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Statisticka analyza Cinnosti pojiSt’ovaci spolecnosti

The statistical analysis of the insurance company

Souhrn

Bakalatska prace zachycuje vyvoj pojistovaci spolec¢nosti Allianz pojistovna, a. s. od
r. 2000 do konce r. 2009, jejiz Cinnost je charakterizovand pomoci vybranych
ukazateld. Nejdiive pomoci metod finanéni analyzy (vybrané pomeérové ukazatele
rentability, zadluzenosti a likvidity) jsou vypocéteny zakladni ekonomické ukazatele
pojistovaci spoleCnosti ve sledovaném obdobi. Néasledn¢ pouzitim metod statistické
analyzy (elementarni charakteristiky Casovych fad, trendovych funkci Casové tady) je
popsan vyvoje téchto vybranych vypoctenych ukazateli v ¢ase se snahou nalézt vyvojové
tendence vybranych ukazateli. Na zaklad¢ téchto analyz je vysloven nazor na postaveni
a perspektivu spole¢nosti na trhu a v neposledni radé¢ jsou piedlozeny navrhy a doporuceni
pro analyzovanou spole¢nost vedouci k vyssi vykonnosti spolecnosti. Zdroje informaci
nutné k vypracovani této prace byly piedevsim odborna literatura, vyroéni zpravy,
rozvahy, vykazy zisku a ztrat a dale konzultace s vedenim spole¢nosti.

Klicova slova: podnik, podnikani, pojiStovnictvi, finan¢ni analyza, statistickd analyza,
Casové fady, elementarni charakteristika ¢asovych tad, trendova funkce.

Summary

This bachelor work describes the development of the insurance company Allianz,
and from 2000 until the end of 2009, whose work is characterized by selected
indicators. First, using methods of financial analysis (selected profitability ratios, debt and
liquidity) are calculated on basic economic indicators of insurance companies in the
period. Subsequently, the methods of statistical analysis (elemental characteristics of time
series, trend functions of time series) describes the development of selected indicators
calculated in time to the effort to find trends of selected indicators. On the basis of this
analysis is expressed views on the status and prospects of the market and last but not least,
proposals and recommendations for the analyzed company leading to higher company
performance. Sources of information necessary for the preparation of this work were
mainly literature, annual reports, balance sheets, profit and loss accounts and management
consulting company.

Keywords: enterprise, entrepreneurship, insurance, financial analysis, statistical analysis,
time series, elementary charakteristics of time series, the trend funkcions.



Obsah

ODBSAN ... 7
L UVO@uiiitiiiiite 10
2 Cil prace a MEtOdIKa .....ocueeiiiiiiieiiciieee e 12
2.1 CHLPIACE oottt ettt nnre e 12

2.2 MELOAIKA ... 13

2.2.1 FinanCni analyzZa........cccooieiiiiiiiiieiie e 13

222 CaSOVE TAAY .vuvvveieievciciceeee et 15

3 LAETAINT TESEISE ..viviiiiiiiiiiieii s 18
3.1 Podnik, jeho cile @ funkce .........ccooveiiiiiiiiiiii 18

3.1.1 Podstata podniku @ podnikani............cevveiiiiiiieiineee e 19

3.1.2 Efektivnost podniku a jeji zakladni kategorie ..........ccoovvevvirverieniennnn 20

3.1.3 Cile podniku a jeho funkce..........ccooviiiiiiiiici 21

3.1.4 Pravni Gprava podnikani..........cccocveviiiiiiiiiiiniciiceee e 22

3.1.5 Typologie podniKil .........cccerivirieiiiieiiiesieee e 23

3.2 POJISTOVIICTVI..uviiiiiieiieiie sttt 24

3.2.1 Charakteristika OAVEV.........coiiiiriiiieieiesie e 24

3.2.2  Pravni tprava pojisfovnictvi v CR ........cc.evevcecicieceeeese e, 28

3.2.3 Ugetnictvi a finanéni analyza v pojistovnictVi.........cocevererererernnnne. 30

4 Charakteristika SPOIECNOSL ......cviiiiiiiiiiiicii e 34
4.1  ZAKIadni Udaje.......ccceiiiiiiiiiii 34

4.2 Produkty SPOIECIOST ....ccuviiiiiiiieiiiic it 35



5  Analyza dosazenych Vysledkll........ccooiiiiiiiiiiii 38

5.1 Financ¢ni analyza pomérovych ukazatelll ............cccooeviiiiiiiiiiic 38

5.1.1 Analyza rentability .......cccooviiiiiiiiiiii 38

5.1.2 Analyza zadluZenosti........cccovriiiiiiiiieiie e 40

5.1.3  Analyza HKVIAIY .....oooiiiiiiiieiiceeee e e 43

5.2 Statistickd analyza pomérovych ukazatelil............cccocovrviiiiiiieiiiieiiiiee, 45

5.2.1 Ukazatele rentability...........cccooveiiiiiiiiiecece e 45

5.2.2 Ukazatele zadluZenosti ..........cocveiierriiiiieiie e 49

5.2.3 Ukazatele HKVIAILY ........ccoeeiiiiiiiee e 53

5.3 NAavrhy a dOporuCeni ........ceeiiiiiiiiiii e 56

B ZAVEI i E e a e ne e 57
T SEZNAM HEEIALUNY ...veevveceie ettt et e e e e sbe e s re e te e e e eneennas 60
8 PIIIONY ..t b e re e nae e 63



Seznam tabulek

Tabulka 1 Data potfebnd k vypoctiim ukazatelii rentability ...........cccocoeriiiiiniiiiiiniieeiee 63
Tabulka 2 Data potiebnd k vypoctiim ukazatelli zadluzenosti .........ccccovevvevvieiiiinniiieninnn, 64
Tabulka 3 Data potiebnd k vypoctim ukazatelli HKvidity........ccoceviiiiiiiniiieiie e, 65
Tabulka 4 Pomérové ukazatele rentability za obdobi 2000-2009 V %0 .......cceeerveriririennnne 66
Tabulka 5 Pomérové ukazatele zadluzenosti za obdobi 2000-2009 V %.........cccevveininnnnne. 67
Tabulka 6 Pomérové ukazatele likvidity za obdobi 2000-2009 V % ........ccooveiiiiiiieiiiniens 68
Tabulka 7 Elementarni charakteristiky ¢asové fady rentability vlastniho kapitdlu............. 69
Tabulka 8 Elementarni charakteristiky ¢asové fady rentability celkového kapitalu ........... 69
Tabulka 9 Element. char. asové tady rentability celkového investovaného kapitalu ........ 70
Tabulka 10 Elementarni charakteristika ¢asové fady véfitelského rizika............cccoernnine 70
Tabulka 11 Elementarni charakteristika ¢asové fady koeficientu samofinancovani............ 71
Tabulka 12 Elementérni char. ¢as. fady poméru ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu ....... 71
Tabulka 13 Elementérni charakteristika casové fady miry finan¢ni samostatnosti............. 72
Tabulka 14 Elementérni charakteristika casové fady ukazatele L1.............ccocoviiiiiininnnnn 72
Tabulka 15 Elementérni charakteristika casové fady ukazatele L2.............cccovviiiiiinnnnn 73
Tabulka 16 Elementarni charakteristika ¢asové fady ukazatele L3.........c.ccccooiviieiiiiinnns 73

Seznam obrazku

Obrazek 1 Linearni zavislost ukazatele rentability ROA na €ase..........cccvvveiiiiiiicninnnn, 74
Obrazek 2 Parabolicka zavislost ukazatele rentability ROA na €ase ..........ccocevvviiiiiiinnne 74
Obrazek 3 Logaritmicka zavislost ukazatele rentability ROA na €ase.........cccooevcvvenvininnne 75
Obrazek 4 Linearni zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na €ase ................... 75
Obrazek 5 Parabolické zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na Case............... 76
Obrézek 6 Logaritmicka zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na ¢ase ........... 76
Obrazek 7 Linearni zavislost ukazatele likvidity L1 na €ase..........cccooveviviivcnciiicsiinens 77
Obrazek 8 Parabolickd zavislost ukazatele likvidity L1 na €ase .........cccocvvvvenciiieninninene 77
Obrazek 9 Logaritmicka zavislost ukazatele likvidity L1 na €ase...........cccoovvvviiiiicnninnn. 78
Obrazek 10 Expoenencialni zavislost ukazatele likvidity L1 na €ase .........cccovvviiiciiinnnn. 78



Uvod

Lidé jsou odpradavna suzovani strachem, obavami i nejistotou. Proto vzniklo
pojisténi, které zabezpeCuje obCaniim pravo na vyplatu penéznich prostredkti k uthrade
potieb, které vznikaji z nahodilych udalosti. Piesné dikazy o existenci riiznych druhti
vznikaji rozmanita socialni zafizeni, ktera lze povazovat za pfedchiidce majetkovych
a zivotnich pojisténi. Jsou dochovany zminky o z4jmovych skupinach lidi, ktefi se
finan¢né zabezpeCovali pro ptipady invalidity, Gmrti a pohibl, dobie byl propracovan
zejména systém financovani staveb. Pojistovny tedy kdysi davno vznikaly na myslence
spolecenské odpovédnosti. Lidé sdruzovali prostiedky pro ptipad, Ze by nékterému z nich
vznikla Skoda, kterou by mohli z tohoto spole¢ného ,,fondu‘ uhradit. Zpocatku se jednalo

hlavné o Skody, které zpusobily pozary, v té dobé asi nejcastéjsi priciny Skod.

Pojisténi se historicky povazuje za formu piesunu rizika, negativnich dopadi
nahodilosti, z ekonomického nebo jiného subjektu na specidlni instituce, pojistovnu.
Jde 0 zvlastni odvétvi ekonomiky, finan¢ni sluzbu, zdroj rozvoje spolecnosti, sluzbu pro
obyvatelstvo i podnikatelské subjekty, resp. statni instituce, ktera nese finan¢ni disledky za
jednotliva rizika konkrétnich €innosti a u jednotlivce plni predevSim stranku etickou, ktera

se projevuje Vv solidarité ostatnich pojisténych s postizenym.

Pojistovnictvi je od svého pocatku vyznamnou soucésti vyvoje ¢eského finanéniho
sektoru, vyrazné pfispivalo a v soucasnosti stale vice pfispiva k prohlubovéani hospodaiské
sily a stability statu. Tato situace je umocnéna piipojenim Ceské republiky k Evropské
unii, coz samoziejme na jedné stran¢ znamenalo dal$i vstup konkurence na ¢esky pojistny
trh, ale na druhé strané to znamenalo pro ceské pojistovaci spolec¢nosti i moznost realizace
na zahraniénich trzich. V souvislosti se vstupem CR do Evropské unie muselo v oblasti
pojistovnictvi dojit i K mnoha legislativnim zménam, které se samoziejmé projevily i ve

zméné nabidky pojistnych produkti.

Pojistovnictvi je dnes intenzivné se rozvijejici oblasti, ve které jsou nabizeny
zékaznikiim sluzby od celé fady tuzemskych i zahrani¢nich pojiStovacich ustavi, coz pro

jejich klienty, znamend nespornou vyhodu v rozSifeni moznosti vybéru optimalniho
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pojisténi plynouci z konkuren¢niho boje jednotlivych pojistoven. Predpokladem pro to je
ovSem dobra orientace klientii na pojistovacim trhu, znalost nabizenych produkti,
pojistnych podminek jednotlivych pojistoven a také schopnost spravné stanovit pozadavky
samotnych klienti na pojisténi. Dulezitym faktorem pojistovnictvi je zptisob hospodareni
se svéfenymi finan¢nimi prostfedky klientl, ktery v maximalni mozné mife minimalizuje
rizika (zdkonné omezeni rizikového kapitalu, systém zajiStoven, vlastni kapital, atd.).
Dosahované zisky pro klienty u téchto kapitalovych programi jsou zcela bézné nad mirou
inflace, ¢imz je dosaZeno toho, ze finance klientli neztraceji na své hodnoté. Jedna se tak
0 nejbezpecnéjsi zplsob investovani. Toto tvrzeni potvrdila i doznivajici finan¢ni
a ekonomické krize. Tradicné konzervativnéj$i segment pojisStovnictvi sice krize zasahla
s opozdénim také, ale ne s tak nicivou silou, jako ostatni odvétvi ekonomiky. Pojistovny
budou muset svym klientim vSak prokazovat, ze zlstaly zdravymi a divéryhodnymi
finan¢nimi institucemi a ze se snazi inovaci nabizenych produkt reagovat na konkrétni

potieby svych klientli, modifikované krizovym prosttedim.

I kdyz se role komer¢niho pojisténi v ekonomice neustale zvysuje, ve srovnani
svyspélymi stity ma Ceska republika stale co dohanét. Vyspélost pojistného trhu
v ekonomice je méfena riznymi metodami, a to pomoci ukazateli pojisténosti. Mezi
ukazatele s nejvys$i vypovidaci schopnosti bezesporu patii ukazatel pométujici vysi
predepsaného pojistného s velikosti hrubého doméciho produktu. Piestoze tento ukazatel
se za poslednich 20 let témét zdvojnasobil, Evropa a vyspély svét je jest¢ na mile daleko.
Zatimco v Ceské republice hodnota ukazatele v poslednich letech se pfiblizuje hranici 4 %,
Vv celosvétovém meéfitku je jeho vySe vice neZ dvojndsobnd. NejvysSi zasluhu maji
predevs§im ekonomicky vyspélé staty, kdyz v Japonsku podil pojistného na HDP ptesahuje
10 %, staty Severni Ameriky dosahuji téméf 9% hranice. Na pozici pojistného lidra

vstoupila i Evropa, a to pfedevsim diky vyspélému zapadu.

Markantni rozdil v pojiSténosti je mozné vidét i v rdmci evropského kontinentu,
kdy staty zépadni Evropy vynaklddaji na pojistné témet dvacetindsobek toho, co jeji
stiedni a vychodni ¢ast. Rozdily mezi Ceskou republikou a vyspélymi evropskymi staty
jsou piedevsim strukturalniho charakteru a jejich postupné stirani bude dlouhodobym
procesem podminénym pozitivhim vyvojem ceské ekonomiky, realizaci diichodové

reformy nebo zvySovanim Zivotni Girovné ¢eského obyvatelstva.
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Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem bakalarské prace je provést statistickou analyzu cinnosti pojiStovaci
spole¢nosti Allianz pojistovny, a. S. za sledované obdobi r.2000 az r.2009, charakterizo-
vanou pomoci vypoctenych pomérovych ukazatelt rentability, zadluzenosti a likvidity, za
ucelem zjisténi jejiho postaveni a perspektivy na trhu a moznych doporuceni vedoucich
K jeji vyssi vykonnosti. Statisticka analyza ma byt provedena pomoci dvou statistickych
metod Casovych fad a to metodou elementarni charakteristiky ¢asovych fad a bude-li to
mozné, popsdnim vyvojové tendence Casové fady vybraného ukazatele trendovymi

funkcemi a naslednym vybérem nejvhodnéjsiho modelu trendu resp. trendové funkce.
K dosazeni tohoto cile je potfebné:

e na zaklad¢ dostupnych podkladi nejprve struéné popsat analyzovanou

pojistovaci spolecnost Allianz pojistovna, a. s.

e provést financni analyza pomérovych ukazateli rentability, zadluzenosti
a likvidity analyzované spoleCnosti za sledované obdobi r.2000 az r.2009

a ziskat tak casové fady jednotlivych vypoctenych pomérovych ukazateli.

V bakalarské préaci bude provedena stru¢na interpretace vysledkl finan¢ni analyzy.
Duraz bude kladen na statistickou analyzu vytvofenych Casovych fad. Na popis trendu
Casové tfady vSak budou pouzity pouze jednouché funkce linedrniho, parabolického,
logaritmického a exponencialniho trendu, a na odhad jejich parametri bude pouzita metoda
nejmensich ¢tvercl. Rovnéz pro rozhodovani o vhodném typu trendové funkce budou
pouzity pouze vécné ekonomické kritéria, analyza grafu a index korelace. Stejné tak
nazory na postaveni a perspektivu pojistovaci spolecnosti na trhu, ndvrhy a doporuceni pro
analyzovanou spolecnost vedouci k jeji vyssi vykonnosti a prosperité¢ budou pojaty velice
struéng, protoze k jejich kone¢nému stanovisku je zapotiebi daleko obsédhlejSich ¢asovych

fad a pouziti presnéjSich metod statistické analyzy.

12



Cil prace a metodika -

2.2 Metodika

2.2.1 Finan¢ni analyza

Pomérova analyza davd do ,,poméru® polozky ucetnich vykazii vzajemné mezi
sebou. Postupy pomérové analyzy se nejCastéji shrnuji do nékolika skupin ukazateli.
Hovoiime o soustavé ukazatelii. Je tomu tak proto, Ze podnik je slozitym organizmem,
k jehoZ charakteristice finan¢ni situace nevystacime jen s jednim ukazatelem. Je ziejmé, ze
k tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen rentabilni, ale i likvidni,

aktivni a pfiméfen¢ zadluzeny (Kislingerova, Hnilica, 2005).

Ukazatele rentability (ziskovosti)

Rentabilitou celkového kapitalu ROA (ROI) se vyjadiuje celkova efektivnost firmy

nebo také produkéni sila.

ROA = EBIT (1.1)

celkovy vlozeny kapital

e EBIT — zisk pted ode¢tenim urokt a dani, odpovida provoznimu vysledku hospodateni

ROA odrazi celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, z jakych zdroji byly
podnikatelské ¢innosti financovany. Celkovy vloZeny kapital je chapan jako soucet

vlastniho a ciziho kapitalu, tedy celkova aktiva (Rtckova, 2007).

