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Uvod

Pomérové ukazatele jsou jednim ze zakladnich nastroju finanéni analyzy. Finan¢ni analyza se
pouziva ke zjiStovani a sledovani finanéniho zdravi podniku. Sleduje se zejména jeho celkova
finanéni stabilita, likvidita a rentabilita. Ukolem finanéni analyzy je tedy komplexni zjiiténi a
posouzeni financni situace firmy, jeji pfi¢iny a vyvozeni zavéru, které by umoznily pfijeti opatieni
vedouci ke zlepSeni ekonomické situace podniku. Financni analyza pracuje predev§im s daty

zachycenymi ve finan¢nim ucetnictvi firmy.

Jak jiz bylo uvedeno vySe, prfinasi financni analyza dualezity obraz o hospodafeni podniku a
umoziuje tak hledat cesty ke zlepSeni jeho stavu. Je zde tedy (podrobnéji viz nize- kapitola 1.3.),

sirok¢ spektrum subjekti, ktetfi maji o vysledky finanéni analyzy zajem.

Pojistovnu je bezesporu mozno zahrnout mezi podniky, u nichz je evidentni zajem na zjistovani
jejich finanéniho zdravi, a to vzhledem k jejich poslani a spoleCenské duleZitosti, nejen ze strany
samotnych pojisténci, ale i ze strany dozorovych organi. Cilem je zde zejména zavcas identifikovat
jakékoli znaky ukazujici na moznost budoucich finanénich potizi. Jedna se zejména o moznou budouci
neschopnost pojistovny trvale plnit své zavazky. Je tedy s podivem, Ze pres vySe uvedené skutecnosti
nehraje finan¢ni analyza v prostfedi naSich pojiStoven vétsi roli — napriklad na internetu zadna
z tuzemskych pojistoven neuverejiiuje vysledky finan¢ni analyzy a zajemce o tyto vysledky a
pomeéroveé ukazatele je nucen si tuto analyzu provést sam z udaji uvedenych v rozvaze a vysledovce
konkrétni pojistovny, coz jsou v podstaté jedin¢ informacni zdroje svéd¢ici o hospodareni pojistovny,

které jsou bez vétSich obtizi dostupné i obycejnému smrtelnikovi.

Seminarni prace sestava ze tii oddélenych casti. Prvni dvé casti na sebe plynule navazuji a tvori
obecnou cast prace a jakousi teoretickou zakladnu pro ¢ast treti, ktera set zabyva praktickou aplikaci

pomérovych ukazateli na konkrétnich prikladech.
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1. Finan¢ni analyza podniku a firemni Fizeni

1.1. Finanéni analyza

Co se pojmu finan¢ni analyza tyCe, souhlasim pln¢ s definici pana Valacha, ktery fika, ze
financni analyza je formalizovand metoda, kterd poméiuje ziskané udaje mezi sebou navzdjem a
rozsiruje jejich vypovidaci schopnost, umoznuje dospét k urcitym zavériim o celkovém hospodareni a
financni situaci podniku, podle nichz by bylo mozné prijmout riizna rozhodnuti.

Jedna se prakticky o zpusob, jak z plochych ucetnich vykazd a jinych zdroju vytézit pomérné
plasti¢téjsi informace, které mohou napomoci komplexné posoudit uroven soucasné financni situace
podniku a jeji priciny, identifikovat a posoudit moznosti budouciho rozvoje a vyvoje podniku. Timto
finan¢ni analyza vyrazn¢ napomaha ke zkvalitnéni rozhodovacich procesu vedoucich k lepSim

hospodarskym vysledkiim v budoucnosti.

1.2. Pristupy k finanéni analyze

K hodnoceni hospodarskych jevii obecné slouzi dva zakladni pfistupy, jez je mozné aplikovat i na
finan¢ni analyzu:

fundamentalni analyza, ktera je zaloZzena na rozsahlych znalostech vzajemnych souvislosti

mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, na zkuSenostech odbornikt, na jejich

subjektivnich odhadech. Zpracovava spiSe kvalitativni daje a pokud vyuziva kvantitativni

udaje, odvozuje zpravidla své zaveéry bez pouziti algoritmizovanych postupd.

technicka analyza, ktera spociva v matematickych, statistickych a jinych algoritmizovanych
metodach slouzicich ke kvantitativnimu zpracovani ekonomickych dat s naslednym
kvalitativnim ekonomickym posouzenim vysledki. Ob¢é metody maji své pfiznivce i odpurce.
Zastanci fundamentalni analyzy poukazuji na nespolehlivost matematickych a statistickych
prognoz, technicka analyza zase nyni zejména ve spojeni s pocitacovou technikou zaznamenava
mnoh¢ uspéchy. Idealni je v praxi pouzivat kombinace obou metod, popiipad¢ se rozhodnout

pro jednu z nich podle okolnosti konkrétniho pfipadu.



