Pre¢o nadmerné kapitalové poziadavky poskodzuijt
spotrebitelov, poistovatelov a ekonomiku

Marec 2010

O CEA

CEA je Eurépska federacia asociacii poistovatelov a zaistovatelov. Prostrednictvom svojich 33 ¢lenov —
narodnych asociacii poistovatelov — CEA reprezentuje vSetky typy poistovni a zaistovni, napr.
celoeuropske spolocnosti, Specializované poistovne, vzajomné poistovne a SME. CEA reprezentuje
spoloCnosti, ktoré predstavuju priblizne 94% z celkového prijatého poistného v Eurdpe. Poistovnictvo
méa podstatny prinos k eurdpskemu hospodarskemu rastu a rozvoju. Eurdpski poistovatelia generuju
poistné vo sume 1 100 mld. EUR, zamestnavaju milién fudi ainvestujd 6 900 mid. EUR do

hospodarstva.
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Struény suhrn

Nedavna kriza spdsobila vinobitie vo svetovej ekonomike a rusivo vplyva na zivoty mnohych udi. CEA,
Eurépska federacia asociacii poistovni a zaistovni plne podporuje opatrenia, ktoré zamedzia
opakovaniu takejto niCivej krizy.

Teraz je doleZité analyzovat tito krizu s cielom poucit sa z nej spravnym spdsobom. Na to, aby to
v kone¢nom désledku bolo na prospech poistnikov ale aj na prospech ekonomiky ako takej, je potrebné
zabezpecit pozitivnu Ulohu eurdpskeho poistovnictva ako nositefa a prijemcu rizik, ako aj dlhodobého
investora, tym, aby sa dostal do ¢o najlepSej pozicie, ktord by mu umoznila odolat akémukolvek
zavaznému poruseniu globalnej ekonomiky.

Eurdpski poistovatelia potrebovali pocas krizy len zlomok vladnych intervencii

Odpisy aktiv a nizSie vynosy z investicii vymazali behom niekolkych mesiacov miliardy eur trhovej
kapitalizacie. Eurdpske poistovnictvo vSak preukédzatelne preplavalo burkou financnej krizy
pozoruhodne dobre a v skutoCnosti potrebovalo len maly zlomok intervencii viad a centralnych bank.
Preco?

Po prvé, podnikatelsky model poistovnictva sa zasadne odliuje od bank aje zo svojej podstaty
odolnej$i voci kratkodobym finanénym problémom.

Po druhé, poistovnictvo sa poucilo z krizy rokov 2001/02 a zaviedlo ovela robustnejSie systémy spravy
rizik a kapitalu. Odvetvie poistovnictva sa uz dostalo dalej ako su podmienky stuc¢asného systému
poziadaviek na solventnost (tzv. Solvency I) a to mu pomohlo odolat ostatnej krize.

Tieto zlepSenia sa vak urobili na urovni jednotlivych spoloénosti a vacSinou na Urovni $tatov, ¢im
v Eurdpe vznikli rozne rieSenia. Regulatori v EU sa preto pustili do velkej transformécie — Solvency Il -
s ciefom zaviest postupy najlepSej praxe (,best practice) do spravy rizik a kapitalu v poistovnictve
a aktualizovat a harmonizovat rdmec poZiadaviek na solventnost s uplatnenim celistvejSieho pohladu
na vSetky rizika spoloCnosti, naprie¢ aktivami a pasivami, vratane ich vzajomnych suvislosti.

Spoliehat’ sa jedine na kapitalové poziadavky je nedostatoéné na to, aby sa zabranilo
insolventnosti.

Jednym zo zakladnych pouceni z krizy rokov 2001/2)002 bolo, Ze je nedostatocné spoliehat sa len na
kapitalové poziadavky. SkutoCne, analyza histérie insolventnosti poistovni ukazala, Ze velkej vacsine
pripadov insolventnosti predchadzali bud chyby v rdmci interného riadenia alebo corporate governance
alebo nejaké externé udalosti, ktoré posobili ako spustac.

V oboch pripadoch v poistovnictve — na rozdiel od bankovnictva — existovala inkuba¢na doba medzi
pri¢inou a kone¢nou insolventnostou. Pocas tejto inkubacnej doby vedenie spolo¢nosti a/alebo spravne
informovany dohlad (s prislusnymi néstrojmi) by boli mohli zabranit' insolventnosti. Kfa¢om k reforme
regulacie Solvency Il je preto vysoka miera doleZitosti, ktora sa kladie na kvalitativny proces
preverovania organmi dohladu.

Od zaciatku CEA dérazne schvalovala a plne podporovala vyvoj regulaéného systému Solvency II.
Solvency Il je sektorom poistovnictva povazovand za pozitivny krok vpred v ramci regulécie
poistovnictva, ktory smeruje od systému Solvency I, ktory jednoducho uplatiioval hrubé kapitalové
poziadavky, k zvySeniu ochrany poistnikov prostrednictvom komplexnejSieho pristupu, ktory spéja ako
kvantitativne tak aj kvalitativne prvky dohfadu. Kedze (tento pristup) presadzuje tiez vacsiu



transparentnost, ktora zvySuje doveru investorov a spotrebitelov, celkovo podporuje nakladovo
a kapitalovo efektivnu inovaciu produktov.

Primerane obozretna kalibracia ramca Solvency Il a Standardnych modelov — ktoré su v sucasnosti
pripravované pod vedenim Eurdpskej komisie — je zasadnym krokom k dosiahnutiu cielov Solvency |I
a pri podpore rozvoja odvetvia poistovnictva.

Prili§ obozretné alebo nadmerné kapitalové poZiadavky— tak ako boli navrhované v odporucaniach
CEIOPS v roku 2009 — by v8ak mohli nielen zabranit splneniu ofakavani regulatorov tykajucich sa
vy$8ej ochrany poistnikov, ale tieZ priniest dost znepokojivé nevyhody pre poistnikov, ekonomiku
vSeobecne a poistovne.

Nadmerné kapitalové poZiadavky prinasaju znepokojivé nevyhody

Ludia posobiaci v poistovacej praxi si toho nazoru, ze ostatné odporuéania CEIOPS mézu viest k dost
znacnej zataZi pre sektor poistovnictva. Podla niektorych suc¢asnych odhadov '2, poZadovany kapital
na solventnost podfa Solvency Il by mohol byt az 0 65-70% vy3Si ako je Standardné kalibracia modelu
podla Stvrtej celoodvetvovej dopadovej Studie (QIS 4), zatial ¢o dostupné zdroje kapitalu sa mézu znizit
az 020-50%. Podfa inych, konzervativnejSich odhadov, nové poZiadavky podfa Solvency Il by pre
odvetvie predstavovali dodatocnu 30-50%-nU kapitalovu zataz.

Je jasné, ze je potrebna rovnovaha medzi ochranou spotrebitela prostrednictvom zvySenia kapitalovych
poziadaviek a zaruCenim toho, aby mal spotrebitel Siroky vyber z konkurencieschopne ocenenych
poistnych produktov tym, Ze sa podpori zdravy a konkurencny poistny trh.

Podla nézoru CEA, uplatnenie nadmernych kapitalovych poZiadaviek v ramci odvetvia poistovnictva by
malo dalekosiahle Skodlivé ddsledky.

Na drovni jednotlivych spoloénosti by dodato¢né a potencialne nadmerné kapitalové naklady mohli
vyvolat vinu reakcii, ktoré by pravdepodobne zahfiiali zvySenie cien kapitalovo intenzivnejSich
produktov (napriklad déchodkového poistenia a kapitalovych zaruk na trhu zivotného poistenia
a poistenia zodpovednosti za Skodu spdsobenu prevadzkou motorového vozidla a poistenia vseobecnej
zodpovednosti na trhu neZivotného poistenia), znizenie krytia poistenych a znizenie plneni (napr.
zniZenie vyplaty dochodkov) a mozno dokonca aj zniZenie upisovacej kapacity v najviac postihnutych
odvetviach (napr. u krytia zivelnych rizik).

Na darovni sektoru poistovnictva by mohli podstatne zvySené kapitalové naklady znizit' vynosy
investorov, ¢o by mohlo byt spustacom pre pokles novych kapitalovych investicii v ramci sektoru (do
akciového imania a /alebo z&vazkov), €o by zas zniZilo upisovaciu kapacitu v ramci sektoru a zvysilo
naklady na financovanie. Okrem toho konzervativnej$i pristup v Eurépe na rozdiel od USA alebo Azie
by mohol dostat eurépskych poistovatelov do nevyhodnej pozicie v globalnych segmentoch trhu (napr.
v odvetvi poistenia velkych priemyselnych rizik) a vo vSeobecnosti vytvorit nerovné podmienky sutaze
so zahraniCnymi konkurentmi, zniZit poget pracovnych miest pre kvalifikovanych pracovnikov v Eurépe
v prospech USA a Azie a spomalit celkovy rast poistovnictva v dalsich rokoch. Mali a stredne velki
hraci, ktori su viac ovplyvneni vy$8imi kapitalovymi nakladmi pri absencii dostatoénej miery a efektov
diverzifikacie by mohli byt prinuteni zIUgit sa s vaésimi skupinami alebo ukondéit podnikanie.