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitdlu ROCE vyjadfuje miru
zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych vlastnim kapitalem a dlouhodobym
cizim kapitalem. Komplexné vyjadiuje efektivnost hospodateni spole¢nosti.

EAT+Urokové naklady

ROCE =
dlouhodobé dluhy+vlastni kapital

(1.2)

e EAT - zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk, ve vykazu zisku a ztraty jej nalezneme

jako vysledek hospodateni za bézné ucetni obdobi

M¢fenim rentability vlastniho kapitalu ROE se vyjadiuje vynosnost kapitalu

vloZeného akcionafi ¢i vlastniky podniku.

ROE=—22___  (1.3)

vlastni kapital

13



Cil prace a metodika -

Pomoci tohoto ukazatele investofi zjistuji, zda je jejich kapitdl reprodukovan
s nalezitou intenzitou odpovidajici riziku investice. Zisk zde chépeme jako EAT.
Obecné plati, ze by tento ukazatel m¢l byt vySsi nez je urokova mira bezrizikovych

cennych papirt.

Ukazatele zadluZenosti (financni stability)

Zakladnim ukazatelem zadluZenosti je ukazatel véritelského rizika.

cizi kapital
I P (1.4)
celkova aktiva

Vétitelské riziko =

Plati, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim vyssi je zadluzenost podniku a tim

vyssi je 1 financni riziko. Je nutné ho vzdy posuzovat v souvislosti s celkovou vynosnosti,
kterou podnik dosahuje z celkového vlozeného kapitalu, i v souvislosti se strukturou

ciziho kapitalu (Griinwald, Hole¢kova, 2007).

Koeficient samofinancovani je dopliitkovym ukazatelem k ukazateli ptedchozimu.

Jde o pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim. Jejich soucet se rovna 1, resp. 100 %.

.. , . . _ vlastnikapital
Koeficient samofinancovani = ———PZ% (] 5)
celkova aktiva

Vyjadiuje proporci, ve které jsou aktiva podniku financovéna penézi akcionafi.

Byva povazovan za jeden z nejvyznamnéjSich ukazatelli pro hodnoceni celkové financni

situace podniku.
Pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu navazuje na ukazatele véfitelského
rizika a koeficient samofinancovani. Dava do poméru jejich Citatele.

v . . .y , oy cizi kapital
Pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu = e (1.6)
vlastni kapital

Ukazatel sdm o sob¢ nemd dodatecnou vypovidaci schopnost. Mnohem castéji se

vyuziva jeho pfevracena hodnota, kterd meii miru finan¢ni samostatnosti podniku.

Ukazatele likvidity a aktivity

ProtoZe v ukazatelich likvidity a aktivity v pfipad€é finan¢ni analyzy pojistoven
existuji jistd specifika pii jejich stanoveni resp. pouziti, bude o nich pojednano v literarni

reSers$i v Kapitole 3.2 vénované pojistovnictvi.
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2.2.2 Casové Fady

Casova tada je posloupnost vécné a prostorové srovnatelnych pozorovani (dat),

ktera jsou jednoznacné uspotradana z hlediska casu ve sméru minulost — pfitomnost. Stale
vétsiho vyznamu nabyva i prace s ekonomickymi ¢asovymi fadami (makroekonomické
ukazatele, dil¢i ekonomické tidaje apod.). Analyzou ¢asovych fad se rozumi soubor metod,
které slouzi k popisu téchto fad. Tyto metody v soucasné dobé piedstavuji pomérné
Sirokou nabidku rozmanitych nastroji a technik. Trebaze vétSina metod rozhodné nepatii
mezi numericky nejjednodussi, rozvoj vypocetni techniky spolu s dostupnosti statistického

software umoznil pfekonat mnoha uskali co do rychlosti i co do ptesnosti kvantifikace

(Hindls, Hronova, Seger, 2007).

Elementarni charakteristiky ¢asovvch rad

K elementarnim charakteristikam casovych fad se tfadi diference rtuzného fadu,

tempa a primérna tempa ristu, priméry hodnot casové fady.

Oznaci-li se y; hodnotu modelovaného ukazatele v ¢ase t, t = 1, 2, ..., n ¢asovou

proménnou a n pocet pozorovani, pak pii n pozorovanich bude:

1. diference:

2. diference

AZ= A= Al t=3,4 ..n (L8)

Tempa ristu

ke = 2 t=2,3,..,n (1.9)
Yt-1

Primérné tempo ristu, tj. geometricky primeér z jednotlivych temp rist

k = "'1,/k2k3 ky, (1.10)
Pramérna hodnota ukazatele

_ 1

y =3 t=1 Ve (1.11)
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Popis trendové slozky trendovymi funkcemi

Trendem se rozumi hlavni tendence dlouhodobého vyvoje hodnot analyzovaného
ukazatele v Case. Trend muze byt rostouci, klesajici nebo konstantni, kdy hodnoty
ukazatele dané Casové tady v prubéhu sledovaného obdobi mohou kolisat kolem urcité,
V podstaté neménné urovn¢. Popis trendu analyzované fady je jednim z nejdulezitéjSich
casovych tad jsou linearni, parabolické, logaritmické a exponencialni. Charakteristické pro
tyto funkce je, ze zpravidla nemaji asymptotu ajejich rast tedy neni ni¢im omezen
a rovnéz odhad parametrt lze docela jednoduse provést napt. metodou nejmensich ¢tverct

(Hindls, Hronova, Seger, 2007).

Linearni trend

T, = fo+Pixt, t=1,2,..,n (1.12)
Parabolicky trend

Ty = Bo+Pr*t+ Byxt? ,t=1,2,...,n (1.13)
Logaritmicky trend

Ty = Bo+Pi*xIn(t) , t=1,2,..,n (1.14)

Exponencialni trend
Tt = ﬁo*ﬁf ) t:19 29"-9n (115)
Bo . B1., P2 jsouneznamé parametry a t je Casova proménna

K odhadu neznamych parametr f, , ;1 , B> lze pouzit s ohledem na to, ze funkce
(1.12), (1.13) a (1.14) jsou linearni z hlediska parametri, metodu nejmensich étverca, ktera
dava nejlepsi nevychylené odhady. Pouze u funkce (1.15) se provede nejdiive logaritmicka

transformace funkce a nédsledn¢ pouzije metoda nejmensich ¢tverca.

Volba vhodného modelu trendu

Zakladem pro rozhodovani o vhodném typu trendové funkce by méla byt vécné

ekonomické kritéria, tj. trendova funkce by méla byt volena na zékladé¢ vécné analyzy
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zkoumaného ekonomického jevu. Pfi vécné analyze lze v nékterych piipadech posoudit,
zda jde o funkci rostouci, klesajici, pfichazi-li v uvahu inflexni bod, zda jde o funkci
nekonecné rostouci nebo s rastem jen ke konec¢né limité apod. Je nutné vSak konstatovat,
ze toto rozhodovani umozni poodhalit zakladni tendence ve vyvoji analyzovaného
ukazatele jen v hrubych rysech. Druhou jednoduchou moznosti volby je analyza grafu
zobrazené Casové fady. Toto rozhodovani je vSak velice subjektivni a navic tvar grafu je do
znacné miry zavisly na volbé pouzitého métitka. Proto pti hledani vhodného typu trendové
funkce se opira predevsim o rozbor empirickych udaji. Do této skupiny metod patii napi.
metody pouzivané Casto v regresni analyze, kdy se voli nejvhodnéjsi typ kiivky na zakladé
minimalizace hodnot piijatého kritéria. Casto pouzivanym kritériem tohoto typu je index

korelace 1.

Index korelace

_ Y(ye— (O)Tt)z
Y- )°

(1.16)

v ndmz y; jsou empirické hodnoty a (OT, vyrovnané hodnoty (hodnoty odhadnuté-
ho trendu) analyzované Casové fady. Za nejvhodnéjsi trendovou funkei je pak pokladana
ta, ktera vede k nejvétSi hodnoté indexu korelace. I toto kritérium ma své nedostatky
pfedevSim proto, Ze rostoucim poctem parametri roste i hodnota indexu korelace
tzn. pouzije-li se k vyrovnani ¢asové fady polynom vysokého stupné, pak se index korelace
bude blizit jedné a pfitom to viibec nemusi znamenat, ze by dany model dobte popisoval

dynamiku ptislusného ukazatele.

V bakalaiské praci budou pouzity pro rozhodovani o vhodném typu trendové

funkce pouze vécné ekonomicka kritéria, analyza grafu a index korelace.
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Literarni reSerse

3.1 Podnik, jeho cile a funkce

Za zékladni pficiny institucionalniho uspofadani vyroby v podob¢ podniku jsou dle
Gregu a kol. (1999) obvykle povazovany vyhody tymové prace a snizeni ndklada

S uzaviranim kontaktu.

Na vysvétleni existence podniku vSak existuji V literatufe 1 jiné duvody.
Zadrazil (2007) uvadi ze Samuelsona, Nordhause (1991), ze obvyklé diivody pro existenci
podniku (firmy) jsou uspory z rozsahu, opatfovani zdroji ve velkém rozsahu a nutnost
fizeni. Vyroba je tedy organizovéna ve firméch, protoze efektivnost vétSinou vyzaduje
vyrobu ve velkém rozsahu, zajiStovani znacnych vnéjSich zdroji, peclivé fizeni

a monitorovani probihajici ¢innosti.

Kromé téchto vyse uvedenych divodu existence firmy jsou k dispozici riizné teorie
firmy, které byly formulovany pod vlivem pfistupt riznych ekonomickych proudu, resp.
Skol. Teorie firmy tak zcela ucelové vytvari rizné discipliny v oblasti ekonomie. Piedstavy
o podnikani se dotykaji vlastnictvi zdroji a také i formovani a organizace firmy.

Zakomponovani podnikani do teorie firmy je tedy vyznamné.

vvvvvv

zisku, maximalizace prodeji, ristova teorie firmy, model manazerské volnosti
jednani), neoklasicka teorie firmy, teorie firmy zaloZzena na transakénich nékladech
(Coaseho teorie firmy) a Post Coasidnské teorie firmy (moderni organiza¢ni

hospodatstvi).

Z vyse uvedenych divodu existuje cela fada definic podniku, jejich formulace jsou
zpravidla ovlivnény tucelem, kterému maji vyhovét. Preferuji se definice vyjadiené
Vv klasické ekonomii, vychazejici z mnoziny podnikatelskych zaméri a jejich vybéru, tedy

Z podnikatelského ptistupu (Zadrazil, 2007).
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3.1.1 Podstata podniku a podnikani

Zadrazil (2007) uvadi, Ze smyslem podniku je organizovani lidské ¢innosti v daném
okruhu uspokojovani cizich potieb tak, aby i potfeby podnikatele byly uspokojeny. Cilem

podnikové ¢innosti j obvykle zisk, rozmnozeni majetku, zvétSeni bohatstvi, atd.

Podnik je tak obecné oznaceni pro ekonomicko-pravni subjekt, ktery tvoii jednu ze
zakladnich forem institucionalniho uspofadani ekonomiky zaloZzené na vyrobé zbozi
a poskytovani sluzeb za uplatu. Zakladnimi znaky rozliSujicimi podnik od jinych instituci

spole¢nosti jsou ekonomickd samostatnost a pravni subjektivita.
Dle Synka a kol. (2002) je podnikani charakterizovano nékolika podstatnymi rysy:

e Zakladnim motivem podnikani je snaha o dosazeni zisku jakozto piebytku
vynosu nad néklady.

e Zisk se dociluje uspokojovanim potieb zakazniki, proto je v centru pozornosti
podnikatele zdkaznik s jeho z4jmy, pozadavky, potfebami, preferencemi apod.

e Potieby zédkazniki uspokojuje podnikatel svymi vyrobky a sluzbami
prostfednictvim trhu, coz vede k tomu, ze musi elit riziku. Snahou podnikatele
je sledovat takovou strategii a politiku, ktera by riziko sniZila na pfijatelnou
uroven.

e Pro jakékoliv podnikani je charakteristické, Ze na jeho pocatku vklada

podnikatel do svého podniku kapital, a to vlastni nebo vyptijceny.

Snaha podnikatele sméfuje vzdy ke zhodnoceni kapitalu, ktery byl do podnikani

vloZen, a to predevsim kapitalu vlastniho.

Podnikatel dle Synka a kol. (2002) z hlediska jeho osobnostnich rysu, je ¢lovek,
ktery je nositelem a tvircem inovaci, zmén, velmi silné¢ motivovany k vyuZzivani
podnikového, lidského i technického potencidlu. Podstatnym rysem jeho osobnosti je
tvotivost, schopnost pfichdzet s novymi mysSlenkami, vyuZzivat ptileZitosti nebo je dokonce
vytvaret. Vyusténim podnikatelského mySleni je nejen novy vyrobek, sluzba, nova

technologie, ale 1 zpiisob osloveni zakaznika, segmentu trhu apod.
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Podnik je instituce vznikla k vykonu podnikatelské cinnosti, tedy instituciona-

lizované podnikani.
Rosochateckd, Zidkova (2009) definuji podnik jako:

e Zakladni ¢lanek ekonomiky, jehoz hlavni funkci je produkovat statky nebo
sluzby urcené k prodeji na trhu.

e Seskupeni vyrobnich cCiniteli (pfirodnich zdrojt, prace a kapitalu) vytvorené
pro urcity hospodarsky, zpravidla vydélecny tucel.

e Zakladni organizacni jednotku spoleCenského systému, ktera je uréena
soustavou prvki tj. lidmi, vyrobnimi prostfedky a jejich vzdjemnymi vazbami,

V nichz se realizuji vyrobn¢ ekonomické cile podniku.
3.1.2 Efektivnost podniku a jeji zakladni kategorie

Ekonomicka teorie tvrdi, ze kazda ¢innost, ktera tvoiri hodnotu, je vyrobou. Vyraz
»vyroba“ potom zahrnuje vSechny hospodéiské Cinnosti spojené se zajiSt€énim vyrobku
a sluzeb, tj. statkii pro kone¢ného spotiebitele. Aby se mohla vyroba uskutecnit, podle
obecné ekonomie se musi spojit tii vyrobni faktory (vyrobni Cinitele): prace, pida
a kapital. Prace a ptda jsou pivodnimi vyrobnimi faktory, kapital je faktorem odvozenym

(Synek a kol., 2002).

Z hlediska podnikové ekonomiky je toto ¢lenéni vyrobnich faktori modifikovano
a vice konkretizovano. Podnikové vyrobni faktory se tedy ¢leni na dispozitivni vyrobni
faktor (dispozitivni fidici prace tj. podnikové fizeni) a tii elementarni vyrobni faktory
(vykonna prace, dlouhodoby hmotny majetek a materialy). Ukolem managementu
(dispozitivniho faktoru) je ucelné spojit a kombinovat vyrobni faktory do efektivné
fungujici jednotky. Podle pievazujiciho vyrobniho faktoru se pak rozliSuji vyroby

(podniky) na investi¢né kapitdloveé narocné, pracovné naro¢né a materialoveé naro¢né.

Néklady podniku pak charakterizuji penézné vyjadienou spotiebu vyrobnich
faktorii ucelné vynalozenych na tvorbu podnikovych vynost vcetné dalSich nutnych
nakladi spojenych s ¢innosti podniku. Vysledkem ¢innosti podniku jsou vyrobky nebo
sluzby. Penéznim ocenénim souboru realizovanych vyrobkt a sluzeb za urcité obdobi jsou

vynosy podniku. Rozdil mezi vynosy a ndklady podniku za urcité obdobi tvoii
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hospodarsky vysledek podniku (zisk, ztrata). Je potfebné rozliSovat Ucetni, danovy
a ekonomicky zisk. Vyrabi-li podnik vyrobky uspokojujici potieby trhu s maximalnim
vyuzitim vSech vyrobnich faktort, pficemz vyrobni faktory jsou v optimalnim mnozstvi
a Vv optimalni proporci, mize se o ném prohlasit, Zze vyrabi efektivné. Efektivnost pak
vyjadiuje pomér hodnoty vystupu k hodnoté vstupu a je ziejmé, Ze se takto mize méfit
ucinnost kazdého jednotlivého vyrobniho faktoru napt. ukazatel ucinnosti lidské prace je
produktivita prace, i¢innost vyuziti materialu se méti jeho spotifebou na jednotku produkce
nebo obratkou apod. Za hodnotu vystupu se muze povazovat hodnota vSech statki
vyrobenych za ur¢ité obdobi, méfena obvykle jako vynosy, nebo zisk. Za hodnotu vstupu
se muze povazovat hodnota vyrobnich faktort spotiebovanych na dany vystup, tj. naklady,
nebo vynalozeny kapital. Tim je mozné definovat celou fadu ukazateli efektivnosti.
Vyjde-li se v8ak zcili podniku musi se za zdkladni kritérium efektivnosti povazovat
rentabilita vlastniho kapitalu a za efektivné hospodaftici ty podniky, které zvétSuji bohatstvi

svych vlastnikti (Synek a kol., 2002).
3.1.3 Cile podniku a jeho funkce

Dle Gregu a kol. (1999) lze za obecny cil podniku povazovat zhodnoceni
podnikového kapitalu prosttednictvim vyroby pro trh a realizace ziski. Funkcemi se
rozumi ur€ité okruhy ¢innosti, jimiz podnik napliiuje své cile. Nej€asteji jsou uvadény tyto
hlavni funkce podniku: vyrobné ekonomicka funkce, védecko-technicka funkce,

organiza¢ni funkce, fidici funkce, finanén€ ekonomické funkce a socialni funkce.