1.3. Uzivatelé finanéni analyzy

Jak jiz bylo vysSe uvedeno, jsou informace, které se tykaji financniho stavu podniku predmétem
zajmu mnoha subjektd internich (tedy subjekti v podstaté tvoricich dany podnik), tak subjekta
externich (které se nachazeji vné dan¢ho podniku), které vice ¢i mén¢ prichazejicich do kontaktu s
danym podnikem. V podminkach trZzniho hospodarstvi 1ze v hrubych rysech vymezit tyto zakladni

kategorie uzivatelu: (Pro svou prehlednost bylo toto ¢lenéni spolu s jinymi ¢lenénimi v této praci obsazenymi prevzato z ucebnice

CEJKOVA, V., NECAS, S..REZAC, F. Pojistnd ekonomika II. 1.vyd. Bro: Tiskdrna Bonny Press, 2005. 68s, ISBN 80-210-3662-1)

Investori: V soucasné dob¢ jsou vSechny tuzemské pojistovny akciovymi spole¢nostmi. Ponechame-li
stranou skuteCnost, zdali jsou akcie naSich pojistoven obchodovany na burze, jsou bezesporu
primarnimi uzivateli informaci obsazenych (at’ uz pfimo nebo nepfimo) ve finanénich vykazech
podniku akcionafi, ktefi poskytuji podniku kapital. Chtéji se ujistit, Ze jejich penize jsou vhodné
uloZzeny a ze podnik je dobfe fizen. Investofi umistuji svoje volné penézni prostfedky do daného
podniku a tyto informace jsou podstatné pro jejich rozhodnuti zda do daného podniku prostredky

vlozit, nebo investovat jinam.

ManaZeri: Potiebuji informace pro fizeni podniku. Znalost finanéni situace jejich firmy jim umoziuje
rozhodovat se spravné pfi ziskavani financ¢nich zdroja, pfi zajiStovani optimalni majetkové struktury
véetné vybéru vhodnych zpusobu jejiho financovani, pfi alokaci volnych penéznich prostredku, pfi
rozdélovani disponibilniho zisku apod. Finanéni analyza, ktera odhaluje silné¢ a slabé stranky
finanéniho hospodafeni podniku, umozZiuje manaZerim pfijmout pro pristi obdobi spravny

podnikatelsky zamér, ktery se rozpracovava ve finan¢nim planu.

Zaméstnanci: Maji prirozeny zajem na prosperité, hospodarské a finanéni stabilité svého podniku.
Casto byvaji podobné jako fidici pracovnici motivovani hospodaiskymi vysledky. Zejména jim jde o

Jjistotu zaméstnani, mzdovou a socialni perspektivu.

Obchodni partneri. Dodavatel¢ se zaméruji predev§im na kratkodobou prosperitu, solventnost a
likviditu, aby podnik byl schopen hradit splatn¢ zavazky. Dlouhodobi dodavatelé se soustfeduji také
na dlouhodobou stabilitu. Odbératelé maji zejména pri dlouhodobém obchodnim vztahu zajem, aby v

pripadé finan¢nich potizi dodavatele neméli problémy s vlastnim zajiS§ténim vyroby.

Banky a jini véfitelé: zadaji co nejvice informaci o finanénim stavu potencialniho dluznika, aby se
mohli spravné rozhodnout, zda poskytnout avér, v jaké vysi a za jakych podminek. Penézni ustavy

vazi Casto své uvérové podminky na vybrané finanéni ukazatele. Drzitel¢ dluhopisi se zajimaji



zejména o likviditu podniku a jeho financ¢ni stabilitu, o to, zda jim bude jejich cenny papir splacen

vCas a v dohodnuté vysi.

Stdt a jeho orgdny: potiebuji financni informace z mnoha divodu, napft.: pro statistiku, pro kontrolu
plnéni danovych povinnosti, kontrolu podnikii se statni majetkovou ucasti, rozdélovani finanéni

vypomoci, pro formulovani hospodarske politiky statu atd.

Analytici, dariovi poradci a ucetni znalci: zajimaji se o co nejsirsi aspekty finanéniho hospodareni

podniku, aby spravn¢ identifikovali nedostatky a doporucili postupy k napravé.

Konkurenti: se zajimaji o finan¢ni informace srovnatelné s jejich vlastnimi hospodarskymi vysledky.,

napf. o ukazatele rentability, ziskovou marzi, velikost ro¢nich trzeb apod.

Burzovni makléri: pottebuji znat prubézné co nejvice informaci o finanéni situaci podniki, aby byli

uspésni pii obchodovani s cennymi papiry.

Veiejnost: se zajima o finanéni situaci podniki z riznych duvoda (napf. zda podnik nezneéistuje
nadmérné Zivotni prostredi). Nejsirsi verejnost se vétSinou zajima o zverejniovang finanéni informace a
analyzy téch velkych a vlivnych spolecnosti, které jsou kotovany na burze a po jejichz akeiich byva

vyrazngj$i poptavka.

Jako dalSi subjekty, které maji zajem o vysledky financni analyzy jsou obvykle uvadéni novinafi,

odborov¢ svazy, univerzity a fada dalSich.

