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ABSTRAKT

Nasledujici bakalaiska prace ,,Oceniovani nehmotnych aktiv v spole¢nosti OVB Allfinanz
Slovensko a.s.“ je rozd€lena na dvé casti, kterymi jsou teoreticka a prakticka cast.
V teoretické ¢asti je popsan vyznam nehmotnych aktiv. V dalSich kapitolach se prace za-
byva klasifikaci nehmotnych aktiv, jejich vznikem a zanikem a Vv posledni kapitole teore-
tické Casti jsou vysvétleny divody ocenéni nehmotnych aktiv. V praktické ¢asti je nejdiiv
predstavena zvolena spolec¢nost, kterou je OVB Allfinanz Slovensko a.s., pak se prace za-
byva finanéni analyzou rozvahy majetku a vykazu zisku a ztrat. Rovnéz se v této kapitole
prace zabyva rozdilovymi a pomérovymi ukazateli. V posledni kapitole jsou shrnuta dopo-

ruceni k dané spolecnosti.

Klicova slova: nehmotna aktiva, klasifikace, OVB Allfinanz Slovensko a.s., finan¢ni ana-

lyza, rozvaha majetku, vykaz zisku a ztrat, ukazatele

ABSTRACT

The following thesis "Valuation of intangible assets in the company OVB Allfinanz Slova-
kia" is divided into two parts, which are theoretical and practical part. In the theoretical
section is described the importance of intangible assets. In subsequent chapters, the thesis
deals with the classification of intangible assets, their emergence and disappearance and in
the last chapter of the theoretical section are explained the reasons for the valuation of in-
tangible assets. In the practical part is firstly introduced the selected company, which is
OVB Allfinanz Slovakia, secondly the thesis deals with the financial analysis of balance
sheet and the income statememt. The thesis also works with differential and relative indica-

tors. In the last chapter summarizes the recommendations for the selected company.

Keywords: intangible assets, classification, OVB Allfinanz Slovensko as, financial ana-

lysis, balance sheet, income statement, financial indicators
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UvVOD

V dnesnej dobe sa v kazdej firme bez ohl'adu na jej zameranie, velkost’ alebo Struktaru
kladie ¢oraz vacsi doraz na problematiku nehmotnych aktiv. Tu nastupuje skutocna uloha
organizacie, ktord presne ur¢i, do akej miery sa nehmotnymi aktivami treba zaoberat’. Tato
miera je samozrejme rozdielna pre nadnarodnu korporaciu a pre malého zivnostnika, avSak
kazdy bez vynimky by tejto téme mal venovat’ potrebni pozornost. Markantna tlohu zo-
hravaju nehmotné aktiva aj v dynamickom rozvoji obchodu v meradle regionadlnom aj me-
dzinarodnom. Prave oblasti s rozvitou vedeckou a vyskumnou zéakladnou st ekonomicky
vyspelejSie a uspesnejsie, ako regiony bez tychto atributov. Ak sa pozrieme do historie,

prave technologicky a ekonomicky vyspelé narody tspesne vladli dejinam.

Zakladnym cielom tejto prace je oboznamit’ nielen Siroku verejnost, ale aj akademicku
obec s problematikou ocefiovania nehmotnych aktiv. Tato téma je vel'mi citliva predovset-
kym z hladiska pravneho, technického, uctového a taktiez daitového, preto sa praca bude
uberat’ aj tymito smermi vzhl'adom na ich ddlezitost, pretoze je v suCasnosti nevyhnutné
prijaté informacie pochopit’ spravne a takisto ich spravne pouzit. Nespravna interpretacia
by viedla k viac nez zdvaznym problémom nielen na akademickej urovni, taktiezZ by mohla

viest’ k nespravnemu hospodareniu s nehmotnymi aktivami na firemnej Grovni.

Medzi suvisiace ciele patri predovSetkym reakcia na aktualne trendy, ktoré sa v oblasti
nehmotnych aktiv uskuto¢nili a v neposlednom rade aj analyza firemného hospodarenia vo

zvolenej organizicii.

Teoreticka Cast’ sa venuje spracovaniu teoretickych poznatkov v oblasti ocefiovania ne-
hmotnych aktiv. V prvej kapitole teoretickej Casti sa praca bude zaoberat’ vyznamom ne-
hmotnych aktiv v si¢asnom svete, rozoberie dovody ich rastu a ich ddleZitosti. V druhej
kapitole praca definuje samotné nehmotné aktivum, rozoberie klasifikaciu nehmotnych
aktiv a vysvetli jednotlivé pojmy spojené s nehmotnymi elementmi. V klasifikdcii praca
rozoberie vyndlezy, Gzitkové vzory, priemyselné vzory, ochranné znamky, obchodné ta-
jomstvo, oznacenia povodu a zemepisné oznacenia a doménové mena. Rovnako vysvetli
ich vyuZitie a rozdiely medzi nimi, upozorni na komplikacie s nimi spojené. Vznik ani z4-
nik tychto aktiv nebude opomenuty.

V praktickej Casti sa praca bude zaoberat’ spolo¢nostou OVB Allfinanz Slovensko a.s.,

resp. jej materskou firmou OVB Holding AG. V prvej kapitole praktickej ¢asti bude spo-

locnost’ predstavend a bude ukézana aj jej Struktira. V d’alSej kapitole sa praca bude zaobe-
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rat’ finan¢nou analyzou zvolenej spolo¢nosti. Vo finan¢nej analyze bude analyzovana bi-
lancia majetku spolo¢nosti a vykaz zisku a strat. Rovnako nebudu vynechané ani vztahy
poloziek tychto vykazov, ich vyznam a dopad na podnikovu situaciu. K finan¢nej analyze
nepochybne patria aj vysvetlenia zistenych faktov, uvedt sa dovody zmien, preco k nim
doslo a za akych okolnosti. V poslednej kapitole budii zhrnuté odporucenia pre danu spo-

lo¢nost’ pre jej d’alSie spravne fungovanie a naplianie jej cielov.
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1 VYZNAM NEHMOTNYCH AKTIV

V stucasnych odbornych ¢i menej odbornych pracach sa vyskytuje mnoho informacii ohl'a-
dom svetovych znaciek, internetového podnikania, vedy a techniky, nakladov na vyskum,
znalostnej spolocnosti. Takisto je mozné sa dozvediet' o klucovej ulohe vzdeldvania,
0 poruSovaniu patentov a prav zo strany velkych konglomeracii v rozvojovych $tatoch ¢i

0 nékupoch celych podnikov za ucelom ziskania novej technolégie.

Jeden z mnohych svetovych trendov zodpovedny za rozsirenie tychto sprav je rast vyz-
namu nehmotnych prvkov v podnikani. Tento trend je podmieneny predovsetkym intenzi-
tou hospodarskej stutaze, ktora v poslednych rokoch dosiahla obrovskych rozmerov. Za
povodcov tohto faktu mozeme povazovat’ neustdlu globalizéciu a deregulaciu hospodar-
stva. Rast tejto intenzity nuti organizdcie hladat’ stile nové zdroje sutaznych vyhod
a prednosti. Ak je dnes mozné presunut’ vyrobu do ktorejkol'vek cCasti sveta, napriklad do
zeme s lacnou pracovnou silou a stcasne s dobrym logistickym spojenim s ostatnymi Stat-
mi alebo zaistit’ kancelarske priestory vo svetovych finanénych centrach, zaistit’ si kapita-
lové zdroje na rozvinutych kapitalovych trhoch (¢i uz tiverom, emisiou dlhopisov, akcii ¢i

inym sposobom), tak sa sut’azivost’ logicky presuva do inych Casti sveta.

