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POJISTNE PLNENI A PARAMETRY ZOBECNENEHO ZDROJE FINANCOVANI

CLAIM PAID AND PARAMETERS OF THE GENERALIZED SOURCE
OF FUNDING
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Abstrakt

Prispévek je vénovan problematice hodnoceni pojistného plnéni jako zdroje financovani
podnikatelskych aktivit. Navazuje na studie provedené v minulosti a konstatuje soucasny stav, kdy
pojistné pInéni se v odborné literature hlavniho proudu teorie firemnich financi jako zdroj financovani
prakticky nevyskytuje. Prispévek analyzuje klicové faktory, které prameny v charakteristikach zdrojt
financovani pouZivaji a hodnoti miru, v jaké jim pojistné plnéni vyhovuje. Srovnava také vybrané
zdroje financovani s pojistnym pInénim i co do jejich objemu (velikost zdroje). VSechna aplikovana
kritéria podporuji stanovisko, Ze neni dlvod ignorovat pojistné pInéni jako zdroj financovani
podnikatelskych aktivit.

Klicova slova — pojistné pInéni, parametry, srovnani

JEL klasifikace: G 22, G 32

Abstract

Paper discusses the evaluation of the claim paid as a source of financing of business activities. It
builds on studies conducted in the past and notes the current situation in which claim paid is in the
literature of mainstream theory of corporate finance as a source of financing practically absent. The
paper analyzes the key factors in the characteristics of the sources of funding sources used and
assess the extent to which the claim paid suits them. It compares the selected sources of funding to
the claim paid as well as to the volume (size of source). All criteria applied supported the wiev that
there is not reason to ignore the claim paid as a source of financing of business activities.

Key words — claim paid, parameters, comparison

JEL Classification: G22, G32

1 UvoD

Pokud se pfi studiu pramen( teorie firemnich financi zaméfime na analyzu struktury zdrojt financovani
podnikatelskych aktivit (dale jen zdroje financovani), objevime pozoruhodny paradox. Z dlivod(l zatim
podrobnéji nediskutovanych se pojistné plnéni v teoretické literatufe hlavniho proudu mezi zdroji
financovani prosté neobjevuje.
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V pfispévku jsou presentovany v zasadé tfi nezavislé moznosti, jak vySe uvedenou tezi ilustrovat
a pripadné provéfit zddvodnénost tohoto stavu:

a) analyzou odborné literatury objevit stanoviska, ktera pojistné pinéni jako zdroj financovani
vyslovné uvadeji. Vystupem v tomto pripadé bude i prehled zdrojd financovani, které je
mozné v daném informacnim okruhu objevit. A to bud’ vCetné pojistného plnéni a nebo bez
néj.

b) analyzou odborné literatury definovat parametry, které jsou pro zdroj financovani
charakteristické. Zde bude vystup presentovan v podobé tzv. ,zobecnéného zdroje
financovani*, jehoZ charakteristikami by mélo pojistné plnéni disponovat.

c) srovnanim objemu pojistného pInéni ve zvoleném Casovém horizontu s vybranymi prvky dnes
standardné uvadénych zdrojli financovani vytvorit zaklad diskuse o standardnim zarazeni
pojistného pinéni mezi zdroje financovani.

Vystupy prispévku v zadsadé odpovidaji struktufe vySe uvedenych tfi moZnosti analyzy a feSeni
zkoumaného problému.

Pfispévek navazuje v podstatné mife na dfivéjsi autorovy prace."*** Jejich vysledky rozviji a dopliiuje
v zasadé jiz na Uroven representativniho Setfeni nejméné pokud uvaZujeme domaci (Ceska republika)
literarni zdroje.

2 CIL A POUZITE METODY

Poslanim prispévku je podilet se na zméné soucasné situace. kdy v odborné literatuie hlavniho proudu
teorie firemnich financi pojistné pinéni jako zdroje financovani absentuje. Jeho cilem je pfispét
k dlkazu, ze, pojistné plnéni mezi zdroje financovani plnym pravem patii.