Poistnici, ato ako sukromné domécnosti ako aj priemyselni klienti, by utrpeli prili§ obozretnymi
kapitalovymi poziadavkami najviac.

Cena mnohych Zivotnych produktov by sa zvysila 0 az 20-30% v désledku vy$Sich narokov na kapital,
vy$Sich nékladov na financovanie a znizeného vynosu z investicii. V désledku tohto by doSlo k zniZenej

»Solvency II: a potential game changer® (Solvency II: potencialny faktor zmeny pravidiel hry), J-P.Morgan,
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ponuke tradicnych zivotnych poisteni s minimalnymi garantovanymi vynosmi, ¢o by malo za dosledok
neuspokojenie zavaznej Casti dopytu zo strany spotrebitelov. Spotrebitelia by si nemohli alebo nechceli
ponechat’ investiéné rizikd na svoj vrub, ato by malo potencialne za vysledok silné podpoistenie
financovania potrieb pri odchode do déchodku. Zaroven by prostriedky ulozené na dochodok mohli
klesnut 0 az 30-50%, v zavislosti od krajiny a produktu, aby sa tym kompenzovali naklady na vysSie
uvedené 3 zvySené kapitalové poziadavky. V dosledku tohto by poistnici museli zniZit' svoje su¢asné
vydavky a zvysit' svoju ro¢nu usporu o az 50%, aby pri odchode do déchodku dosiahli svoju cielovu
uroven finanéného zabezpecenia.

Sukromné domacnosti a firemni klienti by utrpeli najviac.

NeZivotné produkty by podobne zdraZeli v priemere 0 5-20% v pripade kapitélovo intenzivnejSich
produktov, ako napriklad tych, ktoré su viac exponované Zivelnym rizikdm (napr. poistenie budov
v oblastiach s vysokym rizikom vichrice a povodni), alebo u ktorych dochédza k dlhodobym vyplatdm
plnenia (napr. vSeobecna zodpovednost ale aj poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobenu
prevadzkou motorového vozidla) v désledku vy$Sich nakladov na kapital, vy$Sich nakladov na
financovanie a zvySenych nakladov na prenos rizika. Priamym ddsledkom by boli zmeny produktov
napriklad obmedzenim rozsahu, vysky alebo obdobia krytia, alebo prindtenim poistnikov ponechat si na
svoj vrub viac z kapitalovo intenzivnych rizik , ktoré boli doteraz kryté.

A nakoniec, na makro-ekonomickej urovni, konzervativnejSie kapitalové poZiadavky by obmedzili
ulohu sektoru poistovnictva nielen ako prijemcu rizik, ale tiez ako intitucionalneho investora
a poskytovatela rizikového a podnikatelského kapitalu na financovanie dlhodobého ekonomického
rozvoja, s priamym negativnym dopadom na rast HDP. Ako velké spolo¢nosti, tak aj malé a stredné
podniky (SME) by trpeli vy$§imi sadzbami poistného, spésobenymi hlavne znizenou kapacitou. Kedze
ponuka produktov pre firemnych klientov by sa pravdepodobne ziZila z dévodu ich vysokej kapitalove;
intenzity spdsobenej volatilitou, mala cenova elasticita ponuky v tomto segmente by podstatne zvysila
ceny. V dosledku tejto zvySenej hladiny cien by sa spolo¢nosti rozhodli ponechat’ si viac rizik a tym by
sa znizili ich prostriedky pouzitelné pre vyrobu tovarov a poskytovanie sluZieb.

Suhrnne povedané, myslime si, ze prili§ obozretné kapitalové poZiadavky nepomozu poistovatefom
a regulatorom dalej znizovat riziko finanénych problémov v sektore poistovnictva, ale by mohli mat
zavazné negativne dopady, ktoré musia byt v koneénej faze kalibracie Solvency |l starostlivo
preskumané, a to hlavne pred dalSou celoodvetvovou kvantitativnou dopadovou $tadiou (QIS 5).

Predpoklady: déchodkové poistenie s obdobim sporenia 30 rokov; vyplata nahromadeného kapitalu pocas 20
rokov, pri ktorom su vynosy z investicii znizené o 2% v dosledku konzervativnejSicho umiestnenia aktiv;
v nezivotnom poisteni spotreba kapitdlu 10-20% z hrubého predpisaného poistného, pri zvySeni kapitalu
0 50-100%



Uvod
CEA, Eurdpska federacia asociacii poistovni a zaistovni, dérazne podporovala projekt Solvency II
a nadalej je za nalezitu a efektivnu implementaciu R&mcovej smernice pre Solvency |l.

Solvency Il by mohla byt najmodernejsim reZimom

Solvency |l ma potencial poskytnut pre poistovaciu ¢innost najmodernej$i obozretny systém, ktory by
zvysil ochranu poistnikov a zaroved zvysil konkurencieschopnost eurdpskeho sektoru poistovnictva
a prehlbil jednotny eurdpsky trh.

Vysoko konzervativne finanéné poziadavky v Solvency I, ktoré vzisli z nedavnych odpordcani vydanych
Komisiou organov dohladu nad eurdpskymi poistoviiami a zamestnaneckym dochodkovym poistenim
(CEIOPS) 4 by v8ak vkoneénom dosledku mali za vysledok negativny netto dopad na eurdpsky
segment poistovnictva a celkovo na ekonomiku, ktory by znaSali poistnici, akcionari a nakoniec cela
spolo¢nost.

Nedavne odporucania CEIOPS prina8aju argumenty v prospech prisnejSich finanénych poziadaviek
Solvency Il — poZadujuc az o 65-70% 58viac kapitalu ako v ostatnej celoodvetvovej kvantitativnej
dopadovej studii, QIS 4. Kumulativny efekt obozretnejSej metodiky pre ohodnotenie aktiv a pasiv,
konzervativnejSich narokov na kalibraciu Standardnych kapitalovych poZiadaviek a restriktivnejSie
zaobchadzanie s dostupnymi vlastnymi prostriedkami by mali za vysledok eSte vyraznejSie zvySenie
kapitalu o0 80-100%.

,Obozretnejsia obozretnost™ by mala negativny dopad na ekonomiku

Je pevnym presvedCenim CEA, Ze uvalenie prili§ obozretnych finanénych poZiadaviek na poistovatelov
(s uplatnenim tzv. pristupu ,obozretnejSej obozretnosti®) by sice pomohlo organom dohladu
predchadzat probléemom u poistovatelov, ale v skutoCnosti by viedlo k podstatnym negativnym
dopadom na eurdpsky sektor poistovnictva a celkovo na eurdpsku ekonomiku, ¢o by zas poskodilo
zaujmy poistnikov.

KedZe v sUcasnosti sa pripravuje legislativny proces pre implementacné opatrenia druhej Urovne pre
Solvency Il ako aj modelové kalibracie pre kone¢nu kvantitativnu dopadovu $tadiu QIS 5, CEA ma
vumysle vtejto sprave vSetkym zainteresovanym tieto negativne vplyvy uplne objasnit tak, aby
podporila informovany rozhodovaci proces.

V prvej Casti spravy je opisany kontext a zvazuje sa uloha finanénych poZiadaviek ako nastroja dohladu
vo svetle implementacie systému Solvency Il. Toto je na pozadi poucenia zo sucasnej financnej krizy.
Druhé Cast uvadza naklady a rizika vyplyvajuce z nadmernych finanénych poziadaviek.

Aby ste ziskali kompletny prehfad nazorov CEA na Solvency Il, je potrebné Citat' tuto spravu spolu
s publik&ciami uvedenymi v prilohe.

Odporucanie CEIOPS pre implementa¢né opatrenia Grovne 2 (Www.ceiops.eu)

»Solvency II: a potential game changer (Solvency II: potencialny faktor zmeny pravidiel hry), J-P.Morgan,
januar 2010

,European Insurers Eey Solvency II With Trepidation” (Eurdpski poistovatelia sleduju Solvency II
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1. Financ¢né poziadavky podla Solvency I

1.1 Efektivita finanénych poziadaviek ako nastroja regulacie

Konecnym cielom regulacie je chranit' zaujmy poistnikov — ¢i uz su to ich dlhodobé finan¢né uspory,
alebo ich pravo na odSkodnenie v pripade pravoplatného naroku — pred rizikom insolventnosti
poistovatela. Finan¢na stabilita a transparentné a stabilné trhy su dalSimi cielmi regulacie sektoru
poistenia a zaistenia, ¢o by sme tieZ mali brat do Uvahy ale nemalo by to branit dosiahnut’ vysSie
uvedeny hlavny ciel. Okrem toho, regulacia by mala tieZ viest k udrzaniu rovnopravnych podmienok na
trhu a podporovat inovéaciu prostrednictvom konkurencie.