V sucasnosti je vel'mi osvedcené investovat’ do kvalifikovaného personalu a nehmotnych

aktiv. K investiciam do nehmotnych aktiv méZeme zaradit’ investicie do :

e Vysledkov vyskumu a vyvoja (research & development) technického charakteru —
prinasaju zlepsenie vyuzitelnych vlastnosti produktov ¢i znizenie nakladov; takisto
inovacie a nové napady, nieco, ¢o pred vami nikto iny nevymyslel

e Produktového designu — dava produktom originalny vzhl'ad a charakter

e Oznalenie produkcie — znamena vytvorenie 'ahko zapamaétateIného symbolu pre
vyrobky ¢i sluzby, ktory bude odrazat’ transparentnost’ a hodnoty organizacie

e Nehmotnych distribu¢nych ciest — zniZzenie ndkladov pri preneseni podnikania do
virtudlnych priestorov internetu pod urciti doménu (napr. cloud computing)

e Vztahov so zdkaznikmi — umoZnenie ziskania stabilnejSich prijmov, pretoZe verny
zakaznik by mal byt’ vysoko ceneny

e Celych obchodnych modelov — umoZnenie vyrazného zniZenia rizika, zrychlit' na-

stup na trh a stabilizovat’ prijmy

Tento fenomén narastu vyznamu nehmotnych elementov podnikania je vel'mi dobre mozné

pozorovat’ na zlozeni produktov, s ktorymi sa obchoduje. V nich je dnes obsiahnuty bud’
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vysoky podiel znalosti a technickych poznatkov (napr. PDA pristroje s GPS navigaciou),
alebo maji vysoku symbolickl cenu vd’aka svojmu oznaceniu (napr. luxusné produkty),
alebo dokonca kombinaciou oboch predoslych vlastnosti (napr. tablety od spolo¢nosti Ap-
ple). Z hladiska uspechu na trhu a teda aj podnikovych investicii sa tieto nehmotné ele-

menty stavaju nemenej dolezitymi ako elementy hmotné.

Nie je mozné uplne presne urcit’ pomer vyznamu hmotnych a nehmotnych zloziek, pretoze
kazdéa z nich mé ina Glohu v podnikovom hospodarstve. AvSak je mozné tento pomer as-
poii priblizne odhadnit’ pomocou pomeru trznej a ctovej hodnoty obchodovanych spoloc-
nosti (price-to-book value, P/BV, trzna hodnota celkového kapitalu na burze k uctovej

hodnote kapitalu vykazaného v uétovej bilancii, vid’ graf ¢.1).

Pomer trzna / ucétova cena

. I

Zaciatok 80. rokov Koniec 90. rokov

Graf ¢. 1 — Porovnanie pomeru trZnej a i¢tovej ceny nehmotnych aktiv

Graf ¢.1 vysvetl'uje, Ze ak na zaciatku 80. Rokov minulého storo€ia sa priemerné vysky
uétovych a trznych hodnét podniku v danom akciovom indexe pohybovali v priblizne na
rovnakych ¢islach, tak potom na konci 90. Rokov uz boli spolo¢nosti obchodované za sko-
ro Sest'nasobok uc¢tovej hodnoty. Tato zmena poukazuje na to, ze investori do akcii podni-

ku st ochotni platit’ radovo viac za nehmotné elementy podnikov.

Ukazatel’ PB/V je pre tieto ucely beZzne pouzivany, pretoze v bilanciach podnikov su ne-
hmotné aktiva zobrazované vo vieobecnosti vo vel'mi malej miere. Udtové vykaznictvo je
zaloZzené na mnohych principoch, avSak jednym z tych dolezitejSich je princip opatrnosti,

ktory obmedzuje hromadné Uctové zobrazenie nehmotnych aktiv vytvorenych vlastnym
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usilim v podnikoch. Vykaz tychto aktiv je vi¢Sinou podmieneny nezavislou transakciou
s danym aktivom, avSak pri obchodoch s nehmotnymi aktivami k tomuto pripadu az tak
¢asto nedochédza. Z tychto dovodov zobrazuje Gctova hodnota podnikov v drvivej vacsine
pripadov len finan¢né a hmotné aktiva. Trzné ceny podnikov na burze st naopak vyrazom
ochoty investorov zaplatit’ za vSetky podnikové aktiva, t.j. za hmotné aj nehmotné, pretoze
ich o¢akavanie zahrnuje celkové penazné toky podniku, nielen penazné toky urcitych zob-
razenych aktiv. Rozdiel medzi trznymi cenami podnikov na burze a G¢tovou hodnotou je
tak mozné pri urCitej miere zjednodusenia povazovat’ za efekt nehmotnych aktiv k trznym
cenam podnikov. Spravnost’ tohto odhadu je zavisla najmé na nasledujiucich skuto¢nos-

tiach:

e Na spravnosti ocenenia akciovym trhom — samozrejme zalezi, do akej miery su
alebo nie su trzné ceny podnikov vyhnané nad opodstatnené vysledky hospodarenia
(za zmienku uréite stoji napr. nadhodnotené akcie internetovych spolo¢nosti a ich
nasledny prudky pad v roku 2001, ¢i situacia na finanénych trhoch v roku 2009).
Cim vyssie neodévodené nadhodnotenie, logicky je st tym nadhodnotené aj ne-
hmotné aktiva v ich ukazatel'och;

e Na spravnosti ocenenia vykazanych aktiv — takisto je nemoZzné nespomenut’, ze za-
lezi na miere Uctove] hodnoty vykdzanych hmotnych aktiv vykéazanej v jej trznej
hodnote, tzn. do akej miery ma podnik tiché rezervy. Cim viac podhodnotené
hmotné aktiva, tym viac nadhodnotené su aktiva nehmotné;

e Na objemu vykédzanych samotnych nehmotnych aktiv — tato polozka bola az do pre-
lomu tisicroc¢i relativne bezvyznamna, pretoZze podniky vacSinu uzivanych aktiv

sami vytvarajl, tym padom nie s vo vicsine pripadov vykazané.

Predovsetkym v stvislosti so zmenami uctového vykazovania akvizicii v systémoch US
GAAP (United States General Accepted Accounting Principles — americké uctové pravid-
1a) a IFRS (International Financial Reporting Standards — mezdinarodné uctové pravidla)
dochadza po roku 2000 k znacne vysSiemu vykazovaniu nehmotnych aktiv v bilanciach
podnikov obchodovanych na burze. Avsak aj napriek tomuto faktu ostava relativne vysoky
podiel v bilanciach nevykazanej trznej hodnoty kapitalu, pripisovany prave nehmotnym

zlozkdm (vid’ graf ¢€.2).
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Graf ¢.2 — Podiel G¢tovo vykazanych a nevykazanych nehmotnych aktiv u spolo¢-

nosti S&P 500

Ukazatel’ P/BV (resp. P minus BV) na jednu stranu relativne jednoducho odhaduje pribliz-
ny trznej hodnoty nad G¢tovou hodnotou, na druhej strane vSak sam o sebe neinterpretuje
tento vzniknuty rozdiel. Ten mdze okrem cenovych bublin a tichych rezerv obsahovat’ nie-
len hodnotovy efekt identifikovatelnych, ale nevykazanych nehmotnych aktiv typu
ochranna znamka alebo patent, ale aj iné horSie uchopitel'né zlozky, pre ktoré sa v sucas-
nom ucétovom systéme pouziva pojem ,,goodwill, a do ktorého spadaju efekty réznych
nehmotnych elementov typu vybudovaného pracovného kolektivu, vyhodného umiestnenia
podniku, synergii zo spojenia s inym podnikom a pod. Pre priblizny odhad podielov jed-
notlivych hmotnych a nehmotnych aktiv a goodwillu na hodnotach podnikov ndm pomoze

Studia spolo¢nosti Ernst & Young (vid’ graf ¢.3).

B Hmotné, financné a iné aktiva
B Nehmotné aktiva

= Goodwill

Graf ¢.3 — Pomer akvizi¢nych cien firiem v majetkovych polozkach a goodwille
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2 VYMEDZENIE A KLASIFIKACIA NEHMOTNYCH AKTIiV

Na avodnych vetach je mozné vidiet’ vel'mi dolezitu ulohu, ktoré nehmotné aktiva v pod-
niku zohravaja. Uvedena $tadia Ernst & Young dokonca poukazuje na celkovy podiel ne-
hmotnych elementov, ktory ¢ini az 70%. Cast’ z nich je vykazatelna v bilanciach ako sa-

mostatné nehmotné aktiva, ¢ast’ vSak je ponechana v polozke goodwill.

