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Abstrakt

Prace se zabyva identifikaci determinantti ovliviiujici redlné piedepsané hrubé pojistné
zivotniho pojisténi v CR (RPHP). Determinanty ovliviiujici RPHP byly voleny na zikladé
piedchozich praci na toto téma a jsou rozdéleny do ¢ty skupin (ekonomické, socidlni,
nabidkove a demografické). Tato prace zkoumala jednotlivé determinanty k RPHP na zakladé
Grangerovy kauzality a modelu vektorove autoregrese nebo linearni regrese v zavislosti na
tom, zda se jednd o endogenni ¢i exogenni proménou. Z ekonomickych faktori byla
potvrzena v souladu s ostatnimi pracemi hypotéza o kladném vztahu mezi realnym rtstem
HDP a RPHP. Ze sociélnich determinantii byl potvrzen negativni vztah mezi vybranymi
vydaji socialniho zabezpeCeni a RPHP, nebot proménou vybrané vydaje socialniho
zabezpeCeni lze povazovat za substitut Kk Zivotnimu pojistnému, nebot’ urcité socialni vydaje
pokryvaji stejna rizika s zZivotnim pojisténim (sirot¢i dtchody, invalidni dtchody atd.).
Z nabidkovych faktorti byl potvrzen negativni vztah mezi nadéji doZiti narozenych déti a
RPHP. V neposledni fad¢ z demografickych faktor byl potvrzen pozitivni vztah mezi po¢tem
nové narozenych déti a RPHP. Z nejsilngji pisobicich determinant RPHP byl nasledné
vytvoien model VAR, ktery lze pouzit i pro predikéni tcely.
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Abstract

The working paper focuses on the identification of real life insurance premium determinants
in the Czech republic. Scrutinized determinants were chosen based on previous works,
whereas the determinants are classified into four groups. This working paper examined
closely individual determinants with the use of Granger causality, vector autoregressive
model and OLS regression. From the economic factors the work confirmed hypotheses in
accordance to other papers. A positive relation exists between real GDP and real life



insurance premium. From the social factors the work proved a negative relation between
social security expenses and real life insurance premium, because the variable social security
expenses serves as an substitute covering the same risk with life insurance (orphans annuity,
disability pension etc). From the supply factors the paper proved a negative relation between
life expectancy and real life insurance premium. Last but not least from the demographic
factors the paper found positive relation between live births and real life insurance premium.
The most significant and strong determinants of real life insurance were later used for the
creation of unrestricted VAR model for the sake of prediction.
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Uvod

Determinanty poptdvky po zivotnim pojisténi se zabyvalo jiz mnoho autorli, pfiCemz
empirické zavéry danych pracich byly v urcitych bodech shodné. Danym tématem se zabyvali
Browne a Kim' (1993) a Outreville? (1996), ktefi identifikovali determinanty poptavky po
zivotnim pojisténi vV podobé zmény HDP, miry inflace, ceny pojisténi a rozvoji financniho
trhu. Beck a Webb (2003) provedli panelovou analyzu pokryvajici 68 zemi mezi lety 1961 a
2000, pticemz potvrdili, Ze mira inflace, pfijem na obyvatele a rozvoj bankovniho sektoru a
dalSi nabozenské a institucionalni indikatory patfi mezi nejvice robustni determinanty
poptavky po zivotnim pojisténi. Poptavku po zivotnim pojisténi Beck a Webb (2003)
aproximovali penetraci zivotniho pojisténi (pomér pfedepsaného pojistného k HDP), hustotou
zivotniho pojisténi (pfedepsané pojistné na obyvatele) a platného Zivotniho pojisténi k HDP
(dolarové vyjadreni vSech uzavienych kontraktl k zivotnimu pojisténi véetné vyplacenych
dividend k HDP) *. Déle Li a kol. (2007) nalezli, Ze poptavka po Zivotnim pojisténi roste
S pfijmem, poctem zavislych osob, Grovni vzdélani a naopak se snizuje s primérnou délkou
Zivota a vydaji na socialnich davkach®. V neposledni fadé Lorent (2010) taktéz provedl
panelovou regresi, pficemz zkoumal 90 zemi a naleznul pét statisticky vyznamnych
proménnych determinujicich poptavku po zivotnim pojisténi. Mezi statisticky vyznamné
determinanty poptavky po zZivotnim pojisténi patfily HDP na obyvatele, primérmy pocet let
vzdélani, zadluzenost domacnosti, mira zavislosti nezaopatfenych déti, nadé&je doZiti pro
narozené>,