Po finanCnej krize rokov 2001/02 bol aktualny systém reguléacie (tzv. Solvency 1) v celej Europe
doplneny zvySenymi narokmi na riadenie rizik a kapitalu, aj ked len v rozdrobenej podobe na urovni
jednotlivych Statov. V dosledku tohto sa pocas sucasnej finanénej krizy sektor poistovnictva ukazal byt
dost’ odolnym a zvladol tiez Strukturalne rizikd svojho podnikania, ako napriklad dopad Zivelnych
katastrof, a dokonca aj dramatické kolizne udalosti, ako napriklad 11. september, ktoré viedli
k extrémnym javom na strane aktiv aj pasiv suvahy.

Poistovatelia odolali nedavnym problémom pomocou vlastnych prostriedkov

Na rozdiel od sektoru bankovnictva, poistovatelia odolali nedavnym problémom pomocou ich vlastnych
prostriedkov, bez vacSieho siahania po vladnych intervenciach a bez toho, aby spdsobili zataz pre
danovych poplatnikov. Napravné kroky na zamedzenie insolventnosti a ochranu poistnikov boli
potrebné len v niektorych velmi Specialnych pripadoch. Je hodné zmienky, Ze tych par problémovych
pripadov, ktoré vznikli, bolo vacSinou zapri¢inenych rizikami, ktoré neboli dostatoCne zachytené
suCasnym systémom solventnosti (napr. prevadzkové rizika, ako chyby vo vyvoji produktov alebo
podvody), nepoistovacimi aktivitami poistovatelov (napr. obchody s derivatmi) alebo prijimanim
nadmernych finanénych rizik.

Celkovo povedané, aj s menSou sofistikovanostou rezimu Solvency | poistnici a ini prijemcovia plnenia
dopadli v Eurdpe pozoruhodne dobre. Napriek tomu je treba povedat, ze systém Solvency I je
zastaranym ramcom, ktory ma v kontexte dnesnych trhov a rizik podstatné obmedzenia a Ze akékolvek
ZlepSenia, ktoré boli v tomto systéme vykonané na Urovni jednotlivych $tatov, musia byt konzistentne
a zhodne urobené aj na eurdpskej urovni.

Kraéové obmedzenia Solvency |
V ramci Solvency | existuju viaceré obmedzenia, ktoré je potrebné vyriesit pri zavedeni Solvency I

e Kapitalové poziadavky podfa Solvency | st zaloZzené na jednoduchych algoritmickych vzorcoch
(zamerané na pasiva a ovplyvriované velkostou), ktoré neberu do Gvahy skutoény rizikovy profil
podnikania. Okrem toho, Ze je to neefektivne, vedie to k zvratenym stimulom, kedze niZSie
rezervy vedu k nizSim kapitalovym poziadavkam, a k nerovnému zaobchadzaniu s poistnikmi,
kedZe ochrana poskytovana proti rovnakym rizikdm sa méze v ramci Eurdpy lisit.

e V dbsledku pristupu k ohodnoteniu aktiv a pasiv zalozeného na G¢tovnictve (hlavne na uctovnej
hodnote alebo minulych nakladoch) a dost obmedzeného rozpoznania vyhod diverzifikacie
a zmiernenia dopadov, Solvency | neposkytuje spravny a do budlcnosti zamiereny pohlad na
ekonomicku situaciu a rizikovu kapacitu poistovni.



V systéme Solvency | existuju len hraniéné poziadavky a neexistuje vhodna motivacia pre
zodpovedajuce a spravne postupy spravy a riadenia a manazmentu rizik, pricom sa tieto

nastroje na zvySenie odolnosti spolo¢nosti vacsinou ignoruju.

Solvency | je prevazne regulacia pre samostatné spolo¢nosti a neobsahuje presnejsie pravidla

dohladu nad skupinami na zéklade ich konsolidovanej expozicie .

A nakoniec, poziadavky Solvency | na informovanie organov dohfadu a verejnosti o rizikach su
obmedzené, ¢o mé za vysledok podstatny nedostatok transparentnosti pre externych

investorov.

Graf 1 Prehladna mapa rizik
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Odporuc&ania z takzvanej Sharmovej spravy’, ktora vydlazdila cestu pre projekt Solvency Il, boli jasné ¢o
sa tyka buduceho postupu pri revidovani rezimu Solvency |. Prostrednictvom analyzy zakladnych pricin
insolventnosti eurépskych poistovni v nedavnej minulosti (Graf 1) tato sprava poukazala na to, ze
prevaznej vacsine insolventnosti predchadzali nedostatky v internom manazmente alebo sprave a
riadeni, alebo externé spustace. DoleZité je, ze medzi tymito internymi alebo externymi zékladnymi
pri¢inami a vyslednou insolventnostou existovala inkuba¢na doba, pocas ktorej manazment spoloCnosti
— alebo organ dohfadu disponujuci spravnymi informaciami a nastrojmi — by insolventnosti boli mohli
zabranit:“...v znacnom pocte pripadov mézu byt problémy identifikované a dokonca aj vyrieené diho
pred tym, ako je prekroCeny prah insolventnosti*.

Nastroje regulacie by sa mali zamerat’ na audity spravy a riadenia a manazmentu rizika

KedZe kvantitativne dosledky financnych problémov sa zvy€ajne prejavia v celom kauzalnom retazci
dost neskoro, rdmec obozretnej regulacie musi obsahovat nastroje, ako napriklad audity spravy
ariadenia spoloCnosti a manazmentu rizik ako aj primerané Standardy pre zverejfiovanie rizik, ktoré
dovolia organom dohladu zasiahnut ovela skor.

Vyskum® prediktivnej kvality ratingu financnej sily podobne naznaCuje, ze kapitalové poZiadavky su
efektivnymi nastrojmi v€asného varovania pre rizika ako su nedostatocné ceny alebo rezervy, zatial ¢o
pre iné rizikd (napr. prevadzkové rizika) lepSie funguju kvalitativne postupy, ako napriklad spdsob
spravy a riadenia a zabezpecCenie kvality.

Na tomto pozadi bola Ramcova smernica Solvency Il navrhnuta s cielom dalej zlep$it ochranu
poistnikov a prijemcov plnenia prostrednictvom spoloéného efektu dobre znameho trojpilierového
systému, vratane vSetkych kvantitativnych a kvalitativnych aspektov, ktoré by mohli ovplyvnit' situaciu
firmy vo vztahu k solventnosti a s venovanim potrebnej pozornosti problematike spravy a riadenia
a manazmentu rizik:

1. Kvantitativne poZiadavky — ohodnocovanie aktiv a pasiv vratane dostatoCnosti technickych
rezerv ako aj kapitalové poZiadavky,

2. Kvalitativne poziadavky- primeranost organizacie a spravy ariadenia a definicia procesu
preverovania organmi dohfadu,

3. Zverejnenie a vykazy — umoznit vacsiu transparentnost a disciplinu na trhu.
Zasady Smernice Solvency I, ktoré odrazaju podstatu Sharmovej spravy, su:

e Podporovat’ robustny, do buducnosti zamerany ramec riadenia rizik, ktory by usmerioval
poistovne aj organy dohfadu - zalozeny na novej postupnosti intervencii — s cielom
identifikovat a predvidat hlavné rizika ohrozujuce tento sektor a uskuto¢nit’ potrebné opatrenia
na zabranenie alebo zmiernenie ich negativneho dopadu.

e PozZadovat implementaciu postupov na zaobchadzanie s rizikami, ktoré su vhodné pre tento
ucel a tmerné velkosti, druhu a zloZitosti rizik spojenych s podnikanim (v tomto odvetvi). Za
ucelom splnenia tohto ciela je Solvency Il systémom, ktory nie je zalozeny na pravidlach, ale na
principoch a vyzaduje od poistovni, aby zohladnili svoje Specifické rizikové profily a modely
podnikania.

,Prudential Supervision of Insurance Undertakings* (Obozretny dohlad nad poistoviiami), konferencia
organov dohl'adu nad poist'ovnictvom EU, december 2002

»A New Look at Evaluating the Financial Condition of Property and Casualty Insurance and Reinsurance
Companies* (Novy pohl'ad na hodnotenie finanéného stavu majetkovych a trazovych poistovni a zaistovni®,
Thomas M. Redman a Christopher E.Scudellari, 1992



e /Znizit zavislost od kapitalovych poziadaviek ako jediného vystrazného néstroja tym, Ze sa
doplni o dodato¢né efektivne nastroje, ako napriklad sprévu a riadenie ako aj poskytovanie
informacii.

VSetky tieto prvky eSte viac posilnia ochranu zaujmov poistnikov a podporia zdravy vyvoj sektoru
poistovnictva v Eurdpe. Je potrebné zobrat na vedomie, Ze Solvency Il vyZzaduje zvySenie schopnosti
v oblasti riadenia rizik a potu pracovnikov poistovni nielen preto, aby poistovne vyhoveli novej norme,
ale tiez aby plne vyuzili jej vyhody.