Nazory réznych autorov na systematické delenie nehmotnych aktiv nie su ani zd’aleka cel-
kom jednotné. V najSirSom zmysle patria k nehmotnym statkom aj jednotlivé stranky
osobnosti ¢loveka, ktoré predstavuji najmé telesni nedotknutel'nost’, sloboda, obcianska
gest’ alebo meno. Dalej sem patria zhmotnené prejavy osobnosti ¢loveka, napriklad osobna
koreSpondencia, podobizen, zvukové a obrazové zaznamy osobnej povahy. Do uzSieho
zmyslu sa zarad'uje predovsetkym pojem dusevné vlastnictvo. Zakladnym znakom pred-
metov dusevného vlastnictva je ich schopnost’ stat’ sa predmetmi spolocenskych vztahov,
predovsetkym vSak obchodnych vztahov, tzn. od doby ich vytvorenia ich je mozné uzivat
bez ¢asového a miestneho obmedzenia bez potreby sucasne prenaSat’ predmet, na ktory sa

tieto prava vztahuji. (Cada, 2002, s. 9)

V obchodnom a obé&ianskom zakonniku Ceskej republiky sa k nehmotnym aktivam vzta-
huje hlavne vymedzenie statkov, ktoré mézu byt predmetom spoloc¢enskych vztahov. Ob-
¢iansky zékonnik v § 118 vymedzuje, Ze predmetom obcianskopravnych vztahov su veci,
ak to ich povaha pripusta, prava alebo iné majetkové hodnoty. Pretoze ob¢iansky zakonnik
v § 119 definuje veci len ako predmety hnutel'né alebo nehnutel'né, preto sa na nehmotné
aspekty treba pozerat’ inym spoésobom, a to bud’ ako na ,,prava“ alebo ,,iné majetkové hod-
noty“. Z pohl'adu ocenovatel’a je na mieste otdzka, ¢i nehmotné statky je mozné povaZovat
za vecl, prava ¢i iné majetkové hodnoty alebo vedlajSie zaleZitosti. Pravna uprava ob¢ian-
skeho zakonniku pocita s rovnocennym postavenim hmotnych aj nehmotnych predmetov

na uroven ,,veci®.

Existuje mnoho definicii samostatnych nehmotnych aktiv, avSak kazda z nich sa v niecom
lisi a kazda z nich sa dotyka iného aspektu tychto aktiv. Kvoli svojej rozmanitosti su ne-
hmotné aktiva definované jednoduchym vymenovanim typu ,,nehmotné aktiva st ochranné
znamky, patenty, domény, know-how,...“ Toto vymenovanie stai pre beZzné porozumenie,
¢oho sa tato problematika dotyka, ale neriesi pomerne t'azka ulohu ocenovatel’a, ktora spo-

¢iva v urceni, o eSte spada v podniku do kategorie nehmotné aktiva, ¢o je na hranici, ¢o uz
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st len nejaké nehmotné elementy, ktoré vSak tiez prinaSaju svoj ekonomicky efekt, ale uz

ich nie je mozné povazovat’ za nehmotné aktiva.

Nehmotné aktivum je UCtovy pojem a znalec svojim ocenenim priamo ovplyviiuje uctovy
aj danovy obraz ucastnikov transakcie s nehmotnym aktivom, a preto je najlepSim rieSenim
vychadzat’ pre ucely ocenenia pri definicii pojmu nehmotné aktivum z u¢tovych predpisov.
NajdolezitejSou oblastou, kde v dnesnej dobe prebichaju diskusie o nehmotnych aktivach,
je systém cétového vykaznictva IFRS, a preto najpresnejSou definiciou bude definicia pod-

I'a Standardu IAS 38 — hehmotné aktiva.
Nehmotné aktivum :

e Je nepenazné aktivum bez hmotnej povahy — t.j. aj ked moZe byt zachytené na
hmotnom nositel’'ovi, nie je rovnakej povahy

e Je vysledkom minulych udalosti — napr. ndkup, licencia ¢i vlastny vyvoj

e Je identifikovateIné — tato podmienka je splnend, ak je moZné oddelit’ aktivum od
podniku, alebo existuje k danému statku urcité zmluvné alebo zakonné pravo

e Pravdepodobne v budtcnu prinesie ekonomicky tzitok — napr. zvySenie trzieb ¢i
zniZenie nakladov

e Je kontrolovatelné — t.j. vlastnik ¢i uZivatel’ maju istu exkluzivitu na budici pro-

spech z aktiva.

Doéraz na definiciu nehmotného aktiva rozhodne nie je samotcelny, pretoze ak nie je spl-
nend niektord z uvedenych podmienok, moZze to znamenat’, Ze predmet nie je samostatne

ocenitel'ny, aj ked’ sa situacia moZe na prvy pohl'ad javit’ odlisne.

2.1 Klasifikacia nehmotnych aktiv

Na zaciatok by bolo vhodné spomenut, Ze neexistuje Ziadne ucelené vymenovanie ne-
hmotnych aktiv, existuji len vysSSie uvedené podmienky definicie nehmotného aktiva. Sa
vSak tradicné druhy nehmotnych aktiv, ktoré je mozné relativne 'ahko roztriedit’, netradic-
né nehmotné aktiva sa klasifikécii vyhybaji uz zo svojej povahy. Uvedend klasifikacia je

tak zvolend z nasledujucich dovodov :

e profesionali, ktori prichadzaji od styku s nehmotnymi aktivami (technici, uctovi
a danovi Specialisti, znalci a pravnici), sa va¢Sinou dokazu zhodnut’ na tom, Ze do

tejto oblasti patri duSevné vlastnictvo, pod ktoré spada mnoho d’alSich poloziek,
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ako napr. ochranné znamky, patenty, software apod.; preto bude najprv tymto po-
lozkam venovana pozornost,

pretoze v Ceskej republike transakcie s nehmotnymi aktivami maj priame zasahy
do uctového a danového obrazu podniku, preto sa tiez bude praca zaoberat’ touto
oblastou, ato z pohladu uctovych a danovych suvislosti s nehmotnymi aktivami
v Ceskej republike. Znalci by mali byt s touto problematikou oboznameni, pretoze
Vv niektorych pripadoch maju tieto suvislosti priamy vplyv na metédy ocenenia
a tym padom a vysledntl hodnotu,

Klasifikacia bude popisana z pohl'adu standardov IFSR. Dévodom je skuto¢nost’, ze
IFRS je systémom vykazovania uctovych informacii, v ktorom je problematika ne-
hmotnych aktiv v sicasnej dobe najviac rozvijand a takisto existuju rozdiely od
¢eskych uctovych predpisov, ktoré pracu znalcov ovplyvituju vo velkej miere,
posledné triedenie vychadza z Medzinarodnych ocenovacich $tandardov, ktoré pl-
nia funkciu kl'a¢ového dokumentu, preto sa na ne odvolava mnoho znaleckych po-

sudkov.

2.1.1 DuSevné vlastnictvo

Tabulka ¢. 1 — Rozdelenie predmetov prav duSevného vlastnictva

Dusevné vlastnictvo (Intellectual Property Rights)

Autorské prava (Co- Priemyslové prava (Industrial Property Rights)
pyrights) Technické rieSenia Oznacenia Ostatné
Autorské diela Vynalez Ochranné zndmka Priemyslovy vzor
Suvisiace diela Uzitkovy vzor Oznacenie povodu Know-how
Software Topografia Zemepisné oznacenie Odrody rastlin
Databaze Obchodna firma Objavy
Domény Goodwill

Oblast’ dusevného vlastnictva (intellectual property) je uz tradi¢nou sucast'ou nehmotnych

aktiv. DusSevné vlastnictvo upravuje obsah prav k vymedzenej mnozine nehmotnych stat-

kov na jednej strane a spoloc¢enské vzt'ahy vznikajice pri uplatiovani tychto prav v spo-
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lo¢nosti. Tieto nehmotné statky st zachytené na urcitom hmotnom nosi¢i (napr. vynalez
v stciastke k pocitaci), vlastnikom nehmotného statku vSak nemusi byt’ ta istd osoba ako
vlastnik hmotného nosi¢a. V ramci duSevného vlastnictva existuja dva odlisné systémy

ochrany :

e Systém autorského prava (copyright)

e Systém priemyslového prava (industrial property)