Tato prace se hodla zabyvat jednotlivymi determinanty RPHP, kterou budou rozloZzeny mezi
ekonomické, socialni, nabidkové a demografické faktory. Vybér moznych determinanti
RPHP pochazi z praci, které na dané téma jiz byly publikovany a take z dostupnosti dat
v kvartalni frekvenci. Casova fada RPHP je dostupna pouze od roku 2001, z &ehoZ vypliva, Ze
je nutné pouzit kvartalni idaje a i1 ostatni zkoumané determinanty by mély tudiz disponovat
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kvartalni frekvenci. Jednotlivé determinanty budou s RPHP zkouméany parovym testem
Grangerovy kauzality a na zaklad¢ téchto vysledkt bude pfistoupeno bud’ k OLS regresi ¢i
determinanty RPHP pokud mozno ze vSech vySe zminénych faktoru, které budou pouzity pro
tvorbu modelu uréeného k nésledné predikci.

1.1. Ekonomické determinanty zivotniho pojisténi

Prace zabyvajici se vztahem mezi pfijmy obyvatel a spotifebou Zivotniho pojisténi potvrdily
statisticky vyznamny pozitivni vztah, ktery je mozné vysvétlit tak, ze vysSi pfijmy obyvatel
zpusobuji vyssi poptavku po zivotnim pojisténi z divodu udrzeni si zivotni urovné, ¢i udrzeni
zivotni urovné svych blizkych.

Tato prace zkouma casovou fadu redlného piedepsaného hrubého pojistného (RPHP)
z zivotniho pojisténi, kterd zahrnuje vSechny pojistovny zivotniho pojisténi operujici na
tizemi CR a byla oci§téna o index spotiebitelskych cen (CPI) primérnymi cenami z roku
2005. RPHP byla k dispozici od 1Q 2001 az po 3Q 2010 a v praci vystupuje v roli zavislé
proménné. Vsechny casové fady vystupujici v této praci byly testovany ADF testem a
nasledné byly upraveny prvnimi ¢i druhymi diferencemi, tak aby vykazovaly stacionaritu.

V této praci byla testovana hypotéza o neexistenci Grangerova vztahu pro druhé diference
redlného HDP (DRHDP) ovliviiujici v Grangerové smyslu prvni diference realného
predepsaného hrubého pojistného z Zivotniho pojisténi pojistoven operujicich na uzemi CR
(DRPHP). Tato hypotéza byla zamitnuta na hladin€ 1 % pro zpozdéni o jedno az pét kvartalt
a poté sila vztahu pomalu vyprchévala. Vyse popsany vztah mize byt ekonomicky vysvétlen
tak, Ze v ptipad¢ realného ristu HDP dochazi zaroven i k vyS$Si poptavce po Zivotnim
pojisténi, nebot’ bohatsi domacnosti poptavaji vétsi objem Zivotniho pojisténi, aby uchranily
své piijmy proti moznym neocekavanym udalostem (smrt ¢i invalidita) v budoucnosti. Navic
bohat§i domacnosti pravdépodobné poptavaji 1 vice investi¢niho zivotniho pojisténi, které
nahrazuje spofeni. Ztestu Grangerovy kauzality téZz vyplynulo, Ze DRPHP ovliviiuje
v Grangerové smyslu DRHDP na hladiné vyznamnosti 1 % Vv pfipadé zpozdéni o jeden az dva
kvartaly. VySe zminény vztah muze byt pravdépodobné zpiisoben tim, Ze vétsi ¢ast realného
pfedepsaného hrubého pojistného pojistovny investuji v podobé technickych rezerv do aktiv
nesouci urok, pficemz nejcastéji se jedna o investici do statnich dluhopist ¢i terminovanych
vklad. Zminéna investice se projevi se zpozdénim jedno az dvou kvartala do realného HDP,
nebot CR financuje prostiednictvim emise dluhopisti své vydaje (soudast HDP) a narist
terminovanych vkladli mize ¢aste¢né pomoci zvysit uvérovou aktivitu. Podobnych vysledki
bylo dosazeno i mezi DRPHP a realnou spotiebou domacnosti ocisténou CPI cenami roku
2005 (DRSP_DOM), kde byla naméfena oboustranna Grangerova zavislost pfi zpozdéni o
dva kvartaly.

