je to 4,53 %, zatial’ o pri produkte poistovne Generali priemernd ro¢na strata sa pohybuje
na trovni 12,85 % po 15. roku a 9,99 % po 30 roku poistenia. Dalsie extrémne hodnoty
ndm pontika priaznivy vykonnostny scendr, kde pri produkte PROFI INVEST (NN)
mozZeme pozorovat’ priemerny rocny vynos po 15. roku, a to 4,25 % a po 30. roku je to
4,24 %. Pri produkte Allegro Premium Klasik (Generali) priemerny ro¢ny vynos nadobuda
hodnoty 7,83 % po 15. roku a 7,62 % po 30. roku poistenia. Na zdklade tohto porovnania
mozeme zhodnotit’, Ze produkt od poistovne NN ndm ponuka investiciu, ktord je pre nds
istejSia, ked’ze vykyvy hodnét st niZSie v porovnani s produktom od poistovne Generali.

Naopak produkt poistovne Generali ndm ponuka vyssi vynos vzhl'adom na investiciu.

Pri oboch produktoch nevidime kolko penaznych prostriedkov sa nam zhodnoti
po 1. roku poistenia. Pocas prvych 36 mesiacov nevznikéd poistnikovi narok na vyplatu

odkupnej hodnoty osobného konta.

Obrazok 14: PROFI INVEST - Néklady v priebehu ¢asu

Celkové naklady 1000€ 2 936€ 3590 €
Vplyv na vynos (RIY) roéne 100 % 2,46 % 0,79 %

Zdroj: https://poistovna.nn.sk/archiv/sk-poistovna/subory/zivotne_poistenie/dokumenty-s-klucovymi-

informaciami/kid_profi_investrentier.pdf

Obrazok 15: Allegro Premium Klasik - Naklady v priebehu ¢asu

S oniin Poistné pinenie po 1 roku Poistné plnenie po 15 rokoch Poistné plnenie (na konci

P P (odporiéana doba drzby/2) odporiéaného obdobia driby)
Celkové naklady 1000 € 2415€ 2376 €
Vplyv na vynos (RIY) roéne - 245 % 0,71 %

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-allegro-premium-ucinnostou-

od-20-12-2019.pdf

Pri pohl'ade na Obrazok 14 a Obrazok 15 mézeme skonStatovat’ Ze obidva produkty
maju podobné ndklady v priebehu ¢asu. Rocny percentudlny podiel ndkladov na vynosy

je takmer totoZny.
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Obrazok 16: PROFI INVEST - ZloZenie nakladov

Jednorazové | Vstupné naklady 0,60 % Vplyv ndkladov, ktoré platite pri vstupe do poistenia. Uvedené ndklady ui

naklady zahffiaju ndklady na sprostredkovanie produktu. Tieto naklady predstavujd
pociatofny poplatok, ktory slifi na dhradu nakladov sdvisiacich s uzavretim
poistenia. Vplyv poplatku zodpoveda uvedenému ilustratnému pripadu,
skutoéné naklady sa moiu liEit v zdvislosti od vykonnosti zvolenych fondow.

Vystupné naklady 0,00 % Vplyv nakladov, ktoré vznikaji pri ukonéeni poistenia v case splatnosti.

Uvedené naklady zahffiaji odkupny poplatok, ktory predstavuje sumu ne-
uhradenych poéiatoénych poplatkov do konca poistnej doby. Vy3ka sa mdaie
zmenit v pripade pred€asného spefiaZenia.

Priebeiné . Transakéné ndklady 0,00 % Vplyv nakladov nasich ndkupov a predajov podkladovych investicii produk-
ndklady portfdlia | tu. Tieto naklady st zahrnuté v predpoklade zhodnotenia fondu.
Iné priebeiné naklady 0,19 % Vplyv ndkladov, ktoré kaidy rok vynakladdme na spravu vasich investi-

cii. Uvedené naklady zahfiaju fixny administrativny poplatok, variabilny
administrativny poplatok a nikladovi €ast poistného za biometrické riziko.
Skutoéné ndklady sa méiu liSit v zavislosti od vykonnosti zvolenych fondov.