Rosochatecka, Zidkova (2009) &leni funkce podniku do t¥i skupin. Do prvni
skupiny spojené s vyrobni zdkladnou a CcCinnosti podniku patii funkce vyrobni,
védeckotechnickd a organizatorska. Do druhé skupiny spojené s hospodaiskymi vztahy
vnéj$imi a vnitinimi patii ekonomicka a socidlni funkce. Ekonomicka funkce se déle ¢leni
na podnikatelskou, obchodni a financ¢ni. Do tfeti skupiny spojené s fizenim a spravou

podniku patii fidici funkce.

Dle Synka a kol. (2002) se primarni cil podniku se odvozuje z teorie firmy. Ta ve

své puvodni verzi za primarni cil firmy povazovala maximalizaci zisku, bez Casové

vvvvvv

podniku, které za cil chovani podniku povazuji maximalizaci jeho hodnoty pro vlastniky,
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.....

v ukazatelich MVA a zejména EVA. Konstrukce ukazatele EVA je zaloZena na myslence,
ze investovany kapitdl musi vlastnikim pfinést vice nez naklady na kapital

(Kislingerova, 2007)

Dle Synka a kol. (2002) typické vyrobni podniky zajistuji primarni funkce
(prodejni, zasobovaci a vyrobni) a funkce podpurné resp. prufezové (personalni,

investi¢ni, finan¢ni, védeckotechnickou a spravu).
3.1.4 Pravni Gprava podnikani

Dle Marka (2006) pojem podnikani vymezuje obchodni zdkonik (§ 2 odst.1
obchodniho zakoniku ¢.513/1991 Sb.) jako soustavnou ¢innost provadénou samostatné

podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni odpovédnost za ti€elem dosazeni zisku.
Za podnikatele (§ 2 odst. 2 obchodniho zakoniku ¢.513/1991 Sb.) se povazuji:

e o0soby zapsané v obchodnim rejstiiku,

e o0soby, které podnikaji na zdklad¢ zivnostenského podnikéni,

e osoby, které podnikaji na zaklad€ jiného nez zivnostenského opravnéni podle
zvlastnich ptedpist,

o fyzické osoby, jeZ provozuji zemédélskou vyrobu a jsou zapsany do evidence

dle zvlastniho piedpisu.

Podnik (§ 5 obchodniho zakoniku ¢.513/1991 Sb.) tvofi soubor nehmotnych,

hmotnych a osobnich slozek podnikéni, které slouzi nebo maji slouzit k jeho provozovani.

Jak je vidno pojmy podnik a podnikatel predstavuji podle obchodniho zakoniku
dva od sebe odlisné pojmy. Z tohoto pohledu potom napi. akciova spole¢nost neni
podnikem, ale podnikatelem, jeZ provozuje podnik, z ¢ehoZ plyne rozpor mezi tim, jak
na vySe uvedenou problematiku pohlizi finan¢ni teorie a jak ji zpracovavaji naSe

pravni piedpisy.

Synek a kol. (2002) ptistupuje k pravni Gpravé podnikdni podobnym zplisobem,
navic objasnuje pojem obchodni majetek jako soubor majetkovych hodnot patiicich

podnikateli a majiteli slouzicich, resp. majicich slouzit k jeho podnikani.
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3.1.5 Typologie podniki

Dle Synka a kol. (2002) obecna charakteristika podniku zahrnuje velké mnozstvi
jednotek, které se vzajemné znacné lisi, ale z nichZ po zachyceni spole¢nych znakl Ize
vytvoftit skupiny — typy. Podniky urcitého typu maji stejné zékladni charakteristiky, jimiz
se lisi od podnikt jiného typu. Toto tfidéni na typy se nazyva typologie. Tak lze najit
spolecné charakteristiky podnikii primyslovych, spolecné znaky podniki zemédé€lskych,
stejné jako spole¢né znaky velkych podnikt a spole¢né znaky podnikii malych. Podniky

1ze tridit podle velkého mnozstvi hledisek. Podniky pak tiidime:

e Podle pravni formy
o Podniky jednotlivce (zivnosti)
o Osobni spoleCnosti (vefejna obchodni spolecnost, komanditni
spole¢nost)
o Kapitalové spolecnosti (spolecnost s ru¢enim omezenym, akciova
spolecnost)
o Druzstva
o Vefejné (statni) podniky (rozpoctové organizace, piispeévkove
organizace, obCanska sdruZeni, nadace)
e Podle sektort a hospodarskych odvétvi
o Sektor zem&délstvi (zeméd¢lstvi, rybolov a lesni hospodatstvi)
o Sektor primyslu (t€zebni a zpracovatelsky pramysl, vyroba
a distribuce energie, plynu a vody a stavebnictvi)
o Sektor sluzeb (obchod, penéznictvi a pojiStovnictvi, doprava)
e Podle velikosti (malé, stfedni a velké)
e Podle typu vyroby (hromadna, vazana, druhova, sériova, plynula a kusova)
e Sdruzeni podnikd (konsorcium, spole¢ny podnik, kartel, trust, franchising,

koncern, holdingova spole¢nost, nadnarodni spole¢nost)

V ekonomické teorii zdkladnim tfidicim znakem podniki je obvykle pravni forma
vlastnictvi. Synek a kol. (2007) doplituje k zékladnim pravnim formam podnikani evropskeé
hospodéiské z4jmové sdruzeni, evropskou spolecnost a evropskou druzstevni

spole¢nost.
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3.2 Pojistovnictvi

Pojistovnictvi se vénuje dlouhodobému a kratkodobému pokryti rizika. Provadi
zivotni pojisténi, nezivotni pojiSténi tykajici se majetku, Grazi a pozarli, nemocnosti,
lod’stva, letectva, dopravy, penéznich ztrat a odpovédnosti za Skodu. Dale sem nalezi
penzijni financovani zabyvajici se poskytovanim penzijnich déavek vyplyvajicich

zZ penzijniho pfipojisténi.

Pojisténi je efektivni zpusob tvorby a rozdélovani financnich rezerv k uhradé
potieb, jez vznikaji z nahodilych udalosti. Je to vztah, ktery umoZiiuje lidem, ktefi utrpi
ztratu, Uraz apod., aby dostali financni ndhradu nésledk tohoto neStésti. Pojisténi je
realizovano formou pravnich vztahti mezi pojistovnou a dal§imi ucastniky pojisténi. Prava
a povinnosti ucastniki pojiSténi jsou stanoveny obecné zdvaznymi predpisy nebo

prislusnou smlouvou.
3.2.1 Charakteristika odvétvi

Odvétvi pojisStovnictvi je zafazeno dle klasifikace ekonomickych cinnosti
CZ-NACE do sekce K — Penéznictvi a pojistovnictvi, oddil 65 — Pojisténi, zajisténi
apenzijni financovani, krom& povinného socidlniho zabezpeceni. Oddil 65 se dale
¢leni na skupiny a tfidy (zdroj webové stranky Ceského statistického ufadu

http://www.czso.cz/):

Skupina 65.1 — Pojisténi. Tato skupina zahrnuje Zzivotni pojisténi s podstatnou

spofici sloZkou nebo bez ni a neZivotni pojiSteni.
o Tiida 65.11 Zivotni pojisténi
o Trfida 65.12 NeZivotni pojiSténi
e Skupina 65.2 — Zajisténi

o Ttida 65.20 — Zajisténi. Tato tfida zahrnuje ¢innosti souvisejici S prevze-
tim celkového nebo ¢asteéného rizika vyplyvajiciho z pojistnych smluv,

které byly uzavieny s jinymi pojistiteli.
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e Skupina 65.3 — Penzijni financovani

o Trtida 65.30 — Penzijni financovani. Tato tfida zahrnuje pravnické osoby
(tj. fondy, plany nebo programy), které byly povéfeny poskytovanim
zvyhodnéni dichodovych pifijml vyhradné pro zaméstnance nebo ¢leny
poskytovatel penéz. Patfi k tomu dichodové plany s definovanymi
vyhodami, stejné jako individualni plany, jejichz vyhody jsou urCovany

prispevky cClend.

Pojistovnictvi je specifické odvétvi ekonomiky, které zabezpecCuje financni
eliminaci rizik ovliviiujicich c¢innost lidi. Odvétvi pojistovnictvi zahrnuje vSechny
pojistovaci instituce, které maji opravnéni k podnikani v pojisténi. V Ceské republice je
pojistovnictvi specifické odvétvi ekonomiky zabyvajici se pojistovaci, zajiStovaci
a zprostiedkovatelskou ¢innosti v oblasti pojisténi a s tim spojenymi ¢innostmi. Pfedmétem
pojistovnictvi jako odvétvi ekonomiky je fizeni pojisStoven ze strany statnich organt, které
dohliZzeji na dodrzovani spravného podnikani v oblasti pojisténi, dale je predmétem
pojistovnictvi fizeni pojisStoven, kalkulace pojistného, tvorba technickych rezerv, infor-
macni soustava. V ramci pojistovnictvi v jednotlivych zemich existuji a pisobi instituce,

jejichz ucelem je organizovani vzajemné spoluprace pojistoven, asociace pojistoven.

Zamgéstnanost v odvétvi pojistovnictvi a jeji podil na celkové zaméstnanosti
v Ceské republice pfesahuje evropsky primér, ackoli tirovni vyspélych zapadoevropskych
zemi se stale jestd neblizi. Trh s pojisténim v CR neni zdaleka tak rozvinuty a tempo jeho
ristu bylo v minulych letech ¢asto niZsi, nez tempo riistu HDP. Vydaje na Zivotni pojisténi
1 penzijni pfipojisténi jsou stale pomérne nizké, ackoli financni rezervy si podle prizkumu
vytvaii az 70 % domaécnosti. Vysoky rust trhu v obdobi 2000-2004 vysttidalo obdobi
pomalych pfirGstkl az stagnace a vzhledem k nasledkiim finan¢ni a hospodaiské krize je
oziveni tempa rastu v nejblizSich letech malo pravdépodobné. Naprostou vétSinu
pracovnikli v pojistovnictvi ptedstavuji techni¢ti pracovnici, mezi které se fadi mimo jiné
I pojistovaci agenti. Ubylo naopak administrativnich pracovnikd. Na promény profesni
struktury mélo vliv rozsifeni pocitacovych a internetovych technologii pro rutinni tkoly.
Lidské zdroje v odvétvi zacaly byt ve vyrazné¢ vétsi mife soustfedény na prodej

a prizptisobovani produkti zakaznikiam (http://www.budoucnostprofesi.cz).

25



Literarni reSerSe -

Subjekty podnikani v pojisStovnictvi

Pojistovna je pravnicka osoba, ktera je v souladu se zakonem o pojistovnictvi
opravnéna provozovat na tzemi CR pojistovaci ¢innost. Podminka udéleni ufedniho
povoleni k provozovani pojistovaci ¢innosti je spolecna jak pojistovnam tuzemskym, tak
pojistovnam se sidlem jiného statu EU nebo na uzemi jiného statu tvorici EHP, tak
I pojisStovnam z tietiho statu mimo tento vymezeny prostor (webové stranky

http://www.financnivzdelavani.cz).

Zajistovna Je pravnicka osoba, jejiz Cinnosti je piebirani pojistnych rizik
postoupenych pojistovnou nebo jinou zajistovnou, se sidlem na tizemi CR, ktera
provozuje zajistovaci ¢innost podle zdkona o pojistovnictvi nebo pravnickd osoba se
sidlem v zahranié¢i, ktera provozuje zajisStovaci ¢innost v souladu s pravni Gpravou zeme

svého sidla.

Pojistovaci zprostiedkovatel je pravnickd nebo fyzickd osoba, ktera za tuplatu

provozuje zprostfedkovatelskou ¢innost v pojistovnictvi.

Samostatny likvidator pojistnych udalosti provadi na zéklad¢ smlouvy

S pojistovnou Setfeni ke zjiSténi rozsahu jeji povinnosti plnit.

Pojistné produkty

Hlavnimi oblastmi, do kterych lze rozdélit pojistné produkty a sluzby

a operace s nimi jsou (http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine):

e Pojisténi osob
o Investi¢ni Zivotni pojiSténi
o Kapitalové zivotni pojisténi
o Rizikové Zivotni pojisténi
o Dichodové Zivotni pojisténi
o Vkladové Zivotni pojisténi
o Univerzalni (flexibilni) Zivotni pojisténi
o Svatebni pojisténi a pojisténi déti

o Urazové pojisténi
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e Pojisténi majetku obCanii
o Pojisténi nemovitosti

o Pojisténi domacnosti

e Pojisténi vozidel

o Povinné ru€eni

o Havarijni pojisténi
e Cestovani a pojisténi

o Cestovni pojisténi

o Pojisténi zaruky pro ptipad upadku cestovni kancelare

e Pojisténi odpovédnosti za Skodu
o Pojisténi odpoveédnosti za Skodu obcanti

o Pojisténi odpovednosti za Skodu zaméstnance

Pojisténi pravni ochrany

Budoucnost odvétvi

Dlouhodobé& by zaméstnanost v pojistovnictvi méla dale rist a trh jako takovy by
se mé&l znovu rozvijet. Starnuti populace zvysi z4jem zejména o investicni a zdravotni
pojisténi, protoze stale vétsi pocet lidi bude ve veékové skupiné s vys$imi piijmy (40-55
let). Do konce roku 2020 by se pocet pracovniki v odvétvi mohl zvysit o 14 %. Tempo
rustu trhu samotného bude vyrazné vyssi, avSak pfimou iméru k zaméstnanosti tento vyvoj
mit nebude. PojiStovny budou stejné jako banky vyrazn€ sledovat hospodarnost
a efektivitu svych pobocek, coz bude vétSsimu nariistu poctu zaméstnancii branit. Ocekava

se také zvySeni podilu prodejt pojistného telefonicky ¢i ptes Internet.

Zatimco klasické profese prodejct pojistek na pobockach ¢i ,,obchodnich
cestujicich® budou technologickym trendem on-line prodeji ohrozovany, pracovnici
zakaznickych sluzeb, operatofi hotline pojistoven a IT pracovnici budou nabyvat na
vyznamu. ZlepSovani technologického vybaveni pojistoven povede k lepsi a efektivnéjsi
spravé pojistnych smluv a to snizi poptavku po pomocnych administrativnich

pracovnicich.
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Trh s pojisténim bude zaroven ovlivnén rostouci konkurenci — pojistky budou ve
vetsi mife nabizet i dalsi subjekty (banky, obchodnici atd.). To na jednu stranu zvysi
poptavku po pracovnicich, zabyvajicich se pojisténim mimo sektor pojistoven. Na druhou
stranu 1 pojisStovny samotné budou nabizet stale SirSi spektrum sluzeb a tlak na Sirsi

znalosti pracovnikti v tomto odvétvi se bude zvySovat (http://www.budoucnostprofesi.cz).
3.2.2 Pravni uprava pojistovnictvi v CR

Podminky podnikani v pojiStovnictvi

Podminky provozovani pojistovaci a zajistovaci cinnosti a dohled nad
provozovanim pojistovaci a zajiStovaci ¢innosti upravuje v souladu s pravem Evropskych
spole€enstvi zakon €. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi ve znéni zdkona ¢. 409/2010 Sb.
(u¢innost od 1. ledna 2011).

Timto zakonem se tidi:

e provozovani pojiStovaci a zajiStovaci Cinnosti pojiStovnou a provozovani

zajiStovaci Cinnosti zajistovnou se sidlem na Gizemi CR,

e provozovani pojistovaci a zajiStovaci Cinnosti na uzemi CR pojisStovnou se
sidlem na tUzemi jiného ¢lenského statu EU a na Uzemi stath Evropského
hospodaiského prostoru a provozovani zajiStovaci cinnosti na uzemi CR

zajiStovnou se sidlem na uzemi jiného ¢lenského statu,

e provozovani pojiStovaci a zajiStovaci Cinnosti na uzemi CR pojiStovnou se
sidlem na uzemi tfetiho stdtu a provozovani zajiStovaci ¢innosti na Uzemi

Ceské republiky zajistovnou se sidlem na uzemi tfetiho stétu,

e vykon dohledu v pojistovnictvi.

Pojistovaci nebo zajiStovaci ¢innost na Uzemi CR miZe provozovat pouze
pojistovna nebo zajistovna podle tohoto zakona, které CNB udélila povoleni, nestanovi-li

zakon jinak.

Povoleni se udéluje na zéklad¢ pisemné zadosti, kterd obsahuje nalezitosti, jez

vyzaduje zakon. O Zzadosti rozhodne CNB do 6 mésicti ode dne jejiho doru¢eni CNB.
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Pojistovna se sidlem na uzemi CR miize za podminek stanovenych timto zdkonem
provozovat pojistovaci Cinnost, pokud byla zalozena jako akciovd spolecnost nebo
druzstvo. Po faktickém zahajeni pojiStovaci Cinnosti je pojisStovna povinna zejména
vytvaret technické rezervy, dodrzovat skladbu finanéniho umisténi, mit vlastni zdroje

nejméné ve vysi pozadované miry solventnosti apod.

Dohled v poji§tovnictvi

Dohled v pojistovnictvi vykonava zejména v zajmu ochrany spotiebitele Ceska
narodni banka (CNB). Dohledu v pojistovnictvi podléhaji pojistovny a zajistovny, které
na uzemi CR provozuji pojistovaci nebo zajistovaci &innost, pravnické a fyzické osoby,
které na tomto uzemi provozuji zprostiedkovatelskou ¢innost v pojistovnictvi, ¢innost
samostatnych likvidatorii pojistnych udalosti a dal$i ¢innosti souvisejici s pojistovaci

a zajistovaci ¢innosti (Zakon ¢. 277/2009 Sb., o pojistovnictvi).