Pre celu oblast’ dusevného vlastnictva je spolo¢ny predovsetkym zmysel vzniku a existen-
cia tychto prav, tym padom aj vytvorenie ucinného systému vlastnickych prav k nehmot-
nym statkom, ktoré zo svojej nehmotnej podstaty nemézu byt kontrolované inak nez do-
slednym utajenim alebo riadenym zverejnenim, avSak za splnenej podmienky, Ze spoloc-
nost’ bude patri¢ne chranit’ tieto prava. V podstatnym bodoch sa vSak systém ochrany au-

torskym a priemyslovym pravom lisi, najviac vSak v nasledujucich rovinach :

e Podstata ochrany majetku — autorské prava chrania formu stvarnenia majetku, na-
opak priemyslové prava chrania obsah stvarnenia,

e Okamzik vzniku prava — autorské prava vznikaji v okamihu stvarnenia majetku do
objektivne vnimatel'nej podoby, ale pre vznik registrovan¢ho priemyslového prava
je potrebné prejst’ cez proces registracie u prisluSnej autority,

e Rozsah prava — zatial’ ¢o autorské prava nepoznaju hranice §tatov, u priemyslovych
prav plati princip teritoriality,

e Spravna autorita — spravne autority pre autorské prava su kolektivnymi spravcami
diel, existuji dve hlavné, a to OSA (Ochranny svaz autorsky) pre autorov hudob-
nych diel a DILIA (Divadelna, literarna, audiovizualna agentura) z poverenia Mi-
nisterstva kultiry hlavne pre autorov a ich literarne, vedecké, audiovizudlne a au-
diovizualne- uzitkové diela,

e Dizka majetkovych prav — majetkové prava trvajii v su¢asnosti po dobu trvania Zi-
vota autora a 70 rokov po jeho smrti, majetkové prava v suvislosti s priemyslovymi

pravami st radovo kratSie s niekol’kymi vynimkami.

Z hladiska ocenovania boli vzdy ddlezitejSie priemyslové prava, ktoré st vSeobecne vyuzi-
telné v priemysle aj v sluzbach, tym padom sa s nimi aj viac operuje. Uloha nehmotnych
statkov spadajucich pod autorskopravnu ochranu (ako napriklad software alebo databéaza)
nemodze byt v ziadnom pripade zanedbatel'nd. Podl'a sibornych tidajov z komerénych da-

tabaz s transakciami s nehmotnymi aktivami sa software umiestituje na poprednych mies-
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tach podla poc¢tu prevedenych transakcii. Takisto sa s rozvojom internetu v poslednych

rokoch rozvinuli transakcie s doménovymi menami ¢i inymi autorskymi dielami.

KTI'ucovou vyzvou pre ocenovatel'ov nehmotnych aktiv je spravne porozumenie predmetu,
ktorého hodnotu ma stanovit’, predovsetkym vSak obsahu prav, ktoré st s danym nehmot-
nym predmetom spojené a ktoré mézu byt zdrojom rizika pri dosiahnuti primerané¢ho vy-

sledku ocenenia.

2.1.2 Vynalezy

Vynalez (invention) predstavuje vyznamna skupinu medzi nehmotnymi statkami, ktoré st
chranené priemyslovym pravom. Forma priemyslovo-pravnej ochrany vynalezu je patent.
Patenty sa udel'uju na vynalezy, ktoré su nové, su vysledkom vynalezcovskej ¢innosti a su
priemyselne vyuziteIné. Patent je samostatne prevoditelnym majetkovym pravom. Za-
kladnou pravnou normou, ktord upravuje patentové pravo v Ceskej republike, je zakon &.
527/1990 Zb. o vynalezoch a zlepSovacich navrhoch v platnom zneni (d’alej len ,,zakon*).
6000 -
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Graf ¢. 4 — Statistika udelenych patentov (zdroj: roéenka UPV)

2.1.2.1 Podmienky udelenia patentu

Pre udelenie patentu musi vynalez spliiovat’ zaroven Styri podmienky, a to novost’, ¢innost’
V oblasti vynalezov, priemyslova vyuzitelnost’ a technicka povaha. AvSak samotné splne-
nie tychto podmienok nezaistuje ekonomicky uspech alebo neuspech vynalezu, to zavisi

jedine na prihlasovatel'ovych schopnostiach, zdmeroch a ciel'och.
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Pod pojmom novost’ sa rozumie absolttna svetova novost. Vyndlez ju v splni v tom pripa-
de, ak nie je sucastou stavu techniky. Zakon definuje stav techniky ako vsetko, k ¢omu bol
umozneny pristup verejnosti pisomne, tstne, vyuzivanim alebo inym spésobom deni pred-
tym, od ktorého prinalezi prihlasovatel'ovi pravo prednosti. Tento deni je chapany ako den,
kedy prihlasovatel’ podal prva prihlasku k danému vynalezu a nezalezi na tom, ¢i ju podal
v Ceskej republike alebo v zahrani&i. Zdkon presne identifikuje obsah stav techniky, tym
padom by ocenovatel’ mal vediet’, Ze sa bude prednostne zaujimat’ o zverejnené patentové
prihlasky a uzitkové vzory v Ceskej republike a v zahranici so starSim ddtumom prednosti.
Nemenej dolezité su v tomto pripade aj obsahy odbornych ¢lankov, dizertaéné prace, pred-

nasky, konferencie a.i.

U podmienky novosti sa v§ak mozu vyskytnut’ isté komplikacie, ako napriklad poukdzanie
na zverejnenie podstaty vynalezu na konferenciach ¢i jeho pisomna publikdcia
v akejkol'vek verejne dostupnej forme, ak tak bolo uskutocnené pred podanim riadnej pri-
hlasky u prislusného patentového tradu. Podmienka novosti sa tak javi ako prisne krité-
rium na inovativnu troven nehmotného statku a tiez na disciplinu prihlasovatel’a oh'adom
prace so vzniknutymi poznatkami. Avsak v niektorych pripadoch je tito podmienka splne-
nd vo vztahu k prihlasovatelovi alebo k pravnemu predchodcovi, aj ked doSlo
k zverejneniu, ako napriklad nezavinené zverejnenie, ak k nemu doslo v dobe 6 mesiacov
pred datumom podania prihlasky. Za poruSenie tohto kritéria sa taktiez nepovazuje vysta-
venie vynalezu na Gradne uznanej vystave podl'a medzinarodnej zmluvy poc¢as 6 mesiacov

pred datumom podania prihlasky.

Podmienka ¢innosti v oblasti vynalezov predstavuje poziadavky na mieru nadStandardne;j
tvorivej Cinnosti prihlasovatela. Vynélez je vysledkom tejto Cinnosti v tom pripade, ak pre
odbornu obec nevyplyva zrejmym spdsobom zo stavu techniky. Ak v podmienke novosti je
podstatny obsah prihlaSok k diiu, od ktorého prindlezi prihlasovatel'ovi pravo prednosti,
u kritéria ¢innosti v oblasti vynalezov tomu tak nie je, pretoze s nezverejnenymi informa-
ciami prihlasovatel’ nemohol operovat. Aby sa ¢innost’ v oblasti vynalezov mohlo hodno-
tit, vytvara sa fiktivny ,,odbornik® s priemernou kvalifikaciou a v§eobecnom prehl'ade

v danom odbore.

Dal$ou z podmienok je priemyslova vyuZitelnost. Pod pojmom priemyslova vyuZitelnost’
sa rozumie hospodarska vyuziteI'nost’ vo vSetkych oblastiach hospodarstva, ¢i uz je to po-
I'nohospodarstvo, doprava, sluzby a priemysel. Predovsetkym sa vSak kladie doraz na opa-

kovatelnost’ pouziti dané¢ho vyndlezu pri tychto hospodarskych ¢innostiach. Kritérium
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priemyslového vyuzitia sa zaobera potencidlnym vyuzitim, takze sa ako podmienky nekla-

du fakty typu existujici dopyt alebo ekonomicka navratnost’ vyroby.