1 KALOUDA, F. 2004. Pojistné pInéni ve finan¢nim fizeni firmy - nové paradigma. Pojistné rozpravy,
Praha: Pojistné rozpravy, Pojistné teoreticky bulletin, No 16, 2004, Ceska asociace pojistoven, Praha
2004, ISSN 0862-6162, 5 stran (od s. 62-66)

2 KALOUDA, F., SVITIL, M. 2009. Pro¢ neuvazujeme pojistné pInéni jako zdroj financovani podniku?
(Why We Are Not Able to Consider the Claim Paid in Role of Financial Ressource of the Firm?).
In.:“Vyvojové trendy v poist'ovnictve III" - recenzovany sbornik z medzinarodni vedecké konference,
22.10.2009, Senec. Misto vydani: Bratislava, SR. Katedra poistovnictva narodohospodarskej fakulty
Ekonomickej univerzity v Bratislave, SR, 2009. ISBN 978-80-225-2754-5. 8 stran (sbornik

v elektronické podobé).

3 KALOUDA, F. 2011. CO CHYBI POJISTNEMU PLNENI? In.: sbornik z védecké korespondencni
konference ,Vyvojové trendy v poist'ovnictve 2011". Redakce Prof. Ing. Anna Majtanova, PhD.,
Bratislava, 27. 6. 2011, EUBA Bratislava, SR, Narodohospodarska fakulta, Katedra poistovnictva. ISBN
978-80-225-3205-1, 11 stran

* KALOUDA, F. FINANCNI ZDROJ PODNIKU — prispévek k definici pojmu. In.: sbornik z mezinarodni
veédecké konference ,Financni fizeni podnikd a financnich instituci. Redakce prof. Dr. Ing. Dana
Dluho$ova, Ostrava, 6. — 7. zafi 2011, VSB — Technické univerzita Ostrava, ekonomicka fakulta,
katedra financi. ISBN 978-80-248-2494-9, 7 stran (164-170)
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Metodickym zakladem prispévku jsou (v souladu s jeho poslanim a cilem) literarni reSerSe a srovnani.
Diléim zplsobem jsou vyuzivany i analogie (specielné analogie historicka) a standardni analyticko-
syntetické postupy.

Prednostné jsou presentovana zjisténi z domaci literatury. To samoziejmé neznamena Zze by
zahrani¢ni prameny byly Umysiné a principielné ignorovany. Jsou vyuzivany v souladu s jejich
dostupnosti, ¢emuz odpovida ivyznam, ktery je jim v pFispévku pfisouzen. Ostatné prispévek je
zaméren predevsim na zménu pomérl na domaci teoretické scéné, coz znamena, Ze zahraniCni
informacni import ma zde spiSe podpdrnou povahu.

Pokud jde o poCet reSerSovanych pramend, je cilovym stavem zkoumabi dané problematiky
zanalyzovat podstatnou ¢ast relevantnich kniznich informacni zdrojd, k ¢emuz prispévek ve vyznamné
mire prispiva.

3 VYSLEDKY

Clenéni této kapitoly odpovida vySe uvedenym tfem moznostem jak ilustrovat soucasné chapani
pojistného pinéni v ranku zdrojd financovani a jak testovat oddvodnénost aktualniho stavu.

3.1 Vnimani pojistného plnéni jako zdroje financovani

Dosavadni analyzy pramenl neobjevily zadny pripad. Kdy by bylo pojistné pinéni uvazovano (at’ jiz
v jakychkoliv souvislostech) ze zdroj financovani. V tomto prispévku vSak mame prilezitost presentovat
odchylku od tohto trendu v pramenech.

Jde odoméci pramen®, ktery pro presnost ocitujeme v kompletni podobé&. ,Hlavni principy
mikrofinancovani byly formulovany v roce 2004 organizaci CGAP (Consultative Group to Assist the
Poor) a schvaleny na summitu G8 v Cervnu téhoz roku:

1. Chudi lidé nepottebuji pouze pljcky, ale také sporeni, pojisténi a pristup k financnim
prevodiim."

Nejde bohuZel o vyslovnou klasifikaci pojistného plnéni jako zdroje financovani. Na druhé strané vSak
necitujeme osobni nazor autora analyzované publikace, ale nazor respektované organizace. Ze
souvislosti je pak jasné, ze citovana organizace vnima jako nedilnou soucast Uspésného financovani
dané cilové skupiny nejen disponibilni hotovost, ale i existenci SirSich systémovych predpokladl, mezi
néz fadi i pojisténi, zprostfedkované tedy i pojistné pInéni.