Model VAR zahrnujici DRPHP a DRHDP nalezl mezi proménnymi pozitivni vztah v ptipadé
tiech zpozdéni, ktery je pro realné HDP statisticky vyznamny se zpozdénim 2 kvartaly.

V ptipad¢ realné mzdy ocisténé o CPI primérnymi cenami z roku 2005 (RMZD) a DRPHP
byl nalezen statisticky vyznamny oboustranny Grangeriiv kauzalni vztah, ktery je mozno
interpretovat tak, Ze srustem realné mzdy dochazi k vysSi poptavce po pojistné ochrané a
spofeni. Na druhé stran¢ DRPHP ekonometricky ovliviiuje redlné mzdy, coz je mozné opét
vysvétlit tak, Ze investice plynouci z pojistnych technickych rezerv stimuluji ekonomickou



aktivitu a tim zvySuji poptavku po praci, ktera se postupné pieléva do rustu realnych mezd.
Mezi DRPHP a RMZD byla modelem VAR nalezena nejednoznacna zavislost stejné jako
mezi DRPHP a DREL_UR_SAZ_UVE_DOM.

Préce zkoumala modelem VAR vztah mezi DRPHP a DMIRA_NEZ_CELKEM, jejichZ vztah
byl opét nejednoznacény.

Mezi hrubymi aspory vypoctenymi dle IMF (DREAL_HRU_USPORY) a nasledné
oc¢isténymi o index CPI cenami roku 2005 a DRPHP byla potvrzena oboustranna kauzalni
vazba. Investicni zivotni pojiSténi je soucasti Uspor, tudiz ekonometrickd vazba mezi
DREAL_HRU_USPORY a DRPHP neni ptfekvapenim. OvSem model VAR pii zpozdéni o
dva kvartaly potvrdil statisticky vyznamny negativni vztah. Mozné vysvétleni by mohlo
spocivat v tom, ze obliba investi¢niho Zivotniho pojisténi sice stoupd, ale stale zabira spise
marginalni pozici v tvorbé uspor, z toho divodu lze piedpokladat, ze v ptipadé rostoucich
redlnych hrubych Uspor rostou zaroven i substituty investi¢niho Zivotniho pojisténi (terminové
vklady, investice do podilovych fondt atd.), které pravdépodobné vytlacuji poptavku po
ostatnich druzich zivotniho pojisténi (smrt, invalidita, dichod). JelikoZz efekt nahrazovani
poptavky po ostatnich druzich Zivotniho pojisténi (smrt, invalidita, dichod) rostoucimi
usporami (terminové vklady, investice do podilovych fondd, investicni zivotni pojiSténi) je
silnéj$i nez samotnd poptavka po investicnim zivotnim pojisténi 1ze interpretovat dany vztah
jako ekonomicky zdivodnitelny.