1.4. Zdroje finanéni analyzy

Jak jiz bylo uvedeno vySe, jsou hlavnim zdrojem dat pro finanéni analyzu ucetni vykazy.
Rozvaha, vysledovka a vykaz cash flow obsahuji zakladni informace o analyzovaném podniku a jeho
aktivitach. Bez téchto vykazi by byla finan¢ni analyza neproveditelna. Krom¢ téchto zdroju jsou pro
finan¢ni analyzu nutné i zdroje dalsi, které jsou uvedeny v podrobnéj$im vyctu nize. Vzhledem k S§ifi

vvvvvv

obsazeny) pouze o vyCet demonstrativni. (Pro svou prehlednost bylo prevzato &lendni z udebnice CEJKOVA, V., NECAS,

S..REZAC, F. Pojistnd ekonomika II. 1.vyd. Brno: Tiskdrna Bonny Press, 2005. 68s, ISBN 80-210-3662-1).

* Financni informace:
(Zejména)

- ucetni vykazy finan¢niho ucetnictvi a vyroéni zpravy,



- vnitropodnikové ucetni vykazy,
- pfedpovédi finanénich analytikil a vrcholového vedeni podniku,
- burzovni zpravodajstvi,
- zpravy o vyvoji ménovych relaci a irokovych mér,
- hospodarské zpravy informaénich médii.
* Kvantifikovatelné nefinancni informace:
- firemni statistika produkce, poptavky, zaméstnanosti, odbytu aj.,
- prospekty, interni smérnice aj.,
- oficialni ekonomicka statistika.
* Nekvantifikovatelné informace:
- zpravy vedoucich pracovniku jednotlivych utvarii firmy, fediteli a auditoru,
- komentare manazeru,
- osobni kontakty,
- nezavisla hodnoceni a prognozy apod.

* Odhady analytiki ruznych instituci.

1.5. Metody finanéni analyzy

Technicka financ¢ni analyza vyuziva mnoho metod, které¢ je mozno rozd¢lit na dvé zakladni
skupiny, elementdarni metody financni analyzy a vy§si metody financni analyzy. Volba typu ukazatele
je dana cilem analyzy. Jen vyjimecné v§ak ma jeden jediny ukazatel takovou vypovidaci hodnotu, aby

dal uspokojivou odpoved’ na otazky, které zajimaji zadavatele cile analyzy.

Pro prehlednost je nize uveden prehled zakladnich typt ukazateld finanéni analyzy. Jsou zde

rozliSeny dv¢ zakladni skupiny ukazateli:

Ukazatele intenzivni:

= stejnorodé (podily extenzivnich ukazatelu ve stejnych jednotkach)

» nestejnorodé (podily dvou raznych ukazatelu vyjadiené v riznych jednotkach, nebo poméry

stavového a tokového ukazatele)

Ukazatele extenzivni:
- stavové
- rozdilové

- tokové



- nefinan¢ni

intenzivni: charakterizuji miru, v jaké jsou extenzivni ukazatele podnikem vyuzivany a jak siln€ ¢i

rychle se méni.

extenzivni: nesou informaci o objemu; predstavuji kvantitu v jejich pfirozenych jednotkach - u

polozek ucéetnich vykazi jsou to penézni jednotky,

1.5.1. Elementarni metody finan¢ni analyzy

Jedna se o metody, které vyuzivaji elementarni aritmetické operace, vyuZzivaji jednoduchou a

procentni matematiku. Lze je ¢lenit do téchto skupin:

A) analyza stavovych(absolutmich) ukazatelii
" analyza trendd
. procentni analyza
B) analyza rozdilovych a tokovych ukazatelii
" analyza fondu finan¢nich prostredku
" analyza cash flow

C ) analyza pomérovych ukazatelii

" analyza ukazatel rentability

" analyza ukazatelu aktivity

" analyza ukazateli zadluZenosti a finanéni struktury

" analyza ukazatelu likvidity

" analyza ukazateli kapitalového trhu

" analyza ukazateli na bazi financnich fondu a cash flow

D) analyza soustav ukazatelii
= pyramidové rozklady

»  predikéni modely

A) Stavové ukazatele - polozky rozvahy (aktiva a pasiva), ktera vypovidaji o stavu majetku a jeho

zdroju k uréitému datu.

B) Rozdilové ukazatele — jako jeden z nejpouzivanéjSich ukazateli zde uvadim napf. Cisty pracovni
kapital (net working capital). Jedna se o rozdil mezi celkovymi ob&znymi aktivy a celkovymi

kratkodobymi pasivy (zavazky splatnymi do jednoho roku). Ukazatel ist¢ho pracovniho kapitalu



souvisi s financovanim obézného majetku. Pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky ma

vliv na platebni schopnost firmy.

C) Tokové ukazatele — informuji o zmén¢ extenzivnich ukazateli, k niz doslo za urcité¢ obdobi. Patfi

sem napf. cash flow.

D) Pomérové ukazatele — patfi mezi intenzivni ukazatele, jedna se o podily dvou stavovych, popf.
tokovych ukazateli. D¢Eli se na dvé Casti, podle toho, zda v Citateli a jmenovateli jsou ukazatele ve

stejnych nebo rtiznych jednotkach.

