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MOto

~Jeden mrtvy je tragédie, milion mrtvych je statistika.*”
J. V. Stalin
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L0 Je na pojstent tak speciickena?

Pojisténi je nastroj finan¢ni eliminace negativnich nasledkd nahodilosti.

Pojistovnictvi je obor z oblasti financnich sluzeb, ktera ma nasledujici ukoly:

« Zajistit ochranu obCana nebo jiného individualnino subjektu pro pripad nahodilych udalosti

» Prispivat ke stabilité fungovani statu a ekonomiky

» Konkurovat resp. spolupracovat s dalSimi poskytovateli finan¢nich sluzeb (napf. bankovni sektor)

Rizika a rizikovost

» Pojistna rizika (Umrtnost, nemocnost, nehodovost, Urazovost, odcizeni, vandalismus, pozar, apod.)
* Financ¢ni rizika (zmény cen podkladovych aktiv, urokovych mér, ménovych kurzl, apod.)

» Moralni rizika (antiselekce rizik, moralni hazard)

Pojistna matematika
* Ocenéni afizeni rizik
« Zajistuje, aby pojistovna plnila svoji etickou roli (solidarita, plnéni poSkozenym) i vydéle¢nou roli

KPMG
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1Yy poisten

» Pojisténi majetku, vozidel, odpovédnosti, finan¢ni zaruky, a dalSi
* Obvykle kratkodobého charakteru — pojistna doba 1 rok

Zivotni pojisténi
« Pojisténi smrti, doziti, dichodu, urazu a nemoci (jako pfipojisténi)
* Obvykle dlouhodobého charakteru bez moznosti vypovédét ze strany pojisStovny
* Financni opce, napf.:

« Odstoupeni od smlouvy s vyplatou odkupného

« Casteéné odkupné

* Redukce pojisténi
* Financni garance, napf.:

« Technicka urokova mira

«  Umrtnosti nebo jiné pfedpoklady

* Anuitni poméry

KPMG
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Hiavni SpeciTka pojiSten

* Nevypovéditelnost pojistnych smluv v zivotnim pojisteni
« Zavazky z pojistnych udalosti u zivota i nezivota

> PRI UKONCENIi PRODEJE POTREBA FUNGOVAT DALSICH X LET PRO VYPORADANI| VSECH ZAVAZKU

Vysoka mira rizika a nejistoty

Citlivost na zmény vstupnich predpokladi

« Chovani lidi

* Legislativni zmény

* Dlouhodobé trendy v umrtnosti, nemocnosti, apod.

> MIRA ZISKOVOSTI POJISTENI JE NEJISTA AV CASE PROMENLIVA
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MpIcitnnodnota = embedded valle

Tradi¢ni uCetni vykazy nepostihuji dostate¢né specifika pojistného businessu

zisk
I I I 4 5 6 7 8 9 10

> Novametrika Embedded value = Implicitni hodnota
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HISLONe empedded valle

« V 80. letech minulého stoleti neznamy pojem

* Dnes bézne pouzivan prednimi evropskymi i svetovymi pojistovnami
» Povinné publikovany udaj pro pojistovny obchodované na burze

* Pojistovny zverejnuji ve vyroCnich zpravach

« Pfedmétem zajmu analytikd a investi¢nich poradcu

Embedded Value (EV)

Traditional Embedded value (TEV)

European Embedded Value (EEV) — 2004

Market Consistent Embedded Value (MCEV)

« Pravidla a ramec stanovena r. 2009 CFO férem
« Aktualizace pravidel r. 2016

Documen t Classification: KPMG Confidential




-mbedded value - Vienna Instrance Group

é\\; )| % hittp://www.vig.com/en/investor-relations/dowr O + & || % Embedded Value:: Viennal... % ‘ 2 vig.com 2 vig.com ‘ L -
i~ B v = M v Pagev Safety~ Tools~ i@~ [ R
 Find: [ | Previous Next | (7] Options ~ |

To improve your user experience, we are using Cookies and Google Analytics. By continuing to browse this website you are giving your consent to this
use. Find out more »

CALENDAR ~ CONTACT ~ FAQ ~ SITEMAP ‘ DEUTSCH

s
wr,

v IG / vig INVESTOR RELATIONS PRESS CAREER LOUNGE CORPORATE RESPONSIBILITY Q
VIENNA INSURANCE GROUP

I = — , =
|NVESTO R (= \@ htp://wwwvig.com/fileadmin/web/Investor_Re SO + € || %5 Embedded Value:: Vi:m\alnsu...‘ 2 vig.com @ vigcom x | ‘ a o &% 8

% v B - ) & - Pagev Safety> Tools+ @~ [ O
RELATIONS s poa] DI

Vienna Insurance Group once a year calculates the Group Embedded Value and publishes it together with
the annual results.