1.2. Socialni determinanty Zivotniho pojisténi

Vydaje na socialni politiku zahrnuji kromé jiného i dichody pozutstalostni a invalidni, které
jsou do znacné miry piimymi konkurenty Zivotniho pojisténi. Ve své praci Lewis (1989)
postuluje, Ze vydaje ze socidlniho zabezpeceni nahrazuji soukromé pojisténi, nebot’ zvysené
vladni vydaje smétujici do oblasti socidlniho zabezpeceni snizuji potfebu osob k zajisténi se
proti dlouhov&kosti & piipadné smrti®. Browne and Kim (1993), Ward and Zurbruegg (2002)’
potvrdili, zZe zvySené vydaje na socialni zabezpeceni vedou ke snizeni poptavky po
produktech Zzivotniho pojisténi. V piipad¢, Zze je narist vydaji na socialni zabezpeceni
financovan zvysenim dani, dojde nasledné¢ k propadu disponibilnich pfijmii obyvatel a
poklesu poptavky po Zivotnim pojisténi. Jelikoz konkrétni vydaje ze socidlniho zabezpeceni
slouzi jako substituty zivotniho pojisténi, lze ofekavat negativni vztah mezi zminénymi
proménnymi. Tato prace bude zkoumat vztah mezi béznymi dichody, vydaji podpory v
nezaméstnanosti, ostatnimi socidlnimi davkami a statni socidlni podporou, pticemz lze
s poptavkou po zivotnim pojisténi hypoteticky ocekavat negativni vztah.

Mezi socialni faktory, které jsou v této praci zkoumany patii kvartalni realné vydaje na
podporu Vv nezaméstnanosti, které jsou ociStény indexem CPI cenami roku 2005, realné
vydaje ostatnich socialnich davek deflované indexem CPI a reélné vydaje statni socialni
podpory opét deflované indexem CPI. Pro ucely této prace byly secteny kvartalni bézné
dachody, vydaje podpory v nezaméstnanosti, ostatni socialni davky a statni socidlni podpora
do ukazatele nazvaného vybrané bé&Zné vydaje na socialni zabezpeceni. DalSi ukazatel
zahrnoval vySe zminéné socidlni vydaje vyjma béznych dichodt, které tvoti nejvétsi polozku,
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pfi¢emz tento ukazatel byl pojmenovan vybrané bézné vydaje na socidlni zabezpeceni bez
vydajii na diichody.

Parovy test Grangerovy kauzality zamitnul hypotézu, Zze prvni diference vybranych vydaji
socialniho zabezpeceni (DRVYB_VYDA_SOC_ZAB) ekonometricky neovliviiuji DRPHP se
zpozdénim pouze jednoho kvartalu poté efekt postupné vyprcha. JelikoZ je patrnd pouze
jednosmérna zavislost pochdzejici od proménné vybrané vydaje socidlniho zabezpeeni
k DRPHP, lze mezi zminénymi proménnymi provést regresi pomoci nejmensich ¢tverci
(OLS). Provedend OLS regrese zahrnujici DRPHP jako zavisle proménnou a
DRVYB_VYDA _SOC _ZAB jako nezavisle proménnou potvrdila zaporny linearni vztah.
Vybrané vydaje socialniho zabezpedeni lze povazovat za substituty k Zivotnimu pojistnému,
nebot’ urcité socidlni vydaje pokryvaji stejna rizika s Zivotnim pojisténim (sirotci diichody,
invalidni dichody atd.).

1.3. Nabidkové determinanty zivotniho pojisténi

Spotieba zivotniho pojisténi je do zna¢né miry ovlivnéna cenou zivotniho pojisténi, kterou je
jednak obtizné kvantifikovat z davodu odlisnych druhti zivotniho poji$téni, navic nejsou
k dispozici ucelené statistiky, které by dlouhodobé zaznamenavaly ceny jednotlivych druht
zivotniho pojisténi. Z toho diivodu mnoho autord piistupuje k aproximaci ceny Zivotniho
pojisténi jako funkce nabidkovych faktorti zahrnujici stupeni urbanizace, institucionalni
rozvoj, monetarni stabilitu, politickou stabilitu a rozvoj bankovniho sektoru®. Outreville
(1996) a Ward a Zurbruegg (2002) nahradili cenu Zivotniho pojisténi primérnou nadéji doziti
z imrtnostnich tabulek.