Prehled zdrojl financovani, se kterymi analyzovana skupina pramend pracuje obsahuje nasledujici
Obrazek 1. Zdroje jsou zde uvadény ve skupinach, jejichz nazev odrazi podstatnou (spole¢nou) kvalitu
vSech zdrojli financovani, které danou skupinu tvori.

Presentovana struktura nerespektuje obecné respektované zakladni kategorie zdrojd financovani ve
¢lenéni na zdroje vlastni a cizi (respektive interni a externi) a zdroje alternativni. Je vSak ziejmé, ze
vyznamna Cast dale uvedenych zdrojd bude v definitivni podobé zaclenéna do kategorie zdrojl
alternativnich. Coz je kategorie, do které vze vhodné zaradit i pojistné plnéni.

5 SVITAKOVA, 1. a kol. 2011. MIKROFINANCOVANI z dobré i stinné stranky: aneb ... Jak to funguje a
zkusenosti Ceskych organizacl. Vyd. 1. Praha: Nadacni fond Mikrofinance, 2011. 84 s. ISBN 978-80-
260-0942-9, str. 7
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Obrazek 1: Prehled zdrojl financovani a jejich ¢lenéni do skupin

zdroj/skupina
pramen

MIKROFINANCE

~mikrotGvéry"

(Dolejsova, 2008, p. 61 )
~mikrokredit®

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 8, 29)

ZARUKY
~zvyhodnéné zaruky"
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 86)

PODPORY

podpora mistni/regionalni

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 19, 21)
»podpora z vladnich prostfedk{*
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 99, 127)
(VEBER-SRPOVA, 2008, p. 107)
~podpora z fond EU"

(HRDY, M. a kQI., 2008, str. 99, 127)
(VEBER-SRPOVA, 2008, p. 107)

VKLADY VLASTNIKO A SPOLECNIKO

~vklady viastnik{*

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 128)
.tiché spoleCenstvi®

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 128)
(SIMAN-PETERA, 2010, p. 71)

NEBANKOVNI UVERY
~obchodni Gvér (dodavatelsky)"
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 130)
~obchodni Gvér (odbératelsky)"
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 130)
uvér od uvérového druzstva
(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 12)
spotfebni Gver

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 8)

bliZsi charakteristika

primy podil mistni/regionalni samospravy na vlastnictvi
spolecné firmy", vcetné ,PPP"

»V pripadech, kdy jsou standardni zdroje financovani

obtizné dostupné™ (SIMAN-PETERA, 2010, p. 71)
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Obrazek 1: Prehled zdrojl financovani a jejich clenéni do skupin - pokracovani

zdroj/skupina bliZsi charakteristika
pramen

EXOTICKY KAPITAL

rizikovy kapital (venture capital)

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi)
Venture kapital

(Nyvltova, 2009, p. 92)

»venture capital®

(Darmodaran, 2001, p. 928)

Business Angels ~mensi a individualni obdoba rizikového kapitalu*
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi) (HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi)

private equity jesté novéjsi pojem nez rizikovy kapital, mana-
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi) Zerska asistence investora neni nezbytna atd.

Soukromy kapital/Obchodni andélé

(Nyvltova, 2009, p. 92 )

mezaninovy kapital prechodova forma mezi vlastnim zcizim kapitalem
(HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi)

PUICKA UVNITR KLANU

rodina a pratelé

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 136 a dalsi)

»pljcovani v rodiné" jako zdroj

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 13)

osobni pdjcka .bez rueni a ve vétsiné pripadd bez uroku®
(SVITAKOVA a kol., str.16) (SVITAKOVA a kol., 2011, str.16)
WVlastni Uspory®

(VEBER-SRPOVA, 2008, p. 107)

»pUjcky od rodiny"

(VEBER-SRPOVA, 2008, p. 107)

.pUjcky od pratel

(VEBER-SRPOVA, 2008, p. 107)

SEBEVRAZEDNE FINANCOVANi
Prodej strategickému partnerovi
(Nyvitova, 2009, p. 92 )

Flaze a akvizice

(Nyvltova, 2009, p. 92 )
zastavarny

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 17)

S ohledem na zfejmou komplikovanost struktur tohto typu (viz Obrazek 1) vznika otazka, zda by
i v tomto pripadé by nebyla vhodna alespon jistd mira integrace. S ohledem na bezprostiedné hrozici
ztratu informace by vsak definitivni podoba takové integrace (pokud k ni viibec dojde) ziejmé méla
mit podobu prisné hierarchické struktury, kdy na kazdém stupni integrace bude ,na pozadani* mozné
poskytnout vyCerpavajici prehled integrovanych komponent.