V ramci prihlaSkového procesu dochddza po 18 mesiacoch k zverejneniu prihlasky od da-
tumu jej podania. To vedie k tomu, Ze verejnost ma po relativne kratkej dobe pristup
k celému obsahu prihlasky bez toho, aby bolo rozhodnuté o udeleniu patentu. Po udeleni
patentu, teda po prevedeni plného prieskumu zo strany Uradu priemyslového vlastnictva,
Vv ktorom sa porovnava predmet prihlasky vynalezu so sti¢asnym stavom techniky, docha-
dza k d’alSiemu zverejneniu. V ramci tohto zverejnenia st vel'mi Casto zmenené patentové
naroky, ale obsah dokumentu nemoze ist' nad ramec pévodného podania v zmysle uz zve-
rejnenej prihlasky vynalezu. Z pravneho pohladu predstavuji zverejnend prihlaska
a udeleny patent dva povahovo rozdielne dokumenty, hoci ich vonkajsi prejav moze byt

velmi podobny. (Cada, 2002, s. 17)

2.1.2.2 Predmety postavené mimo skupinu vyndlezov

Technicka povaha rieSenia je podmienkou, ktora urcuje vynalez k pouzitiu ako navod rie-
Senia uréitého problému za pomoci technickych prostriedkov (Horagek, Cada a Hajn, 2005,
S. 17). Zékon pouziva k vysvetleniu tohto kritéria negativne tvrdenia. Za vynalez sa tym

padom podl'a zakona nepovazuju (Cesko, © 2012) :

e Objavy, vedeckée tedrie a matematické metody,

e Estetické vytvory,

e Plany, pravidla a spdsoby vykonavania duSevnej €innosti, hranie hier alebo vyko-
navanie obchodnej ¢innosti (tzv. obchodné metody),

e Programy pocitacov,

e Podavanie informacii.

Dovodom postavenia tychto predmetov mimo oblast’ tykajucu sa vynalezov je predovset-
kym skuto¢nost’, Ze neplnia tlohu technického ucinku (napriklad objavy, vedecké tedrie
a matematické metody, obchodné ¢innosti). Takisto fakt, ze k ich pravnej ochrane je urce-
na ind pravna institicia (estetické dielo moze byt chranené ako autorské dielo alebo ako
priemyslovy vzor; software je mozné chranit’ pomocou autorského prava), je dovodom, Ze
st tieto elementy postavené mimo vynalezy. Patentovanie tychto predmetov alebo ¢innosti
je nevykonatel'né za predpokladu, Ze sa prihlaSka ¢i patent tykaju len tychto ur¢enych

predmetov alebo ¢innosti vo svojej podstate (napr. je mozné patentovat’ pristroj s technic-
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kym ucinkom v pripade, Ze software je jeho sucastou, avSak nie je mozné patentovat’ sa-

motny software bez pristroja).

Rovnako nie je umoznené patentovat’ sposoby chirurgického Ci terapeutického oSetrenia
I'udského a zvieracieho tela, nedaju sa patentovat’ ani diagnostické metody, ktoré sa pouzi-
vaju na l'udskom alebo zvieracom tele, pretoze sa nedaji povazovat’ za priemyselne vyuzi-
telné. Toto ustanovenie sa vSak nevzt'ahuje na vyrobky spojené s tymito procesmi, predo-
vSetkym latky a zmesi ur¢ené k pouzitiu pri tychto oSetreniach a diagnostickych metddach,
ako napr. licky. Takisto sa patenty nedaji udel'ovat’ na vynalezy, ktorych vyuzitie by pri-
chadzalo do rozporu s verejnym poriadkom alebo dobrymi mravmi. Patenty sa nedaju ude-
I'ovat’ na odrody rastlin a plemena zvierat ¢i biologické spdsoby pestovania rastlin a chovu
zvierat (toto v8ak neplati pre mikrobiologiu a vyrobky ziskané v ramci tohto odboru, tzn.

vyrobky ziskané biotechnologiami).

Vo vSeobecnosti je mozné patent udelit’ v dvoch kategoriach, a to bud’ v kategorii vec, ale-
bo v kategorii postup. Prva kategoria obsahuje veci vo zmysle vyrobkov alebo zariadeni
(napr. zmes, pristroj, lie¢ivo), druha kategodria je udelovana na postupy, ktorych vysled-

kom je vyrobok (napr. ¢istenie, meranie, mieSanie).

Patenty v Ceskej republike udeluje Urad priemyslového vlastnictva. Urad priemyslového
vlastnictva je zakonom ¢. 14/1993 Zb. 0 opatreniach na ochranu priemyslového vlastnictva
(v platnom zneni) ustanoveny ako ustredny organ Statnej spravy na ochranu priemyslového
vlastnictva Ceskej republiky. Patent je udelovany v procese o0 udeleni patentu. Tento pro-
ces vznikd v momente podani patentovej prihlasky prihlasovatelom na Urad priemyslové-
ho vlastnictva. Je mozné prihlasit’ len jeden vynalez alebo skupinu vynalezov, ktoré len
spolu tvoria jednu vynalezcovsku myslienku. Prihlasovat’ patenty moze fyzicka aj pravnic-
ka osoba, ktora ma podla zdkona na patent pravo. Pravo na patent ma v jednom pripade
povodca alebo spolupdvodcovia (ak sa na vzniku podiel'alo viac 0s6b), v druhom pripade
ma pravo na patent pravny nastupca povodcu (nastupca prava ziskal alebo na neho presli
napr. v dedicnom konani). Nakoniec ma na patent pravo aj zamestnavatel pdévodcu
Vv pripade tzv. podnikovych vynalezov (prava prechadzaju podla zdkona, ak nie st

v zmluve ustanovené iné podmienky).
Podanim patentovej prihlasky prihlasovatel’ ziskava pravo prednosti (priorita, prioritné
pravo). Toto pravo predstavuje pre prihlasovatel'a pravo pred kazdym, kto by si v buduc-

nosti podal prihlaSku na totozny vynalez. Ide o Specidlne prévo, ktoré je uplatiiované
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Vv oblasti nehmotnych aktiv a jeho vyznam determinuje prave nehmotné povaha tychto ak-
tiv, ktora je pric¢inou rizika vzniku rovnakej myslienky na viacerych miestach sicasne ¢i
Vv blizkej budtcnosti. Prioritné pravo vychadza prihlasovatel'ovi z Parizskej zmluvy na
ochranu priemyslového vlastnictva (zakladna mnohostranna medzinarodna zmluva v danej
oblasti z roku 1883) a prihlasovatel ma moznost aplikovat’ toto pravo pri podani prihlasky
Vv jednom S§tate na totozny vynalez z predchadzajicej prihlasky podanej v inom $tate, a to
najneskor do 12 mesiacov od datumu prioritnej prihlasky. Ak nie je tdto moznost’ vyuzita,
prihlasovatel’ si zdsadnym spdsobom komplikuje teritoridlne rozsirenie ochrany totozného

vynalezu.

Od datumu zverejnenia patentu vo Vestniku su ucinné vlastnicke prava plynuce z patentu,

ktoré obsahuju :

Vyluéné pravo vyuzivat prislusny vynalez priamo aj nepriamo,
e Vylucit tretie osoby z neopravneného uzivania vynalezu,
e Poskytnut’ suhlas k vyuZivaniu vynalezu inymi osobami (t.j. poskytnuat’ licenciu),

e Previest vyluéné prava k vynalezu na tretiu osobu.
Priame vyuzivanie zakon definuje ako :

e Vyrobu, ponuku, uvedenie na trh alebo pouZzivanie vyrobku, ktory je predmetom
patentu rovnako ako import askladovanie k danym tuéelom ainé operacie
s takymto vyrobkom,

e Vyuzivanie spdsobu, ktory je predmetom patentu, popripade ponikanie tohto spo-
sobu K vyuzitiu,

e Ponuku, uvedenie na trh, pouzivanie ¢i import a skladovanie k tymto uc¢elom vy-

robku priamo ziskaného sposobom, ktory je predmetom patentu.