Predmét kontrolni Cinnosti CNB je vymezen v zdkoné o pojiStovnictvi vici

ptisluSnym osobam takto:

e dodrzovani tohoto zdkona a ustanoveni zvlastnich pravnich piedpist, ktera se
vztahuji k provozovani pojisStovaci a zajiStovaci Cinnosti a ¢innosti s nimi

souvisejicich,
e soulad provozovanych ¢innosti s udélenym povolenim,

e hospodafeni pojisStovny nebo zajistovny z hlediska zabezpeceni splnitelnosti

jejich zavazkd,

e zpisob tvorby a pouziti technickych rezerv, financni umisténi aktiv, jejichz

zdrojem jsou technické rezervy, a solventnost pojistovny,
e plnéni opatieni ulozenych CNB,
e zpusob vedeni administrativnich a u€etnich postupli a vnitini kontroly.

K vykonu dohledu potfebuje CNB tadu dokladi, vykazii a informaci, které ji musi
na zéklad¢é zédkona pojisStovna dodéavat. Pojistovné nebo zajistovné, kterd znemozni nebo
zavazné ztizi vykon dohledu zejména tim, Ze neposkytne potiebnou soucinnost, mize CNB

ulozit potadkovou pokutu. Pfi zjisténi nedostatkdi v hospodafeni pojistovny ma CNB
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moznost nafidit pojistovné predlozit ke schvéleni ozdravny plan. CNB mtize naptiklad
zavést nucenou spravu, pozastavit opravnéni k uzavirani smluv a rozsifovani zavazk,

nafidit pfevod pojistného kmene apod. (http://www.financnivzdelavani.cz/webmagazine).
3.2.3 Utetnictvi a finan¢ni analyza v poji§tovnictvi

Ucdetnictvi pojisStoven

Pojistovny sestavuji ucetni zavérku v souladu s vyhlaskou ¢. 421/2010 Sb., kterou

v

se méni vyhlaska ¢. 502/2002 Sb., kterou se provad&ji nékterd ustanoveni zékona

¢. 563/1991 Sb., o tcetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisd, pro ucetni jednotky, které jsou

pojistovnami, ve znéni pozdé&jsich predpist a tvoii ji:

e rozvaha,
e vykaz zisku a ztraty,

e ptiloha

Pojistovny uctuji v souladu s opatfenim federdlniho ministerstva financi
¢.J. VI2 - 25 430/1992, kterym se stanovi uctova osnova a postupy uUctovani pro

pojistovny.

Vsechny pojistovny musi mit uetni zavérku oveéfenou auditorem a vybrané udaje
jsou povinny zvefejnovat. Jelikoz hlavni naplni ¢innosti pojistoven je pojisténi, zajisténi
napravy Skod a také zabranéni jejich vzniku, je jasné, Ze tato specifika ovliviiuji i ucetni
vykazech jsou pfijaté pojistné, naklady na pojistna plnéni a technické rezervy na tato

pojistna plnéni (Valouch, 2008).

Hospodatsky vysledek pojistovny lze roz¢lenit na provozni, financni a mimotadny.
Samotny vykaz zisku a ztraty se u pojistoven sklada ze tii zakladnich &asti (Cejkova,

Necas, Rezag, 2003):

v

e technicky ucet k neZivotnimu pojiSténi,
e technicky tcet k zivotnimu pojisténi,

e netechnicky ucet.
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Nejdiive se porovnavaji naklady a vynosy na technickém uctu k nezivotnimu
pojisténi a technickém ctu k zivotnimu pojisténi. Dil¢i hospodaiské vysledky se posléze
pienesou do hospodateni na netechnickém uctu, kde se k nim pfipocitavaji naklady, které
nesouvisi piimo s prvotni funkci pojistoven. Teprve po tomto kroku ziskavame celkovy

hospodarsky vysledek za dané ucetni obdobi.

Specifika finanéni analvzy pojist’oven

V zésad¢ lze vychazet z principu, Ze pro finan¢ni analyzu pojistoven se daji pouZzit
stejné zakladni ukazatele jako pro analyzu finan¢niho zdravi jakékoli firmy. Unikatni

charakter pojistovacich operaci vSak vyzaduje ptece jen urcité modifikace.

V oblasti pojistovnictvi finan¢ni analyzu mohou provadét naptiklad dozorci organy
v ramci plnéni svych funkci, pficemz se opiraji zejména o ro¢ni ucetni zavérku pojistovny,
zpravu auditora a riznid hlaSeni Ci statistiky pojiStoven. Hlavnim cilem je posoudit
schopnost pojistoven trvale plnit své zavazky. Finan¢ni analyza muze byt vyuzivana jako
podklad pro orientaci a rozhodovani potencialnich investord a klienti pojistovny, ale i pro

dalsi subjekty (Cejkova, Neéas, Rezag, 2003).

Co se tyCe specifik finan¢ni analyzy pojiStoven, tak lze fici, Ze jeji zékladni
odli$nost od finan¢ni analyzy jinych firem je dana rozdilnymi prioritami pii plnéni ukola
a dosahovani cili. Prvofadym tkolem kazdé pojistovny by mélo byt zmirnit ¢i odstranit
nepiiznivé diisledky zptisobené nahodilymi udalostmi. Z hlediska ekonomického to pro
pojistovnu znamena vytvaret z piispévkll zajemcii o pojisSténi rezervy slouzici k uhrade
potieb nebo nahradé¢ Skod, které pojiSténym z nahodilych udélosti vzniknou. Urc¢itou ¢ast
volnych finanénich prostiedkit mize pojistovna realizovat v rdmci finan¢niho umisténi.
Z téchto odlisnosti vyplyva, Ze pro provedeni financni analyzy pojistovny lze v zdsad¢

vyuZit pouze upravenych pomérovych ukazatelt (Keller, MesrSmid, 1998).

Cilem finan¢ni analyzy v pojiStovnictvi je identifikovat jakoukoli slabost ve
finanénim zdravi, kterd by mohla vést k budoucim finan¢nim potiZim, a urcit silnou
stranku, kterou Ize v dané firm¢& zuzitkovat v budoucnu. Na zakladé finan¢ni analyzy se
muze vedeni pojiStovny vyvarovat chyb pii nakladani a umistovani svétenych prostiedki.
Pro hodnoceni finan¢niho zdravi pojistoven existuji pravni piredpisy, dle kterych

pojistovny musi vykazovat stav solventnosti dozor¢im organtim. Finan¢ni analyzou nejsou
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tyto postupy nahrazovany. V tomto piipad¢ je tieba ji povazovat za doplnék pro posouzeni
finan¢niho zdravi. Samotny soubor finan¢nich ukazateli a jejich propocty vsak nelze
povazovat za dostaCujici. Je tfeba je dale srovnavat v delSi Casové fadé a s ostatnimi
pojistovnami. Soucasné je nutné vyuzivat i moznosti statistickych metod a sledovat vyvoj

zisku, aktiv, predepsaného pojistného apod. (Keller, MesrSmid, 1998).

Praktickd finan¢ni analyza pojistoven z vySe uvedenych divodi vyzaduje upravu
nékterych ukazatelt. V bakalafské praci bude provedena pouze analyzy rentability,
zadluzenosti a likvidity. Analyzu aktivity nelze prakticky na pojistovnach provést.
Teoretické pomérové ukazatele jsou relevantni pro klasicky vyrobni podnik a jejich
vztdhnuti na pojiStovny neni vhodné. Shodu vykazuji pouze ukazatele rentability
a zadluzenosti neboli finanéni stability. Pro provedeni analyzy likvidity Vv pojistovnictvi je
potieba tyto ukazatele vhodné upravit pro oblast pojistovnictvi. Tyto upravy fesi

nasledujici odstavce bakalarské prace.

Ukazatele likvidity dle Cejkové, Nedase, Rezade (2003) nejméné vyhovuji
predpokladiim pro provedeni finan¢ni analyzy u pojiStoven. Proto pro oblast zkoumani
likvidity pojistoven budou uvedeny tfi ukazatele, které l1ze v zasad€é pouzit pouze v oblasti

pojistovnictvi.

Pro oblast pojistovnictvi ma vypovidaci schopnost ukazatel likvidity vyjadieny
jako pomér technickych rezerv k likvidnim prostfedktim. Hodnota tohoto ukazatele by
mela byt pod 100 %. Pokud tento ukazatel dosahuje velmi vysoké hodnoty, svédci to
0 nepfimétené vysce technickych rezerv. PojiStovna pak nemd dostatek likvidnich

prostfedkil na kryti ptipadnych necekanych pojistnych plnéni, coZ ohroZuje jeji likviditu.

technické rezervy

———— (1.17)
likvidni prostredky

Dalsi ukazatel likvidity je vyjadien jako pomér zavazki k likvidnim prostiedkiim.
Ukazuje na schopnost pojistovny uhrazovat vSechny svoje platebni zdvazky z likvidnich
prostiedkd. Cim maé tento ukazatel mensi hodnotu, tim vice svédéi o dostatku likvidnich

prostiedkil na kryti existujicich zavazkl pojistovny.

zavazky

———— (1.18)
likvidni prostredky
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Posledni ukazatel pouzivany pfti analyze likvidity pojistoven je tzv. solvency ratio.
Vyjadiuje kapitdlovou vybavenost. Cim je hodnota vyssi, tim vice vlastniho kapitalu je

k dispozici na pfedchazeni ne¢ekanym udalostem v obchodé.

vlastni kapital

Kapitalova vybavenost = (1.19)

zaslouzené Cisté pojistné

Ve jmenovateli ukazatele se nachdzi zaslouzené cCisté pojistné. Pro vysvétleni
tohoto pojmu je tfeba si nejdiive vysvétlit predepsané pojistné, které se déli dle Cejkové,
Necase (2006) na:

e hrubé pfedepsané pojistné — suma veSkerého pojistného ziskaného za dané
obdobi
e (isté predepsané pojistné — hrubé predepsané pojistné ocisténé o castky

postoupené zajistiteliim.

Zaslouzené Cisté pojistné je tedy Cast pfedepsaného pojistného, oc€isténa o ¢astky
postoupené zajistitelim, ktera ¢asove souvisi s probihajicim tcetnim obdobim, bez ohledu

na to, zda pojistné bylo zaplaceno (Cejkova, Necas, Reza¢, 2003).
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Charakteristika spolecnosti

4.1 Zakladni udaje

Nazev subjektu: Allianz pojistovna, a. s.

Spisova znacka: oddil B, vlozka 1815, vedend M¢stskym soudem v Praze
Identifikaéni ¢islo: 47115971

Sidlo: Praha 8, Ke Stvanici 656/3, PSC 186 00

Vznik spolecnosti: 23. prosince 1992

Pravni forma: Akciova spole¢nost

Akcie: 600 ks akcie na jméno ve jmenovité hodnoté 1 000 000 CZK
Jediny akcionar: Allianz New Europe Holding GmbH, Hietzinger KAi

101- 105, 1130 Wien, rakouska republika

Zikladni kapital: 600 000 000 CZK

Splaceno: 100 %

Allianz pojistovna, a.s. je stoprocentni dcetfinou spolecnosti Allianz New Europe
Holding GmbH a soucasti pfedni svétové pojistovaci skupiny Allianz. Na c&esky trh
vstoupila v roce 1993 a postupné se vypracovala mezi tfi nejvetsi Ceské pojisStovny

(Vyrocni zprava Allianz pojistovny, a.s. r. 2009).

V pocatku svého ptsobeni Allianz pojistovna, a.S. nabizela pouze zivotni pojisténi.
Postupné rozSifovala portfolio svych produkt, které dnes piedstavuje komplexni
nabidku pro jednotlivce 1 spolecnosti, od jiz zminovaného Zzivotniho pojiSténi pies
pojisténi soukromého majetku a pojisténi odpovédnosti za Skodu, majetkové pojisténi
pro podnikatele a pojiSténi primyslovych rizik, havarijni pojisténi vozidel az po

cestovni pojisténi.

Allianz pojistovna, a.s. je 100% akcionafem Allianz penzijniho fondu, a. s.,

zalozen¢ho v roce 1994. Ucelené portfolio produkti tak doplituje penzijni pfipojisténi
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jednou ze 12 pojistoven, které zacaly nabizet pojisténi odpoveédnosti za Skodu zpiisobenou

provozem vozidla (povinné ruceni).

Nedilnou soucasti klientského servisu Allianz pojistovny, a.S. je rychla,
transparentni a moderni likvidace pojistnych udalosti, ktera patii ke Spickam na trhu.
Vyznamnou vyhodu pro klienty pfedstavuji také nadstandardni a vysoce kvalitni asistencni
sluzby. Allianz pojiStovna, a.s. v této oblasti spolupracuje se spole¢nosti Mondial
Assistance. Pro zajisténi rizik vyuziva Allianz pojistovna, a.S. vyluéné renomovanych

spole¢nosti, jako napt. Allianz SE, Swiss Re, Munich Re a dalSich.

Dlouholeta tradice a zkuSenosti, mezinarodni knowhow a kapitalova sila
pojistovaci skupiny predstavuji pro Allianz pojistovnu, a.s. zaruku stability a dal§iho

rozvoje.
4.2 Produkty spolecnosti

Allianz pojistovna, a.s. nabizi Sirokou Skalu pojistnych produkti zivotniho
a nezivotniho pojisténi. Odpovidajici pojistnou ochranu si vyberou jednotlivci 1 velké
spolecnosti. Nabidku svych produktl Allianz pojistovna, a.s. pribézné inovuje a reaguje

tak na vyvijejici se potieby svych klientll (Vyro€ni zprava Allianz pojistovny, a.s. r. 2009).
Zivotni pojisténi:

Zivotni pojisténi kombinuje ochranu pred fadou nepiiznivych rizik s moznosti
financniho zajisténi v dichodovém véku. Je zdrojem socidlni jistoty a vyrazem
odpovédnosti jednotlivee za sebe 1 za své blizké. Na c¢eském trhu ma zivotni pojiSténi stale
znacny potencial ristu. V porovndni se zemémi EU je totiz jeho podil na celkovém
pfedepsaném pojistném stale vyrazné nizs§i. Prestoze se rok 2009 nesl ve znameni
hospodarské krize, Zivotni pojisténi Allianz zaznamenalo na trhu v pfedepsaném pojistném

index nartstu 111,7 %.
Zivotni investi¢ni pojiSténi:
Investi¢ni zivotni pojiSténi umoziuje klientim pfimo ovliviiovat vysi zhodnoceni

prostiedkli stanovenim vlastni investi¢ni strategie. Je urCeno zejména klientim, ktefi se
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chtéji na zhodnoceni svych prostiedkii aktivné podilet. Klienti Allianz pojistovny, a.s.
mohou své investice vlozit do nékterého z fondu, které byly vybrany z Siroké rodiny
Allianz fondl, ¢i zvolit fond slozeny z ¢eskych dluhopisti. Fondy se 1isi rizikem,
zaméefenim, investicni ménou a tim samoziejmé také vykonnosti. K pilifiim soucasné
nabidky produktl zivotniho pojisténi Allianz pojistovny, a.s. patii produkty Rytmus,

Pastelka a rtizné transe jednorazovych investi¢nich produkta.
Kapitalové Zivotni pojiSténi:

Kapitalové zivotni pojisténi nabizi klientim kromé Siroké pojistné ochrany také
zaruCeny vynos, uréeny tzv. technickou trokovou mirou. Je tak zaméfeno spiSe na
klientelu, kterd neuvazuje o aktivnim podilu na zhodnoceni svych investic. Allianz
kapitadlové zivotni pojisténi obsahuje kromé zakladni slozky Zivotniho pojisténi 1 Siroké
spektrum piipojisténi. Vhodnym sestavenim pojisténi a pripojisténi si tak klient mtze
zajistit kryti v§ech béznych rizik. Vyhodou je i moznost volby kapitdlového pojisténi na

doziti a irazového pfipojisténi bez posuzovani zdravotniho stavu.
Rizikové pojisténi:

Allianz rizikové pojiSténi je pfipraveno pro klienty, ktefi maji zajem zajistit své
blizké, ptipadné sebe v ptipadé zavaznych situaci, které by jim neumoZiovaly plnit jejich
finan¢ni zavazky. Vyborné dopliuje hypotecni programy. Hlavnim pojiSténim je pojiSténi
pro piipad smrti, urCené zejména na kryti uvéru. I v rdmci rizikového pojisténi je mozné
sjednat pfipojiSténi pro ptipad pracovni neschopnosti a pfipojisténi pro piipad

pobytu v nemocnici.
Urazové pojisténi:

Urazové pojisténi je urceno na kryti rizika smrti a trvalych nasledkt urazu. Klient si
muze sjednat denni odskodné po dobu nezbytného léceni tirazu a po dobu léceni trazu

V nemochnici.
Skupinové Zivotni pojisténi:

Velkou perspektivu ristu zivotniho pojisténi predstavuji zaméstnavatelé. Nekteré

spolecnosti jiz zivotni a urazové pojisténi, stejné jako piispévky na penzijni pfipojisténi
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svym zaméstnanciim nabizeji. Ve srovnani s evropskym standardem vSak stale predstavuji
velmi malé procento. Tyto produkty pfitom piedstavuji velmi oblibeny benefit

a stabiliza¢ni prvek.
Cestovni pojiSténi:

Cestovni pojisténi Allianz je komplexni bali¢ek produktd, ktery poskytuje
optimalni pojistnou ochranu pii cestach v tuzemsku i do zahrani¢i. Zaroven je vyjimecné
svym neomezenym limitem pro kryti 1écebnych vyloh v zahrani¢i. Cestovni pojiSténi
zahrnuta také rizika souvisejici s terorismem, zachranna patraci ¢innost horské sluzby nebo

vybrané druhy rizikovych sporti.
Pojisténi podnikatelii a soukromého majetku:

Pro soukromé osoby nabizi Allianz pojistovna, a.s. velmi kvalitni pojisténi majetku
a odpovédnosti, pokryvajici prakticky vSechna rizika spojend s movitym i nemovitym

majetkem.
Pojisténi primyslu a velkych podnikatelskych rizik:

Allianz pojistovna, a.S. se naddle zaméfovala na lokdlni cesky trh a ceské
prumyslové subjekty. Diky Sirokému portfoliu produktli a konkurenceschopné cené se

podarilo prekonat negativni trzni efekty a dosahnout rastu.
Pojisténi vozovych parku:

Pojisténi vozovych parkid Allianz patii mezi nejkvalitnéjs$i produkty na ceském
pojistném trhu. Propracovany stavebnicovy systém, ktery nabizi kombinaci vSech moznosti
v ramci pojisténi vozidla i pojisténi celé flotily je silnou konkuren¢ni vyhodou, protoze
umoznuje pfipravit pojisteni kazdé flotily pfesné na miru, podle unikatnich
podminek kazdé jednotlivé firmy. Systém poskytuje vSem klientim vynikajici péci

a komfortni spravu.
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Analyza dosaZenych vysledku

5.1 Financ¢ni analyza pomérovych ukazateli

V nasledujicich odstavcich bude provedena finan¢ni analyza pomérovych ukazatell
rentability, zadluzenosti a likvidity spole¢nosti Allianz pojistovna, a.s. za sledované
obdobi r.2000 az r.2009 abudou tak ziskany cCasové tady jednotlivych
vypocétenych pomérovych ukazateli. Vysledky jednotlivych analyz budou stru¢né

interpretovany.