Cenou za takové usporadani by byla zfejmé nepruznost, coz je obecné znama nevyhoda usporadani
dat tohto typu. Definitivni feSenitohoto problému neni v daném okamziku znamé.
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3.2 Parametry zobecnéného zdroje financovani

V pfispévku analyzované literarni praveny vedly k definovani mnoziny parametrd zobecnéného zdroje
financovani, ktera je uvedena v nasledujicim Obrazku 2.

Obrazek 2: Parametry zobecnéného zdroje financovani

parametr zdroje bliZsi charakteristika
pramen
pruznost (,, flexibility") preferovany parametr zdroje financovani

(Darmodaran, 2001, p. 563)

ovladatelnost zdroje (,,contro/") preferovany parametr zdroje financovani
(Darmodaran, 2001, p. 563)

~snadng&jsi dostupnost®

(HRDY, M. a kol., 2008, str. 99)

nejisté disponibilni (dostupné) principielné nejisté dotace (od darcd a viady)
(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 7))

nedostupné pro zacinajici podniky

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 10)

udrZitelnost zdroj musi byt schopen se zreprodukovat
(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 7))
vyuZitelnost se ziskem jinak neni tento zdroj dostupny (mikrofinancovani)

(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 7 )

omezenost omezena vysSe dotaci (od darcl a vlady)
(SVITAKOVA a kol., 2011, str. 7))

Z Obrazku 2 je zfejmé, Ze izde, pro danou skupinu analyzovanych pramenl se identifikované
parametry daji kumulovat do péti skupin. Charakteristické vSak zde je, Ze vétSina skupin obsahuje
pouze jeden prvek aze aplikace ferekvencnich testd by tedy byla ziejmé problém. Ocekavané
synergie se objevi az pfi souhrném zpracovani vsech reSersi, coz bude finadlni faze zpracovani
primarnich dat.

3.3 Kvantifikace vybranych zdrojti financovani

Kritérium objemu ¢i rozsahu libovolného zdroje financovani ziejmé nemize byt jedinym hlediskem,
podle kterého bychom méli hodnotit vyznam daného zdroje. Nicméné i v pfipadé pojistného plnéni
plati ono znamé Ze ,NejlepSim dlkazem Uspéchu je Uspéch." A v duchu této logiky miZze byt srovnani
roCnich objem pojistného s kvantifikaci jinych zdrojl financovani argumentem jisté nikoli
nevyznamnym.

Nasledujici Obrazek 3 je vénovan analyze vyvojovych trendd vybranych zdrojli financovani. Technicky
jde o kombinaci horizontalni a vertikalni analyzy vybranych dat; posledné jmenovana je
v souvislostech prispévku snad vyznamnéjsi ¢i zajimaveéjsi.
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Casovy horizont srovnani je definovan Iéty 2004 az 2008. Toto obdobi bylo zvoleno s ohledem na
dostupnost analyzovanych dat, specielné pokud jde o primarni emise na Burze cennych papird Praha

(1PO).

Obrézek 3: Kvantifikace vybranych zdroj@ financovani (v mid. K&)®

2004
zdroj
financovani

bank. Gvéry  148,8 40,7%

pro zprac. 100%
primysl

poj. plnéni 354 97%
(neZivot.) 100%
leasing 138,8 37,9%

vé. Uvérd 100%

factoring 41,1 11,2%
100%

IPO 1,8 05%
100%

CELKEM 365,9 100%

100%

obdobi (rok)

2005

167,9 37,9%
112,8%

34,3 7,7%
96,9%

154,5 34,8%
111,3%

86,8 19,6%
211,2%

0,0 00%
0,0%

443,5 100%

121,2%

2006

182,0 36,2%
122,3%

38,4 7,6%
108,5%

169,4 33,7%
122,1%

110,4 22,0%
268,6%

2,8 06%
155,6%

503,0 100%

137,5%

Poznamka: Procentni Udaje jsou zvyraznény pouZitim kurzivy.
Objemy IPO jsou ve vychozim pramenu uvedeny v jednotné evropské meéné (Euro).
Pfepocet na K¢ je proveden ve vSech pripadech s vyuzitim kurzu CNB z posledniho
pracovniho dne daného roku.