Nepriame vyuzivanie definuje zadkon ako dodanie alebo ponuku vynélezu inej neZ oprav-
nenej osobe k uZivaniu vynalezu, prostriedkov tykajicich sa podstatného prvku tohto vyna-
lezu a sluziacim v tomto ohl'ade k jeho uskuto¢neniu, ak je vzh'adom k okolnostiam zrej-
mé, ze tieto prostriedky st sposobilé k realizacii patentovaného vynalezu a su k nemu ur-
¢ené. Vynimku z tohto tvrdenia vSak tvoria situdcie, ak sa tieto prostriedky bezne vyskytu-

ju na trhu.
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2.1.2.3 Obmedzenia vlastnickych prav

Aby bola zaistend istd rovnovaha medzi monopolnymi pravami vlastnika ja jednej strane
a bezproblémovym fungovanim trznych a inych spoloc¢enskych vztahov na druhej strane,
je zdkonom stanovené obmedzenie ¢innosti patentu v prislusnych situaciach. Ide o nasledu-
juce situacie :

e Uzivanie vynalezu tzv. predchddzajicim uzivatelom — predchadzajucim uzivate-
lom je ten, kto pred vznikom prednostného prava vynalez vyuzival nezavisle na
povodcovi, majitel'ovi patentu alebo kto k tomu vykonal preukézatelné opatrenia,

e Prechodné uzitie na dopravnych prostriedkoch — prava majitel'a patentu nie st po-
rusené, ak su pouzité na lodiach a pri stavbe ¢i prevadzke lietadiel ¢i vozidiel Sta-
tov, ktoré podpisali Parizsku zmluvu na ochranu priemyslového vlastnictva, ak sa
prechodne alebo nahodne dostant na izemie Ceskej republiky,

e Utzitie pri priprave liekov — plati pre individualnu pripravu liekov v lekérni na za-
klade lekarskeho predpisu a nakladani s nim,

e Uzitie pre neobchodné ucely — platné predovSetkym pre pedagogické ucely,

e Experimentalne ucely — vztahuje sa napriklad aj na testy, ktoré st potrebné pre

uvedenie lie¢iva na trh.

Takisto aj v institate tzv. vyCerpania prav je popisané isté obmedzenie prav vlastnika. Pod-
I'a tychto predpisov nema vlastnik patentu aZ na par vynimiek pravo zakazovat’ tretim 0so-
bam pracu s vyrobkom, ktory je predmetom chraneného vynalezu, ak bol vlastnikom tento
vyrobok uvedeny na trh v Ceskej republike alebo vlastnik vydal stihlas (licenciu). Mono-
polné vlastnicke prava sa tym padom vzt'ahuju len na prvé uvedenie produktu na trh, avSak
sa uz nevztahuju napriklad na jeho d’alSie obchodovanie tretimi osobami. V suc¢asnej dobe
sa pod pojmom trh rozumie nielen trh na uzemi Ceskej republiky, ale aj na ktoromkol'vek

uzemi Statu Eurdpskej Gnie a na izemim $tatov tvoriacich Eurdpsky hospodarsky priestor.

Prava k vynalezu sa vSak nevztahuje na vSetky technické poznatky obsiahnuté v patentovej
prihlaske alebo patentovému spisu. Patentové naroky determinuji rozsah ochrany a musi
ich obsahovat’ nie len prihlaska, ale aj udeleny patent. K vykladu patentovych narokov sa
obvykle pouzivaju aj popisy a vykresy. Ocenovatel’ by mal brat’ do tivahy funkciu patento-
vych narokov predovsetkym pri identifikacii nehmotného aktiva, ktoré je k oceneniu urce-

né. Patentovy spis mozZe obsahovat relativne zaujimavé technické rieSenia, ktoré st uvede-
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né napriklad v komentéaroch k stavu techniky, ale nespadaji pod predmet ocenenia. Tym je

technicka znalost’ popisana technickymi znakmi v patentovych narokoch.

V Ceskej republike a aj vo vié§ine zemi platia patenty maximalne 20 rokov od datumu
podania prihlasky a za ich udrZzovanie v platnosti je prihlasovatel’ povinny kazdoro¢ne pla-
tit’ poplatky. Vysku poplatkov stanovuje zakon ¢. 173/2002 Zb. o poplatkoch za udrzova-
nie patentov a dodatkovych ochrannych osvedéeni pre lie¢iva a pre pripravky na ochranu
rastlin v platnom zneni. Vynimku z tejto doby ochrany vsak tvoria lieCiva a pripravky na
ochranu rastlin, ktoré podliehaju zo zakona povinnym registraénym proceddiram u prislus-
nej Statnej institacie, preto je umoznené vlastnikom prav vztahujucich sa na tento typ latok
ziadat’ o prediZenie patentovej ochrany, a to formou tzv. dodatkovych ochrannych osved-
eni (SPC — Supplementary Protection Certificate). Tieto osvedéenia umoziuju predizit
zakladni dobu ochrany prediZit’ v zavislosti na konkrétnej dizke obdobia medzi ditom po-

dania zékladnej prihlasky a dilom registracie, avSak len do vysky 5 rokov.

2.1.2.4 ZruSenie a zanik patentu

Patent je mozné bud’ zrusit,, alebo moze zaniknit’. Patent zanikne, ak :

e Uplynie doba jeho platnosti,
e Vlastnik patentu nezaplati v stanovenej dobe prislusné poplatky za udrzanie patentu
v platnosti,

e Vlastnik sa patentu vzda.

Utinky patentu v tejto situacii trvaju az do okamziku, ked’ nastane rozhodna skutoénost
urcujica jeho zanik. Podmienku zruSenia patentu st rozdielne a maju rozdielne dopady na
jeho u¢innost’. Urad priemyslového vlastnictva zrusi patent, ak sa dodatoéne zistia nasledu-

juce skutoc¢nosti :

e Vynadlez nespliioval podmienky patentovatelnosti,

e Vynidlez nie je v patente popisany tak jasne a uplne, aby ho odbornik mohol usku-
tocnit’,

e Majitel’ patentu nemé pravo na dany patent; zruenie v tomto pripade Urad prie-
myslového vlastnictva prevedie na navrh opravnenej osoby,

e Predmet patentu presahuje obsah povodného podania prihlasky vynalezu, alebo
predmety patentov udelenych na zdklade rozdelenia prihlasky presahuju obsah jej

pdvodného podania, alebo bol rozsah ochrany vyplyvajuici z patentu rozsireny,
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e Ak sa dovody zruSenia tykaju len Casti patentu, patent sa zrusi Ciasto¢ne. Ciasto¢né

zruSenie patentu sa uskutocni zmenou jeho narokov, popisu alebo vykresov.

ZruSenie patentu ma spéatna ucinnost’ od datumu zaciatku jeho platnosti na rozdiel od zani-

ku, ¢o moze viest’ k problémom, napr. s uz uskutocnenymi tplatnymi transakciami.

2.1.3 Uzitkové vzory

Uzitkovy vzor (utility model) plni podobne ako patent funkciu priemyslovo-pravneho insti-
tutu a takisto rovnako ako patent je formou pravnej ochrany nehmotnych statkov, ktoré
vznikli technickou tvorivou ¢innostou a je samostatne prevoditelnym majetkovym pra-
vom. Legislativhou normou, ktora upravuje tato oblast’ nehmotnych aktiv, je zakon ¢.

478/1992 Zb. o uzitkovych vzoroch Vv platnom zneni.

Pravna ochrana uzitkovych vzorov je v mnohych pripadoch analogicka ako u patentov
a v mnohych pripadoch sa zakon o uzitkovych vzoroch priamo odvolava na patentovy za-

kon. Preto sa nasledujuci text zameria na rozdiely medzi oboma skupinami ochrany.

Spolo¢nou rovinou oboch rozdielnosti je ucel existencie ochrany za pomoci formy tzitko-
vého vzoru. Patentovy zakon, ktory sa riadi relativne tvrdymi kritériami udelenia ochrany,
je nevhodny pre zaistenie ochrany predmetov s menSou vynalezcovskou hodnotou ¢i
s ¢asovo obmedzenym ekonomickym vyznamom. Z tohto dovodu si potreby priemyslu
a obchodu vynutili zavedenie takého systému ochrany, ktory zaistil ziskat' ochranu skoro
totoznll s patentovou ochranou z hl'adiska ucinnosti, avSak s jednoduch$im a rychlej$im

spdsobom a predovsetkym s mensimi nakladmi.