1.5.2. Vyssi metody finan¢ni analyzy

vvvvvv

na metody matematicko-statistické a metody nestatistické, které vyuzivaji matematickou statistiku

bud’ jen ¢astecné nebo jsou zaloZeny na zcela odliSnych principech.

1.6. Klasifikace pomérovych ukazatell

Z uvedencho déleni je ziejmé, Ze pomérove ukazatele patfi mezi intenzivni ukazatele. Jako takové
tvori pomérové ukazatele zakladni nastroje elementarni financni analyzy. Do poméru Ize davat i udaje
z rozvahy sudaji z vykazu ziski a ztrat. Udaje zji§téné z rozvahy maji charakter stavovych
ekonomickych veli¢in, protoze zachycuji stav veliiny k urcitému datu, tzv. okamzity stav. Intenzivni
ukazatele ¢asto upozorni na vyznamn¢ souvislosti, ale samy vykazuji nizkou schopnost vysvétlovat
jevy, proto je velice dulezita jejich spravna interpretace.

Intenzivni ukazatele umoziuji ziskat rychly a nenakladny obraz o zakladnich finanénich
charakteristikach podnik, umoziiuji provadét analyzu Casového vyvoje financni situace dané firmy a
jsou vhodnym nastrojem prafezové analyzy (prurezova analyza porovnava financni situaci firmy s

finan¢ni situaci podobnych).

Pomérové ukazatele je dale mozno délit do nckolika skupin podle jednotlivych oblasti finanéni
analyzy:

v Ukazatele rentability

v Ukazatele aktivity

v Ukazatele likvidity

v Ukazatele zadluzZenosti a financni struktury

v Ukazatele kapitalového trhu



1.6.1. Ukazatele rentability

vvvvvv

rentability vyjadiuji pomér mezi ziskem a vloZzenymi prostfedky, popf. mezi ziskem a trzbami.
Rentabilita, (ve smyslu vynosnosti vloZen¢ho kapitalu) je méfitkem schopnosti podniku dosahovat
zisku pouzitim investovan¢ho kapitalu. Je formou vyjadreni miry zisku, ktera v trzni ekonomice slouzi
jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu. Téchto ukazatelii se pouziva pro hodnoceni a komplexni
posouzeni celkové efektivnosti a vydélkové schopnosti podniku. VSechny ukazatele rentability jsou

vzdy konstruovany jako pomér kategorie ,,zisku* a kategorie ,,vlozeného kapitalu®.

1.6.2. Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele méfi schopnost podniku vyuzivat vlozenych prostiedki. Méfi celkovou rychlost
jejich obratu nebo rychlost obratu jejich jednotlivych slozek a hodnoti tak vazanost kapitalu v urcitych
formach aktiv. Ukazuji kolikrat se obrati urcity druh majetku za stanoveny casovy interval (pocet
obratek), nebo ukazuji dobu, po kterou je majetek v urcité form¢ vazan.

Hodnota téchto ukazatelti se vyjadiuje v ¢asovych jednotkach. Objem obratu se méfi bud’ trzbami

nebo naklady za urcité obdobi. Jedna se napft. o tyto ukazatele:

v Ukazatel doby obratu pohledcdvek
v Ukazatel doby obratu zdsob

v Ukazatel doby obratu dluhii

v Ukazatel doby obratu stalych aktiv

1.6.3. Ukazatele likvidity

Likvidita hraje v hodnoceni vykonnosti podniku nezastupitelnou roli. Pojmem likvidita vyjadfuje
momentalni schopnost podniku uhradit své splatné zavazky. Likvidnost oznacuje miru obtiznosti
transformovat majetek do hotovostni formy. Likvidnost dan¢ho aktiva je tim vétsi, ¢im kratsi doba je
nutna k jeho transformaci na hotovost a ¢im mensi ztratu pii tom podnik utrpi. Obézna aktiva maji
pochopitelné vyssi stupenn likvidnosti nez stala aktiva. Ob¢ézna aktiva se z hlediska likvidnosti ¢leni do
tii skupin:

»  obéznd aktiva s likvidnosti 1. stupné (penize v hotovosti, penize na bézném uctu, kratkodobé
CP a kratkodob¢ vklady)

»  obézna aktiva s likvidnosti 2.stupné ( pohledavky)

»  obéznd aktiva s likvidnosti 3. stupné (zasoby)

Pomérové ukazatele platebni schopnosti odvozuji solventnost, resp. likviditu podniku od poméru
mezi obéznymi aktivy jako nejlikvidnéjsi slozkou aktiv a kratkodobymi zavazky (splatnymi do 1

roku). Poméfuji tedy to, ¢im je mozno platit s tim, co je nutno zaplatit.
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Ukazatelt likvidity je cela fada, v zasad¢€ se jedna o tyto :
v Ukazatel bézné likvidity
v Ukazatel pohotoveé likvidity
v Ukazatel hotovostni likvidity