\/ .
The Embedded Value is calculated according to international standards and is the net asset value of Vienna IG
< RETURN TO OVERVIEW Insurance Group plus the present value of expected future profits from existing life and health insurance ! . A D H O C

» 1]

/

contracts. i L
I VIENNA INSURANCE GROUP T
Events g
Group Embedded Value VIG News Release P i Si ! y i released on
Share - 2018 5118 1am8 s8K8 20 April 2017 | 19 April 2017
Bonds - 2015 0.9 MB 424KB 237KB 07 April 2015
2014 B | B e —— 12 Apr 2015 \ Vienna Insurance Group with Group Embedded Value, Solvency Il ratio and
Corporate Governance - I final result for 2016 as well as adjustments to the 2015 result
2013 108KE 164KE 1.4MB 10 April 2014
Downloads - 2012 s4k8 i) 17ke ) 7k 03 April 2013 « Group Embedded Value further increased
] " * Solvency ll ratio stable at 195 per cent as of 31 December 2016
(ISR 20 R e 29 Mareh 2012 * Profit (before taxes) confirmed unchanged at EUR 407 million in 2016
H100% ~ .

Adjustments in accordance with IAS 8 lead to goodwill impairments in 2015
of approx. EUR 90 million

Group Embedded Value reaches about EUR 6 billion

Embedded Value is calculated according to international standards as the net asset value of Vienna
Insurance Group plus the present value of expected future profits from existing life and health
insurance policies. This has been certified by KPMG Austria GmbH.

The sustainability of Vienna Insurance Group's insurance business is reflected by the increase in the
Group Embedded Value (after taxes), growing to about EUR 6 billion as of 31 December 2016
(adjusted value for 2015: EUR 5.7 billion). The new business margin once again reached a high
international standard of 6.1 percent in the CEE region. The 2.0 per cent new business margin in

. e " :

Avsct A b a, =

Zdroj: http://www.vig.com/en/investor-relations/downloads/embedded-value.html

KPMG! 8
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L0106 Embedded value

Embedded value = Upravena cista hodnota aktiv (ANAV) + Soucasna hodnota budoucich zisku (PVFP)

PVFP — Present value of future profits (reprezentuje budouci oCekavané zisky z existujiciho portfolia)
ANAYV — Adjusted net asset value (reprezentuje minulé zisky akumulované v aktivech spole¢nosti)

» Jde o vyjadfeni hodnoty spole€nosti/portfolia pro akcionare (stanovuje se po zdanéni)

* V pIné podobé primarné pro Zivotni pojisténi / penzijni spole€nosti, neZivot obvykle reprezentovan pouze
ANAVem

« Jde o konzervativni ocenéni, které nebere v uvahu:
« Budouci novy business
» Ne&ktera nehmotna aktiva (goodwill,...)

> Klicova informace pro investory a analytiky — komplexni ziskovost pojisStovny, soucast trzni ceny pfi prodeji.
> Klicova informace pro management — fizeni pojistovny.

KPMG

Documen t Classification: KPMG Confidential



PIeSent value of TULLIre profits

» Soucasna hodnota budoucich ziskU, které jsou rozdélitelné akcionarim, po zdanéni
* Pojistné
« Pojistna plnéni
« Naklady
* Provize
« Zmény v rezervach
* Pouze z existujicich pojistnych smluv
« Obsahuje ¢asovou hodnotu opci a garanci — nejCastéji garance pouzité technické urokoveé miry
» Je vystupem projekcnich softwarl pojistoven

— 1S  Prophet

Sophis ui:'ﬂtl'dH Actuarial System
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PIesent value Of TUture profis

Modelpointy
(aktivni, zavazkové)

Neekonomické Ekonomické
predpoklady predpoklady

Manazerska
pravidla

MCEV

KPMG

ProjekCni software

\Y[e]e[=) \Y[e]e[=)
aktiv zavazkul

Projekce penéznich toku

Profit testing

Business plan

© 2017 KPMG Ceska republika, s.r.o., a Czech limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity. 11
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Modelpainty

Modelpointy zavazkové

» Seznam smluv nebo komponent pojistnych smluv v€etné vSech atributd potfebnych pro vypocet
» Informace o smlouvé (produkt, poCatek, poj. doba, pojistné ¢astky, pojistne, pripojisténi, stav smlouvy,...)
« Informace o klientovi (pohlavi, vék, zdravotni stav, ...)