Vedlajiie ._ Vykonnostné poplatky | neaplikujeme | Vplyv vykonnostného poplatku.
naklady Podiely na zisku neaplikujeme | Vplyv podielov na zisku.

Zdroj: https://poistovna.nn.sk/archiv/sk-poistovna/subory/zivotne_poistenie/dokumenty-s-klucovymi-

informaciami/kid_profi_investrentier.pdf

Obrazok 17: Allegro Premium Klasik - Zlozenie nakladov

Tato tabulka zobrazuje vplyv na vynosy roéne

Vstupné néklady 051 % Vplyv maximalnych nakladov, ktoré uZ boli zahrnuté v cene. Zahifiaju naklady

Jednorazové naklady na distriblciu vasho produktu.

Vystupné naklady 0,00 % Vplyv nakladov, ktoré vznikaju pri ukon&eni vadej investicie v ¢ase splatnosti

Transak&né naklady portfdlia 0,00 % Vplyv nékladov nasich nakupov a predajov podkladovych investicii produktu
Priebezné naklady Naklady na poistenie 0,01 % Vplyv nakladov na krytie rizika imrtia

Iné priebeZné naklady 0.19% Vplyv nakladov, ktoré kazdy rok vynakladame na spravu vasho produktu
Vedrajgie naklady Vyk?nnostné poplatky 0,00 % Vplyv vyk?nnosmer?o poplatku

Podiely na zisku 0,00 % Vplyv podielov na zisku

Zdroj: https://fondy.generali.sk/files/fondy/dokument-klucovymi-informaciami-allegro-premium-ucinnostou-

0d-20-12-2019.pdf

Pri pohl'ade na Tabulku 16 a Tabulku 17 vidime nédklady na poistenie k prisluSnym
PRIIP. Néklady pri oboch produktoch si podobné, mierne sa odliSuji len jednordzové
vstupné néklady. Tieto ndklady tvoria malé percento z celkového vynosu tak tomu netreba

venovat’ pozornost’.

Na zaklade naSej analyzy moZeme vidiet’ rozdielne ale aj totozné vlastnosti tychto
dvoch produktov. Zna¢né vykyvy pri scenaroch vykonnosti moze mat na svedomi
rozdielny datum ucinnosti daného dokumentu. Pri produkte od poistovne NN (PROFI
INVEST) boli dané ukazovatele pocitane k 31.12.2019, zatial’ ¢o pri produkte od Generali
(Allegro Premium Klasik) to bolo pri daitume 30.09.2019. Keby sme boli klient a chceli by
sme si porovnat’ dany dokument, nedostaneme relevantné informacie. Z dovodu revizie

dokumentu si moze kazda poistovila zmenit a aktualizovat’ dokument, ked’ uznd za
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vhodné. To znamend. Z tohto dovodu je vel'mi mélo pravdepodobné, Ze by sme vedeli
porovnat KID zrovnakym dnom, pre ktory bol prepocet vykonany. ESte nizSia
pravdepodobnost’ je, ze by sme nasli dve identické stratégie predavané rdznymi
spolo¢nostami. V nasom porovnani dokumentov sme mohli dedukovat’ niektoré zakladné
ukazovatele o rizikovosti fondov, ale nas by eSte zaujimalo, ¢o dostaneme za vysledky,
keby sme jeden vybrany scenar prepocitali na dennej baze. Chceli by sme ukézat volatilitu

zro¢neného neutralneho scenéra na 30 rokov pri kazdodennom prepocte.