1.6.4. Ukazatele zadluZenosti — ukazatel struktury kapitalu

Pojmem zadluZenost vzchazi z existence ciziho kapitalu (cizich zdroji) v podniku jako nastroje
financovani podnikovych aktiv a ¢innosti podniku. Rust zadluZenosti do jisté miry zvétSuje riziko
neschopnosti splatit v€as zavazky podniku. Hlavnim motivem podniku k vyuzivani cizich zdroju pfi
financovani své Cinnosti je skutecnost, Ze cizi zdroje jsou relativné levnéj$i ve srovnani se zdroji
vlastnimi. Jejich pouziti spolu s vlastnimi zdroji tak umoziuje snizit primérnou cenu celkovych

pouzitych zdroju.
K hodnoceni struktury kapitalu se pouziva nékolik ukazateli zadluzenosti, napf.:

v Ukazatel celkové zadluzZenosti (ukazatel véFvitelského rizika)
v Ukazatel financni nezavislosti

v Ukazatel urokového kryti

2. Financ¢ni analyza a komer¢ni pojisStovny

Cil finanéni analyzy pojisStovny je stejny jako cil finanéni analyzy obecné, tedy zjistit, uroven
finan¢niho zdravi podniku, vtomto pfipadé¢ pojistovny, jeho vyhledy do budoucnost, pfipadné
navrhnout feseni odhalenych problému.

Jak jiz bylo uvedeno u finan¢ni analyzy obecné, jsou jejim zakladnim nastrojem pomérové
ukazatele, pomoci kterych 1ze urcit napft. likviditu pojistovny, miru zisku a podobné¢.

Dokonala znalost financni situace je nutnym predpokladem pro volbu spravné finanéni strategie
kazd¢ pojistovny. Pro hodnoceni finan¢niho zdravi pojistovny existuji pravni piedpisy, podle kterych
musi pojistovny vykazovat stav solventnosti dozorc¢im organim. Financni analyza je dopliikem pro
posouzeni finanéniho zdravi pojistovny. Pouzivaji ji i dozorci organy, ratingové agentury, auditofi a

podobné.

2.1. Specifika finanéni analyzy komerénich pojiStoven

Zakladni odli$nosti financni analyzy pojisStoven od analyzy jinych firem ¢i podnikd jsou dany
rozdilnymi prioritami a cily danych subjektii. Cilem kazd¢ firmy je maximalizovat svij zisk, urceny na

potfeby dalSiho pusobeni firmy.
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Pojistovnictvi je ve své podstaté nevyrobnim odvétvim, které je zaméfeno na pojistnou ochranu,
tvorbu technickych rezerv, jejich spravu a uziti. Proto je hlavnim cilem kazd¢ pojistovny pokusit se
zmirnit ¢i odstranit disledky zpusobené nahodilymi udalostmi. Z hlediska ekonomického je to
pfedev§im vytvareni rezerv z prispévku klienti pojistovny, slouzici k uhrad¢é potfeb nebo nahradé
Skod, které vzniknou nahodilou udalosti.

Urcitou cast volnych finanénich prostiedkti pojiStovna realizuje na finan¢nim trhu, umisténi
finan¢nich prostiedkti je vSak co se jejich procentniho objemu a zpisobu umisténi kogentné
stanoveno zakonem o poji§tovnictvi. Jedna se napf. o dluhopisy vydané Ceskou Republikou nebo
Ceskou Narodni Bankou, dluhopisy vydané bankami, pokladniéni poukazky, hypoteéni zastavni listy,
statni dluhopisy, nemovitosti na uzemi CR, atp. Vy3e uvedené odlignosti pojistoven od jinych podniki

ukazuji na nutnost pouziti upravenych pomérovych ukazateli pro finanéni analyzu pojistovny

2.2. Vybrané pomeérové ukazatele pojistovny

2.2.1. Obecné pomérové ukazatele pojist’ovny

Pomérové ukazatele pouzivané v pojisStovnictvi se ziskavaji Upravou pomérovych ukazatelu

pouzivanych obecné v podniku se zohlednénim vyse uvedenych specifickych ryst pojistoven.

Ukazatel rentability — jedna se o pomér celkového zisku k vysi podnikatelskych zdroji. Analyza
rentability zjiStuje efektivnost vlozenych prostredki. V Citateli pomérového ukazatele je zisk (zisk po
zdanéni, zisk pred uroky a danémi...) a ve jmenovateli se stfida nckolik udaju v zavislosti na tom,

které vlozené prostiedky analyzujeme. Nejcastéji se jedna o kapital.

Ukazatel likvidity - Zakladni ukazatele , které patfi do této skupiny jsou ukazatele bézné, pohotové a

okamzité likvidity. K vypoctim téchto ukazateli je nutné znat hodnoty kratkodobych zavazki.

Ukazatel zadluzenosti — lze jej definovat jako pomér cizich zdroju k uréitému druhu kapitalu

(kapital, aktiva). Zadluzenost je klicovym kritériem dlouhodobéjsiho zajisténi likvidity.