» Generovany provoznim systémem pojistovny

» Grouping umozriuje slucovani vice smluv do jednoho zaznamu za ucelem zrychleni vypoctu (groupované vs.

negroupovane)

Modelpointy aktivove
» Seznam podkladovych aktiv — dluhopisy, akcie, fondy, ucty,...

« Oznaceni (ISIN), nominal, kupdn, splatnost, ména, trzni hodnota, ucetni hodnota,...
» Z prislusné evidence pojistovny

Documen t Classification: KPMG Confidential
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\NEEKoNomICKe predpoxiady

Predpoklady vyjadfujici specifické chovani portfolia nebo klientld pojistovny:
> Biometrické

« Umrtnost

« Invalidita, reaktivace

« Urazovost, pracovni neschopnost,...
» Ostatni

e Stornovost

« Nakladovost

* Provizni schémata, pravdépodobnost vraceni provizi

* Proplacenost pojistného,...

Pouzivaji se v tzv. Best estimate podobg, tj. stfredni nezkresleny odhad, ani ne optimisticky, ani ne pesimisticky

Zdrojem jsou bud’ vefejné dostupna data (CSU, CSSZ,...) nebo vlastni statistiky a zkusenost pojistovny

KPMG!

Documen t Classification: KPMG Confidential
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FKONOMICKE Predpokiady / exonomicke scenare

~

Sada makroekonomickych predpokladil obsahujicich nasledujici informace:

* Trzni vynosové a diskontni miry
* Inflace

* Meénové kurzy

« Danové sazby

Deterministicka projekce

v obsahuje jeden makroekonomicky scénar (best estimate)

Stochasticka projekce

v’ obsahuje x makroekonomickych scénaru (100, 1000,...)

6,00%

5,00%

4,00%

3,00%

2,00%

1,00%

0,00%

-1,00%

\

1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29

v’ best estimate plus optimistické a pesimistické scénare reprezentujici o¢ekavanou volatilitu

Zdrojem jsou obvykle trzni data, evtl. centralni banky, EIOPA, apod.

KPMG
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Manazerska pravidia

« ZjednoduSeny popis chovani managementu

« Takové aspekty chovani portfolia, které je zavislé na rozhodnutich managementu, nej¢astéji:
* InvestiCni/reinvestiCni strategie
« Zajistna strategie
* Rozdéleni podilt na zisku / investi¢niho nadvynosu

Byva soucasti dokumentace predpokladu.

Zdrojem je rozhodnuti zodpovédnych osob, interni dokumentace.
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PIeSnost model.

* Nikdy neni stoprocentni
* Minoritni nebo nové produkty byvaji vylou€eny resp. aproximuji se
* Neékteré charakteristiky, uCetni polozky nejsou modelovany
> Nalézt rovhovahu mezi presnosti a casovou a technickou naroénosti modelu

Vystizeni skuteCnosti

Slozitost modelu

m © 2017 KPMG Ceska republika, s.r.o., a Czech limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity.
All rights reserved
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Projekee peneznich toku

1. Dekrementni model
— Model vyvoje poctu pojistnych smluv na zakladé pravdépodobnosti pfechodl mezi jednotlivymi stavy

- Platné smlouvy x Stornované smlouvy (pravdépodobnost storna)
- Zivy x Mrtvy (pravdépodobnosti amrtj)
- Zdravy x Invalidni (pravdépodobnosti invalidity, reaktivace)

Stornovana smlouva

Platna smlouva

Zivy

Zdravy Invalidni

m © 2017 KPMG Ceska republika, s.r.o., a Czech limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity 17
All rights reserved
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Projekee peneznich toku

2. Model zavazku
* Pojistne, pojistné udalosti, naklady, provize
« Vyvoj technickych rezerv, zajisténi, dane, apod.
Podil isk
3. Model aktiv Oally na £IsKu
* Vyvoj podkladovych cen aktiv

Oba modely propojeny, nelze spustit jen jednu cast!