Organy dohladu tiez budu potrebovat zlepSit svoje kontrolné procesy a schémy tak, aby obsahovali
SirSiu Skalu indikatorov ako doplnok k finanénym poziadavkam. Solvency Il spdsobi zmenu nielen
v regulacii, ale aj v ¢innosti dohladu; bude vyzadovat vysoko kvalifikovanych supervizorov, ktori budu
mat znalosti o Specifikdch modelu poistovacej Cinnosti a ktori budu schopni spréavne pouZit zvySenu
mieru vlastného usudku, ktora je charakteristicka pre novy rezim.

Vyhody Solvency I
Solvency Il ponuka viaceré zésadné zlepSenia:

e Ohodnotenie aktiv a pasiv konzistentné na trhu ako aj explicitné hodnotenie rizikového kapitéalu

o Celistvy pristup naprieC suvahou, ktory pokryje vSetky kvantifikovatelné typy rizik a ich
vzajomné suvislosti

e \/y8Sia transparentnost rizik, ktory vyZaduje, aby veduci pracovnici zaclenili do klucovych
rozhodovacich procesov vacsie povedomie o rizikach

e Zameranie na riadenie rizik — vysporiadat sa so zdrojom problémov, nie symptémami (regulécia
ako presadzovanie Standardov ,best practice* v riadeni rizik)

e Postupnost intervencii — zaCina na vrchnom prahu (poziadavky na solventnostny kapital),
vyZzadujuc od spoloCnosti, aby predlozili plan okamzitych napravnych ¢innosti, a kon€i na
spodnom prahu, pri ktorom orgén dohladu prebera iniciativu na seba (minimalne kapitalové
poziadavky)

e Skupinovy dohlad — berie do Uvahy skutoény agregovany ekonomicky profil skupin, ale
v spolupraci s organom dohladu na Urovni pravnickej osoby

e Disciplina na trhu podporena plnym zverejnenim rizikového profilu.

Finan¢éné poZiadavky teda nepredstavuju jedini mechanicku referenént hodnotu pre kontrolu orgdnom
dohladu, ale len jeden, aj ked zasadny nastroj na monitorovanie a ohodnotenie rizikovej situacie
spoloCnosti a zistenie akéhokolvek ohrozenia jej solventnosti.

1.2 Poucenie z finanénej krizy

Ostatna finan¢na kriza ndm pripomenula tym najdrsnejSim spdsobom, aké tvrdé mozu byt dopady stavu
finanéného trhu na pevnost finanéného sektoru. Postupnost prasknutia bubliny trhu nehnutelnosti,
uverovej krizy, nedostatku likvidity a zrutenia trhu cennych papierov zasiahla vSetky podniky velmi
tazko, napriek bezprecedentnej rychlosti a su¢asnej intervencii centralnych bank a viad na celom svete.



Je jasné, ze tato kriza ma svoj pévod v komerEnom bankovnictve a obchodoch s derivatmi naviazanymi
na uvery. Vlady a centrélne banky skupiny G20 intervenovali poskytnutim priamej a nepriamej pomoci
sektoru finanénych sluzieb v hodnote viac ako 11 000 mid. USD?, z ¢oho menej ako 10 mid. USD'0 i$lo
do sektoru poistovnictva. S niekolkymi vyznamnymi vynimkami — sposobenymi hlavne efektom
prelievania z Cinnosti mimo poistovnictva alebo jednoodvetvovymi, na uveroch zaloZzenymi modelmi
podnikania — poistovatelia zatial presli touto burkou v ovela lepSom stave ako banky, pokial méZeme
sudit podfa financnych vysledkov.

Napriek tomu sektor poistovnictva nie je imunny voéi krize a méZe sa fahko poudit ztoho, ¢o
v bankovnictve ajeho systéme regulacie fungovalo dobre a ¢o fungovalo menej dobre. Tu je péat
zakladnych poznatkov ktoré, podla nasho nazoru, ovplyvnia prebiehajucu debatu o implementécii
Solvency Il

1.

Kazda poistoviia musi prehodnotit svoje procesy a nastroje riadenia rizik tak, aby zahffali
analyticky robustnejSie hodnotenie skutoénych rizik ovplyviujdcich jej ¢innost. Poistovatelia
zistili, aké je dolezité uplatnit pohlad na ich situaciu v kapitalovom vybaveni zohladrujuci
suvahu ako celok (integrujuc aktiva a pasiva) ako aj starostlivo definovat predpoklady, vratane
ich korelaCnej matice, na vypocet vyhod diverzifikacie. Testovanie zataze finanCnej sily,
ziskovosti, likvidity s viacerymi obdobiami a parametrami a planovanie scenarov sa stali
maddnymi vyrazmi pre zmeny potrebné v postupoch tykajucich sa rizik.

Ak mame hovorit vSeobecnejSie, poistovne musia skutocne implementovat efektivnu spravu
a riadenie rizik, zalozené na transparentnom a v€asnom informovani a vykazoch o rizikach
a kultdru zaobchadzania s rizikami v ramci celej organizacie, ktora povazuje monitorovanie
a zmierfiovanie rizik za kfu¢ovy faktor rozhodovacieho procesu.

Kriza dala vyniknut doleZitosti dohfadu nad skupinou, ato tieZz v pripade finanénych
konglomeratov. Efekt prelievania z nepoistovacej €innosti zasiahol niektoré europske skupiny.
Co chybalo bola dostatoéna transparentnost a hodnotenie celoskupinového agregovaného
rizikového profilu, vratane vSetkych ohrozeni mimo suvahy alebo subjektov nepodliehajucich
regulacii.

Na Urovni celého finanéného systému zavaznost krizy (v r.2008, globalne viac ako 3,4 bil.
USD'" kumulativnej straty finanéného sektoru) dava jasny odkaz: kapitalové poZiadavky
nemozu byt jedinou ochranou pred ,dalSou burkou®, kedze nezachytavaju vzajomné zavislosti
medzi rznymi finanCnymi institaciami. Je potrebné lepSie ohodnotit a riadit’ systémové rizika
naprie¢ finanCnym systémom. Ochrana zaujmov poistnikov vo svetle takejto dramatickej
dislokéacie cien aktiv a volatility a obmedzeni efektu prelievania do finanéného systému a realne;
ekonomiky vyzaduje ovela Strukturovanejsi a disciplinovanej$i pristup k rizikam, ktory umozni
spolo¢nostiam (a organom dohladu) predvidat riziko ohrozenia.

Na urovni sektoru (poistovnictva) nedavna financna kriza poukézala na rizika procyklického
efektu v systémoch kapitalovych poZiadaviek zalozenych na rizikach, na zaklade extrapolacie
nedavnej histérie strat. V skutoCnosti kalibracia kapitalovych poZiadaviek podla nedavnej
volatility vytvara zo svojej podstaty nebezpecnu Spiralu, kedy kapitalové poziadavky su vysSie
potom, €o posledna kriza uz odznela a nizSie tesne pred prichadzajucou krizou. Toto by nemalo
viest' k odkloneniu sa od kvantifikatného ramca Solvency I, ale poukazuje to na potrebu

® Odhady OECD: 1500 mld. USD Kkapitalovych injekcii a kapitalovych prostriedkov, 5200 mld. USD
v nakupoch aktiv, zarukach a prostriedkoch, 4600 mld. USD zaruk na dlhy a prostriedkov zaruk na dlhy.
Casopis OECD ,,Financial Market Trends*, 209/2

S vynimkou extrémnej hodnoty pre poistovitu AIG, u ktorej rekordne vysoka intervencia bola spdsobena

masivnymi stratami v jej finan¢nych jednotiek a obchodmi s derivatmi, ¢o bolo velmi vzdialené od ich
kl'aicovej poistovacej ¢innosti.

,-Global Financial Stability Report™ (Globalna sprava o financnej stabilite), IMF, oktober 2009
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zaviest mechanizmy, ktoré by zabranili procyklickym reakcidm dohladu. Nastroje na redukciu
procyklickych efektov boli v Ramcovej smernici Solvency Il zvazované od zaciatku a je
potrebna ich implementacia (napr. predizené obdobie na znovunastolenie kapitalovej
primeranosti, symetricky mechanizmus prispésobovania pre riziké akciového kapitalu).

1.3  Implikacie vyvoja Solvency Il

Beruc do uvahy pozadie ostatnej financnej krizy je CEA toho nazoru, Ze je maximalne délezité, aby bol
rezim Solvency Il implementovany C€o najskor av sulade s filozofiou a principmi stanovenymi
v Ramcove] smernici, kedZe zahfa vSetky prvky potrebné pre spravne reagovanie na chyby, ktoré
kriza zviditelnila.

Solvency Il musi byt implementovana v sulade s duchom Smernice

Nedavne odporuéania CEIOPSu su vSak podfa vSetkého zamerané hlavne na prisnej$iu metodiku na
ohodnotenie aktiv a pasiv, vratane konzervativnejSieho stanovenia technickych rezerv, na vysSie
kapitalové poZiadavky (aZ o 80-100% pre odvetvia ako je poistenie plavidiel, lietadiel a prepravy (MAT)
a nepropor¢né zaistenie) a na prisnejSie kritéria na dostupnost vlastnych prostriedkov. Kombinovany
efekt tychto jednotlivo konzervativnejSich prvkov by viedol u mnohych poistovni k znizeniu miery krytia
solventnosti 0 30-50%.