1600 -

B Zahrani¢ni prihlasovatelia

1400 - B Doméci prihlasovatelia
1200 -~

1000 -~

800

600

400

200

0 - T T T T T T T T T

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Graf ¢. 5 — Statistika zapisanych GZitkovych vzorov (zdroj: roéenka UPV)
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Produkt prihlaseny k ochrane uzitkovym vzorom musi spliiovat’ zarovein Styri nasledujuce
kritéria :

e Novost,

e Presiahnutie ramce iba odbornej spdsobilosti,

e Priemyslovéa vyuzitel'nost’,

e Technicka povaha.

Podmienky zapisania tychto rieSeni su prakticky totozné s podmienkami patentovatelnosti
vynalezov. Novost'ou sa taktiez rozumie ako absolutna svetova novost. Na rozdiel od pa-
tentov vSak zmiernenie tejto podmienky predstavuje fakt, Ze v stave techniky nie je zahrnu-
té vlastné uverejnenie tohto rieSenia v dobe 6 mesiacov pred daitumom podania prihlasky,

napr. na vystave alebo vel'trhu, o u patentovatel'nosti predstavuje velku prekéazku.

Délezitym rozdielom oproti patentom je skutoénost, ze Urad priemyslového vlastnictva
neskuma dve zakladné podmienky pri podani prihlasky (novost’ a tvorivé rieSenie). Pri-
hlaskovy proces uzitkového vzoru je zaloZzeny na tzv. registraénom principe. Tento princip
predstavuje len formalny prieskum Uradu priemyslového vlastnictva, tym padom len kon-
troluje naleZzitosti prihlasky a skutoCnost, ¢i rieSenie nevystupuje z podmienok zapisnej
sposobilosti. Mimo tto oblast’ si postavené podobne ako v pripade patentov predmety,
ktoré nie su technickym rieSenim alebo st zZ ochrany vyluc¢ené. Podl'a prisluSného zdkona

do tejto kategorie spadajui predovsetkym nasledujtice skupiny :

e Objavy, vedecké tedrie a matematické metody,

e [ba vonkajsie Upravy produktov,

e Plany, pravidla a spésoby vykonu dusSevnej ¢innosti,
e Pocitacové programy,

e Ibauvedenie informécie.
Mimo ochranu su postavené tieto skupiny :

e Technické rieSenia, ktoré su v rozpore s vSeobecnymi zaujmami, predovsSetkym
vSak s I'udskostou a verejnou moralkou,
e (Odrody rastlin a plemena zvierat, takisto biologické reproduktivne materialy,

e SpoOsoby vyroby alebo pracovnej Cinnosti.
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Préave tieto vylucenia poukazuji na d’alSie rozdiely medzi patentmi a uzitkovymi vzormi.
Za pomoci uzitkovych vzorov nie je mozné chranit’ biotechnologické vynalezy a celu kate-

goriu spdsob. Ochranu je umoznené ziskat’ len pre kategoriu vec.

Podanim prihlasky na Urade priemyslového vlastnictva prihlasovatelovi vznika prioritné
pravo, ktoré vyplyva z Parizskej zmluvy na ochranu priemyslového vlastnictva. Tato
zmluva poskytuje prihlasovatel'ovi totozné prava ako v pripade patentu s tou odlisnostou,
legislativa v danom State pozna definiciu uzitkového vzoru. Takisto je mozné na zaklade
prihlasky uzitkového vzoru uplatnit’ prioritné pravo vV medzinarodnej eurdpskej patentovej
prihlaske. Zakon umoziuje aj tzv. odbocenie. Pod pojmom odbocenie sa v tomto pripade
rozumie moznost’ odbo¢it’ z patentovej prihlasky podanej v Ceskej republike na prihlasku
uzitkového vzoru, ak bola uznand priorita z povodnej patentovej prihlasky. Prihlasovaci
proces kon¢i v kladnom pripade zépisom uzitkového vzoru do registra uzitkovych vzorov
a Urad priemyslového vlastnictva vyda osved&enie o zapise. Zapisom uzitkového vzoru do

registra takisto nadobudaju platnost’ prava spojené s danym uzitkovym vzorom.

Vlastnicke prava plynuce z uZitkového vzoru s totozné s patentovymi pravami. Uzitkovy
vzor plati v Ceskej republike od datumu podania prihlagky 4 roky s tym, Ze je mozné za

poplatok dvakrat prediZit o 3 roky az na kone¢nych 10 rokov.

Uzitkovy vzor je moZzné bud’ vymazat’ z registra alebo mdze zaniknut. Uzitkovy vzor za-

nikne, ak st splnené nasledujuce fakty :

e Uplynie doba jeho platnosti,

e Majitel sa vzda uzitkového vzoru.

Vymazanie z registra sa uskuto¢ni na navrh tretej osoby, ak st splnené nasledujuce skutoc-

nosti :

e Technické riesenie nie je prispdsobené k ochrane,
e Predmet uZzitkového vzoru uz je chraneny patentom na uzemi Ceskej republiky &i
uzitkového vzorom so skorSim prednostnym pravom,

e Predmet uzitkového vzoru ide nad rdmec povodnej prihlasky uzitkového vzoru.

Vymazanie Gzitkového vzoru registra ma totozné ucinky, akoby uzitkovy vzor nikdy v tom

registri zapisany nebol. Vyznam tohto vymazania na navrh tretej osoby je dany predovset-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 31

kym obmedzenym prieskumom kritérii zapisnej sposobilosti zo strany Uradu priemyslové-

ho vlastnictva.

2.1.4 Priemyslové vzory

Priemyslovy vzor (Industrial design) predstavuje pravny nastroj k ochrane vzhladu (dizaj-
nu), ktory predstavuje nehmotny statok vzniknuty tvorivou ¢innostou a je prevoditeInym
majetkovym pravom. Legislativa Ceskej republiky, ktora sa zaobera problematikou prie-
myslovych vzorov, je obsiahnuta v zakone ¢. 207/2000 Zb. 0 ochrane priemyslovych vzo-
rov v platnom zneni. Okrem tohto zdkona je mozné chranit’ priemyslové vzory pomocou
znamkového alebo autorského prava. Pod pojmom priemyslovy vzor zakon chape vzhl'ad
vyrobku alebo jeho Casti, ktory je obsiahnuty hlavne v znakoch linii, obrysov, farieb, tva-
rov, Struktiry, materidlu alebo 0zdob. Je potrebné, aby sa jednalo o vzhl'ad zistiteny po-
hladom alebo dotykom, ale stupen estetickej tirovne v pripade ziskania ochrany nehra

ziadnu Glohu.

Ceska legislativa chape priemyslovy vzor ako samostatny nehmotny element, nie viak ako
formu jeho ochrany. Z dévodu moznosti chranit’ vzhl'ad aj inymi pravnymi cestami nez
priemyslové pravo je vhodné oddelit’ majetok od formy ochrany, aj ked’ zdkon oba pojmy

povazuje sa rovnaké. (Svacina, 2010, s. 34)

2500 1 B Pocet zapisov (jendoduché aj hromadné)

2000 B Pocet v vzorov v zdpisoch
1500 -

1000 -

500 ~

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Graf ¢. 6 — Statistika zapisov do registra (zdroj: ro¢enka UPV)

Zakon definuje dve podmienky ziskania ochrany priemyslovym vzorom :

e Novost,

e Individudlna povaha.
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Pre tzv. zlozeny vyrobok (vyrobok skladajuci sa z niekol’kych suciastok, ktoré umoziuju
rozobratie a opatovné zostavenie vyrobku) je stanovené d’alsie kritérium. Priemyslovy vzor
aplikovany na takomto type suciastky, ktora predstavuje sucast’ zloZzeného vyrobku alebo
priemyslovy vzor stelesneny v takomto vyrobku, sa povazuje za novy a ma svoju individu-

alnu povahu za nasledujucich podmienok :

e Suciastka ostava aj po zacleneni do vyrobku pri beznom uzivani viditeI'na,
e Viditelné znaky suciastky samy o sebe splituji kritérium novosti a individualnej

povahy.

Od technickych rieseni zakon nestanovuje kritérium priemyselnej vyuzitelnosti, pretoze
podstatna Cast’ tychto predmetov vznika vyrobne v podobne remeselne vyrobenych kusov

alebo sérii.