4.7 Historicky vyvoj scenara na dennej baze

V tejto podkapitole sme do naSich vstupov zobrali dita od roku 2007 az po
sucasnost. Za na$ analyzovany scenar sme si urcili neutrdlny scenar produktu Rentier
Invest. Tento scendr sme si vybrali z dovodu, ze je kalibrovany na 50. kvantile. V nasich
vypo¢toch sme si vypocitali vSetky potrebné parametre ku kazdému diu nasho
pozorovania za S-ro¢ny horizont. Nasledne sme urcili neutrdlny stresovy scendr produktu
Rentier Invest a na zdklade vnidtornej miery vynosu sme ucili priemerny ro¢ny vynos za

RHP 30 rokov. Z nasich vypoctov uvadzame vystup Obrazok 18.

Obrazok 18: Rocné vynosy Rentier Invest z historického hladiska

2.1.2013
12.4.2013
24.7.2013
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28.2.2014
17.6.2014
24.9.2014

8.1.2015
15.5.2015
25.8.2015
4.12.2015
17.3.2016
27.6.2016
6.10.2016
18.1.2017

3.5.2017
16.8.2017

27.11.2017

9.3.2018
21.6.2018
4.10.2018
21.1.2019

3.5.2019
19.8.2019
2.12.2019
27.3.2020

Zdroj: vlastné spracovanie
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Historické déta, ktoré mame pre jednotlivé scendre st od roku 2008. Z dovodu, ze
berieme do tvahy 5-ro¢ny horizont dat, prvy vysledok mame az pre rok 2013. Treba si
uvedomit, ze vtomto vysledku je eSte zakomponovany idopad finan¢nej krizy medzi
rokmi 2008-2009. Tento fakt sa dd i pozorovat’ na danom grafe. Poc¢iato¢ny vynos po krize
2008-2009, ak neberieme sti¢asnu situdciu sposobenti pandémiou COVID-19, je historicky
sa do obdobia po krize 2008-2009, kde sme zacali globdlne zaznamenavat vyrazné
zotavenie sa trhov a tym pddom i na$ scenar odzrkadl'uje aktudlnu situaciu a za¢ina ndm
rast. Vynos prepocitany k datumu zaciatok roka 2014 az pol roka 2017 je viac-menej
stabilny. Aj ked’ su tu mensie vykyvy, ktoré nds mozu prekvapit’, pretoze ked’ sa pozrieme
na hodnotu prepoctu k 25.8.2014, najvicsia hodnota v grafe 11,02% a nésledny prepad na
6,28% k 16.10.2014, moézeme vidiet, Ze dany vynos je privelmi volatilny. Keby
spolo¢nost’ robila prepocet k danému datumu 25.8.2014, ukazovala by v KID obrovské
vynosy, avsak, ako vidime z grafu, ani trochu by tieto informacie nezobrazovali skuto¢né
informécie. Podla pravidla pre preskiimanie a reviziu KID, by hodnota klesla o 5,0% az
skoro o 1,5 roka, kedy by musela spolo¢nost’ upravit’ dokument podl'a zakona, ak by robila

prepocet pre aktudlny datum.

Dalsi zlom vsak nastava na zaéiatku roka 2020, kde cenu finanénych aktiv zasiahla
situdcia spiatd s pandémiou COVID-19. Prepad hodnoty zo skoro 4,0% na uroven do
zépornych c¢isel v okoli -2,1%. Tento pokles je enormny a je na nés sa zamysliet', ¢i je dany
prepocet nastaveny spravne. Mdzu sa retailovi investori spoliehat’ na spravnost” dokumentu
s kI'i€ovymi informaciami, ked’ neutrdlny scenar, ktory ma najpresnejSie reflektovat

realitu, ndm ukaZe na 7 ro¢nom pozorovani skalu ro¢nych vynosov od -2 % do 10 %?

RieSenim velkej volatility pri prepoCte danych scenarov by mohla byt vhodna
vyhladzovacia krivka. To znamend, nedopustit, aby sme mali takychto outlierov, data,
ktoré do KID vobec nepatria, pretoze len zavadzaju klienta s vidinou velkého zisku a na

druhej strane, produkt so zdpornym vynosom by si kipil mélokto.

