
ŽŽivotnivotnéé poisteniepoistenie

InvestiInvestiččnnáá ččinnosinnosťť poispoisťťovne ovne 
téma 6. prednášky zo dňa 18.3.2008

InvestiInvestiččnnáá politika politika 

Je významnou sJe významnou súúččasasťťou celkovou celkovéého finanho finanččnnéého ho 
manamanažžmentu mentu žživotnej poisivotnej poisťťovne. ovne. 
»»
V hospodV hospodáárstve slrstve slúúžži ako zdroj kapiti ako zdroj kapitáálu pre rast lu pre rast 
domdomáácej ekonomiky.cej ekonomiky.

»»
MMáá vplyv na ocevplyv na oceňňovanie produktov poisovanie produktov poisťťovacej ovacej 
ininšštittitúúcie, deklarcie, deklarááciu podielu na zisku pre poistencov. ciu podielu na zisku pre poistencov. 
Významný z pohVýznamný z pohľľadu poisadu poisťťovnovníí je vzje vzťťah medzi ah medzi 
investiinvestiččným výnosom a investiným výnosom a investiččným rizikom.ným rizikom.

Faktory investiFaktory investiččnej politikynej politiky

poispoisťťovovňňa ako významna ako významnáá finanfinanččnnáá ininšštittitúúcia cia 
s osobitým charakteroms osobitým charakterom

»»
ččinnosti sinnosti súúvisiace s nakladanvisiace s nakladaníím cudzm cudzíích financh finanččných ných 

prostriedkovprostriedkov
»»

ččasový nesasový nesúúlad medzi zaplateným poistným lad medzi zaplateným poistným 
a poskytnuta poskytnutíím poistnm poistnéého plneniaho plnenia

»»
poispoisťťovne pracujovne pracujúú v prostredv prostredíí neistotyneistoty

PrPráávna regulvna reguláácia cia 

TechnickTechnickéé rezervy predstavujrezervy predstavujúú dlhodobdlhodobéé cudzie cudzie 
zdroje financovania vytvzdroje financovania vytvááranranéé ako zdroj na ako zdroj na úúhradu hradu 
ooččakakáávaných zvaných záávvääzkov, ktorzkov, ktoréé v budv budúúcnosti poiscnosti poisťťovni ovni 
vzniknvzniknúú. . ÚÚččel ich tvorby je znel ich tvorby je znáámy, nie je vmy, nie je vššak istak istáá
suma ani moment pousuma ani moment použžitia tejto rezervyitia tejto rezervy
»»
ZabezpeZabezpeččujujúú schopnosschopnosťť poispoisťťovne uhrovne uhráádzadzaťť
v prv prííslusluššnom objeme a nom objeme a ččase svoje zase svoje záávvääzky zky 
vyplývajvyplývajúúce z uzatvorených PZce z uzatvorených PZ

»»
VyhlVyhlášáška MF SR ka MF SR čč. 39/2005 Z. z., ktorou sa . 39/2005 Z. z., ktorou sa 
ustanovujustanovujúú limity umiestnenia prostriedkov limity umiestnenia prostriedkov 
technických rezerv vtechnických rezerv v poispoisťťovnovnííctve ctve 



InvestiInvestiččnnéé rizikrizikáá

Riziko aktRiziko aktíívv
»» ssúúvisvisíí so znehodnotenso znehodnoteníím alebo dom alebo doččasným asným 
znzníížženeníím hodnoty aktm hodnoty aktíívv

Riziko neadekvRiziko neadekváátnosti cenytnosti ceny
»» pre prpre príípad, pad, žže poistne poistnéé nebude stanebude staččiiťť
na pokrytie na pokrytie neprednepredíívatevateľľnýchných strstráát z neot z neoččakakáávaných vaných 
zmien v zmien v úúmrtnosti, chorobnosti atmrtnosti, chorobnosti atďď..

Riziko nespRiziko nespáárovania aktrovania aktíív a pasv a pasíívv
»» riziko, riziko, žže nepredve nepredvíídatedateľľnnáá zmena Tzmena TÚÚM M 
spôsobspôsobíí poispoisťťovni stratu alebo bude maovni stratu alebo bude maťť negatnegatíívny vny 
vplyv na jej investivplyv na jej investiččnnúú politikupolitiku