Model zavazku

Naku rodeje aktiv

Py, p J

m © 2017 KPMG Ceska republika, s.r.o., a Czech limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity
All rights reserved
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Projekee peneznich toku

Deterministicky vypocet

Vyuziva jeden ekonomicky scénar Best estimate
Pro produkty bez finan€nich garanci — investi¢ni zivotni pojisténi, rizikova pripojisténi
Vysledkem je jedna sada penéznich toku

Stochasticky vypocet

Vyuziva se sada ekonomickych scénail Best estimate plus optimistické, pesimistické scénare (obvykle 100
nebo 1000)

Pro tradiCni pojisténi s garanci urokové miry
Nelinearita penéznich toku v zavislosti na makroekonomickych scénafich
Vysledkem je x sad penéznich toku, ze kterych bereme priamér

Documen t Classification: KPMG Confidential
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slochasticka projekee peneznich toku

Trzni sazby Projektované zisky
6,00% 1 400
1200
5,00%
1 000
4,00%
800
3,00% 600
2,00% 400
— 200
1,00% —1
> 0
== 12345678 0104112434448 161/18102021222324252627282930
0,00% 200 —m—
12345678 9101112131415161718192021222324252627 282930
-400

-1,00%

Cervena linka — projekce zisku odpovidajici best estimate scénafi

Fialova linka — primérny zisk jako priamér vSech scénaru

Rozdil mezi obéma linkami na diskontované bazi reprezentuje ¢asovou hodnotu finanénich opci a garanci
(TVFOG Time Value of Financial Options and Guarantees)

m © 2017 KPMG Ceska republika, s.r.o., a Czech limited liability company and a member firm of the KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity
All rights reserved
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dmrtnost | preziti aktivni aktivni Zjednoduseny dekrementni model
vék ax ox storno smlouvy amrti storna smlouvy .
(BoY) (EoY) * Model 1 smlouvy, muz 40 let
2017 40| 0,001378| 0,998622 0,1 1,000 0,001 0,100 0,899 . Uvasui mrti a st ¢
2018 41| 0,001565| 0,998435 0,1 0,899 0,001 0,090 0,808 vazujeme umrtl a Stornovos
2019 42| 0,001744| 0,998256 0,1 0,808 0,001 0,081 0,726
2020 43| 0,001948| 0,998052 0,1 0,726 0,001 0,072 0,652
2021 44| 0,002203| 0,997797 0,1 0,652 0,001 0,065 0,585 » Vystupem modelu je o¢ekavany vyvoj
2022 45| 0,002474/| 0,997526 0,1 0,585 0,001 0,058 0,525 poc"tu SmIUV, resp pravdépodobnost
2023 46| 0,002778| 0,997222 0,1 0,525 0,001 0,052 0,472 tetrvani se konkrétni smiouy
2024 47| 0,003142| 0,996858 0,1 0,472 0,001 0,047 0,423 P y
2025 48 0,003557| 0,996443 0,1 0,423 0,002 0,042 0,379 > Po 10 letech jen 30%
2026 49| 0,003906| 0,996094 0,1 0,379 0,001 0,038 0,340 « Y .
2027 50| 0,004329| 0,995671 0,1 0,340 0,001 0,034 0,305 pravdepodobnost pretrvani
2028 51/ 0,004745| 0,995255 0,1 0,305 0,001 0,030 0,273 > Storna jsou mnohem vy$§i nez
2029 52| 0,00503| 0,99497 0,1 0,273 0,001 0,027 0,244 . : waexr o . .
’ ' : : : : : mrtnosti — vétSi vliv na vysledn

2030 53| 0,005593| 0,994407 0,1 0,244 0,001 0,024 0,219 u 0S ets a vysledne
2031 54| 0,006334| 0,993666 0,1 0,219 0,001 0,022 0,196 hodnoty
2032 55| 0,006796| 0,993204 0,1 0,196 0,001 0,019 0,175
2033 56| 0,007873| 0,992127 0,1 0,175 0,001 0,017 0,156
2034 57| 0,009112| 0,990888 0,1 0,156 0,001 0,015 0,139
2035 58| 0,009992| 0,990008 0,1 0,139 0,001 0,014 0,124
2036 59| 0,011265| 0,988735 0,1 0,124 0,001 0,012 0,110
2037 60| 0,012453| 0,987547 0,1 0,110 0,001 0,011 0,098

ki 2
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Jekrementnrmodel - prikiad

Pocet aktivnich smluv PocCet storen
1,000 0,120
0,900
0,800 0,100
0,700 0.080
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0,400 0.040
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0,200 0.020
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Projekee peneZnich toku - prikiad

Pokracovani prikladu

Pojisténi pro pfipad smrti s PC
200.000 K¢ do véku 60 let
RocCni pojistné 1.000 K&