Vybrana agregovana data spolecnosti Allianz pojistovna, a.s. jsou odeétena
z vyro¢nich zprav analyzované spole€nosti za sledované obdobi. Takto ziskana data

potiebna k vypoftim pomérovych ukazateli jsou zobrazené v piiloze Tabulka 1,

Tabulka 2 a Tabulka 3.

Na takto agregované data spolecnosti Allianz pojistovny, a.s. jsou jiz
pouzity metody pomérové analyzy a jsou tak vypoCteny ukazatele rentability,
zadluZzenosti a likvidity, jejiz vysledky jsou =zobrazeny v nasledujicich bodech

této prace.
5.1.1 Analyza rentability

Hodnoty vypoctenych ukazatelli rentability spolecnosti Allianz pojiStovny, a.s.

Vv jednotlivych obdobich jsou zobrazené V ptiloze Tabulka 4.

Pro vétsi piehlednost a soucasné pro potieby statistické analyzy ¢asové fady jsou
hodnoty vypoctenych ukazateli rentability v jednotlivych obdobich zobrazené graficky

V nasledujicim Grafu 1.
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Graf 1 Pomérové ukazatele rentability za obdobi 2000-2009 v %
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Zdroj: Vlastni konstrukce

Vvvoj ukazateli rentability:

Rentabilita vlastniho kapitdlu a rentabilita celkového investovaného kapitalu po
celé sledované obdobi vykazuji stejné hodnoty. Je to z divodu nulové hodnoty
dlouhodobych zavazkli a tim i ndkladovych trokil z téchto dlouhodobych zavazku ve
sledovaném obdobi. Oba ukazatele nabyvaji vr.2000 a r.2002 zapornych hodnot.
Duvodem je zaporny vysledek hospodaieni za bézné ucetni obdobi Vv téchto letech. Od
roku 2003 se vSak oba ukazatele po celé dal$i sledované obdobi pohybuji ve velice
zajimavych hodnotach. Nelze sice mluvit o pravidelném rostoucim trendu téchto ukazateld,
coz je zhlediska vécné podstaty téchto ukazateli zadouci, ale zhodnoceni vlastniho
kapitalu a celkového investovaného kapitalu je od r.2003 velice slusné. Zajimavy je vyvoj
obou ukazateli od r.2008. Zde je jednoznaény rostouci trend ukazateli a navic na
vysokych hodnotach. V nasledujicich obdobich bude zélezet zejména na tom, zda se
spolecnosti podaii udrzet v téchto vysokych kladnych ziskovych hodnotich s rostouci
tendenci. V ptipad¢, Zze bude rostouci trend pokracovat, mohla by byt tato dlouhodobé

vysS§i vynosnost vlastniho kapitalu a celkového investovaného kapitalu s rostouci tendenci,
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lakavéjsi pro dalsi investory a pro jejich predpokladané zisky. Rovnéz je zajimavé, ze
spolec¢nost z hlediska vyvoje jeji rentability nezasahla svétova krize, i kdyz se krize
Vvtomto odvétvi projevila se zpozdénim, takze problematicky rok mize byt az
r.2010 a 2011 a pro objektivni vyhodnoceni dopadu krize na rentabilitu je potieba znat data
téchto let. Lze vSak predpokladat dle vyvoje téchto ukazateld, Ze si spoleCnost Allianz
pojistovna, a.s. udrzi vysoké hodnoty téchto rentabilit i v tomto obdobi, i kdyz zfejmé

rostouci trend nastoupeny od r.2008 docasn¢ ztrati.

Rentabilita celkového kapitalu vykazuje stejny trend jako oba ptfedchozi ukazatele.
V 1.2000 a r.2002 nabyva zdpornych hodnot, od r.2003 se jiz pohybuje v kladnych
hodnotach bez zfejmého trendu, a od 1.2008 je zde jednoznacny rostouci trend ukazatele.
Ukazatel rentability celkového kapitalu se samoziejmé pohybuje na niz§ich hodnotach jako
piedchazejici ukazatele rentabilit, protoze se zde zhodnocuje celkovy kapital spole¢nosti,
ale po celé sledované obdobi od roku 2003 se zhodnoceni pohybuje nad mirou inflace, coz
je dukazem, Ze odvétvi pojistovnictvi patii K zajimavym odvétvim pro investovani
volnych finanénich prostiedkti pro jejich soucasné a potencionalni klienty z hlediska

jejich ziskovosti.

Vsechny ukazatele rentability, a zejména rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita
celkového investovaného kapitalu, patii ksilnym strankdm spolec¢nosti Allianz
pojistovny, a.s., ¢imz se je tato spoleCnost velice zajimava, jak pro jeji soucasné
a potencionalni investory, tak pro jeji soucasné a potencionalni klienty. Dulezité pro jejich
rozhodovani budou vsak vysledky spole¢nosti v obdobi r.2010 a r.2011, které poskytnou

dukaz, jestli si spole¢nost tuto silnou stranku udrzela i v prib&hu svétové krize.
5.1.2 Analyza zadluZenosti

Hodnoty vypoctenych ukazatelii zadluZenosti spolecnosti Allianz pojistovny, a.s.

Vv jednotlivych obdobich jsou zobrazené v piiloze Tabulka 5.

Pro vétsi piehlednost a soucasné pro potieby statistické analyzy ¢asové fady jsou
hodnoty vypoctenych ukazatelti zadluZenosti v jednotlivych obdobich zobrazené graficky

v nasledujicim Grafu 2 a Grafu 3.
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Graf 2 Pomérové ukazatele zadluZenosti za obdobi 2000-2009 v %
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Graf 3 Pomérové ukazatele zadluZenosti za obdobi 2000-2009 v %

800,00%

700,00%

X
600,00% \ ,/\

500,00% \/

400,00%

300,00%

200,00%

100,00%

0,00%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

== Pomeér ciziho kapitdlu k vlastnimu kapitalu

Zdroj: Vlastni konstrukce

41



Analyza dosazenych vysledka -

Vvvoj ukazatela zadluZenosti:

Zadluzenost je vyznamnym ukazatelem, ktery pomiize urcit finanéni zdravi
pojistovny a je klicovym kritériem dlouhodobgjsiho zajisténi likvidity. Cim je zadluZenost
vyssi, tim vyssi je riziko, ze zédvazky nebudou moci byt v€as splaceny. Je ovSem tieba

prihlédnout ke specifikiim pojistovaci oblasti.

Ukazatel veétitelského rizika je u Allianz pojistovny, a.s. na pomérné vysoké
urovni, pohybuje se po celé obdobi mezi hodnotami 74,19% az 81,50% , stale klesa a roste,
s tim, ze od r.2007 osciluje kolem hodnoty 78,25%, takze vice méné nevykazuje zadny
zietelny trend a je tedy stabilizovany. Na prvni pohled to zna¢i pomérné vysoké riziko
véfiteld pojistovny a mize to budit nedtvéru. Pfi hodnoceni ukazatele je vSak potiebné si
uvédomit specifika finanénictvi a pojistovnictvi, a potom neni se ¢eho bat. Tento ukazatel
je naptiklad v bankovnim sektoru jest¢ mnohem vyssi a rovnéz v pojistovnictvi dosahuje
Casto vyssich hodnot. Je to dano povahou sluzeb, které banky a pojistovny poskytuji.
Stejné jako banka, tak ani pojistovna nejsou v kratkém ¢asovém obdobi schopny vyplatit
vSechny zavazKy, coz ovSem neznamena, ze nejsou solventni. Jen se utvaii jakasi sedlina
vkladi, jez v bance a pojistovné zistavaji a musel by nastat velky zlom ve spole¢nosti, aby
doslo k podstatné zméné. Navic vyssi zadluzeni pusobi kladn€ na rentabilitu, samoziejmeé
do ur¢itého bodu, a s tim se musi pfi hodnoceni taky pocitat. Z vyse uvedenych divodu je
hodnota tohoto ukazatele spravna a rovnéz dobré znameni pro spolecnost i véfitele je jeho

vice mén¢ stabilizovany vyvoj ve sledovaném obdobi.

Ukazatele koeficientu samofinancovani a miry finan¢ni samostatnosti podniku
maji podobny trend. Nejdfive rostou, pak klesaji, ale pak jiz od r.2004 maji pravidelny
rostouci trend, coz je pro spole¢nost a hlavné jeji véfitele signal, Zze se vyvoj spolecnosti

ubira spravnim smérem.

Posledni ukazatel pomér ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu ma opacny trend
k pfedchozim dvéma ukazatelim. Tento ukazatel je prevracenou hodnotou ukazatele miry
finanéni samostatnosti podniku, ktery se Castéji i pouziva. Ukazatel pomér ciziho kapitalu
k vlastnimu kapitalu nejdiive proto klesa, pak roste, ale pak jiz od r.2004 ma pravidelny
klesajici trend. Znamena to, tak jak bylo jiZ feceno u piedchozich dvou ukazatell, Ze vyvoj

spole¢nost se vyviji spravnym smérem.
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Dle vySe uvedeného rozboru, s piihlédnutim na specifika pojistovnictvi, vSechny
ukazatele zadluzenosti patii k silnym strankam spolecnosti Allianz  pojistovny, a.s.
Hodnoty ukazatelli odpovidaji specificnosti poskytovanych sluzeb, a dokonce jsou na
lepSich hodnotach, nez je vtomto odvétvi obvyklé. Navic vSechny ukazatele krome
veritelského rizika od r.2004 maji spravny rostouci resp. klesajici trend, coz spravné
hodnoty ukazatelli jesté vylepSuje. Rovnéz ukazatel véfitelského rizika je od r.2007
stabilizovany. Potvrzuje se, Ze tato spole¢nost je velice zajimava, jak pro jeji investory, tak
pro jeji klienty i z hlediska rizika. Dulezité opét bude zjisténi, jestli Si spolecnost tuto

silnou stranku udrzela i v pribéhu svétové krize.
5.1.3 Analyza likvidity

Hodnoty vypoctenych ukazatelti likvidity spolecnosti Allianz pojistovny, a.s.

Vv jednotlivych obdobich jsou zobrazené v piiloze Tabulka 6.

Pro vétsi piehlednost a soucasné pro potieby statistické analyzy ¢asové fady jsou
hodnoty vypoétenych ukazateld likvidity v jednotlivych obdobich zobrazené graficky

V nasledujicim Grafu 4 a Grafu 5.

Graf 4 Pomérové ukazatele likvidity za obdobi 2000-2009 v %
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Graf 5 Pomérové ukazatele likvidity za obdobi 2000-2009 v %
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Vvvoj ukazatelu likvidity:

Ukazatele likvidity charakterizuji schopnost spolecnosti dostat svym zavazkiim. Pti

jejich vypoctu i interpretaci je opét tieba ptihlédnout ke specifikiim pojiStovaci oblasti.

Ukazatel poméru technickych rezerv k likvidnim prosttedkim je u Allianz
pojistovny, a.s. na pomérné vysoké trovni. Ukazatel vykazuje az do r.2005 pravidelnou
a docela strmou rostouci tendenci, pak klesa a roste, s tim, ze od r.2008 jiz osciluje kolem
hodnoty 797,25%, takze vice méné nevykazuje zadny zfetelny trend a je tedy zfejmé jiz
stabilizovany. Tento ukazatel je siln€ pod vlivem technickych rezerv, které v pojistovnach
tvofi znacnou c¢ast pasiv. Je neredlné, aby byly zcela kryty likvidnimi aktivy. Obecné by
pojistovny, a.s. se technické rezervy pohybuji na vysoké trovni, tak i dany ukazatel
vykazuje hodnoty ve stovkach procent. Neni to tedy dobry vyvoj tohoto ukazatele.

Jedinym dobrym znamenim je, Ze ukazatel se jiz vice mén¢ stabilizoval.

Ukazatele poméru zavazki k likvidnim prostfedkiim a kapitalova vybavenost se
vSak vyviji ve spole¢nosti spravnym smérem. Prvni z ukazateld po vykyvech v r.2002

ar.2007 ma jiz pravidelny klesajici trend a navic je pod Zadanou hodnotou 100% témét po
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celé sledované obdobi kromé r.2002 a druhy ukazatel ma téméf vzorovou rostouci tendenci
(mimo r.2003) a navic se od r.2002 (mimo r.2003) jiz pohybuje v doporucené hranici, ktera
se v ekonomické teorii pohybuje od 30 % do 50 %, vyhodnéjsi je pohyb nad touto hranici,
a od r.2007 se pohybuje jiz i nad touto vyhodnéjsi hranici. Z prvniho ukazatele vyplyva, Ze
spolecnost méa dostatek likvidnich prostiedkii na pokryti svych zavazkti a z druhého

ukazatele vyplyva, ze ma rovnéz dostatecné mnozstvi bezpecnostniho kapitalu.

Dle vySe uvedeného rozboru, s ptihlédnutim na specifika pojistovnictvi, ukazatele
poméru zavazkt k likvidnim prostfedktim a kapitalova vybavenost patii k silnym strankdm
spole¢nosti Allianz pojistovny, a.s. Navic oba ukazatele, kromé vySe uvedenych vykyvi,
maji spravny klesajici resp. rostouci trend, coz spravné hodnoty ukazatell jesté vylepSuje.
Ukazatel poméru technickych rezerv k likvidnim prostfedkim je od r.2008 ziejmé jiz
stabilizovany, ale jeho vyska je nad doporuc¢enymi hodnotami a proto je slabou strankou
spole¢nosti Allianz pojistovny, a.s. Dulezité opét bude zjisténi, jestli si spolecnost silné

stranky likvidity udrzela a slabé stranky nezhorsila v pribéhu svétové krize.
5.2 Statisticka analyza pomérovych ukazatelu

V nasledujicich odstavcich bude provedena statisticka analyza vypoctenych
pomérovych ukazatelt rentability, zadluzenosti a likvidity spole¢nosti Allianz
pojiStovna, a.s. za sledované obdobi r.2000 az r.2009. Budou vypocteny elementarni
charakteristiky vytvofenych casovych fad z jednotlivych pomérovych ukazateli a na
casové fady vybranych ukazatelt budou aplikovany trendové funkce, které se budou snazit
popsat vyvojové tendence prislusného ukazatele. Nasledné bude vybran nejvhodnéjsi
model trendové funkce. Vysledky statistické analyzy budou zaroven stru¢né

interpretovany.
5.2.1 Ukazatele rentability

Elementarni charakteristiky ¢asovvch rad

Hodnoty vypoctenych elementarnich charakteristik casové fady ukazatele

rentability vlastniho kapitalu, celkového kapitalu a celkového investovaného kapitalu
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spolecnosti Allianz pojistovny, a.s. V jednotlivych obdobich jsou zobrazené v piiloze

Tabulka 7, Tabulka 8 a Tabulka 9.

Vvvoj elementarnich charakteristik ¢asovych rad ukazatelu rentability:

Z elementarnich charakteristik ¢asovych fad lze mozno ziskat zakladni predstavu

o0 charakteru procesu, ktery ¢asova fada reprezentuje.

Prvni diference casové ftady informujio absolutnich roc¢nich pfirastcich
resp. ubytcich hodnot sledovanych ukazatelti. Druhé a vyssi diference ¢asové fady slouzi
predevsim jako kritérium k nalezeni vhodného typu trendové funkce a tempa rtstu nebo-li
fetézové indexy informuji o relativnich ro¢nich pfirtstcich resp. ubytcich hodnot
sledovanych ukazateld. Dilezitou vypovidaci charakteristikou Casové fady je primérné

ro¢ni tempo ristu a samotny pramér ukazatele.

Casovou fadu vytvofenou z rentability vlastniho kapitdlu (ROE) a rentability
celkového investovaného kapitalu (ROCE), ktera je v tomto piipadé z divodi uvedenych
v interpretaci rentabilit shodna, je mozné dle vySe uvedenych charakteristik popsat

nasledovné:

1. diference: Prevlada kladna diference nad zapornou. Nejvyssi hodnoty, jak kladné
(0,5906 r.2001), tak zaporné (-0,3012 r.2002) diference jsou pozorovany na zacatku
sledovaného obdobi, pak je fada vice méné vyrovnana s tim, ze od r.2008 nastupuje mirny
rostouci trend o ¢emz napovida rostouci kladna diference v tomto obdobi (0,0081 r.2008
a 0,0537 r.2009).