2.2.2. Upravené pomérové ukazatele pojist ovny

Ne¢které upravené pomérove ukazatele je mozno vyuzit jen omezené. Duvodem je to, Ze zivotni a
nezivotni pojisténi maji své vlastni charakteristické vlastnosti tykajici se upisovani, odskodniovani,
tvorbé a pouziti technickych rezerv, coz v EU vedlo k odd¢€leni jejich ¢innosti a k samostatné ¢innosti
Zivotnich a nezivotnich pojistoven. Tyto ukazatele se pouzivaji pro nezivotni poji§tovny, popf. pro

univerzalni pojistovny s pfevahou nezivotniho pojisténi.

1. Predepsané pojistn€ netto/ upraveny vlastni kapital
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Jedna se o ukazatel pomcérujici celkové riziko upisovani dané spolecnosti ve vztahu k jeji

kapitalové vybavenosti. Cim vétsi je hodnota ukazatele, tim vétsi je riziko.

2. Predepsané pojistng¢ netto za bézny rok/ predepsane pojistné netto za predchozi rok

Tento ukazatel srovnava tempo rastu pojistneho a jeho kapitalového kryti. Je ziejmé, Ze rychly rast

netto pojistného vyzaduje vétsi kapitalove kryti nez pomaly rist.
3. Pohledavky z pojisténi/ upravena aktiva

Upravena aktiva se pouzivaji jako urCity standard, pouzivaji ho ratingové agentury. Upravuji
celkova aktiva o ty, ktera nespliuji podminky likvidity. Tento ukazatel je dulezity z hlediska
posouzeni vynosnosti investic a z hlediska fizeni avéru.
4. Technické rezervy/upravena likvidni aktiva

Ukazatel ovéruje jak rychle je schopna spolecnost reagovat na potfebu hotovosti, zkouma tedy
likviditu spoleCnosti ve vztahu kjejim pojistné-technickym zavazkim. Likvidni aktiva jsou

definovana jako kapitalové podily v cizich firmach, dluhopisy a hotovost v trzni hodnot¢. Technickée

rezervy nezahrnuji matematické rezervy zivotniho pojisténi.

5. Zavazky/upravena likvidni aktiva

Tento ukazatel také jako ukazatel 4 nam pomaha zjistit jak rychle bude spolecnost schopna dostat
svym finan¢nim zavazkim.

6. Technické rezerva/ predepsané pojistné netto

Ukazuje priblizn¢ adekvatnost technickych rezerv. Pouziva se v pripadé, Ze zname skladbu
pojistnych produktti spole¢nosti.

7. Upraveny vlastni kapital/ netto zaslouzeng pojistné

_ Zminény ukazatel vyjadfuje vlastni kapitalovou vybavenost. Je oznacovan jako ,solvency ratio™.
Cim je jeho hodnota vyssi, tim vic je kapital dané spolecnosti bezpecny.
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3. Prakticka c¢ast

Predmétem této kapitoly je financni analyza spole¢nosti Kooperativa, poji§tovna, a. s.
Nejdrive je pojistovna v kratkosti predstavena pomoci hlavnich tidaja a aspécha dosazenych
v roce 2004 a nasleduje analyza Kooperativy pomoci vybranych ukazatell, které byly

teoreticky popsany jiz diive v této praci.

Udaje, ze kterych jsme vychazeli byly ziskany pfedev§im z vyro&nich zprav z let 1998-2004.
Dale byly pouzity 1 udaje zvefejnéné na internetovych strankach Kooperativy (www.koop.cz)

a Ceské asociace pojisStoven (www.cap.cz).

HLAVNI UDAJE A USPECHY

KOOPERATIVY V ROCE 2004

Hruby zisk 765 miliond K¢ Kooperativa doséhla nejlepsiho hospodaiského vysledku ve
své historii — o 11,9 % meziroéné vyiéi zisk pred zdanénim

Predpis pojistného 24,2 miliardy K& Keoperativa doséhla piristku pojisinéhe o vice nez étyfi

miliardy Ké, co je nejvice z pojisfoven na ceském trhu

Podil na trhu vzrost na 21,7 % Keoperativa si upevnila druhé misto na trhu a poprvé preséhla
20procentni trzni podil

Strategicky partner — Finanéni skupina Ceské sporitelny Kooperativa zaéala v roce 2004 budovat sirategickou alianci

s iednou z neivéiiicl'n finanénich instituci v CR

Pfedepsané pojistiné v Zivotnim pojisténi 5,5 miliardy Ké Kooperdativa se poprvé v historii dostala na druhé misto
v zivotnim pojisténi, trzni podil vzrostl na 12,35 %

Objem technickych rezerv dosahl hrubé vyie 27 miliard Ké Kooperativé loni meziroéné vzrostly vyrazné technické
rezervy — celkem v hrubé wyéi o téma 7 miliard K&

Zvyseni zakladniho kapitalu na dvé miliardy Ké Kooperativa roste velmi dynamicky, proto v roce 2004
zdvojnésobila svij zakladni kapitél

Poéet klientd 2 miliony Kooperativa pojistuje kazdého patého cbiana CR
413 880 zlikvidovanych pojistnych udalosti Kooperativa opét v kazdém sméru dostéla viem svym
zévazkom v klientom

Vice nez 300 obchodnich mist Jedna z nejsirsich obchodnich siti v CR, negivoni pojisténi
Kooperativy je mozné siednat i v pobozkéch Ceské spofitelny
Uspééna akviziZni politika Keoperativa loni prevedla a 0spéiné zaélenila do své
struktury nezivetni pojisténi Pojistovny Ceské spofitelny
Zdroj: Vyrocni zprava za rok 2004
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3.1. Analyza ukazatelu rentability

V nasledujici tabulce jsou uvedeny polozky potiebné k vypoctu ukazatelti rentability za

analyzované obdobi 1998-2004.