Cena pojisténi je dulezitym determinantem poptavky po Zivotnim pojiSténi, ovSem tuto
proménnou je obtizné v praxi ziskat, z toho duvodu bude vtéto praci cenu pojisténi
aproximovat funkce nabidkovych faktorl, mezi néz patii rozvoj bankovniho sektoru méfeny
pomérem bankovnich uvérd k HDP, rentabilita aktiv bankovnictvi v CR, Hefindahl-
Hirschmanovy index koncentrace trhu a nadgje doziti.

Mezi DRPHP a prvni diferenci poméru bankovnich twvéra kHDP CR
(DPOMER_BANK_UVER_K_HDP) byl potvrzen oboustranny kauzalni Grangertv vztah pfi
zpozdéni o jeden kvartal, ztoho divodu bylo pfistoupeno k modelu VAR, ktery odkryl
nejednotna znaménka koeficienti zpozdéného poméru bankovnich avéra k HDP. Pomér
bankovnich uvérid k HDP zpozdény o dva kvartaly je statisticky vyznamny a pisobi na
DRPHP negativné, coz je v rozporu s puvodni hypotézou. Mozné vysvétleni spociva v efektu
vytésnéni, kdy vyssi mira zadluZzenosti ¢aste¢né vytésni poptdvku po Zivotnim pojisténi na
ukor umotovani uvéru.

Podobné mezi DRPHP a rentabilitou aktiv bankovnictvi v CR (ROA_BANKOVNICTVI)
existuje statisticky vyznamna oboustranna Grangerova kauzalita pfi zpozdéni o jeden kvartal.
I v ptipadé ROA_BANKOVNICTVI byly znaménka jednotlivych zpozdénych koeficientii
nejednoznacnd.

Parovy Grangeruv test mezi DRPHP a prvnimi diferencemi Hefindahl-Hirschmanovym
indexem  koncentrace trhu terminovanych vklada obyvatelstva a  Zivnostniki
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(DHHI_TERM_VKL) nepotvrdil statisticky vyznamnou kauzalitu a ani OLS regrese
nepotvrdila Zadny vztah, z ¢ehoz vyplyva, Ze koncentrace na bankovnim trhu nepatii mezi
determinanty poptavky po Zivotnim pojisténi. Obdobné zavéry byly zjistény mezi DRPHP a
Hefindahl-Hirschmanovym indexem koncentrace trhu vkladd stavebni spofitelny
(DHHI_VKL_ST_SPO), kde nebyl neméten zadny vztah ani parovym Grangerovym testem,
ani OLS regresi. Dale byl testovan vztah mezi DRPHP a realnymi bankovnimi uvéry
poskytnuté domacnostem (DRPHP RBANK_UVERY__DOM), ktery se ukazal statisticky
nevyznamny.

Casova fada nadéje doziti narozenych byla k dispozici pouze s roéni frekvenci, z toho diivodu
bylo pouzito Kalmanova filtru s vyuzitim kvartalni Gasové fady poétu zemielych v CR, &¢imz
bylo dosaZeno transformace s kvartalni frekvenci. Parovy test Grangerovy kauzality potvrdil
mezi DRPHP a prvnimi diferencemi nad¢je doZziti narozenych déti do 1 roku
(DU_NAD_DOZ NAR_DETI) oboustranny vztah. Model VAR vykazal statisticky
vyznamny negativni vztah mezi DRPHP a DU NAD DOZ NAR DETI, pficemz
koeficienty DU_NAD_DOZ NAR_DETI jsou zaporné jak pro jedno, tak i pro zpozdéni o dva
kvartaly. V ptipadé vyssi nadéje doziti dochazi ziejmé k poklesu pravdépodobnosti vzniku
pojistné udalosti pro piipad smrti, coz mize mit za nasledek pokles spotieby zivotniho
pojisténi.