2. diference: Nabyva jak zapornych, tak kladnych hodnot. Hodnoty ukazatelti jsou do
velké miry naruSeny ndhodnou slozkou, proto nelze pouzit 2. diferenci jako kritérium
k nalezeni vhodného typu trendové funkce. V bakalaiské praci, se s timto kritériem ani
nepocitd, navic v zddné Casové fad¢ nevykazuje 2. diference stejné hodnoty potiebné

k pouziti kritéria a proto v dalsi casti prace jiz 2. diference nebude ani komentovana.

Tempa ristu: Interpretace této charakteristiky ¢asové fady je obdobna 1. diferenci, jedna
se nyni misto absolutnich o relativni ro¢ni pfirastky resp. ubytky hodnot sledovanych
ukazatelli. Pfevlada kladné tempo riistu nad zdpornym. Nejvyssi hodnota kladného tempa

rastu je vsak 88,18% v r.2004 a zaporného tempa ristu je -782,73% v r.2002 tzn. nejvyssi
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hodnoty tempa rastu (kladné, zaporné) jsou pozorovany na zacatku sledovaného obdobi,
pak je fada vice méné vyrovnana s tim, Ze od r.2008 nastupuje mirny rostouci trend o cemz

napovida rostouci kladné tempa ristu v tomto obdobi (3,95% r.2008a 25,22% r.2009).

Primérné tempo ristu: Tato charakteristika ¢asové fady muze hodné napoveédét o trendu

sledované fady. Primérné ro¢ni tempo rlstu v tomto ptipadé je vSak -141,63%. Jeho vysi
ovlivnila vysoka zaporna hodnota tempa rustu v r.2002 -782,73% a proto nelze z této

charakteristiky urcit jednoznacn¢ trend ¢asové fady.

Prumér ukazatele: Tato charakteristika ¢asové fady vypovida o primérné hodnoté, ktera

nabyva dany ukazatel ve sledovaném obdobi. Hodnota 0,0888 napovida, ze oba sledované
ukazatele dosahuji po celé sledované obdobi kladné primérné hodnoty (8,88%), coz je
Z hlediska vécné interpretace ukazatelli velice zajimavd primérnd rentabilita vlastniho

a celkového investovaného kapitalu.

Casovou fadu vytvofenou z rentability celkového kapitalu (ROA), je mozné dle
vyse uvedenych charakteristik popsat tpln¢ podobné jako u predchozich dvou ukazatela.

Casova fada vykazuje naprosto stejny priib&h, jen vse probiha na niz$ich hodnotach.

Popis vyvojové tendence ROA trendovymi funkcemi

Vstupni hodnoty a popis vyvojové tendence vybraného ukazatele rentability (ROA)
jednotlivymi trendovymi funkcemi (linedrni, parabolicka a logaritmicka zavislost ROA na
Case) spolecnosti Allianz pojistovny, a.s. V jednotlivych obdobich jsou zobrazené v ptiloze

Obrazek 1, Obrazek 2 a Obrazek 3.

K jednotlivym vypoctim byl pouzit nastroj programu excel pro analyza dat regrese.

o 24

analyzy Casovych fad. K odhadu neznamych parametra ptislusnych funkci byla pouzita
s ohledem na to, ze funkce jsou linearni z hlediska parametri, metodu nejmensich ¢tvercu.

Takto vypoctené trendové funkce maji nasledujici charakteristiky:

Linearni zavislost:

Rovnice odhadované piimky:

T, = —0,046325 + 0,013992t, t=1,2,...,n Index korelace: 81,07%
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Parabolicka zavislost:

Rovnice odhadované paraboly:
T, = —0,1080 + 0,0448t — 0,0028t? ,t=1,2,...,n Index korelace: 90,87%

Logaritmicka zavislost:

Model logaritmického trendu:

T, = 0,0280 + 0,0500In(t) , t=1,2,...,n Index korelace: 63,28%

Vvbér nejvhodnéjSiho modelu trendové funkce ROA

Pro lepsi nazornost a pochopeni zdivodnéni je vybér nejvhodnéjSitho modelu

trendové funkce ukazatele ROA zobrazen graficky v nésledujicim Grafu 6.

Graf 6 Linearni zavislost ukazatele rentability ROA na Case
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Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Pro rozhodovani o vybéru nejvhodnéjsiho modelu trendové funkce jsou pouzity

veécne ekonomicka kritéria, analyza grafu a index korelace:
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Vécné ekonomické Kkritérium: Z vécného hlediska ukazatel ROA charakterizuje

rentabilitu celkového kapitalu, ktera odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to,
z jakych zdroji byly podnikatelské &innosti financovany. Zadouci je, aby ukazatel byl
kladny, co nejvyssi a soucasné vykazoval rostouci tendenci. Dle tohoto kritéria se dé fict,
ze pfi popisu trendu casové fady tohoto ukazatele by se méla vyuzit funkce
nekonecné rostouci bez inflexniho bodu a s ristem bez konecné limity (i kdyz rentabilita
nemuze rast do nekone¢na, je limitovana trhem, ale v kratkém obdobi se muze toto
zjednodusSeni pfijat). Pak nejvhodnéjsi funkce na popis trendu casové fady se jevi

funkce linearni.

Analyza grafu: Z analyzy grafu zobrazené Casové fady ukazatele se jevi za nejvhodnéjsi

funkci na popis trendu ¢asové fady funkce parabolicka.

Index korelace: Nejvyssi hodnotu indexu korelace ma funkce parabolicka. Vyvoj ¢asové

fady se dle indexu korelace da z 90,87% vysvétlit pravé parabolickou rovnici. AvsSak
Z teorie je znamo, Ze rostoucim poctem parametrii roste i hodnota indexu korelace
tzn. pouzije-li se k vyrovnani ¢asové fady polynom vyssiho stupné, pak se index korelace
bude bliZit jedné a pfitom to viibec nemusi znamenat, Ze by dany model dobie popisoval
dynamiku pfislusného ukazatele. Navic posledni roky ukazuji na rostouci trend
a vypotena parabolickd funkce vtomto obdobi jiz klesd. Ztéchto davodi za
nejvhodnéjsi funkce na popis trendu casové fady se jevi funkce linearni s indexem
korelace 81,07%, coz je dostatecna hodnota k vysvétleni vyvoje cCasové tady

prave touto funkeci.

V souladu s vySe uvedenymi kritérii za nejvhodné&jsi funkci pro popis ¢asové fady

ukazatele ROA je zvolena linearni funkce.

5.2.2 UKkazatele zadluzenosti

Elementarni charakteristiky ¢asovvch rad

Hodnoty vypoctenych elementarnich charakteristik cCasové fady ukazatele
veritelského rizika, koeficientu samofinancovani, poméru ciziho kapitalu k vlastnimu

kapitdlu a miry finanéni samostatnosti spoleCnosti Allianz pojistovny, a.s.
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V jednotlivych  obdobich jsou zobrazené V piiloze Tabulka 10, Tabulka 11,
Tabulka 12 a Tabulka 13.

Vvvoj elementarnich charakteristik ¢asovych rad ukazatelu zadluZenosti:

Z diavodu ptehlednosti prace a uréittho zjednoduseni bude z ukazatell
zadluzenosti interpretovan pouze ukazatel koeficientu samofinancovani, se kterym
se bude pracovat iV nasledujici podkapitole. Casovou fadu vytvofenou z ukazatele
koeficientu samofinancovani je mozné dle vySe uvedenych charakteristik popsat

nasledovné:

1. diference: Prevlada kladna diference nad zapornou. Zaporna diference je pouze v r.2002
(-0,0240) a v r.2003 (-0,0035) tedy na zacatku sledovaného obdobi, pak je jiz fada od

r.2004 mirné rostouci s kladnou vice mén¢ vyrovnanou diferenci.

Tempa ristu: Interpretace této charakteristiky ¢asové fady je obdobna 1. diferenci, jedna
se nyni misto absolutnich o relativni ro¢ni pfirastky resp. ubytky hodnot sledovaného
ukazatele. Prevlada kladné tempo rustu nad zapornym. Nejvyssi hodnota kladného tempa
rustu je 43,85% v r.2001 a zaporného tempa rustu je -15,92% v r.2002 tzn. nejvyssi
hodnoty tempa rastu (kladné, ziporné) jsou pozorovany na zacatku sledovaného
obdobi, pak je jiz fada od r.2004 mirn€ rostouci s kladnym vice méné vyrovnanym

tempem rustu.

Prumérné tempo ristu: Tato charakteristika ¢asové fady mize hodné napoveédét o trendu

sledované tady. Primérné ro¢ni tempo rustu je 7,56% a to napovida, ze Casova fada ma
jednoznacny rostouci trend a tim pii popisu trendu casové fady tohoto ukazatele by se méla

vyuzit rostouci funkce.

Prumér ukazatele: Tato charakteristika ¢asové fady vypovida o primérné hodnoté, ktera

nabyva dany ukazatel ve sledovaném obdobi. Hodnota 0,01610 napovidd, Ze sledovany
ukazatel dosahuje po celé sledované obdobi kladné primérné hodnoty (16,10%), coz je
z hlediska vécné interpretace ukazatele velice zajimava pramérna hodnota ukazatele

koeficientu samofinancovani.
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Popis vvvojové tendence koeficientu samofinancovani trendovymi funkcemi

Vstupni hodnoty a popis vyvojové tendence vybraného ukazatele koeficientu
samofinancovani  jednotlivymi  trendovymi  funkcemi  (linedrni,  parabolickd
a logaritmicka zavislost koeficientu samofinancovani na case) spolecnosti Allianz
pojistovny, a.s. V jednotlivych obdobich jsou zobrazené v piiloze Obrazek 4, Obrazek 5
a Obrazek 6.

Vypoétené trendové funkce pomoci nastroje programu Excel pro analyzu dat

regrese maji nasledujici charakteristiky:

Linearni zavislost:

Rovnice odhadované piimky:
T, = 0,10184+0,0108t, t=1,2,...,n Index korelace: 92,40%

Parabolicka zavislost:

Rovnice odhadované paraboly:
T, = 0,103509 + 0,009922t + 0,000077t? ,t=1,2,....,n Index korelace: 92,41%

Logaritmicka zavislost:

Model logaritmického trendu:

T, = 0,137697 + 0,064435In(t) , t=1,2,...,n Index korelace: 82,13%

Vvbér nejvhodnéjSiho modelu trendové funkce koeficientu samofinancovani

Pro lepsi nazornost a pochopeni zdivodnéni je vybér nejvhodnéjSiho modelu
trendové  funkce ukazatele koeficientu samofinancovani  zobrazen  graficky
V nasledujicim Grafu 7. Pro rozhodovani o vybéru nejvhodnéjsiho modelu
trendové funkce jsou pouZity opét vécné ekonomickd kritéria, analyza grafu a index

korelace.
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Graf 7 Linearni zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na ¢ase
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Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Vécné ekonomické kritérium: Z vécného hlediska ukazatel koeficient samofinancovani

charakterizuje pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim a tedy vyjadiuje proporci, ve
které jsou aktiva podniku financovana penézi akcionafi. Zadouci je, aby ukazatel byl
kladny, co nejvyssi a soucasné vykazoval rostouci tendenci. Dle tohoto kritéria se da fict,
ze pii popisu trendu ¢asové fady tohoto ukazatele by se méla opét vyuzit funkce nekonecné
rostouci bez inflexniho bodu a sristem bez konetné limity (i kdyz koeficient
samofinancovani nemutze rust do nekonecna, je limitovany 100%, ale v kratkém obdobi se
mizZe toto zjednoduseni piijat). Nejvhodnéjsi funkce na popis trendu Casové fady se pak

jevi opét funkce linearni.

Analyza grafu: Z analyzy grafu zobrazené Casové fady ukazatele se jevi za nejvhodnéjsi

funkci na popis trendu ¢asové fady jak funkce linearni, tak i parabolicka.

A4

Index korelace: Nejvyssi hodnotu indexu korelace ma funkce parabolicka 92,41 %, ale

funkce linearni ma témét stejnou hodnotu 92,41%. Z diivodu jednoduchosti a s piihlédnu-
tim ke skuteCnosti, Ze rostoucim poctem parametrl roste i hodnota indexu korelace za

nejvhodnéjsi funkci na popis trendu Casové fady se jevi opét funkce linearni.

V souladu s vySe uvedenymi kritérii za nejvhodné&jsi funkci pro popis ¢asové fady

ukazatele koeficientu samofinancovani je zvolena linearni funkce.
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5.2.3 Ukazatele likvidity

Elementarni charakteristiky ¢asovvch rad

Hodnoty vypoctenych elementarnich charakteristik casové fady poméru
technickych rezerv k likvidnim prostfedkim (L1), poméru zavazkt k likvidnim
prostiedkim (L2) a kapitdlové vybavenosti (L3) spoleCnosti Allianz pojistovny, a.s.
V jednotlivych  obdobich  jsou zobrazené vV piiloze Tabulka 14, Tabulka 15
a Tabulka 16.

Vvvoj elementarnich charakteristik ¢asovvch rad ukazatelu likvidity:

Z ukazateld likvidity bude interpretovan pouze ukazatel poméru technickych rezerv
k likvidnim prostiedkim (L1). Casovou fadu vytvofenou z ukazatele (L1) je mozné dle

vyse uvedenych charakteristik popsat nasledovné:

1. diference: Kladna diference relativné vysokych hodnot prevlada az do r.2005, nejvyssi
hodnota je vr.2004 (2,2104), coz napovida o strmém rustu ukazatele v tomto obdobi.
Zaporna zadouci diference je pouze v r.2006 (-0,8299), vr.2007 (-0,1940) a nakonec
v r.2009 (-0,0163). To znamena, ze se nezadouci rust ukazatele v tomto obdobi zastavil,

stabilizoval a projevuji se v ném jiz klesajici tendence.

Tempa ristu: Interpretace této charakteristiky ¢asové fady je obdobna 1. diferenci, jedna
se nyni misto absolutnich, o relativni ro¢ni pfirGstky resp. ubytky hodnot sledované¢ho
ukazatele. Do roku 2005 lez pozorovat relativné vysoké kladné tempo rustu, po r.2005
prevlada mirné zaporné tempo ristu. Nejvyssi hodnota kladného tempa ristu je 41,63%

v 1.2002 a zaporného tempa ristu je -10,18% v r.2006.

Primérné tempo riustu: Primérné rocni tempo rastu je 9,70%. Jeho vysi ovlivnili vysoké

hodnoty tempa rtistu do r.2005, druhé polovina obdobi je jiz klesajici a proto nelze z této

charakteristiky urcit jednoznacné trend ¢asové fady.

Prumér ukazatele: Sledovany ukazatel dosahuje po celé sledované obdobi kladné

vysoké primérné hodnoty (660,32%), coz je z hlediska vécné interpretace ukazatele

nezadouci.

53



Analyza dosazenych vysledka -

Popis vvvojové tendence likvidity L1 trendovvmi funkcemi

Vstupni hodnoty a popis vyvojové tendence vybran¢ho ukazatele poméru
technickych rezerv k likvidnim prostfedkim (L1) jednotlivymi trendovymi funkcemi
(linearni, parabolicka, logaritmickd a exponencialni zavislost L1 na case) spole¢nosti
Allianz pojistovny, a.s. V jednotlivych obdobich jsou zobrazené v piiloze Obrazek 7
Obrazek 8, Obrazek 9 a Obrazek 10.

Vypoctené trendové funkce pomoci nastroje programu Excel pro analyzu dat

regrese maji nasledujici charakteristiky:

Linearni zavislost:

Rovnice odhadované piimky:
T, = 3,9934+0,4745t, t=1,2,...,n Index korelace: 83,81%

Parabolicka zavislost:

Rovnice odhadované paraboly:
T, = 1,8955 + 1,5235t — 0,0954t% ,t=1,2,...,n Index korelace: 94,02%

Logaritmicka zavislost:

Model logaritmického trendu:

T, = 55626 + 3,0268In(t) , t=1,2,...,n Index korelace: 86,08%

Exponencialni zavislost:

Model exponencialniho trendu:

T, = 1,4276e%0456t = t=1,2,...,n Index korelace: 83,25%
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Vvbér nejvhodnéjSiho modelu trendové funkce likvidity L1

Pro lepsi nazornost a pochopeni zdivodnéni je vybér nejvhodnéjSiho modelu
trendové funkce ukazatele poméru technickych rezerv k likvidnim prostiedkim (L1)
zobrazen graficky v nasledujicim Grafu 8. Pro rozhodovani o vybéru nejvhodnéjsiho
modelu trendové funkce jsou pouzity opét vécné ekonomickd kritéria, analyza grafu

a index korelace.

Graf 8 Parabolicka zavislost ukazatele L1 na Gase
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Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Vécné ekonomické Kkritérium: Z vécného hlediska ukazatel vyjadiuje pomér

technickych rezerv k likvidnim prostifedkim. Hodnota tohoto ukazatele by méla byt pod
100 % a pokud tento ukazatel dosahuje velmi vysoké hodnoty, svéd¢i to o nepiimétrené
vysce technickych rezerv. PojiStovna pak nemé dostatek likvidnich prostfedkii na kryti
piipadnych negekanych pojistnych plnéni, coz ohrozuje jeji likviditu. Zadouci je tedy, aby
ukazatel byl kladny, co nejnizsi asoucasné vykazoval klesajici tendenci. Dle tohoto
kritéria se da fict, Ze pifi popisu trendu Casové fady tohoto ukazatele by se méla vyuzit
funkce nekonecné klesajici s konkavnim inflexnim bodem a s poklesem bez kone¢né limity
(i kdyz ukazatel nemuze klesat do nekonec¢na, je limitovany uréitou zadouci vysi technic-
kych rezerv a likvidnich prostfedkt, ale v kratkém obdobi se miZze toto zjednoduseni

pfijat). Nejvhodnéjsi funkce na popis trendu Casové fady se pak jevi funkce parabolicka.
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Analyza grafu: Z analyzy grafu zobrazené casové tfady ukazatele se jevi za nejvhodnéjsi

funkci na popis trendu ¢asové fady rovnéz funkce parabolicka.