Celkové naklady 200 K¢ ro¢né s 2%
inflaénim nartstem

PojiStovna netvori technické rezervy

aktivni smlouvy

rok vék (BoY) CF_Pojistné | CF_Smrt | CF_Naklady Profit
2017 40 1,000 1 000,0 275,7 204,0 520,3
2018 41 0,899 898,8 281,2 187,0 430,5
2019 42 0,808 807,6 281,7 171,4 354,5
2020 43 0,726 725,6 282,7 157,1 285,8
2021 44 0,652 651,8 287,1 143,9 220,7
2022 45 0,585 585,3 289,6 131,8 163,9
2023 46 0,525 525,5 292,0 120,7 112,8
2024 47 0,472 471,6 296,4 110,5 64,7
2025 48 0,423 423,1 301,0 101,1 20,9
2026 49 0,379 379,4 296,4 92,5 -9,5
2027 50 0,340 340,2 294,5 84,6 -39,0
2028 51 0,305 304,8 289,2 77,3 -61,7
2029 52 0,273 273,0 274,7 70,6 -72,3
2030 53 0,244 244,5 273,5 64,5 -93,5
2031 54 0,219 218,8 277,2 58,9 -117,3
2032 55 0,196 195,7 266,0 53,7 -124,0
2033 56 0,175 174,9 275,4 49,0 -149,5
2034 57 0,156 156,2 284,6 44,6 -173,1
2035 58 0,139 139,3 278,4 40,6 -179,6
2036 59 0,124 124,1 279,6 36,9 -192,4
2037 60 0,110 110,4 275,1 33,5 -198,1
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0)ekCe peneZnich toku - prikliad

Penézni toky z pojistné smlouvy
1200

1 000
800
600

400

200

0 H

|
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 257 2!8 2.9 2.0 ZIl 2I2 2I3 ZIA ZI5 2I6 ZI?

-200
-400
mmm Profit  e=——CF_PQjistné e===CF_Smrt e=CF_Naklady
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\Wpocet PVFP - ok

» Zohlednéni danové sazby 19%

« Zdiskontovani k okamziku projekce
(pouzita fixni diskontni sazba 1%)

A

diskontni

danova

rok Profit faktor <azba PVFP
2017 520,3 1,000 0,19 750,8
2018 430,5 0,990 0,19
2019 354,5 0,980 0,19
2020 285,8 0,970 0,19
2021 220,7 0,961 0,19
2022 163,9 0,951 0,19
2023 112,8 0,941 0,19
2024 64,7 0,932 0,19
2025 20,9 0,923 0,19
2026 -9,5 0,914 0,19
2027 -39,0 0,904 0,19
2028 -61,7 0,895 0,19
2029 -72,3 0,886 0,19
2030 -93,5 0,878 0,19
2031 -117,3 0,869 0,19
2032 -124,0 0,860 0,19
2033 -149,5 0,851 0,19
2034 -173,1 0,843 0,19
2035 -179,6 0,835 0,19
2036 -192,4 0,826 0,19
2037 -198,1 0,818 0,19
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SOUVISEJCTanalyzy

Analyzy citlivosti (sensitivity) — zkoumaji vlivy zmén jednotlivych vstupnich faktord
* 100 bp zména ve vynosovych kfivkach

* 10% zvySeni/snizeni storen

* 10% zvySeni/snizeni nakladu

* 5% zvySeni/snizeni umrtnosti a Skodovosti

Movement analyzy — rozpad zmény vySe EV z roku na rok na jednotlivé komponenty
* Zména modelu

« Zmény jednotlivych pfedpokladu

« Zména v diskontovani

* Rozdil mezi realitou a oCekavanim v bézném roce (experience variance)

« Atd.
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SOUVISeICT analyzy VIg - 2 vergine dostupnych Zarol

VIG?

VIENMA INSURANCE GROUP

Group Embedded Value 2016 development
Return on GEV (€mn)

Harmonization

6,455.1 of MCEV and )
Solvency Il
6.3%
(+356.2) ¥
857 6,0154
2106 |
| 57469
-708.2 | L 56592
: 1 768 09 —"' -]
2015reported  Restatement 2015 restated Dividends Foreign 2015 adjusted  Returnin L&H Return in P&C 2016
exchange
effects
and others
Remarks

® Restatement reflects the harmonization of MCEV and Solvency Il

Surpluses in claims and unearned premium reserves increased by € 31.1mn
Positive P&C results partially offset by depreciations (AFREP)

Excellent L&H return of € 270.6mn (7.1%) in low interest environment

Zdroj: http://www.vig.com/en/investor-relations/downloads/embedded-value.html
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EV 2016 — Analysis of Change
Life & Health MCEV — Austria / Germany (€mn)
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2015 adjusted Value of New Roll forward Assumptions Experience and Economic and 2016
Business other operating  other non-operating
Remarks

e New business profitability increased from 1.3% to 2.0%

® Better than expected expense and mortality experience and therefore more favourable assumptions,
particularly in health business

® Negative impact of lower interest environment on economic variance
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