Casové fada druhych diferenci poétu zemielych v CR (DZEMRELI CELKEM ) vykazuje
s DRPHP oboustrannou kauzalitu a modelem VAR byla odkryta negativni zavislost, ktera je
statisticky vyznamna pro druhé¢ a tteti zpozdéné kvartaly proménné DZEMRELI CELKEM.

Pomér bankovnich uveért domacnosti k celkové populaci CR
(POMER_REA _UVERU_DOM__POP ) se ukazal byt statisticky nevyznamny determinant
DRPHP a to jak v piipadé Grangerova testu, tak i OLS regrese.

1.4. Demografické determinanty Zivotniho pojisténi

Jednim z Gcelt Zivotniho pojisténi je ochranit nezaopatfené rodinné piislusniky ¢i osoby
blizké pted financnimi potizi plynouci ze smrti ¢i invalidity Zivitele domécnosti. Predchozi
prace aproximovaly vySe zminény vztah mirou zavislosti nezaopatfenych déti do 14 let na
osobach v produktivnim véku (15-64 let). Browne a Kim (1993), Beenstock a kol.® (1986) a
dalsi autofi nalezli pozitivni vztah mezi mirou zavislosti nezaopatienych déti a poptavkou po
zivotnim pojisténi. Beck a Webb (2003) zavedli miru zavislosti lidi v diichodovém véku (65 a
vice) na osobach v produktivnim véku.

Jelikoz Casova fada miry zavislosti nezaopatienych déti nebyla k dispozici v kvartlni
frekvence a ani se ji nepodafilo fadn¢ transformovat, tato prace zkouma podobnou ¢asovou
fadu v podobé poétu zivé narozenych déti v CR (DZIV_NAR) s proménnou DRPHP pomoci
parového Grangerova testu, ktery potvrdil oboustrannou zavislost. Nasledné testovany model
VAR odkryl vsouladu shypotézou silny statisticky vyznamny kladny vztah mezi
DZIV_NAR se zpozdénim o jedno az tii kvartaly a DRPHP. VySe popsany kladny vztah je
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v souladu s hypotézou, nebot’ zakladni cil zivotniho pojisténi tkvi v materialni ochrané svych
blizkych v piipadé vyskytu neptedvidatelnych pojistnych udalosti Zivitele domacnosti. Narust
poctu zivé narozenych déti tedy motivuje zZivitele domécnosti ke sjednani ochrany v podobé
zivotniho pojisténi.

Stav populace CR (STAV_POP) by dle hypotézy mél pisobit na DRPHP kladné, nebot
s rostouci populaci zahrnujici i1 pfist€hovalce roste pocet potencidlnich zdjemct o zivotni
pojisténi, ovSem parovy test Grangerovy kauzality nepotvrdil zadny kauzalni vztah a OLS
regrese taktéZ nepotvrdila Zadny linearni vztah.

Casova fada poétu obyvatel ve véku 25-64 s vysokoskolskym diplomem (DVYS_VZDF) byla
dostupna pouze vrocni frekvenci a proto byla nasledné upravena Kalmanovym filtrem
pomoci Casové fady stavu populace pro ziskani dat v kvartalni frekvenci. U proménné
DVYS_VZDF s DRPHP nebyla nalezena oboustranna Grangerova kauzalita a OLS regrese
potvrdila statisticky vyznamny kladny vztah pii zpozdéni nezavisle proménné DVYS_VZDF
0 jeden kvartal.