AvSak moézeme vidiet, Ze pri vhodnej vyhladzovacej funkcii, kde by vynos na
zaCiatku mierne rastol k 4,0%, na urcity Cas sa stabilizoval a potom klesol k 3,0%, by
klienta nezavddzal a mal by relevantnejSie udaje. Ked” sa nad tym viac zamyslime
a pozrieme sa na vypocet po zacati pandémie COVID-19 celosvetovo, nedokazeme si asi

predstavit’ situdciu, ¢o by sa muselo stat, aby sme mali vynosy z investicii, ktoré su
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investované globdlne, zaporné na 30 rokov. Je to neredlne a v tomto ma dana regulacia

vel'ké medzery.
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Zaver

Spravny vyber a moznost’ porovnania investicnych produktov od réznych poistovni
je v zaujme vSetkych potencidlnych retailovych investorov. Prostrednictvom dokumentov
s kI'aiCovymi informaciami ma klient nie len moZznost’ porovnat’ tieto produkty ale zaroven
sa dozvie aj potrebne informdcie o produkte v dokumente s malym rozsahom. V sucasnosti
je na trhu vela poistovni, a to s ponukou viacerych produktov. Retailovy klient ma teda
vel'ké mnozstvo moznosti vybrat' si vhodny investicny produkt, a taktiez investi¢nu

stratégiu, ktord mu je najviac sympaticka.

Obsahom prvej kapitoly bolo oboznamenie Citatela s reguldciou PRIIP.
Zadefinovali sme si aké produkty sa moézu povazovat za investine produkty, a ktoré
naopak nepovazujeme za investicné produkty. Ndsledne sme sa zamerali na cielového
klienta, urcili sme si pre akych investorov je produkt urceny. Predstavili sme dokument
s kI"aiCovymi informaciami, kedy a ako sa ma poskytnut’ tento dokument. BlizSie sme
zadefinovali formu dokumentu KID, akym jazykom ma byt pisany. V poslednej
podkapitole sme sa venovali podrobnému opisaniu dokumentu, ktory je predmetom
reguldcie. Opisali sme aké oddiely ma obsahovat’ dokument s kI'i€ovymi informaciami,

a Co tieto oddiely musia obsahovat’.

V druhej kapitole sme si urcili ciele diplomovej prace, ktoré sme dostatocne

naplnili v nasledujucich kapitolach.

V poslednej, aplika¢nej, kapitole sme predstavili investi¢ny produkt so stratégiou
na ktorom sme aplikovali vztahy uvedené v metodike prace. BlizSie sme si ukazali
jednotlivé linie produktu, akym pomerom sa investuju financné prostriedky, ale aj ako
sa striedaju jednotlivé linie pocCas obdobia drzby. V d’alSej Casti sme uviedli vypocet
potrebnych parametrov, ktoré sme dostatocne zinterpretovali. Ako d’al§i bod sme vybrany
produkt porovnali s podobnym produktom ponukanym inou poistoviiou. Nakoniec sme
poukazali na historické rocné vynosy neutrdlneho vykonnostného scendra daného produktu
a polozili sme otdzku na zamyslenie sa kazdého z nds, ¢i je metodika na vypocet scendrov

spravna a reflektuje skuto¢né informacie, ktoré st na finanénom trhu.

Na zaver mozeme skonStatovat’ ze praca obsahuje splnenie vSetkych nastavenych
cielov. Diplomovd praca priblizila citatelovi spdsob urcenia celkového sthrnného

ukazovatela rizika, ako aj vypocet vykonnostnych scendrov investi€nych produktov.
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Dufame ze praca cCiasto¢ne vysvetlila problematiku reguldcie PRIIP a poskytla blizSie

pochopenie dokumentu s klI'a¢ovymi informaciami.
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