Sme presvedceni, Ze tento stuper konzervativizmu, okrem toho, Ze ide za hranicu principu kalibracie
stanoveného v Smermici'2, je nadmerny a neopravneny. Akykolvek obozretny systém by podfa nasho
nazoru mal udrziavat vrovnovahe Uroven finanénych poziadaviek s nakladmi na ich splnenie a pri
zohladneni tychto nakladov optimalizovat urover ochrany poistnikov pouZitim vSetkych nastrojov
poskytovanych tymto rezimom.

Zatial' ¢o velmi konzervativny pristup k stanoveniu finanCnych poZiadaviek zvySuje do urcitej miery
odolnost na urovni jednotlivej spolo¢nosti, je ovela menej efektivny pri zabrafiovani va¢sim krizam
v celom sektore. Zaroven, ako ukazeme v nasledujucich Castiach, nadmerné finanéné poziadavky
vyvolavaju zna¢né dodato¢né naklady pre hospodérstvo aj spolocnost, ktoré zakonite prevazia nad
zvySenymi vyhodami.

Kapitalova vybavenost pre solventnost’ nie je jedinym indikatorom finanénej stability

Zaverom, solventnostny kapitalovy timi€ je délezitym indikatorom financnej stability poistovne a ako
taka ostane aj nadalej rozhodujucim nastrojom pre monitorovanie a riadenie pravdepodobnosti
buducich problémov. Napriek tomu nie je a nemdZe byt binarnym indikatorom (ano/nie) problémov
a musi byt zvazovany v kontexte SirSieho rdmca rizik naprie¢ celym podnikanim.

V tomto $tadiu sa zda byt zakladnou otazkou nasledovné: je ucelom regulacie kapitalu podfa Solvency
Il zabranit' individualnym problémom poistovni, aj ked by vysledné naklady daleko prevysili pozitivne
dopady?

"2 Clanok 101, odsek 3: ,.kapitdlova poziadavka solventnosti méa byt kalibrovana tak, aby zabezpecila, aby boli
zohl'adnené vsetky kvantifikovatelné rizika, ktorym je poistoviia alebo zaistovna vystavend. (...) Musi
zodpovedat rizikovej hodnote zakladnych vlastného imania poistovne alebo zaistovne, pri hladine
spol’ahlivosti 99.5%, pocas obdobia jedného roka.*
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2. Naklady a rizika vyvolané nadmernymi kapitalovymi poziadavkami

Predmetom debaty je tu spravna rovnovaha medzi nakladmi a pozitivnymi dopadmi rezimu kapitalovych
poziadaviek na solventnost a systému zaloZzeného na trhu. Z Cisto ekonomického hladiska, tento
problém by mal byt rieSeny za pouZzitia zakladného linearneho optimalizaéného algoritmu:

Je zataz (na WACC?3 sektoru poistovnictva) dodato¢nych kapitalovych nakladov vicsia
alebo mensia ako spoloc¢enské naklady insolventnosti, pri zohladneni pravdepodobnosti
udalosti, ktorym by tieto dodatocné kapitalové poziadavky zabranili?

To sa lahSie povie ako urobi. Takéto porovnanie sa tazko vycisluje a eSte tazsie monitoruje, kedZe je
pri tom potrebné ddékladne porozumiet roznym rizikdm, ktorym kazda spolocnost Celi, v kombinécii so
schopnostou vedenia spoloc¢nosti vykonat' dostatoCné opatrenia na zmiernenie problémov pri objaveni
sa prvych varovnych znameni. Je tiez potrebné mat na mysli, Ze zékladna ochrana zaujmov poistnikov
spoCiva v primerane stanovenych technickych rezervach (Zivotné a nezivotné rezervy) a kapitalové
poZziadavky by mali poskytovat ochranu navySe pred neo¢akavanymi rizikami.

VlySSie kapitalové poZiadavky urCite prispievaju k dalSej redukcii rizika insolventnosti jednotlivej
poistovne ateda pomahaju zvysit ochranu poistnika'4. Uplatnenim ,obozretnejSej obozretnosti“ vSak
regulacia nevyhnutne Coskoro dosiahne bod, kedy medzné pozitiva budu nizSie ako medzné naklady,
¢im by sa takyto postup stal pre poistovaci sektor EU nehospodarnym (a, ako budeme o tom hovorit
v dalSom, celospoloCenské naklady prili§ obozretnych kapitalovych nakladov by mohli byt este vysSie
ako ekonomické néklady).

Medzi fudmi aktivnymi v sektore poistovnictva existuje vSeobecny konsenzus — ako sa ukazalo v
tisickach technickych poznamok, ktoré boli publikované - Ze nedavne odporic¢ania CEIOPSu spadaju
do kategorie ,obozretnejSia obozretnost” . A skutocne, EK potvrdila v decembri 2009 v liste k sektoru
poistovnictva, Ze podstatny narast kapitalovych poziadaviek naprie¢ eurépskym sektorom poistovnictva
by bol kontraproduktivny.

Vlysoko konzervativne kapitalové poZiadavky, ktoré si predstavuje CEIOPS, by uloZili sektoru
poistovnictva vytvorit taku uroven dodatocného kapitalu, ktorého naklady — za predpokladu, Ze takato
uroven kapitalizacie navySe je vébec k dispozicii — by sa preniesli na poistnikov alebo inych
zainteresovanych formou vysSich cien, niz8ich vynosov pre investorov, nizSej ponuky a zniZenej
konkurencieschopnosti poistného trhu EU, kedZe poistovne by museli prispdsobit svoju organizaciu
a spravanie novému prostrediu. V nasledovnych odsekoch podrobnejSie opiSeme tieto nechcené
dosledky.

" Weighted Average Cost of Capital — vazend priemerné cena kapitalu
' Ako sme viak videli, obozretnejiia rizikova kalibracia kapitalovych poziadaviek nie je efektivna pri
prevencii celoodvetvovych kriz, ked’ze nedokazala zmiernit' retazové reakcie ktoré podnietili nedavnu krizu.
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21  Zmeny v organizacii a spravani poistovni

Nadbytocné kapitalové poZiadavky by ovplyvnili cenu a Struktiuru produktov ako aj upisovacie
a investicné kapacity

Prili§ obozretné kapitalové poZiadavky by zapri€inili nadbytotné naklady u kazdého poistovatefa
a v konec¢nom désledku by podporili organizacné Struktary a spravanie, ktoré nie su v najlepSom zaujme
poistnikov a nepodporuju zdravy vyvoj sektoru.

KonkrétnejSie, postupnost oCakavanych reakcii na zavazny narast kapitalovych poziadaviek, ktory by
hrozil znizenim ziskovosti podnikania pod WACC spolo¢nosti je nasledovna:

e Interna optimalizacia. Na zaciatku a do takej miery, ako je to redlne mozné, by sa vedenie
spolo¢nosti snazilo minimalizovat zniZenie ziskovosti bud' zniZzenim nakladov na pozadovany
kapitalovy timi¢ (napr. pouzitim presnejSich internych modelov alebo zniZenim nakladov na
financovanie prostrednictvom viacurovrovej Struktdry kapitalu), alebo zlepSenim ziskovosti inou
cestou (napr. znizenim miery nékladov). Je sporné, ¢i by takéto kroky boli uskutocnitelné, ale
spolocnosti by sa na ne podujali v kazdom pripade, bez ohladu na kalibraciu druhého piliera
Solvency I, aby zvysili prebytky k prospechu ¢i uZ svojich poistnikov (napr. znizené ceny),
alebo akcionarov (napr. vysSie dividendy). Existuje vSak prinajmenSom anekdoticky dokaz, Ze
¢im nafuknutejSie su kapitalové poziadavky, tym viac je optimalizacné Usilie hnané az do toho
extrému, Ze sa spravne a rozumne pouziju interné kapitalové modely.

e Transfer dodatoénych kapitalovych poziadaviek. Ako druhy krok by sa vedenie spolo¢nosti
snazilo previest alebo zabezpecit nafuknuté kapitalové poZiadavky smerom k novym
,vlastnikom rizika“ tym, Zze by vyuzili akékolvek trhové rieSenie alebo dokonca regulatérnu
arbitrdZz. To je mozné dosiahnut napriklad zaistenim, finanénym zabezpeCenim, vydanim
cennych papierov napojenych na poistenie, alebo eliminaciou dobiehajiceho obchodu.
Mnohonarodni hraCi by mohli tieZ pouZit kaptivne zaistenie na prevod rizika do jurisdikcii
s vyhodnejSim rezimom solventnosti. Zatial ¢o tieto kroky mézu byt ekonomicky uskutocnitelné,
mali by neodvratny dopad vo forme zniZenia absolUtnej urovne ziskovosti sektoru a tym by sa
znizila pritazlivost poistovnictva pre novych investorov.