Polozky potiebné k vypoctim rentability (v tis. K¢)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
ZUD 432 390] 202 330] 255757 364 439 351 496 685 504 784 332
Y4 212 544 114 565| 218 320 230 455 262 792 448 195 490 288
CA 5975213 7027 179| 9533 099] 11332788 16309 587 23 455437| 30630 181
VK 1118 741] 1320736| 1482064] 1686539 1977924 2611855 4315313
T 4299 490 4444329 7062 889| 8237442 10397830 11625945| 13 747 378

Zdroj: Vyrocni zpravy pojistovny za jednotliva léta

Z.UD (Zisk pted uroky a danémi) — je soucet hospodatského vysledku po zdanéni, dané

z ptijmu z bézné ¢innosti, hospodarského vysledku z mimotradné ¢innosti (dle vysledovky

zverejnéné ve vyrocnich zpravach).

Z — zisk po zdanéni

CA — celkova aktiva

VK - vlastni kapital

T — trzby

V nasledujici tabulce jsou vypoctené ukazatele rentability, které byly blize popsany

v teoretické Casti nasi prace.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
RCK=ZUD/CA 7,24% 2,88% 2,68% 3,22% 2,16% 2,92% 2,56%
ROA=Z/CA 3,56% 1,63% 2,29% 2,03% 1,61% 1,91% 1,60%
RVK (ROE)=Z/VK 19,00% 8,67%| 14,73%| 13,66%| 13,29%| 17,16%| 11,36%
ziskovéa marze = ZUD/T 10,06% 4,55% 3,62% 4,42% 3,38% 5,90% 5,71%
Obrat aktiv = T/CA 71,96%| 63,24%| 74,09%| 72,69%| 63,75%| 49,57%| 44,88%
Ziskova marze = Z/IT 4,94% 2,58% 3,09% 2,80% 2,53% 3,86% 3,57%
Financni pdka = CA/VK | 534,10%| 532,07%| 643,23%| 671,96%| 824,58%| 898,04%| 709,80%

Zdroj: Viastmi vypocty autori

Vybrané ukazatele rentability jsme pro lepsi nazornost zobrazili graficky — 1ze tak

vypozorovat urcity trend v pohybu téchto ukazatelt.
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RVK (ROE)=2Z/VK
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Zdroj: Viasmi graf autori

Z tohoto grafu lze vy¢€ist pohyb ukazatele rentability vlastniho kapitalu, jako podilu ¢istého
zisku, ktery je oCistén o dané a uroky a vlastniho kapitalu za jednotliva 1éta. Vlastnici by
chtéli tento ukazatel rok od roku zvySovat, protoze se tak jejich investice do pojistovny vice

vyplaci. Na grafu je ale vidét, ze ukazatel v prabéhu let dosti kolisa.

Ziskova marze = Z/T
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Zdroj: Viasmi graf autori



Tento graf zobrazuje ziskovou marzi, ktera vyjadiuje podil Cistého zisku na trzbach. Je vidét,
ze nejvyssi byla v roce 1998, po té klesla a ustalila se okolo hodnoty 2,8% a v poslednich

dvou letech se zvysila zhruba o jedno procento.

3.2. Analyza ukazatelu likvidity

V nasledujici tabulce jsou uvedeny potiebné polozky pro vypocet likvidity a vypocty
kratkodobych zavazka (ZVk) a likvidnich prostiedkt (Lp). Veskera data byla prevzata

z vyro¢nich zprav Kooperativy za jednotliva léta.

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Zavazky 1170520 800 601 642 015 532029 1911558 4964514| 3588344
Bankovni Gvéry -86 394

ZVk 1084 126 800 601 642 015 532029 1911558 4964514| 3588344
:ggm;a ajiné pokladni 4935 6730 3311 2197 1014 1243 1023
Bézneé ucty 57 900 136 320 140 998 114 932 138 071| 44286 121 113328
S;r:;ﬁap'w S pevnym 768737| 1120431 3295002| 5162172| 8152930| 9619112| 15706 266
S;r:;ﬁap'w S promen. 567065 714760| 2082988
Lp1 831572 1272481 3439311| 5279301 8292024| 53906 476 15820617
Pohledavky 1255782 1160575 2191656| 2220078 2161347| 3567 498| 4001458
Lp2=Lp1+pohledavky 2087 354| 2433056] 5630967 7499379| 10453 371| 57 473 974| 19 822 075
Fin. umisténi v podnicich

tetich osob a ostatni 522 592 530 960 394136 377 033 579 612 491 642 520 889

dlouhodobé pohledavky

Majetkové Ucasti v podnicich 258 352 251 352 233 766 236 115 252 705 248 006 266 875
s rozhodujicim vlivem