InvestiInvestiččnnéé rizikrizikáá

VVššeobecneobecnéé obchodnobchodnéé rizikoriziko
»» mômôžže se súúvisievisieťť s expandovans expandovaníím poism poisťťovne ovne 
do iných geografických oblastdo iných geografických oblastíí resp. do iných oblastresp. do iných oblastíí
obchoduobchodu
»» vyplývajvyplývajúúce zo zmien v legislatce zo zmien v legislatííve krajiny ve krajiny 
a v pravidla v pravidláách zdach zdaňňovaniaovania
»» riziko riziko úúrokovej mieryrokovej miery /kol/kolíísanie výnosu sanie výnosu 
nielen nominnielen nomináálne ale aj relne ale aj reáálne vplyvom infllne vplyvom infláácie/cie/
»» kreditnkreditnéé rizikoriziko /nesolventnos/nesolventnosťť emitenta/emitenta/
»» trhovtrhovéé rizikoriziko /situ/situáácia na celom financia na celom finanččnom nom 
trhu/trhu/
»» kurzovkurzovéé rizikoriziko /kol/kolíísanie výmenných kurzov sanie výmenných kurzov 
medzi jednotlivými menami/medzi jednotlivými menami/

PrincPrincíípy investovaniapy investovania

»» Výber aktVýber aktíív, ktorv, ktoréé ssúú adekvadekváátne povahe tne povahe 
a a termtermíínovaniunovaniu paspasíív /spv /spáárovanie aktrovanie aktíív v 
a pasa pasíív, minimalizv, minimalizáácia nesolventnosti/cia nesolventnosti/

»» Výber investVýber investííciciíí s cies cieľľom maximalizovaom maximalizovaťť výnos výnos 
z aktz aktíív /najmv /najmää z pohz pohľľadu akcionadu akcionáárov rov 
a ich podielu na zisku poisa ich podielu na zisku poisťťovne/ovne/

»» Rozsah nedodrRozsah nedodržžania prvania prvéého princho princíípu s ciepu s cieľľom om 
dosiahnudosiahnuťť druhý zdruhý záávisvisíí od objemu vood objemu voľľných aktných aktíív v 
/protichodnos/protichodnosťť prvých dvoch princprvých dvoch princíípov, preto sa pov, preto sa 
tento princtento princííp snap snažžíí nnáájsjsťť vhodný kompromis vhodný kompromis 
na zna zááklade klade úúrovne vorovne voľľných aktných aktíív/v/

ImunizImunizááciacia a investia investiččnnáá ččinnosinnosťť

Predstavuje investovanie aktPredstavuje investovanie aktíív takým spôsobom, v takým spôsobom, žže e 
rozdiel srozdiel súúččasnej hodnoty aktasnej hodnoty aktíív a sv a súúččasnej hodnoty asnej hodnoty 
paspasíív je imv je imúúnny vonny vočči zmene i zmene úúrokovej miery.rokovej miery.

»»
pri investipri investiččnej nej ččinnosti je významninnosti je významnéé ekonomickekonomickéé a a 
legislatlegislatíívne prostredie /vplyv ovne prostredie /vplyv oččakakáávanej inflvanej infláácie, cie, 
hospodhospodáárska politika vlrska politika vláády, konkurencia, legislatdy, konkurencia, legislatííva, va, 
výmennvýmennéé kurzy a geografickkurzy a geografickáá lokalizlokalizáácia investcia investííciciíí
poispoisťťovacej spoloovacej spoloččnosti/nosti/



AktAktííva va žživotných poisivotných poisťťovnovníí

s dôrazom na ich dlhodobý res dôrazom na ich dlhodobý reáálny výnos lny výnos 
a kapita kapitáálovlovúú bezpebezpeččnosnosťť //��//
»»
najvnajvääččššia ia ččasasťť investiinvestiččnej politiky slovenských nej politiky slovenských 
poispoisťťovacovacíích spoloch spoloččnostnostíí je sje súústredenstredenáá
do do ššttáátnych dlhopisov vydaných SR, dlhopisov tnych dlhopisov vydaných SR, dlhopisov 
vydaných bankami, termvydaných bankami, termíínovaných novaných úúččtov a HZLtov a HZL
»»
v akom pomere sa uskutov akom pomere sa uskutočňčňuje investiuje investiččnnáá politika politika 
zzáávisvisíí od platnej legislatod platnej legislatíívy, druhu poistných vy, druhu poistných 
kontraktov ktorkontraktov ktoréé poispoisťťovacia inovacia inšštittitúúcia predcia predááva, va, 
od od úúrovne jej vorovne jej voľľných aktných aktíív a od jej celkovej v a od jej celkovej 
investiinvestiččnej politikynej politiky