e Maximalizacia vyhod plyntcich z diverzifikacie. Spolo¢nosti by boli povzbudené, aby vstupili
do novych odvetvi poistenia a novych druhov aktiv, alebo aby prispdsobili svoju Strukturu
skupiny (napr. premenou miestnych dcérskych spolo¢nosti na pobocky) tak, aby maximalizovali
vyhody vyplyvajice ztohto rezimu. Zatial Co diverzifikacia je jadrom modelu podnikania
v poistovnictve, poistovne si musia na to, aby mali tieto strategické zmeny pod kontrolou,
vybudovat adekvatne kapacity.

e Zmena cien produktov. Poistovne by pravdepodobne zvysili ceny produktov, aby si udrzali
marze na tychto produktoch, ¢o sa hlavne tyka produktov s vysokou spotrebou kapitalu (napr.
poistenie vSeobecnej zodpovednosti, kapitalové zaruky, dlhodobé dochodky). Tieto kroky by
boli priamo proti zaujmov poistnikov, ktorych sa tato regulacia snazi ochranit zvySenymi
kapitalovymi poziadavkami.

e Zmena produktov, vratane zvySeného prenosu rizika na poistnikov. Vedenie spoloCnosti
by bolo nutené znizit vyhodnost a vlastnosti produktov. Krytie méZze byt zniZzené, aby sa
eliminovali kapitalovo intenzivne prvky. Zaruky by sa znizili, aby sa minimalizovali rizika
nezhody alebo néklady na zabezpeCenie. Spolutcasti a franSizy by sa zvysili alebo limity
plnenia zniZili, aby si poistnici ponechali viac rizik na vlastny vrub.
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KonzervativnejSie umiestnenie aktiv. A nakoniec, aby zniZili objem kapitalu umiestneného do
trhovych rizik, poistovne by mohli byt stimulované, aby v ich investichom portféliu prevazili
aktiva s nizSimi vynosmi a fixnym prijmom, €o by ovplyvnilo o¢akavané vynosy pre poistnikov.
Prili§ konzervativne investicné stratégie ako reakcia na prili§ obozretné kapitalové poZiadavky
by mohli znizit vynosovy potencial produktov dlhodobého sporenia a déchodkovych produktov.
Napriklad potencialne zniZenie oCakavaného vynosu o 1-2% rocne méze po 20-25 rokoch
okliestit akumulované déchodkové Uspory penzistu az o 30-50% .

Zredukovanie kapacity alebo odchod. Ak by vSetky vySSie uvedené nastroje nevytvorili
ciefovu uroven zisku, spoloCnost by nemala inej moznosti ako znizit upisovaciu kapacitu
v poistnych odvetviach, ktoré by boli nadalej neziskové, alebo opustit urcité poistné odvetvia
atrhy. Okrem toho vynutend redukcia upisovacej kapacity by nepriaznivo ovplyvnila
konkurencieschopnost a buduci vyvoj celého sektoru.

Vsetky tieto stratégie by asi predstavovali podstatny prenos majetku z eurdpskeho sektoru
poistovnictva na kapitalové trhy (napr. hedging, sekuritizacia napojené na poistenie) alebo by poskytli
konkuren¢nu vyhodu hra€om mimo EU (napr. v poisteni firemnych klientov) pri upisovani rizik mimo EU
za vyhodnejSich podmienok. Toto je jasne v rozpore s cielmi predmetnej normy a neméze to byt
Ziaduce.

2.2

Dopad na sektor poist'ovnictva EU

Prili§ obozretné kapitalové poZiadavky na urovni jednotlivych spolo¢nosti by mali kumulativny efekt na
cely sektor poistovnictva EU:

Vyssie kapitalové naklady by obmedzili vynosy a zniZili ziskovost’

Po prvé anajdblezitejSie, vysSie kapitdlové naklady by obmedzili vynosy akcionérov
spoloCnosti a ak by to pretrvavalo, mohlo by to obmedzit investicie institucionélnych investorov
do akcii a dlhov v sektore. KedZe ziskovost a oCakavany rast by sa zniZili, sektor poistovnictva
by prilakal menej kapitalovych investorov a musel by ponukat vy$Sie vynosy zkapitalu
a dlhovych nastrojov. Financovanie by sa preto mohlo stat drahSim a tazsim, kedZe poistny trh
EU by bol menej atraktivny. Niektori hrai by tiezZ mohli Celit nedostatku kapitalu a museli by
prestat podnikat alebo by sa zIucili s konkurentmi bohat§imi na kapital. Globalni institucionaini
investori by pravdepodobne previedli svoj kapital z poistovni v EU do inych krajin (napr. USA,
Azia), kde kapitalovy rezim je nadalej vyhodnejsi.

Vysledkom by bolo, Ze mali a stredni hraci s obmedzenym pristupom k novym zdrojom
financovania by bud'

o sa zamerali na distribuciu poistenia, ponechajic si menej poistnych rizik (tzv. fronting),
t.j. preniesli by riziko na vacSich hragov (zaistovatelov) alebo na kapitéalovy trh, alebo

o zIUCili sa svacSimi hraCmi, aby mali pristup k ekonomikdm vacSich rozmerov
a k vacsim vyhodam diverzifikacie.

Podobne by Specializované spoloCnosti, ktoré nemozu poZzivat vSetky vyhody diverzifikacie,
boli stimulované zIUCit sa s vacsimi, viac diverzifikovanymi hraémi.
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2.3

Vzajomné poistovne by so svojou Struktirou spolo¢nosti mali vacsi problém ziskat' kapital.
Vzajomné poistovne s mensim podielom zadrZanych prijmov by sa bud museli zIU¢it, previest
rizika alebo inkasovat od svojej Clenskej zékladne, aby boli v sulade s konzervativnejSimi
pravidlami.

Tradicné produkty zivotného poistenia by boli pre klientov ovela menej atraktivne, kedZe
oCakavané zhodnotenie kapitalu by sa dramaticky znizilo. V désledku tohto by sa penetracia
takychto produktov v ramci EU bud zniZila, alebo rastla ovela pomalSie ako v minulosti'®.

V globalnych poistnych odvetviach, kde sidlo nositela rizika je menej dolezité, ako napriklad
v poisteni firemnych klientov a zaisteni, spolo¢nosti so sidlom v EU by boli v konkurencne;
nevyhode oproti inym hraom so sidlom v menej zataZujucich rezimoch (napr. USA).

A nakoniec, uroven zamestnanosti v sektore poistovnictva EU by sa vyznamne znizila, ¢o by
bolo spdsobené hlavne akcelerovanou konsolidaciou poistovni a zredukovanymi moznostami
pre sprostredkovatelov.

Dopad na ekonomiku EU

ZvySené kapitalové poZiadavky mézu nepriaznivo ovplyvnit financné systémy v EU.

Na eurdpskych akciovych trhoch by sa objemy obchodu a investicii poistovni zniZili, kedze
akciové riziko by bolo viac kapitalovo nakladné. Poistovne, ako jedna z najvacsich skupin
inStitucionalnych investorov v EU 16, by znaCne zredukovali svoje investicie do rizikovejSich
tried aktiv, ako su akcie, atak by sa zniZila ich podpora ekonomiky. To by tiez poskodilo
bankovnictvo, kedZe poistovne vlastnia velky podiel cennych papierov vydavanych bankami.

Doslo by k neobyCajnému rastu v nizkorizikovych triedach aktiv, napr. vliadnych dlhopisoch
s vysokym ratingom, a to v celej Eurdpe, hlavne v eurozéne. Na menej vyvinutych finanénych
alebo mimo-eurozénovych trhoch by poistovne, ak by si chceli kupit cenné papiere
denominované v cudzej mene, museli znasat menove riziko.

KedZe penzijné fondy nepodliehaju systému Solvency Il, penzijné fondy by mohli ponukat svoje
produkty za ovefa nizSie ceny, ¢im by poskytli neoCakavany zisk sektoru spravy aktiv a vytvorili
sa nerovné podmienky medzi penzijnymi fondami a poistovatelmi na rychlo rasticom trhu
déchodkov.

Ak by bol objem a kvalita kapitalu nadmerné, poistovatelia by museli vydat obrovsky objem
obyCajnych akcii, zatial o najvacsi institucionalni investori (banky a poistovatelia) by boli
odradzovani od investovania do akcii. Kombinovany efekt tychto faktorov by tlacil finanéné trhy
a ekonomiku nadol.

V neposlednom rade spomenieme, Ze ak by mali byt vynosy z investicii nizSie, znizili by sa
vydavky na spotrebu, kedZe sa da oCakavat, Ze [udia budu zvySovat svoje Uspory na déchodok
a preto zniZia svoje vydavky na tovar a sluzby.

">V segmentoch neZivotného poistenia by sa penetracia poistnych produktov zmenila len okrajovo, ked'ze
poistné je zvycajne len malou Castou akéhokol'vek sukromného alebo firemného rozpoctu (napr. 1-3%
ro¢nych vydavkov), ¢o by naznacovalo, Ze zvySenie cien o 5-15% by bolo zmiernené vysokou — s niektorymi
regionalnymi odli$nost’ami — elasticitou cien dopytu.