1.5. Model ur¢eny pro predikci

Z vySe popsanych determinantt ovliviiujicich DRPHP byly pro tcely vytvoieni modelu pro
naslednou predikci vybrany tii endogenni proménné a to relna spotieba doméacnosti CR
(DRSP_DOM), pocet zivé narozenych déti (DZIV_NAR) a nadéje doziti narozenych déti
(DU_NAD_DOZ_NAR_DETI) a exogenni proménna poctu obyvatel ve veéku 25-64 s
vysokoskolskym diplomem (DVYS _VZDF). VySe zminéné determinanty byly vybrany
zejména na zéklad¢ statistické vyznamnosti jednotlivych proménnych a jejich konzistentniho
vlivu na DRPHP. JelikoZz je model tvofen z velké casti endogennimi proménnymi, bylo
ptistoupeno k vytvoieni neomezeného modelu vektorové autoregrese (VAR model), jehoz
optimalni zpozdéni 4 kvartald bylo vybrano na zakladé Akaikeho a Hannan-Quinnova
informacnich kritérii. Do modelu se nepodatilo vtésnat zadny ze socialnich faktort, které sice
byly statisticky vyznamné, ovSem nebyly pii zpozdéni o Ctyfi kvartaly konzistentni. VAR
model urceny pro predikci DRPHP zahrnuje proménné, které maji ve vsSech ptipadech
s pivodni hypotézou shodné znaménko koeficientd a minimalné jeden z koeficientti kazde
proménné je statisticky vyznamny. Exogenni proménna byla do modelu pfibrana z divodu
zvySeni koeficientu determinace a navySeni sily statistické vyznamnosti jednotlivych
koeficientli. Exogenni proménna v podob¢é poétu obyvatel ve véku 25-64 s vysokoSkolskym
diplomem (DVYS_VZDF) byla podrobena kratkodobé predikci pomoci modelu autoregrese
integrovaného klouzavého souctu (ARIMA) pro nésledujici dva kvartaly 4Q 2010 a 1Q 2011.

Realné hrubé piedepsané pojistné Zivotniho pojisténi (RPHP) je modelem VAR a naslednou
dynamicko stochastickou simulaci dle Broydena zobrazeno v grafu ¢. 1, kde zelena kiivka
pfedstavuje odhadnuté hodnoty a modré kiivka jsou hodnoty skutecné. Odhadnuté hodnoty
RPHP zobrazeny zelenou kiivkou vcelku vérné kopiruji hodnoty skute¢né s vyjimkou
finanéni krize a posléze ekonomické recese ve druhém kvartale roku 2009. Dale v roce 2003
byla hodnota odhadnutého redlného pojistneho nizsi ve srovnani s aktualnimi hodnotami
RPHP, které byly kratkodobé vychylené smérem nahoru diky v§eobecné nizké Urovni troéeni
bankovnich vkladi, coZ vefejnost ptimélo k tomu, aby hledala jiné cesty zhodnoceni svych
uspor. Jako jeden z vhodnych nastroji v té dobé poslouzilo kapitalové zivotni pojisténi, které
bylo navic zvyhodnéno i danové.



Graf ¢. 1: Skute¢né a odhadované hodnoty redlného predepsaného hrubého pojistného (RPHP)
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Poznamka: Modra kiivka znaéi skute¢né hodnoty realného ptedepsaného hrubého pojistného (PHP) Zivotniho
pojisténi a zelend kiivka uddva odhadované redlné PHP pomoci modelu neomezeného modelu vektorové
autoregrese s naslednou predikci na dva kvartély a to pro 4Q 2010 a 1Q 2011