2007

214,4 37,7%

144,1%

36,7 6,5%
103,7%

180,1 31,7%
129,8%

1351 23,8%
328,7%

2,2 04%
122,2%

568,5 100%
155,4%

2008

241,9 40,2%
162,6%

39,2 6,5%
110,7%

174,2 25,9%
125,5%

141,9 23,6%
345,3%

47 08%
261,1%

601,9 100%
164,5%

® Statisticka rocenka CR 2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009; MELUZIN, T.-ZINECKER, M. 2009. IPO,
prvotni vefejnd nabidka akcii jako zdroj financovani rozvoje podniku. Computer Press, 2009. Vydani
prvni. 188 stran. ISBN 978-80-251-2620-2, str. 173.
stranky PPP Centra: http://www.pppcentrum.cz; stranky Asociace PPP: http://www.asociaceppp.cz;

WwWw.cap.cz; www.cnb.cz; www.clfa.cz;

vypocty autora
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4 DISKUSE

Jak jiz bylo konstatovano v Uvodu, prispévek jako dil¢i aktivitu je vhodné chéapat v kontextu
souvisejicich aktivit a odpovidajicich (dosud dosazenych) vystupl. Proto je jen logické, ze ve stejnych
souvislostech diskutujeme i v tomto prispévku presentované vysledky reSeni problematiky pojistného
pInéni jako zdroje financovani.

V obecné roviné se ukazuje, Ze relativné nejpresveédCiveéjsi argumenty pro vnimani pojistného plnéni
jako zdroje financovani bude mozno nachazet analyzou

- parametrd, kterym by mél zdroj financovani vyhovovat (viz bod b) Uvodu) a

- objemu pojistného plnéni, principielné vyuzitelného k financovani podnikatelskych aktivit (viz
bod ¢) Uvodu)

Naproti tomu neni priliS prekvapivé, ze celkové zastoupeni téch stanovisek odborné literratury, které
jiz dnes vyslovné podporuji zafazeni pojistného pinéni mezi zdroje financovani bude spiSe skromné
(viz bod a) Uvodu). CoZ ovsem jen zvyraziuje aktualnost tématu prispévku i jeho vysledkd jako celku.

4.1 Vnimani pojistného plnéni v literarnich zdrojich

Existence byt i jediného pramene, ktery pojistné pInéni jako zdroj financovani pfipousti je v kazdém
pripadé povzbudiva skutec¢nost. A v obecné roviné Gvah Ize s rdstem poctu reSerSovanych pramend
ocekavat i vyssi pravdépodobnost dalSiho vyskytu podobnych stanovisek.

Nicméné je tfeba zvaZzovat i skutecnost, ze pocet kliCovych literarnich pramend, které jsou pro nas
vyznamné neni nekonecny a Ze jejich podstatnou Cast je jiz mozno povazovat za zpracovanou. PriliSny
optimismus tedy neni na misté a je vhodné predpokladat, Ze objektivni hodnoceni vyznamu pojistného
pInéni jako zdroje financovani bude v soucasnosti v odborné literature spiSe vyjimkou.

Navic je zfejmé, Ze pojistné pinéni je iv pripadé diskutovaného pramene’ chapano jako zdroj
financovani spise v implicitni podobé. Tato skutecnost silu vypovédi daného pramene nepochybné do
jisté miry oslabuje.

4.2 Uplnost mnoziny parametré zobecnéného zdroje financovani

Z dosud provedenych analyz je ziejmé, Ze i kdyz pocCet parametrd zdrojl financovani (tak jak jsou
uvadény v pramenech) nemize byt nekonecny, jejich konvergence k uréitému poctu je pomérné
pomala. Ktomu pristupuje ifakt, Ze rozdily v pojmenovani nékterych parametrli jsou na Urovni
nuanci, takze je logicky na misté i potfeba provést nezbytnou syntézu spojenou s redukci poctu téchto
parametrd.