HotovosHotovosťť a bankova bankovéé depozitdepozitáá

likvidnoslikvidnosťť
nníízky výnos zky výnos 
bezpebezpeččnosnosťť investovaniainvestovania

dôvodom investovania sdôvodom investovania súú situsituáácie, kedy poiscie, kedy poisťťovacia ovacia 
ininšštittitúúcia okamcia okamžžite potrebuje vite potrebuje vääččššiu hotovosiu hotovosťť
na výplatu poistných udalostna výplatu poistných udalostíí a a odkupnýchodkupných hodnôt hodnôt 
žživotnivotnéého poisteniaho poistenia
»»
na zna zíískanie hotovosti môskanie hotovosti môžže bye byťť pre poispre poisťťovovňňu u 
v uvedenom momente predaj iných aktv uvedenom momente predaj iných aktíív stratový v stratový 
/napr. z ich prechodn/napr. z ich prechodnéého poklesu hodnoty/ho poklesu hodnoty/

Dlhopisy Dlhopisy 

ninižžššia likvidnosia likvidnosťť
fixný výnosfixný výnos
kapitkapitáálovlováá bezpebezpeččnosnosťť

ide o aktide o aktííva s pevným termva s pevným termíínom výplaty, preto ich nom výplaty, preto ich 
poispoisťťovacie inovacie inšštittitúúcie vyucie využžíívajvajúú najmnajmää pri produktoch pri produktoch 
s pevne stanovenou výplatou poistných plnens pevne stanovenou výplatou poistných plneníí
»»
nevýhodou dlhopisov je ich nnevýhodou dlhopisov je ich níízky rezky reáálny výnos, ktorý lny výnos, ktorý 
neposkytuje pre poisneposkytuje pre poisťťovovňňu veu veľľkkúú ochranu ochranu 
pred inflpred inflááciouciou

Akcie Akcie 

ninižžššia likvidnosia likvidnosťť
vysoký výnosvysoký výnos
kapitkapitáálovlováá rizikovosrizikovosťť

s akciami sa sps akciami sa spáája investija investiččnnéé riziko na jednej strane riziko na jednej strane 
a na strane druhej rea na strane druhej reáálny výnos prevylny výnos prevyššujujúúci inflci inflááciuciu
»»
nakonakoľľko ide o kapitko ide o kapitáálovlovúú rizikovosrizikovosťť, pois, poisťťovacie ovacie 
ininšštittitúúcie ich vyucie ich využžíívajvajúú na investina investiččnnúú ččinnosinnosťť pre svoje pre svoje 
vovoľľnnéé aktaktííva alebo pri investiva alebo pri investiččných ných žživotným ivotným 
poisteniach ako investipoisteniach ako investiččnnúú stratstratéégiu poistengiu poistenééhoho



ĎĎalalššie finanie finanččnnéé umiestnenie umiestnenie 

nehnutenehnuteľľnostinosti
»»
hypotekhypotekáárne zrne zááloložžnnéé listylisty
»»
podielovpodielovéé listylisty
»»
poskytnutie pôposkytnutie pôžžiiččiek poistenýmiek poisteným
»»
??????

s dôrazom na charakteristiku ich s dôrazom na charakteristiku ich 
likvidnosti, bezpelikvidnosti, bezpeččnosti a investinosti a investiččnnéého rizikaho rizika

TechnickTechnickáá úúrokovrokováá miera miera 

predstavuje zpredstavuje záákladnkladnúú úúrokovrokovúú mieru, ktormieru, ktorúú poispoisťťovateovateľľ
poupoužžííva na výpova na výpoččet poistnet poistnéého a technickej rezervy ho a technickej rezervy 
na na žživotnivotnéé poistenie pomocou poistnopoistenie pomocou poistno--matematických matematických 
metmetóódd
»»
je sje súúččasasťťou poistnej sadzby a predstavuje takou poistnej sadzby a predstavuje takúú mieru mieru 
zhodnotenia finanzhodnotenia finanččných prostriedkov, pri ktorej sa ných prostriedkov, pri ktorej sa 
hodnota budhodnota budúúcich zcich záávvääzkov poiszkov poisťťovateovateľľa vyplývaja vyplývajúúcich cich 
z poistenia vypoz poistenia vypoččíítantanáá poistnopoistno--matematickými matematickými 
metmetóódami rovndami rovnáá hodnote budhodnote budúúceho poistnceho poistnééhoho
»»
VyhlVyhlášáška NBS ka NBS čč. 172/2006 Z.z. z 27. marca 2006, . 172/2006 Z.z. z 27. marca 2006, 
ktorou sa  ustanovuje maximktorou sa  ustanovuje maximáálna výlna výšška technickej ka technickej 
úúrokovej miery v rokovej miery v žživotnom poistenivotnom poisteníí

ZZááverom prajem...verom prajem...