Zdroj: vlastni vypocet v EVIEWS

Zaver

Praci se podatilo identifikovat nejdilezitéjsi determinanty realného piedepsaného Zivotniho
pojistného (RPHP) z ekonomickych, socialnich, nabidkovych a demografickych faktort.
V souladu s ostatnimi pracemi se podafilo potvrdit hypotézu ohledn¢ kladného vztahu mezi
realnym ristem HDP a RPHP, ktery je zpusoben tim, Ze bohatSi doméacnosti vice poptavaji
zivotni pojisténi, aby ochranily své piijmy proti moznym neocekavanym udalostem (smrt ¢i
invalidita) v budoucnosti. Navic rostouci bohatstvi domacnosti podnécuje vyssi poptavku po
investicnim zivotnim pojisténi, které nahrazuje spofeni. Na druhé strané¢ nepodafilo se
prokazat hypotézu o existenci negativniho vztahu mezi mirou inflace a ani mirou infla¢niho
ofekavani a RPHP, nebot vysledky byly nekonzistentni a nejednoznaéné. V rozporu
s pivodni hypotézou byl potvrzen negativni vztah mezi readlnymi hrubymi Gsporami a RPHP,
nebot’ ziejmé rust redlnych hrubych tspor (terminové vklady, investice do podilovych fonda
atd.) Castecné vytlacuje poptavku po ostatnich druzich zivotniho pojisténi (smrt, invalidita,
dachod).

Ze socialnich determinantt byl potvrzen negativni vztah mezi vybranymi vydaji socidlniho
zabezpeceni bez duchodu (vydaje podpory v nezaméstnanosti, ostatni socialni davky a statni



sociélni podpory) a RPHP, nebot’ vybrané vydaje socialniho zabezpeceni bez diichodu lze
povazovat za substitut k Zivotnimu pojistnému. Z nabidkovych faktort, které ovlivituji cenu
pojisténi, byl nalezen zadporny vztah mezi nadéji doziti narozenych déti a RPHP, nebot’ ziejmée
Vv piipadé vyssi nadéje doziti dochazi k poklesu pravdépodobnosti vzniku pojistné udalosti pro
pfipad smrti, coz ma za nasledek pokles spotiteby zivotniho pojisténi. Nepodaftilo se prokazat
vztah mezi rozvojem bankovniho sektoru v CR v podobé rentability aktiv v bankovnictvi,
koncentrace trhu a poméru tveérd k HDP na jedné stran¢ a RPHP na stran¢ druhé, coz znaci,
ze rozvoj bankovniho trhu neni pro RPHP diilezity. Podobné i u poméru bankovnich uvért k
HDP CR a také u poméru bankovnich avérti poskytnutych domacnostem k celkové populaci
nebyl potvrzen jednozna¢ny vztah s RPHP, z ¢ehoz lze ziejmé usuzovat, Ze objem Gvéri neni
mozno Vv soucasné chvili povazovat za substitut a ani za komplement.

Z demografickych faktort byl potvrzen pozitivni vztah mezi poctem nove narozenych
déti a RPHP, nebot’ jeden z motivii poptavky po Zivotnim pojisténi je ochranit své blizké proti
moznym neo¢ekavanym pojistnym udalostem (smrt ¢i invalidita) Zzivitele domacnosti.
V neposledni fadé byl nalezen kladny vztah u poctu obyvatel s vysokoSkolskym diplomem a
spotifebou zivotniho pojisténi zfejmé z davodu vyssi rizikové averze vzdélanéjSich obyvatel.
Z nejsilngji plsobicich determinant RPHP byl vytvofen model VAR urceny pro néslednou
predikci, nebot’ vétsina zkoumanych determinant byla endogenniho charakteru. Model VAR
uréeny pro predikci zahrnuje tii endogenni proménné a to realnou spotiebu domacnosti CR,
pocet zivé narozenych déti a nadéji doziti narozenych déti a jednu exogenni proménnou v
podobé poctu obyvatel ve veéku 25-64 s vysokoSkolskym diplomem. Ziskany model VAR
uréeny pro predikci veelku slusné kopiruje historicky vyvoj RPHP, pficemz jsou odhadnuty i
data pro nasledujici kvartaly 4Q 2010 a 1Q 2011.
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