' 18% z 100 bln USD spravovanych globalnych aktiv je investovanych poistoviiami, podl'a publikacie ,,Fund
management 2009 (Sprava fondov 2009), vyskum IFSL
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2.4 Dopad na poistnikov a prijemcov plnenia

Je pravdepodobné, Ze poistnici a prijemcovia plnenia by boli prili§ obozretnymi kapitalovymi
poziadavkami uvalenymi regulatormi zasiahnuti najtazSie. Ak by malo byt aktualne odporucanie
CEIOPS prenesené do zakona, o€akavali by sme kombinovany dopad na klientov poistovni, ktory by
daleko presiahol politicki volu a umysly, ktoré stoja za systémom Solvency Il. Ako sme vysSie uviedli,
k ochrane poistnikov — hlavnému ciefu - by to prispelo len okrajovo ak vobec nejako, zatial ¢o iné ciele
regulacie ako aj politické ciele, napr. efektivna a stabilnd ponuka poistnych produktov a sluzieb by boli
tazko poskodené, s nechcenymi dosledkami pre poistnikov a prijemcov pinenia. OCakavali by sme
menovite nasledovné netto efekty:

Celospolocenské naklady vyplyvajtce z podpoistenia v oblasti financovania déchodkov by boli
znacéné

e Na poistnikov a prijemcov plnenia

o Znizena ponuka tradicnych Zivotnych poisteni s minimalnymi zaru¢enymi vynosmi, o
by nutilo klientov podrzat' si vacsiu Cast investicného rizika. To by spdsobilo, Ze znatna
Cast dopytu by ostala neuspokojena poistnym trhom, kedZe podstatna Cast klientov by
si nemohla alebo nechcela podrzat investi¢né rizika, ¢o by potencialne mohlo mat za
vysledok vyrazné podpoistenie potrieb financovania dochodkov. Celospoloenské
naklady vyvolané tymto podpoistenim by boli znacné.

o Mensi vyber medzi poistoviiami, kedze vela spoloCnosti by bud opustilo trh, znizilo by
kapacitu alebo sa zlucilo s va¢simi hraémi.

o Ovela niZ8ia tvorba déchodkového zabezpecenia, ¢o by vyZadovalo od klientov aby
znizili aktualne vydavky a viac sporili. Prvé simulacie s predpokladom zniZenia vynosov
z investicii 0 1-2% naznacuju, Ze prostriedky dostupné poistnikom a prijemcom pinenia
pri odchode do déchodku by sa zniZili az o 30-50%, v zavislosti od krajiny a produktu.
V dosledku tohto by poistnici museli zvySit svoje roéné sporenie az o 50%, aby
dosiahli svoj cielovy stav zabezpecenia pri odchode do dochodku.

o Zmena produktov, napr. Uprava zaruk a moznosti zapracovanych do produktu,
nutiacich poistnikov ponechat si viac rizika alebo znizit naklady zabezpeky (hedging).

o ZvySenie cien az 0 20-30%, hlavne v tradiCnych Zivotnych produktoch, v désledku
urovne kapitalovych poZiadaviek, vy$Sich nékladov na financovanie a znizeného
vynosu z investicii.

o Spotrebitelia sa mo6zu Coraz viac spolahnit na inych poskytovatelov déchodkov, ktori
nepodliehaju rovnakym poziadavkdm na solventnost, pricom si nebudi vedomi
odliSnosti.

e Na poistnikov a prijemcov plneni v nezivotnom poisteni

o NizSia ponuka kapitalovo intenzivnych produktov, napr. poistenia zodpovednosti
z prevadzky motorového vozidla, profesnej zodpovednosti alebo krytia zivelnych rizik.
To by sa este zhorSilo ak by vyhody diverzifikacie v rdmci regiénov a produktov neboli
riadne rozpoznané. Mensi vyber medzi poistoviiami, kedZe znacny pocCet poistovni by
bud opustil trh, zniZil kapacitu alebo zIugil sa s inymi hraémi.
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o Zmena produktov, napr. obmedzenie rozsahu, vySky alebo obdobia krytia, ¢im by
poistnikov nutili podrzat' si viac kapitalovo intenzivnych rizik, ktoré boli predtym kryté.

o ZvySenie cien v rozsahu 5-20% u kapitalovo intenzivnych produktov, napriklad takych,
ktoré su viac exponované zivelnym rizikam (napr. poistenie budov v oblastiach
s vysokym rizikom vichrice) alebo produktov s dlhodobym plnenim (napr. vSeobecna
zodpovednost ale tieZ poistenie zodpovednosti za Skodu spdsobenu prevadzkou
motorového vozidla) v désledku vysSich kapitalovych nakladov, vysSich nakladov na
financovanie a zvySenych nakladov na prenos rizika.

Ceny neZivotného poistenia by v niektorych skupinach produktov mohli stupnut az o 20%
¢ Na obchodné spolo¢nosti a iné firmy

o Ako velké tak aj SME (malé a stredné) podniky by trpeli vy38imi sadzbami
poistenia, spdsobenymi hlavne zniZzenou kapacitou. KedZe by sa pravdepodobne
zniZila ponuka produktov poistenia firemnych klientov, ato v dosledku vysokej
kapitalovej intenzity spOsobenej volatilitou, nizka cenova elasticita v tomto
segmente by znacne zvysSila ceny.

oV doésledku tejto zvySenej urovne cien, spolocnosti by sa rozhodli ponechat si viac
rizik, ¢im by zniZili dostupnost prostriedkov pre vyrobu tovarov a poskytovanie
sluzieb.

o Vneposlednom rade, kedZe kapitalové poziadavky na investicie do akcii su
vy$Sie, spolocnosti by pravdepodobne mali za investorov do svojich akcii menej
poistovni, ¢im by sa potencialne zvysili naklady na financovanie a zniZila stabilita
financovania v ekonomike.
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Zavery

Nadmerna kapitalizacia eurépskeho segmentu poistovnictva by mala nepriaznivy dopad na
spotrebitelov, poistovatelov aj ekonomiku. Dodato¢né vyhody dalSieho zvySovania kapitalovych
poziadaviek, ak by nejaké boli, by boli zanedbatelne malé, kedZe poistovne preukazali svoju odolnost
voCi vSetkym nedavnym tazkym krizam. Dodatoéné naklady pre eurdpsku ekonomiku by sa rychlo
zvySovali, s nechcenymi zavaznymi dosledkami pre sukromnych aj firemnych poistnikov. Okrem toho
naklady na nepotrebny nadbytoCny kapital by mali dopad na konkurencieschopnost eurdpskeho
poistovnictva, na schopnost sektoru prildkat nové financovanie a v kone¢nom désledku na upisovaciu
kapacitu sektoru, ¢o by malo nepriaznivy vplyv na ekonomiku.

Je potrebna rovnovaha medzi nakladmi a vyhodami zvyseného kapitalu

Je potrebné dosiahnut rovnovahu medzi ochranou spotrebitela tym, ze sa zvySia kapitalové poziadavky
a zarucenim Sirokého vyberu produktov s konkurujicimi si cenami tym, Ze sa podpori zdravy
a konkurencny poistny trh.

CEA ma za to, Ze efektivnejSia ochrana zaujmov poistnikov — ¢o by tiez podporilo zdravy vyvoj sektoru
poistovnictva — by sa dosiahla uplatnenim vyvazenejSej a komplexnejSej implementacie Ramcovej
smernice Solvency Il naprie€ jej tromi zakladnymi piliermi: finanénymi poZiadavkami; organizaciou
aspravou a riadenim; a poskytovanim Udajov a zverejnenim. Takyto pristup v sulade s pdvodnym
charakterom regulacie Solvency Il by umoznilo ako spolo¢nostiam, tak aj orgdnom dohfadu zbadat
varovné signaly vznikajucich rizik alebo novej krizy a iniciovat mozné kroky na ich zmiernenie, bez
zataze a nakladov na Casto neefektivny nadbytoCny kapitél.
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Priloha

Nasledovné publikacie a ¢lanky, plus skorSie pracovné verzie a stanoviskd, su k dispozicii na stiahnutie
v sekcii pre Solvency Il na webovej stranke CEA, www.cea.eu.