Finalni podobu mnoziny parametrd (pokud ma byt viibec efektivné uchopitelnd) zobecnéného zdroje
financovani mlzeme zfejmé oCekavat na Urovni péti az deseti parametrd. A i tato dimenze mize byt
povazovana za krajni pfipad. V konkrétnich situacich totiZz uvazuji i velmi representativni prameny
vyrazné nizéi pocet parametr(l, jmenovité pouze parametry dva.®

7 SVITAKOVA, 1. a kol. 2011. MIKROFINANCOVANI z dobré i stinné strénky: aneb ... Jak to funguje a
zkusenosti ceskych organizaci. Vyd. 1. Praha: Nadacni fond Mikrofinance, 2011. 84 s. ISBN 978-80-
260-0942-9, str. 7a 8

8DARMODARAN, A. 2001. Corporate Finance: Theory and Practice. 2nd ed. John Wiley & Sons, Inc.
2001, 982 stran. ISBN-978-0-471-28332-4, str. 563
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V soucasnosti jsou analyzy zaméreny na sbér primarnich dat, v daném pFipadé zachyceni vsech
v pramenech existujicich parametrli zdrojl financovani. Tam kde je to mozné a vhodné, jsou
parametry spojovany do skupin. Dalsim krokem bude s vysokou pravdépodobnosti redukce téchto
skupin, zfejmé s vyuzitim frekvencnich kritérii.

4.3 Hodnoceni vyznamu zdroje financovani podle jeho velikosti

Z Obrazku 3 je v obecnych souvislostech ziejmé, Ze co do objemu je pojistné plnéni rozhodné
neprehlédnutelnyn fenomén.

Presentovana data nam dokonce davaji pravo k formulaci témér kacifského nazoru, ze pokud jde
o tento parametr, daly by se jiné zdroje z mnoZiny zdroj financovani zcela opravnéné vyradit. To se
tyka samozrejmé financovani podnikatelskych aktivit s vyuzitim kapitalovaho trhu (IPO), coz je v jisté
Casti odborné literatury povazované div ne za svaty gral. A pfitom jde o objemové naprosto
nevyznamnou kategorii.

Hodnoceni trendd z Obrazku 3 mdzZe byt v nékterych ohledech zavadéjici. Predevsim je ziejmé, ze
vyvoj pojistného pInéni (zde uvazovano pouze pojistné pInéni z nezivotniho pojisténi) bude vzdy
determinovam neovlivnitelnymi externalitami. Toto tvrzeni je neoddiskutiovatelné specielné
v pripadech Zivelnich katastrof. Stejné tak se ukazuje vhodné uvazovat hodnotit procentni vyjadreni
trendu v souvislosti s odpovidajicimi absolutnimi hodnotami zkoumaného zdroje financovani.

To vSe jen podporuje stanovisko, Ze neni dlvod pojistné plnéni ignorovat a naopak, Ze jsou velmi
presvédcivé divody pro jeho standardni povazovani za zdroj financovani.

5 ZAVER

Predevsim je potésujici, Ze se v relevantni literatufe podafilo objevit stanovisko (i kdyz zatim
ojedinélé), které existenci pojistného pInéni jako zdroje financovani uvadi nejméné v implicitni
podobé. Je ziejmé, ze ve zkoumani tohto druhu je vhodné pokracCovat, kdykoliv se objevi relevantni
pramen.

Za druhé je z analyzy zde identifikovanych parametr(l ziejmé, Ze pojistné plnéni vyhovuje ve vsech
pfipadech, kde Gvahy tohto druhu maji vlibec smysl. V nékterych ohledech se pojistné pIinéni nachazi
dokonce ve favorizovaném postaveni (ku prikladu parametr dostupnosti ¢i udrzitelnosti).

A konecné je zajimavy (a to nikoliv v nejmensi mite) i vysledek kvantifikace a srovnani vybranych
zdrojl financovani. Ten ukazuje, Ze i zdroje v pramenech velmi frekventované (IPO) jsou co do jejich
objemu proti pojistnému pInéni prosté nevyznamné a dalo by se dokonce i tvrdit Ze zanedbatelné.
A Ze tedy i toto kritérium ukazuje nejen na moznost, ale dokonce i na nutnost povazovat pojistné
pInéni za integralni soucast systému zdrojd financovani podnikatelskych aktivit.

Prispévek byl vytvoren za podpory Nadacniho fondu pro podporu vzdélavani v pojistovnictvi Praha,
v rdmci realizace projektu ,,Pojistné pInéni jako zdroj financovani v mezni situaci (pojistna udalost)".
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