Majetkové Ucasti v podnicich 46 465 45143 45142 45143 218 273 234079 242 623
s podstatnym vlivem

Obligace a ost. Dluhopisy,

pUjcky - podniky s 7417 11 853 11 087 10322 9557 11 391
rozhodujicim vlivem

Ostatni majetkové ucasti a

ostatni dlouhodobé 217 775 227 048 103 357 84 688 98 312 112 690 105 622
pohledavky

Ostatni financni umisténi 1785313] 2250334 4100983| 6019439| 10184 974| 13377 150 21 903 320
Fin. umisténi v investi¢nich 2 386 17 975 5755 75 476

spo. A inv. Fondech

Fin. umisténi ve sdruzenich s 430 430 430 430 430 430 430
pravni subjektivitou

Hypotekarni pujcky 569 245 43

Ostatni pujcky 750

Depozita u bank 1012441 1102253 799 753 781361 1318431 3043278| 4050294
Ostatni fin. umisténi 146 109 63772 63772

5934427 6866213] 11326 185| 15 130 151| 23 262 539| 75 054 578| 46 987 291

Lp3=Lp2+obézna aktivita

Zdroj: Vyrocni zpravy pojistovny za jednotlivd léta a vypocty autorii
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Na zékladé téchto dat jsme vypocitali likviditu okamzitou, pohotovou a celkovou (viz.

nasledujici tabulka a graf).

Doporuéeno | 1998|1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 [ 2004
Okamzita likvidita L1=Lp1/ZVk min. 1 0,77] 1,59] 5,36] 9,92 4,34 10,86 4,41
Pohotova likvidita L2=Lp2/ZVk min. 1 1,93 3,04 8,77 141] 5,47] 11,58] 5,52
Celkova likvidita L3=Lp3/ZVk min. 2 547| 8,58| 17,64| 28,44| 1217 1512 13,09

30,00

25,00

20,00 /
15,00

—e— Okamzita likvidita
L1=Lp1/2Vk

—e— Pohotova likvidita
L2=Lp2/ZVk

—e— Celkova likvidita
L3=Lp3/2Vk

Limit pro L1 a L2

SN\
7

0,00 — ‘ ‘
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2001 2002 2003 2004

Zdroj: Viastmi vypocty autori

Z grafu lze vycist jasny trend, kterym je zvySovani vSech ukazatell likvidity od roku 1998.

Pouze v roce 1998 byla okamzita likvidita pod doporucenou hranici. V soucasné dobé jsou

vSechny ukazatele likvidity vysoko nad doporucenou hranici coz vypovida o vysoké platebni

schopnosti spoleCnosti.
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Z.avér

Cilem nasi prace bylo blize se seznamit s problematikou pomérovych ukazatelt uzivanych v
pojistovné, vytvorit teoreticky zéklad a problematiku vyzkouSet na konkrétnim prikladu.
Seminarni praci jsme rozdélili do tii obsahlejSich kapitol. Prvni dvé se na problematiku divaji
z pohledu teorie firmy a pojistovny. Treti Cast je prakticka a v té jsme se pokusili aplikovat

ziskané informace na vybranou pojistovnu. Tou byla Kooperativa, poji§tovna, a. s.

Pojistovna Kooperativa je druhou nejvétsi pojistovnou podle predepsaného hrubého
pojistného ptisobici na pojistném trhu v Ceské republice. Ma tedy vyznamny podil na

vysledcich celého pojistovaciho odvétvi.

V praktické casti jsme zkusili u pojistovny vypocitat zvolené ukazatele rentability a likvidity.
Vychazeli jsme pii tom z vyro€nich zprav z let 1998-2004, pfedevsim z rozvahy a z vykazu

zisku a ztrat.

U ukazatelli likvidity jsme dospéli k velmi pfiznivym vysledkiim. VSechny stupné likvidity
dosahuji vyrazné vyssich hodnot nez jsou doporucené. To svéd¢i o vysoké platebni schopnosti

Kooperativy, ktera se s postupem ¢asu zvysuje.

Vysledky rentability jiz tak dobré nejsou, zvlasté pak u rentability celkového kapitalu. Tato
rentabilita od roku 1998 s mirnymi vykyvy neustale klesa. Neni v§ak mozné na zakladé tohoto
udaje fici, zda pojistovna sméfuje k nezdravému vyvoji. Spise zisky nerostou tak rychle jako
celkova aktiva. Kooperativé bychom doporucili, aby se zaméfila na snizeni nakladovych
polozek a zvySeni vynosu. Podle naeho nazoru je na naSem trhu jesté prostor pro rozsifeni
nabidky pojistnych produktt jak v nezivotnim tak i v zivotnim pojisténi. Podle ukazatele

pojisténosti je uroved pojistného trhu v Ceské republice oproti zemim EU nizka.
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