Publikacie CEA

e Solvency II: Legal FAQs on group support (NajcastejSie pravne otazky o podpore skupin)
(2008)

e Solvency II: FAQs on group supervision & group support regime (NajCatejSie otazky
k rezimu dohladu nad skupinami & podpore skupiny) (2008)

e Solvency II: How the group support regime works in practice (case studies) (Ako systém
podpory skupiny funguje v praxi — pripadové $tudie) (2008)

e Solvency Il Briefing Note 1: Diversification and specialisation (Diverzifikacia a Specializacia)
(2007)

e Solvency Il Briefing Note 2: The insurance groups and Solvency Il (Skupiny poitovni
a Solvency Il) (2007)

e Solvency Il Briefing Note 3: The small and medium-sized undertakings and Solvency ||
(Malé a stredné spolo¢nosti a Solvency Il) (2007)

e Solvency Il Briefing Note 4: Why it matters to consumers (Preco na tom spotrebitelom
zalezi) (2007)

e Solvency II: Main results of CEA’s impact assessment (Hlavné vysledky hodnotenia dopadu

vypracovaného CEA) (2007)

Solvency Il Glossary (Slovnik pojmov) (2007)

Solvency II: Frequently asked questions (Casto kladené otazky) (2007)

Solvency II: Understanding the process (Pochopenie procesu) (2007)

Assessing the impact of Solvency Il on the average level of capital (Hodnotenie dopadu

Solvency Il na priemernd uroven kapitalu) (2006)

Solvency II: Introductory guide (Uvodny sprievodca) (2006)

e Solvency assessment models compared (Porovnanie hodnotiacich modelov solventnosti)
(2005)
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Stanoviska CEA (CP = Konzultané vyjadrenia CEIOPS)

Additional contribution to CP46 on own funds: own funds eligibility and criteria (01-02-2010)
(DodatoCny prispevok k CP46 o vlastnych prostriedkoch: dostupnost vlastnych prostriedkov
a kritéria)

Additional contribution to CP46 on own funds: Ceiops’ proposed treatment of expected future
profits and the ‘winding-up gap” (28-01-2010) (DodatoCny prispevok k CP46 o vlastnych
prostriedkoch: Navrhované rieSenie CEIOPS pre oCakavané buduce zisky a ,medzera
v likvidacii)

Examples of the macroeconomic extrapolation of the benchmark risk-free yield curve (27-01-
2010) (Priklady makroekonomickej extrapolécie Standardnej krivky pre bezrizikové vynosy)

Key comments on CP63 to CP79 (23-12-2009) (NajdéleZitejSie poznamky k CP63 az CP79)
Responses to CP63 to CP79 (18 responses) (11-12-2009) (Odpoveden na CP63 az CP79)
Additional contribution to CP53: Operational risk (14-10-2009) (Dodato¢ny prispevok k CP53:
Prevadzkové riziko)

Additional contribution to CP51: LGD of derivatives (14-10-2009) (Dodato¢ny prispevok k CP51:
LGD derivatov)

Additional contribution to CP49: Longevity risk (14-10-2009) (Dodato¢ny prispevok k CP49:
Riziko dlhovekosti)

Additional contribution to CP49: Mass lapse risk (14-10-2009) (Dodato¢ny prispevok k CP49:
Riziko masového storna)

Additional contribution to CP49: Life cat risk (14-10-2009) (Dodatocny prispevok k CP49: Riziko
katastrofickych udalsoti v Zivotnom poisteni)

Additional contribution to CP31: Financial mitigation techniques (14-10-2009) (Dodato¢ny
prispevok k CP31: Finanéné techniky zmiernenia dopadu)

Responses to CP39 to CP62 (24 responses) (11-09-2009) (Odpovede na CP39 aZz CP62)
Paper on risk-free interest rate principles (CP40) (11-09-2009) (Sprava o principe bezrizikovej
urokovej miery)

Comments on addendum to CP37: Group internal model (11-09-2009) (Komentére k dodatku
k CP37: Interny skupinovy model)

Letter to Ceiops on first and second wave of CPs (04-09-2009) (Listy CEIOPSu o prvej a druhej
vine CP)

High-level messages on CP26 to CP37 (08-06-2009) (Vyjadrenia vysokej Urovne k CP26 az
CP37)

Responses to CP26 to CP37 (12 responses) (01 & 08-06-2009) (Odpovede na CP26 az CP37)
Response to informal Ceiops consultation on non-life best estimate simplifications (20-04-2009)
(Odpoved na neforméine konzultacie s CEIOPSom k zjednoduSeniu najlepSich odhadov
v nezivotnom poisteni)

Why is Solvency Il good for policyholders? (20-04-2009) (PreCo je Solvency Il dobra pre
poistnikov?)

Solvency II: CEA follow-up paper on capital add-ons for Ceiops (04-04-2009) (Solvency II:
nasledna sprava CEA o kapitalovych zvySenia pre CEIOPS)

Response on the non-life catastrophe risk charge in the SCR (20-03-2009) (Reakcia na
zatazenie SCR rizikom katastrofickych udalosti v nezivotnom poisteni)

Letter to Ceiops and EC on longevity risk calibration (13-03-2009) (List CEIOPSu a EK ohfadom
kalibrécie rizika dlhovekosti)

Follow-up paper on segmentation: segmentation for high-level statutory reporting purposes (09-
03-2009) (Nasledna sprava o segmentécii: segmentacia pre UCely prekladania vykazov
Statutdrom vysokej Urovne)

20



Paper on the allowance for diversification within the market value risk margin (04-03-2009)
(Sprava o rozptyle na diverzifikaciu v rdmci rizikovej marze trhovej hodnoty)

Paper on capital add-ons (27-02-2009) (Sprava o kapitalovych navySeniach)

Response to Ceiops’ request on the calculation of the group SCR (27-02-2009) (Reakcia na
Ziadost CEIOPSu ohladom kalkulacie skupinového SCR)

Paper on treatment of participated undertakings (27-02-2009) (Spréva o zaobchadzanie
s Uc¢astnickymi spolo¢nostami)

Follow-up response to Ceiops’ SRP and reporting requirements issues paper (26-02-2009)
(Nésledna reakcia na spravu CEIOPSu o SRP a poziadaviek na vykaznictvo)

Paper on the treatment of ancillary own funds (19-02-2009) (Sprava o zaobchadzani
s dopInkovymi vlastnymi prostriedkami)

QIS4 feedback and suggestions for future implementing measures (09-01-2009) (Spatna vazba
k QIS4 a ndvrhy na opatrenia pre implementaciu v buducnosti)

Response to the “Implementing measures for system of governance” issues paper (09-01-2009)
(Reakcia na spravu ,Implementacné opatrenia pre systém spravy a riadenia“)

Working paper: Initial thoughts on the use of simplifications (22-12-2008) (Pracovna spréava:
Pociato¢né uvahy o pouzivani zjednoduseni)

Working paper on trigger points (16-12-2008) (Pracovna sprava o spustacoch)

Working paper on deferral of coupon and principal payments (16-12-2008) (Pracovna sprava
o0 odklade platby kupdnov a istiny)

Working paper on grandfathering of own funds (16-12-2008) (Pracovna sprava o vynati
vlastnych zdrojov spod pdsobnosti normy)

Response to the EC consultation on the harmonisation of Solvency rules applicable to IORPs
(28-11-2009) (Reakcia na konzultacie EK k harmonizacii pravidiel Solvency uplatnitelnych na
IORP)

Response to Ceiops on segmentation (20-11-2008) (Reakcia pre CEIOPS ohladom
segmentacie)
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Ramcovej Smernice vztahujlce sa ku skupindm poistovni)

Response to CP24 draft advice on the principle of proportionality in Solvency Il (25-04-2008)
(Reakcia na pracovnu verziu odporuc¢ania CP24 ohladom principu proporcionality v Solvencyll)
Position paper on the own funds eligibility criteria (25-04-2008) (Stanovisko ku kritériam
dostupnosti vlastnych prostriedkov)

Position on Solvency Il and pension funds (08-04-2008) (Stanovisko k Solvency Il a penzijnym
fondom)

Guidance on QIS4 simplification of the market interest rate risk sub-module (20-02-2008)
(Usmernenie k zjednoduseniu rizikového submodulu pre riziko trhovej urokovej miery v QIS4)
Response to EC draft call for advice on QIS4 (20-02-2008) (Reakcia na vyzvu EK na podanie
navrhov na QIS4)

Instruments  working paper on  marketability (15-02-2008)  (Pracovna  sprava
0 obchodovatelnosti)

Joint CEA/CRO Forum letter to European Commissioner McCreevy on the methodology of the
calculation of the MCR (30-01-2008) (Sprava zo spoloéného fora CEA/CRO pre eurdpskeho
komisara McCreevyho o metodike kalkulacii MCR)

Position paper on the Solvency Il Framework Directive (01-10-2007) (Stanovisko k Ramcovej
smernici Solvency Il)

22



e Publikacia ,Pre¢o nadmermné kapitalové poZiadavky poSkodzuju spotrebitelov, poistovatelov
a ekonomiku® je dostupna na webovej stranke CEA: www.cea.eu

C) CEA aisbl
Brusel, Marec 2010
VSetky prava vyhradené
Dizajn: Morris&Chapman

,Preco nadmerné kapitalové poziadavky poskodzuju spotrebitelov, poistovatelov a ekonomiku® podlieha
autorskym préavam so vSetkymi pravami vyhradenymi. Reprodukcia, distriblca alebo predaj tejto
publiacie ako celku su bez predchadajuceho suhlasu CEA zakazané.

Aj ked v3etky informacie v tejto publikacii boli starostlivo prevzaté z hodnovernych zdrojov, CEA
nenesie Ziadnu zodpovednost za presnost alebo Gplnost poskytnutych informéacii. Udaje, ktoré boli
v nej poskytnuté, su len pre informativne Ucely a CEA nemdze byt v ziadnom pripade zodpovedna za
akukolvek stratu alebo $kodu, ktora by bol spésobena pouZzitim tychto informacii.

23


http://www.cea.eu/