Index korelace: Nejvyssi hodnotu indexu korelace ma funkce parabolicka 94,02 %,

a zaroven nejlépe zobrazuje 1 vyvoj ukazatele v poslednim obdobi tj. zastaveni rtstu a jeho
stabilizace a nepatrny pokles. Z diivodu za nejvhodnéjsi funkci na popis trendu ¢asové fady

se jevi opét funkce parabolicka.

V souladu s vyse uvedenymi kritérii za nejvhodné&jsi funkci pro popis ¢asové fady
ukazatele poméru technickych rezerv k likvidnim prostifedkim je zvolena parabolicka
funkce.

5.3 Navrhy a doporuceni

Z vyse uvedeného rozboru je patrné, Ze analyzovana pojistovaci spolecnost Allianz
pojistovna, a. s. je zdravd, financné€ silnd a perspektivni spole¢nost. Finan¢ni analyza
prokdzala, Ze soucasnd financni situace spolecnosti je vynikajici. Statistickd analyza navic
potvrdila spravny zadouci trend dalSiho vyvoje jednotlivych ukazatelli rentability,

zadluzenosti a likvidity, coz povede k jesté vétsi finan¢ni sile této spolecnosti.

Navrhy a doporudeni:

e udrzet si dosavadni systém finan¢niho fizent,

e odstranit jedinou slabou stranku podnikani a to ukazatel likvidity poméru
technickych rezerv k likvidnim prostfedkiim,

e Vvénovat se peclive fizeni vztaht se zakazniky (CRM),

e Vytvaret nové zajimavé programy pro sve klienty,

e Vvénovat se lidskému kapitdlu, ktery vtomto druhu podnikani patfi mezi
nejdilezité)$i kapital spolecnost,

e rozvijet dalsi cesty prodeje.

Splnéni téchto navrhli a doporuceni povede k jesté¢ vyssi vykonnosti analyzované

pojistovaci spolec¢nosti Allianz pojiStovna, a. s.
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Z.aveér

Tématem piedlozené bakalaiské prace byla statisticka analyza ¢innosti pojist'ovaci

spole¢nosti. Za analyzovanou pojistovaci spolecnost byla zvolena Allianz pojistovna, a. s.

V uvodni ¢asti bakalaiské prace “Cil prace a metodika™ byl nejdtive definovan cil
prace a nasledné byla popsana metodika finan¢ni a statistické analyzy potiebnd k analyze

dat pojiStovaci spole¢nosti.

V teoretické ¢asti ,,Literarni reSersi® bakalarské prace byla popsana obecna podstata
podniku a podnikani, jeho efektivnost, cile a funkce. Dale byla popsana pravni uprava
podnikani a bylo pojednano o typologii podniki. Nasledné bylo charakterizovano samotné
odvétvi pojistovnictvi, byly popsany subjekty podnikani v pojistovnictvi, pojistné
produkty a ptedpokladana budoucnost odvétvi. Dale byla popsana pravni uprava
V pojistovnictvi, a ponévadz pojisStovnictvi ma své specifika 1 v oblasti ucetnictvi
a finan¢ni analyzy, byla popsana i tato oblast, ktera byla potfebna ke zdarnému

vypracovani této bakalarské prace.

V dalsi casti ,,Charakteristika spolec¢nosti* bakalaiské prace byla struéné popsana

pojistovaci spolec¢nost Allianz pojistovna, a. s. a jeji produkty.

V praktické casti ,,Analyza dosazenych vysledku“ bakalarské prace byla nejprve
provedena finan¢ni analyza pomeérovych ukazatelli rentability, zadluzenosti a likvidity
spole¢nosti za sledované obdobi. Vysledky finan¢ni analyzy byly zaroven interpretovany.
Dale byla provedena statisticka analyza vypoctenych pomérovych ukazateld rentability,
zadluZzenosti a likvidity analyzované spolecnosti za sledované obdobi. Statistickou
metodou pouzitou v statistické analyze byla metoda ¢asovych tfad. Dale byly vypocteny
elementarni charakteristiky vytvofenych casovych ftad 7z jednotlivych pomérovych
ukazatell a na casové fady vybranych ukazatell byly aplikovany trendové funkce, které se
snazily popsat vyvojové tendence ptislusného ukazatele. Nasledné byl vybran nejvhodnéjsi

model trendu. Vysledky statistické analyzy byly zaroven stru¢né interpretovany.

Na zakladé téchto analyz byl vysloven nazor na postaveni a perspektivu pojistovaci
spolecnosti na trhu a byl pfedlozen navrh a doporuceni pro analyzovanou pojistovaci

spolecnost Allianz pojist'ovna, a. s. vedouci k jeji vyssi vykonnosti a prosperité.
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Struéné shrnuti a vyhodnoceni dosazenych vysledkii a navrhi mozného feSeni

dalsiho rozvoje pojistovaci spole¢nosti Allianz pojistovna, a. s. je pak nasledujici:

Zprovedené finanéni analyzy vyplyvd, Zze vSechny ukazatele rentability
a predevsim rentabilita vlastniho a celkového investovaného kapitalu, patii k silnym
strankam spolecnosti Allianz pojistovny, a.s. Dale bylo prokazano s pfihlédnutim na
specifika pojistovnictvi, Ze vsSechny ukazatele zadluzenosti patii k silnym strdnkdm
spolecnosti Allianz pojistovny, a.s., hodnoty ukazatelli odpovidaji specificnosti poskyto-
vanych sluzeb, a dokonce jsou na lepSich hodnotach, nez je v tomto odvétvi obvyklé.
A Vv neposledni fad¢ rovnéz s ptihlédnutim na specifika pojistovnictvi i ukazatele likvidity
a to ukazatele poméru zavazkl k likvidnim prosttedkim a kapitdlova vybavenost patii
K silnym strankam spolecnosti Allianz pojistovny, a.s. Pouze ukazatel poméru technic-
kych rezerv k likvidnim prostfedkiim, jehoz vySka je nad doporu¢enymi hodnotami, je

slabou strankou spole¢nosti Allianz pojistovny, a.s.

Z provedené statistické analyzy vyplyva, Zze Casova fada vytvofend z vybran¢ho
ukazatele rentabilit a to rentability celkového kapitalu (ROA) ma vice méné vyrovnané
hodnoty s tim, ze od r.2008 ma jiz zadouci rostouci trend. Tato ¢asova fada byla nasledné

dostate¢né popsana rostouci linearni funkci.
T, = —0,046325+ 0,013992t, t=1,2,...,n Index korelace: 81,07%

Timto prokdzanym rostoucim trendem se spravné hodnoty ukazatele rentability

celkoveho kapitalu ROA jesté vylepSuji.

Dale bylo prokazano, ze casova fada vytvorend z vybraného ukazatele zadluZenosti
a to ukazatele koeficientu samofinancovani ma jiz od r.2004 zadouci mirné rostouci trend
s kladnym vice méné vyrovnanym tempem rustu. Tato Casovd fada byla nasledné

dostate¢né popsana opét rostouci linearni funkei.

T, = 0,1018 4+ 0,0108t, t=1,2,....n Index korelace: 92,40%

Timto prokédzanym rostoucim trendem se spravné hodnoty ukazatele koeficientu

samofinancovani jesté vylepSuji.

Nakonec bylo prokdzéno, ze Casova fadu vytvorend z vybraného ukazatele

likvidity a to ukazatele pomeéru technickych rezerv k likvidnim prostfedkim do roku 2005
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vykazuje nezédouci relativné vysoké kladné tempo ristu, ale jiz po r.2005 jiz prevlada
mirné zadouci zédporné tempo ristu. Tato Casova fada byla nasledné dostatecné popsana

parabolickou funkeci.

T, = 1,8955 + 1,5235t — 0,0954t? ,t=1,2,...,n Index korelace: 94,02%

Timto prokazanym klesajicim trendem se nespravné hodnoty ukazatele poméru

technickych rezerv k likvidnim prostfedkiim vylepsuji.

Kritérii vybéru vhodnych funkci k popisu trendii analyzovanych casovych tad byly

véené ekonomické kritérium, analyza grafu a index korelace.

Na zakladé provedené statistické analyzy ¢innosti pojistovaci spolecnosti Allianz
pojistovny, a.S. za sledované obdobi r.2000 az r.2009, charakterizované pomoci
vypoétenych pomérovych ukazatell rentability, zadluzenosti a likvidity lze vyslovit
nasledujici ndzor na postaveni a perspektivu spolecnosti na trhu, navrhy a doporuceni pro

analyzovanou spole¢nost vedouci k vyssi vykonnosti této spole¢nosti.

Z vySe uvedeného rozboru je jednoznaéné, Ze analyzovand pojiStovaci spolecnost
Allianz pojistovna, a. s. je zdrava, finan¢né silna a perspektivni spole¢nost, ktera je lidrem
odvétvového trhu. Finanéni analyza prokazala, Ze sou€asna financ¢ni situace spolecnosti je
vice nez dobra. Statisticka analyza navic potvrdila spravny Zadouci trend dalSiho vyvoje
jednotlivych ukazateli rentability, zadluzenosti a likvidity, coz povede k jeSté vétsi

finan¢ni sile této spole¢nosti.

Co se tyCe navrhti a doporuceni pro analyzovanou spolec¢nost vedouci k vyssi
vykonnosti této spolecnosti Ize fici jen ndsledovné. Udrzet si dosavadni systém fizeni,
které musi byt vysoce profesionalni a efektivni, postupné vylepSovat jedinou odhalenou
slabou stranku podnikani ukazatel poméru technickych rezerv k likvidnim prostfedkim,
I kdyZz vysoké hodnoty tohoto ukazatele jsou ziejmé soucasnym trendem celého odvétvi.
Jisté zlepSeni je jiZ pozorovano 1 v fizeni tohoto ukazatele, proto by bylo zapotiebi v tom
dale pokracovat. Dal§im doporucenim je vytvareni novych zajimavych programa pro své
klienty a viibec vénovat se co nejvice svym zakaznikiim, zaméstnancim a obchodnim

partnerm.
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P¥ilohy

Vybrané agregované polozky ucetnich vykazli pojistovaci spolecnosti Allianz

pojistovna, a. s. potiebné k vypoctim pomeérovych ukazateli rentability za obdobi

2000-2009 v tis. K¢

Tabulka 1 Data potiebna k vypoctim ukazatelli rentability

Agregovana polozka 2000 2001 2002 2003 2004
Cisty zisk po zdanéni (EAT) | -395 121 52 854 -376 475 236 739 648 400
Vlastni kapital (VK) 715 636 1373369 | 1432829 | 1530690 | 2227817
Urokové naklady (N) 0 0 0 0 0
Daii z piijmi (D) -145 279 34 790 -78 333 174 202 259 546
Zisk pred uroky a zdanénim | i

(EBIT= EAT+N+D) 540 400 87 644 454 808 410 941 907 946
Celkovy vlozeny kapital = | 5853057 | 9102700 | 11294 692 | 12 405059 | 14 419 417
Celkova aktiva (A)

Dlouhodobé dluhy (DD) 0 0 0 0 0
Agregovana polozka 2005 2006 2007 2008 2009
Cisty zisk po zdanéni (EAT) | 634 853 1023 296 824 522 940 143 1310819
Vlastni kapital (VK) 2652756 | 3468728 | 4024941 | 4414948 | 4915829
Urokové naklady (N) 0 0 0 0 0
Daii z piijmu (D) 269 358 423 406 264 906 496 366 337128
Zisk pred uroky a zdanénim

(EBIT= EAT+N+D) 904 211 1446702 | 1089428 | 1436509 | 1647947
Celkova aktiva (A) 16440 773 | 18389696 | 20 368 131 | 22 053 040 | 24 320 059
Dlouhodobé dluhy (DD) 0 0 0 0 0

Zdroj: Vlastni konstrukce na zaklad¢ Vyrocni zpravy Allianz pojistovna, a. s. 2000-2009
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Agregované
pojistovna, a. s.

2000-2009 v tis. K¢

polozky

ucetnich

vykazi

pojistovaci

Tabulka 2 Data potiebna k vypoctim ukazateld zadluZenosti

spole¢nosti

Allianz

potiebné k vypoctim pomeérovych ukazatel zadluzenosti za obdobi

Agregovana polozka 2000 2001 2002 2003 2004

Cizi kapital (CK) 5223702 | 6753416 | 8980930 | 10109648 | 11 399 425
Celkova aktiva (A) 6823052 | 9102700 | 11294692 | 12405059 | 14 419 417
Vlastni kapital (VK) 715 636 1373369 | 1432829 | 1530690 | 2227817
Agregovana polozka 2005 2006 2007 2008 2009

Cizi kapital (CK) 13033835 | 14179492 | 15917 072 | 17 222 611 | 19 088 259
Celkova aktiva (A) 16 440 773 | 18 389696 | 20 368 131 | 22 053 040 | 24 320 059
Vlastni kapital (VK) 2652756 | 3468728 | 4024941 | 4414948 | 4915829

Zdroj: Vlastni konstrukce na zakladé Vyroc¢ni zpravy Allianz pojistovna, a. s. 2000-2009
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Vybrané agregované polozky tucetnich vykazli pojistovaci spolecnosti Allianz

pojistovna, a. s.

2009 v tis. K¢

Tabulka 3 Data potiebna k vypoctim ukazateld likvidity

potebné k vypoctim pomérovych ukazatelti likvidity za obdobi 2000-

Agregovana polozka 2000 2001 2002 2003 2004

Technické rezervy 4685741 | 6064847 | 7517708 | 8657232 | 9774842
Likvidni prostiedky 1353973 | 147399 | 1290015 | 1459244 | 1200383
Zavazky 487 649 594 736 1406081 | 1330949 | 1001331
Vlastni kapital 715 636 1373369 | 1432829 | 1530690 | 2227817
ZaslouZené Cisté pojistné 3856079 | 4731563 | 4699939 | 5293129 | 6043702
Agregovana polozka 2005 2006 2007 2008 2009

Technické rezervy 11050688 | 11557439 | 12 162 752 | 13 335338 | 14 096 095
Likvidni prostredky 1355246 | 1578003 | 1705838 | 1670969 | 1769908
Zavazky 948 494 881 975 1285224 | 1148751 | 1115745
Vlastni kapital 2652756 | 3468728 | 4024941 | 4414948 | 4915829
ZaslouZené Cisté pojistné 6749317 | 7214584 | 7734538 | 8044856 | 8731359

Zdroj: Vlastni konstrukce na zakladé Vyroc¢ni zpravy Allianz pojistovna, a. s. 2000-2009
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Tabulka 4 Pomérové ukazatele rentability za obdobi 2000-2009 v %

Obdobi
Ukazatel

2000

2001

2002

2003

2004

Rentabilita vlastniho kapitilu
ROE = EAT/VK

-55,21

3,85

-26,27

15,47

29,10

Rentabilita celkového kapitalu
ROA = EBIT / Celkovy viozeny
kapital = EBIT / A

-7,92

0,96

-4,03

3,31

6,30

Rentabilita celkového investo-
vaného kapitalu
ROCE = (EAT + N) / (DD+VK)

-55,21

3,85

-26,27

15,47

29,10

Obdobi
Ukazatel

2005

2006

2007

2008

2009

Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE = EAT/VK

23,93

29,50

20,49

21,29

26,67

Rentabilita celkového kapitalu
ROA = EBIT / Celkovy viozeny
kapital = EBIT / A

5,50

7,87

5,35

6,51

6,78

Rentabilita celkového investo-
vaného kapitalu
ROCE = (EAT + N) / (DD+VK)

23,93

29,50

20,49

21,29

26,67

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 5 Pomérové ukazatele zadluZzenosti za obdobi 2000-2009 v %

Obdobi
Ukazatel 2000 2001 2002 2003 2004
Véritelské riziko = CK /A 76,56 74,19 79,51 81,50 79,06
I_(oeﬁcient samofinancovani = 10,49 15,09 12,69 12,34 15.45
=VK/A
Pomér ciziho kapitalu
k vlastnimu kapitslu = CK / VK 729,94 491,74 626,80 660,46 511,69
Mira finan¢ni samostatnosti
podniku = 1 / (CK/VK) 13,70 20,34 15,95 15,14 19,54
Obdobi
Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009
Véritelské riziko = CK /A 79,28 77,11 78,15 78,10 78,49
Koehicient samofinancovini = 16,14 18,86 19,76 20,02 20,21
Pomér ciziho kapitalu
k viastnimu kapitslu = CK / VK 491,33 408,78 395,46 390,10 388,30
Mira finanéni samostatnosti
podniku = 1 / (CK/VK) 20,35 24,46 25,29 25,63 25,75

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 6 Pomérové ukazatele likvidity za obdobi 2000-2009 v %

Obdobi
Ukazatel

2000

2001

2002

2003

2004

Pomér technickych rezerv
k likvidnim prostiedkim
Technické rezervy / Likvidni
prostiedky

346,07

411,46

582,76

593,27

814,31

Pomér zavazku k likvidnim
prostiredkim
Zavazky / Likvidni prostredky

36,02

40,35

109,00

91,21

83,42

Kapitalova vybavenost
Viastni kapital / Zaslouzené cisté
pojistné

18,56

29,03

30,49

28,92

36,86

Obdobi
Ukazatel

2005

2006

2007

2008

2009

Pomér technickych rezerv
k likvidnim prostiedkiim
Technicke rezervy / Likvidni
prostiedky

