Dohledovy benchmark ¢. 1/2013

Odborna péce pri nabizeni investi¢niho Zivotniho pojisténi

Ad 1) Existuji omezeni pro pojiStovnu pii vybéru podkladového aktiva investi¢niho
Zivotniho pojiSténi nabizeného verejnosti?

V piipadé produktu investiéniho Zivotniho pojisténi (dale jen ,,JZP*) plati, Ze zatimco jedinym
investorem do podkladového aktiva IZP je samotna pojistovna, rizika z predmétné investice
jsou prenaSena na pojistnika(y). Ve vétsin¢ piipadl nese pojistnik ptfedevsim riziko trzni a
uveérové. Obecné Ize konstatovat, Ze vybér konkrétniho podkladového aktiva investi¢niho
Zivotniho pojisténi v pripadé, Ze rizika z néj vyplyvajici nenese pojistovna, ale pojistnik,
je omezen, a to minimaln¢ s ohledem na povinnost pojistovny jednat s odbornou péci ve
vztahu ke klienttim.'

Z hlediska typologie podkladového aktiva pofizovaného pro klienty do IZP se pojiitovna
nemuze spokojit pouze s posouzenim formalni moznosti konkrétni aktivum do majetku
pojistovny nabyt, ale pravé s ohledem na povinnost jednat s odbornou péci se musi v prvé
fad¢ zabyvat otazkou, zda je navazani pojistného produktu na urcity typ aktiva viibec vhodné
pro koncového nositele rizika z takového aktiva, kterym je retailovy klient resp. vefejnost.
Tato otdzka je pak relevantni zejména pokud jde o cenné papiry fondu kvalifikovanych
investorti, dluhopisy emitentll s vysokym kreditnim rizikem, dluhopisy, kde emitent neni
jedinym pivodcem kreditniho rizika, strukturované dluhopisy resp. strukturované cenné
papiry, a podobné investi¢ni ndstroje, které s ohledem na jejich ekonomickou podstatu a
souvisejici rizika nejsou vhodné pro retailového klienta.

Pojistovna by tedy obecné pii vybéru podkladového aktiva méla s vynalozenim odborné péce
vyvinout odpovidajici usili pFi posouzeni (i) rizikovosti investice resp. investicni politiky
v ptipad¢, ze se jedna o fond kolektivniho investovani, (ii) slozitosti (komplexity) investice,
(ii1) adekvatnosti likvidity, (iv) dostupnosti vérohodnych zdrojii ocenéni investice,
(v) dostupnosti prabéznych informaci o investici, jejim emitentovi, piip. spravci, (vi) rizik
emitenta takové investice (nebo spravce), neni- li vyhodnoceno v ramci bodu (i), (vii) rizika
stfetu z4yml z investice v rdmci koncernu samotné pojistovny a moznosti fizeni takového
stietu zajmi a (viil) moznosti pojistovny vykonavat v zajmu klientd (pojistnikd, opravnénych
osob atp.) kontrolu své investice v mezich opravnéni dle p¥isluinych pravnich predpisi.”

' § 6 odst. 1 zakona &. 277/2009 Sb., o pojidtovnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisii (dale jen ,,ZPoj*)

* napf. schvalovani zmén statutu fondu kolektivniho investovani valnou hromadou investiéniho fondu nebo
shromazdénim podilnikii (§ 84a odst. 2 zakona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozd¢jsich
predpist)
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Ad 2) Je vramci IZP p¥edem vylou¢ena moZnost investice do cenného papiru fondu
kvalifikovanych investori?

Jakkoli je investice pojiStovny do cenného papiru fondu kvalifikovanych investori sice
formalné ptipustnd z hlediska vyctu subjektid, které mohou byt kvalifikovanym investorem
podle § 56 zadkona ¢. 189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, ve znéni pozdéjSich piedpist
(dale jen ,,ZKI*), musi pojistovna, v souladu s povinnosti jednat s odbornou péci, nad ramec
posouzeni oblasti uvedenych vyse zajistit vybér takové investice, ktera kone¢ného nositele
investi¢nich rizik, tedy pojistnika z fad vefejnosti, nevystavi nepfimétenym riziklim, resp. ho
nevystavi kvalitativné niz$i mife ochrany, nez by tomu bylo v pfipad€ jeho zajmu o piimé
investovani v sektoru kolektivniho investovani.

V ptipadé, Ze se pojistovna rozhodne pro realizaci investice v ramci fondu kvalifikovanych
investorti, jehoz rizika ponese koncovy retailovy klient (jemuz je za béznych okolnosti
investice v ramci takového fondu zapovézena), méla by byt schopna prokdzat, ze investici
s obdobnym rizikovym profilem nebylo s vynalozenim odborné péfe mozno realizovat
v jiném fondu kolektivniho investovani ur¢eném vefejnosti, a Ze standard ochrany zajmul
pojistnikli skrze realizaci investice ve fondu kvalifikovanych investort timto nebude snizen
(zejména, Ze existuji dostatecné ochranné mechanismy proti svévolné zméné investicni a
poplatkové politiky fondu). Mimoto musi mit pojiStovna na paméti, Ze jednani spocivajici
v nabyti cenného papiru fondu kvalifikovanych investor mize byt pravé z divodu ptfenosu
rizik podkladového aktiva na pojistniky v konkrétnim piipadé povazovano za jednani
odporujici povinnosti jednat s odbornou péci ve vztahu ke klientim podle § 6 odst. 1 ZPoj, a
to s ohledem na skutecnost, Ze podle § 56 odst. 5 ZKI je vefejné nabizeni cennych papirt
vydavanych fondem kvalifikovanych investori zakazano.

Upozornéni:

Informace obsazené vtomto materidlu vyjadiuji nazor pracovnikli sekce dohledu nad
finanénim trhem CNB, ktery je aplikovan v dohledové praxi. Soud a pfipadné i bankovni rada
CNB mohou zaujmout odli§ny nazor. Postup v souladu s informacemi v tomto materialu viak
bude CNB pii vykonu dohledu nad finanénim trhem povaZovat, v mezich okolnosti
konkrétniho posuzovaného piipadu, za postup v souladu s relevantnimi pravnimi piedpisy
vztahujicimi se k dané oblasti.

Datum: 6. biezna 2013
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