815,40

732,41

713,01

798,06

796,43

Pomér zavazki k likvidnim
prostiredkim
Zavazky / Likvidni prostredky

69,99

55,89

75,34

68,75

63,04

Kapitalova vybavenost tzv.
Solvency ratio

Viastni kapital / Zaslouzené cisté
pojistné

39,30

48,08

52,04

54,88

56,30

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 7 Elementarni charakteristiky ¢asové fady rentability vlastniho kapitalu

Rok t ROE 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 -0,5521 . . o
2001 2 0,0385 0,5906 . 1,0697
2002 3 -0,2627 -0,3012 -0,8918 -7,8273
2003 4 0,1547 0,4174 0,7186 1,5886
2004 5 0,2910 0,1364 -0,2810 1,8818
2005 6 0,2393 -0,0517 -0,1881 0,8223
2006 7 0,2950 0,0557 0,1074 1,2327
2007 8 0,2049 -0,0902 -0,1458 0,6944
2008 9 0,2129 0,0081 0,0982 1,0395
2009 10 0,2667 0,0537 0,0456 1,2522
PRUMER | x 0,0888 x x -1,4163

Zdroj: Vlastni vypocet

Tabulka 8 Elementarni charakteristiky ¢asové fady rentability celkového kapitalu

Rok t ROA 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 -0,0792 . . .
2001 2 0,0096 0,0888 . 1,1216
2002 3 -0,0403 -0,0499 -0,1387 -5,1822
2003 4 0,0331 0,0734 0,1233 1,8227
2004 5 0,0630 0,0298 -0,0436 1,9008
2005 6 0,0550 -0,0080 -0,0378 0,8734
2006 7 0,0787 0,0237 0,0316 1,4304
2007 8 0,0535 -0,0252 -0,0489 0,6799
2008 9 0,0651 0,0117 0,0368 1,2178
2009 10 0,0678 0,0026 -0,0090 1,0403
PRUMER | x 0,0306 x x -1,4074

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 9 Element. char. ¢asové fady rentability celkového investovaného kapitalu

Rok t ROCE 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 -0,5521 . . o
2001 2 0,0385 0,5906 . 1,0697
2002 3 -0,2627 -0,3012 -0,8918 -7,8273
2003 4 0,1547 0,4174 0,7186 1,5886
2004 5 0,2910 0,1364 -0,2810 1,8818
2005 6 0,2393 -0,0517 -0,1881 0,8223
2006 7 0,2950 0,0557 0,1074 1,2327
2007 8 0,2049 -0,0902 -0,1458 0,6944
2008 9 0,2129 0,0081 0,0982 1,0395
2009 10 0,2667 0,0537 0,0456 1,2522
PRUMER | x 0,0888 x x -1,4163

Zdroj: Vlastni vypocet

Tabulka 10 Elementarni charakteristika casové fady véfitelského rizika

Rok t Vélvjit.eISké 1. diference 2. diference Tempo ristu
riziko
2000 1 0,7656 . . °
2001 2 0,7419 -0,0237 . 0,9691
2002 3 0,7951 0,0532 0,0769 1,0718
2003 4 0,8150 0,0198 -0,0334 1,0249
2004 5 0,7906 -0,0244 -0,0442 0,9701
2005 6 0,7928 0,0022 0,0266 1,0028
2006 7 0,7711 -0,0217 -0,0239 0,9726
2007 8 0,7815 0,0104 0,0321 1,0135
2008 9 0,7810 -0,0005 -0,0109 0,9994
2009 10 0,7849 0,0039 0,0044 1,0050
PRUMER | x 0,7819 x x 1,0028

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 11 Elementarni charakteristika ¢asové fady koeficientu samofinancovani

Rok t samﬁ%if;ﬂcegiéni 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 0,1049 . . o
2001 2 0,1509 0,0460 . 1,4385
2002 3 0,1269 -0,0240 -0,0700 0,8408
2003 4 0,1234 -0,0035 0,0206 0,9727
2004 5 0,1545 0,0311 0,0346 1,2521
2005 6 0,1614 0,0069 -0,0243 1,0443
2006 7 0,1886 0,0273 0,0204 1,1690
2007 8 0,1976 0,0090 -0,0183 1,0476
2008 9 0,2002 0,0026 -0,0064 1,0131
2009 10 0,2021 0,0019 -0,0007 1,0097
PRUMER | x 0,1610 x x 1,0756

Zdroj: Vlastni vypocet

Tabulka 12 Elementarni char. ¢as. fady poméru ciziho kapitalu k vlastnimu kapitalu

Pomér ciziho
Rok t kapitalu k 1. diference 2. diference Tempo ristu
vlastnimu kapitalu
2000 1 7,2994 . . °
2001 2 49174 -2,3820 . 0,6737
2002 3 6,2680 1,3506 3,7325 1,2746
2003 4 6,6046 0,3367 -1,0139 1,0537
2004 5 5,1169 -1,4878 -1,8244 0,7747
2005 6 4,9133 -0,2035 1,2842 0,9602
2006 7 4,0878 -0,8255 -0,6220 0,8320
2007 8 3,9546 -0,1332 0,6923 0,9674
2008 9 3,9010 -0,0536 0,0796 0,9864
2009 10 3,8830 -0,0180 0,0357 0,9954
PRUMER | x 5,0946 x x 0,9323

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 13 Elementarni charakteristika ¢asové fady miry finan¢ni samostatnosti

Rok t ls\::;g;';‘:‘n':i‘:ii 1. diference 2. diference Tempo riistu
2000 1 0,1370 . . .
2001 2 0,2034 0,0664 . 1,4844
2002 3 0,1595 -0,0438 -0,1102 0,7845
2003 4 0,1514 -0,0081 0,0357 0,9490
2004 5 0,1954 0,0440 0,0522 1,2908
2005 6 0,2035 0,0081 -0,0359 1,0414
2006 7 0,2446 0,0411 0,0330 1,2019
2007 8 0,2529 0,0082 -0,0329 1,0337
2008 9 0,2563 0,0035 -0,0048 1,0137
2009 10 0,2575 0,0012 -0,0023 1,0046
PRUMER | x 0,2062 x x 1,0726

Zdroj: Vlastni vypocet

Tabulka 14 Elementarni charakteristika ¢asové fady ukazatele L1

Pomér technickych
Rok t ”ﬁff,fs';ﬁ;‘.ﬁi»,“m“““ 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 3,4607 . . °
2001 2 4,1146 0,6538 . 1,1889
2002 3 5,8276 1,7131 1,0592 1,4163
2003 4 5,9327 0,1051 -1,6080 1,0180
2004 5 8,1431 2,2104 2,1053 1,3726
2005 6 8,1540 0,0109 -2,1995 1,0013
2006 7 7,3241 -0,8299 -0,8408 0,8982
2007 8 7,1301 -0,1940 0,6359 0,9735
2008 9 7,9806 0,8505 1,0445 1,1193
2009 10 7,9643 -0,0163 -0,8668 0,9980
PRUMER | x 6,6032 x x 1,0970

Zdroj: Vlastni vypocet
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Tabulka 15 Elementarni charakteristika ¢asové fady ukazatele L2

Pomér zavazki
Rok t k likvidnim 1. diference 2. diference Tempo ristu
prostredkiim
2000 1 0,3602 . . .
2001 2 0,4035 0,0433 . 1,1203
2002 3 1,0900 0,6865 0,6432 2,7014
2003 4 0,9121 -0,1779 -0,8644 0,8368
2004 5 0,8342 -0,0779 0,1000 0,9146
2005 6 0,6999 -0,1343 -0,0564 0,8390
2006 7 0,5589 -0,1410 -0,0066 0,7986
2007 8 0,7534 0,1945 0,3355 1,3480
2008 9 0,6875 -0,0660 -0,2605 0,9125
2009 10 0,6304 -0,0571 0,0089 0,9170
PRUMER | x 0,6930 x x 1,0642

Zdroj: Vlastni vypocet

Tabulka 16 Elementarni charakteristika ¢asové fady ukazatele L3

Rok t \I,(ya;)p;\t,ilr?gsi 1. diference 2. diference Tempo ristu
2000 1 0,1856 . o .
2001 2 0,2903 0,1047 . 1,5640
2002 3 0,3049 0,0146 -0,0901 1,0503
2003 4 0,2892 -0,0157 -0,0303 0,9486
2004 5 0,3686 0,0794 0,0951 1,2747
2005 6 0,3930 0,0244 -0,0550 1,0663
2006 7 0,4808 0,0878 0,0633 1,2233
2007 8 0,5204 0,0396 -0,0482 1,0823
2008 9 0,5488 0,0284 -0,0112 1,0546
2009 10 0,5630 0,0142 -0,0142 1,0259
PRUMER | x 0,3945 x x 1,1312

Zdroj: Vlastni vypocet
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Obrazek 1 Linearni zavislost ukazatele rentability ROA na ¢ase

Casové Rentabilita
promé:,mé celkového kapitalu 10.00%
(ROA) topy, | ¥ =0/013992t -0,046325

—_ ) 00 -1 2=
Rok t Vi é R*=0,8107

= 6,00%
2000 | 1 -7,92% 2, o0%
2001 | 2 0,96% g 7

2 2,00%
2002 | 3 -4,03% g
2003 | 4 3 31%;) £ ooox |\ }./ A — -

! p 2 3 / 4 5 6 7 8 9 10

2004 | 5 6,30% £-2,00% \/ v, —

-% t - Casova promenna
2005 | 6 5,50% ©-4,00%
2006 | 7 7,87% > 6,00% /
2007 | 8 5,35%

y -8,00%

2008 | 9 6,51% —o—Y ®m OclekavandyY Linedrni (Ocekavana Y)
2009 |10 6,78%

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Obrézek 2 Parabolicka zavislost ukazatele rentability ROA na ¢ase

x , Rentabilita
Casova ,
e celkového 10,00%
kapitilu (ROA) 6005 | ¥ = -0,0028t2 +0,0448t - 0,1080
Rok |t | t Ve 2 oo s
5 P N
2000 | 1] 1 -7,92% 2 L oon
2001 | 2| 4 0,96% 2 ,V
< 2,00%
2002 | 3| 9 -4,03% N /
= 0,00% . - ; - - ' ' '
2003 | 4 | 16 3,31% ; | /2 3 / 4 5 6 7 8 9 10
2004 | 5| 25 6,30% = -2,00% / \/ © Canous .
© - Lasova promenna
2005 | 6 | 36 5,50% S 4,00% $ P
2006 | 7 | 49 7.87% L oo /
2007 | 8 | 64 5,35% y
2008 | 9 | 81 6,51% B
: ——Y ®m OcekdvanaY Polyg. (O¢ekavana Y)
2009 |10 100 6,78%

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce
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Obrazek 3 Logaritmicka zavislost ukazatele rentability ROA na Case

Casové Rentabilita
-y celkového
promenna kapitalu (ROA)

Rok | t | In(t) Vi

2000 | 1 | 0,00 -7,92%
2001 | 2 | 0,69 0,96%
2002 | 3 | 1,10 -4,03%
2003 | 4 | 1,39 3,31%
2004 | 5| 1,61 6,30%
2005 | 6 | 1,79 5,50%
2006 | 7 | 1,95 7,87%
2007 | 8 | 2,08 5,35%
2008 | 9 | 2,20 6,51%
2009 |10 2,30 6,78%

9,00%

7,00%

6,00%

5,00%

4,00%

Y- Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

3,00%

1,30
In (t) - Casova proménna
—o—Y ®m OcekdvandyY Log. (Ocekavandy)

8,00% -

y = 0,0500In(t) + 0,0280
R? = 0,6328

A\

A/M
-//.)1‘/\/

/

1,50

1,70 1,90 2,10 2,30

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Obrazek 4 Linearni zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na ¢ase

Casova Koeficient
proménna | samofinancovani

Rok | t Yt

2000 | 1 10,49%
2001 | 2 15,09%
2002 | 3 12,69%
2003 | 4 12,34%
2004 | 5 15,45%
2005 | 6 16,14%
2006 | 7 18,86%
2007 | 8 19,76%
2008 | 9 20,02%
2009 |10 20,21%

Y - Koeficient samofinancovani

22,00%

20,00%

y =0,0108t + 0,1018
R? = 0,9240

18,00%

16,00%

14,00%

12,00%

——Y

10

t - Casova proménna

® OcekavanayY Linedrni (Ocekdvana Y)

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce
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Obrazek 5 Parabolicka zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na ¢ase

Casova Koeficient
promeénna samofinancovani 22,00%
y = 0,0000772 + 0,009922t + 0,103509

Rok 11| € " i§ 20,00% —| R?=0,9241 Wé
2000 | 1] 1 10,49% £ 1800%
2001 | 2| 4 15,09% § 16,00%
2002 | 3] 9 12,69% g /‘\
2003 | 4 | 16 12,34% g 10 / ,)Q
2004 | 5| 25 15,45% i 12,00%
2005 | 6 | 36 16,14%
2006 | 7 | 49 18,86% O L . T s e 1
2007 | 8 | 64 19,76% _ .
2008 9 81 20102% t - Casova proménna
2009 110 | 100 20 21% ——Y m OcekavandyY Polyg. (OcekavanaY)

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Obrazek 6 Logaritmicka zavislost ukazatele koeficientu samofinancovani na ¢ase

Casova Koeficient
proménna samofinancovani 22,00%
= 20,00% __y=0,064423§|n(t)+0,137697
Rok | t [ In(t) Vi 3 R=0,8213 —/?:4-*
2000 | 1 0 10,49% E 18,00% /7_./
2001 | 2 | 0,69 15,09% £ 16,00% u
2002 | 3| 11 12,69% £ \ / //
2003 | 4| 1,39 12,34% § 14,00% /<:\/
2004 | 5| 1,61 15,45% T 12,00% {8
2005 | 6 | 1,79 16,14%
10,00% :
2006 | 7| 195 18,86% 06 08 11 135 16 18 21 235
0
288; g 2é028 ;(9),(7)2;) In (t) - Casové proménna
2009 |10 2’3 201210/0 ——Y m OcekdvandY ——Log. (Ocekavandy)
, ,21%

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce
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Obrazek 7 Linearni zévislost ukazatele likvidity L1 na ¢ase

. Pomér

Casova | technickych rezerv

proménné k likvidnim 900,00%
prostredkim 5 y = 0,4745t + 3,0934

Rok | t Ve £ 80000% | R?=0,8381

2000 | 1 346,07% 2 700,00%

2001 | 2 411,46% 5 /

~ 600,00%

2002 | 3 582,76% ::

2003 | 4 593,27% g 500,00%

2004 | 5 814,31% 5 —

2005 | 6 815,40% 5 10000% ‘

2006 | 7 732,41% % 300,00% . ' ' ' ' ' ' ' )
2007 8 713,01% E 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
2008 9 798.06% ﬂ-cl) t - Casova proménna

2009 | 10 796,43% . ——Y m  OcekavanayY Linearni (Ocekavanay)

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Obrézek 8 Parabolicka zavislost ukazatele likvidity L1 na Case

Corarmsdt Pomér technickych
proménns rezerv kvlikviodnim
prostredkim c 900,00%
Rok |t | t° Vi E) 800,00% ——&
2000 [ 1] 1 346,07% ® oo / ,/'><:7.<:
2001 | 2| 4 411,46% : /
2002 [ 3] 9 582,76% = 600,00%
005 6|06 |5 | G| [
2004 | 5| 25 814,31% :
2005 | 6 | 36 815,40% € 400,00%
2006 | 7 | 49 732,41% E
2007 | 8 | 64 713,01% g 30000% T e
2008 | 9 | 81 798,06% ¢ ¢ Cosous promemns
2009 |10 100 |  796,43% —+—Y ® OtekévansY —— Polyg. (Ocekavani Y)

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce
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Obrazek 9 Logaritmicka zavislost ukazatele likvidity L1 na Case

Casovi Pomér technickych
v . rezerv k likvidnim
promenna prostiedkim c 900,00%
2 [

Rok | t | In(t) Vi g 800,00% /*—/W
2000 | 1 0 346,07% g 700,00% =
2001 | 2 | 0,69 411,46% I %
2002 (3| 11 582,76% % D /f" y = 3,0268In(t) + 5,5626
2003 | 4 | 1,39 593,27% g 500,00% ./ R2 =0,8608 I
2004 | 5| 1,61 814,31% 5 200.00%
2005 | 6 | 1,79 815,40% E-’
2006 | 7 | 1,95 732,41% § 300.00% T
2007 | 8 | 208 13.01% g 06 08 1,1 135 16 185 21 235
2008 | 9 2,'2 798:06% 5 o In (t)l— Casova proménna o '
2009 (10| 2.3 796.43% —o—Y ® OcekdvanayY Log. (Ocekavanay)

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce

Obrazek 10 Expoenencialni zavislost ukazatele likvidity L1 na Case

Casova | Pomér technickych rezerv
proménna | klikvidnim prostiedkiim
§ 2,10 1+ y =1,4276e00456t
Rok | t Vi In (yy) 2 R2=0,8325
3 1,9
2000 | 1 346,07% 1,24 g //
2001 | 2 411,46% 1,41 § 1,70
2002 | 3 582,76% 1,76 = -
2003 | 4 593,27% 1,78 % ' /
2004 | 5 814,31% 2,10 % 1,30 v
2005 | 6 815,40% 2,10 E
2006 | 7| 73241% 1,99 F-Fn A A A
2007 | 8 | 713,01% 1,96 2 R
<) t - Casova proménna
2008 | 9 798,06% 2,08 S Lo L
> —o—Y ® OcekavandayY Expon. (OcekavanaY)
2009 |10 796,43% 2,07

Zdroj: Vlastni vypocet a konstrukce
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