Novost'ou sa rozumie podobne ako u patentov a uzitkovych vzorov absolutna svetova no-
vost. Priemyslovy vzor spliuje toto kritérium, ak nebol pred datumom prihlasky alebo
pred datumom vzniku prioritného prava spristupneny verejnosti rovnaky priemyslovy vzor.
Dva priemyslové vzory sa povazuju za identické, ak sa ich znaky liSia len v nepodstatnej
miere. Priemyslovy vzor splituje kritérium individudlnej povahy, ak celkovy dojem vyvo-
lany u informovaného uzivatel’a sa 1iSi od celkového dojmu, ktory u tohto uzivatel'a vyvo-
lal uz zverejneny priemyslovy vzor. Pri posudzovani povahy priemyslového vzoru sa pri-

hliada k miere vol'nosti, ktortt mal povodca priemyslového vzoru pri jeho vyvoji.

Pri posudzovani kritérii novosti a individualnej povahy sa priemyslovy vzor povaZuje za
verejne pristupny, ak bol pred ddtumom podania prihlasky alebo pred datumom vzniku
prioritného prava zverejneny na zaklade zapisu do registra. Rovnaky G¢inok ma vystave-
nie, uzivanie alebo iné zverejnenie s vynimkou V pripadoch, ked’ spristupnenie nebolo pre-
vedené v odbornej obci ¢innej v ramci Eurdpskeho spolocenstva a Specializovanych kru-

hoch v danom odbore behom normalnej obchodnej ¢innosti.

Priemyslovy vzor vSak nie je povazovany za zverejneny, ak doslo k nasledujucim okolnos-

tiam :

e S priemyslovym vzorom bola zoznamena tretia osoba pod vyslovnou alebo pred-
pokladanou podmienkou dévernosti,
e Priemyslovy vzor bol spristupneny verejnosti jeho povodcom, jeho pravnym na-

stupcom alebo tretou osobou ako ddsledok poskytnutej informacie alebo jednania
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uskutocneného povodcom priemyslového vzoru alebo jeho pravnym nastupcom,
a to pocas doby 12 mesiacov pred daitumom podania prihlasky alebo pred datumom
vzniku prioritného prava,

e Priemyslovy vzor bol spristupneny verejnosti na zaklade zneuzitia vztahov s jeho

povodcom alebo s jeho pravnym nastupcom.

Analyze podla uvedenych podmienok zapisnej sposobilosti priemyslového vzoru su po-
drobené len vzhl'adové Casti vyrobku. Rovnako aj do rozsahu ochrany patria len vzhl'adové
Casti. Proces neprihliada k znakom, ktoré st predurcené k technickej funkcii na danom
priemyslovom vzore. Takisto su irelevantné znaky, ktoré musia byt nutne reprodukované
bez porusenia presné¢ho tvaru arozmerov, aby vyrobok, v ktorom je priemyslovy vzor
zhmotneny alebo na ktorom je aplikovany, mohol byt mechanicky spojeny s inym vyrob-
kom, alebo aby mohol byt vyrobok umiestneny do iného vyrobku alebo okolo neho tak,

aby oba vyrobky plnili svoju funkciu.

Nie je mozné vSak zapisat’ priemyslové vzory, ktoré st v rozpore s verejnym poriadkom
alebo dobrymi mravmi. Rovnako nie je mozné zapisat’ priemyslovy vzor, ak uZ je v Ceskej

republike zapisany totozny priemyslovy vzor so skor$im prioritnym pravom.

Prihlaskovy proces priemyslového procesu sa rozbieha v momente podania prihlasky na
Urade priemyslového vlastnictva. Rozlisujeme dva druhy prihlasok, ato jednoduchu
a hromadnt, kde jednoduché predstavuje jeden priemyslovy vzor a hromadna viac prie-
myslovych vzorov. Prihlasku méze podat’ fyzickd alebo pravnickd osoba, podobne ako
u patentov a uzitkovych vzorov. Povodca priemyslového vzoru alebo jeho pravny néstupca
ma na neho pravo. Legislativa Ceskej republiky viak pozna tzv. zamestnanecky priemys-
lovy vzor, ktorého definicia je zhodna s definiciou podnikového vynéalezu. Prihlasovatel’'o-
vi teda v den podania prihlasky vznika prioritné pravo pred kazdym, kto by eventualne

podal neskor prihlasku s rovnakym ¢i podobnym priemyslovym vzorom.

Prihlaska podlieha rovnako formalnemu aj vecnému prieskumu. Cielom formalneho prie-
skumu je kontrola nélezitosti prihlasky a vylucenie zo zapisu nesposobilych predmetom, na
druhej strane cielom vecného prieskumu je testovanie kI'i€ovych kritérii novosti, individu-
alnej povahy, vylucenie technickych znakov, etické aspekty a starSie prava. Ak prihlaska
splni vietky uvedené podmienky, Urad priemyslového vlastnictva zapise priemyslovy vzor

do registra, ¢im vznikd ndlezitd pravna ochrana. Nésledne je cely proces zverejneny vo
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Vestniku priemyslovych vzorov a vlastnikovi je vydané osved&enie o zapise. Celkova diz-

ka procesu sa pohybuje radovo v mesiacoch.

Vlastnicke prava plynice z priemyslového vzoru pdsobia spitne od podania prihlasky,
v ¢om je evidentny rozdiel od patentov a uzitkovych vzorov. Obsah vlastnickych prav je
vsak totozny s pravami spojenymi s patentmi a uzitkovymi vzormi. V niektorych pripa-

doch su vSak vlastnicke prava obmedzené, a to v nasledujucich pripadoch :

e Pouzitie pre neobchodné ucely,

e PouzZitie pre experimentalne tcely,

e Pouzitie pre citaéné alebo vyukové ucely za predpokladu, Ze tieto jednania s zlugi-
tel'né s poctivou obchodnou praxou a bude uvedeny zdroj,

e Prechodné pouzitie na dopravnych prostriedkoch (analdgia s patentmi),

e Nezavislé pouzitie predchadzajucim uZzivatelom.

Vlastnicke prava plyntice z priemyslového vzoru sa vycerpavaji s prvym uvedenim na trh.
Trh je vymedzeny hranicami Eurdpskeho hospodarskeho priestoru, tym padom je moznost’
s predmetmi s priemyslovym vzorom d’alej vol'ne obchodovat’ v ramci tohto priestoru bez
podmienky povolenia vlastnika ¢i opravneného uzivatel'a (drzitel’ licencie k priemyslové-

mu vzoru).

Priemyslové vzory st v Ceskej republike platné 5 rokov od datumu podania prihlasky
s moznostou prediZenia platnosti priemyslového vzoru, a to celkovo §tyrikrat na maximal-
nu dobu 25 rokov. Ochrana priemyslového vzoru skon¢i zanikom alebo vymazanim z re-
gistra. Skutocnosti ukoncenia platnosti st analogické s Gzitkovymi vzormi. Rovnako vy-

mazanie priemyslového vzoru je prevedené na navrh tretej osoby.

2.1.5 Ochranné znamky

Ochranna znamka (Trademark) je oznacenim pre zakladnli priemyslovo-pravnu formu
ochrany. Je samostatne prevoditelnym majetkovym pravom. Zakonom, ktory dohliada nad
znamkovym pravom v Ceskej republike, je zdkon &. 441/2003 o ochrannych znamkach
Vv platnom zneni. Ochrannd zndmka musi spliiovat’ zarovenl dva kritérid pre ziskanie prav-

nej ochrany, ato :

e Schopnost’ grafického zndzornenia,

e Spodsobilost’ odlisit’ vyrobky a sluzby ozna¢ované ochrannou zndmkou.
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Zakon definuje kritérium grafického vyjadrenia ako vymenovanie moznych zobrazeni,
predovsetkym vsak slova vratane osobnych mien, farby, kresby, pismend a Cislice, tvar
vyrobku alebo obalu, ak tieto zobrazenia splnuju aj kritérium rozliSovacej spdsobilosti.
Napriklad vsak zvukové alebo Cuchové oznacenia zapisni spdsobilost’ nespliuja. Pod-
mienka rozliSovacej spdsobilosti je vymedzena negativne v absolttnych dévodoch odmiet-

nutia ochrany.

Ochranné znamky zapisuje Urad priemyslového vlastnictva v procese prihlasenia ochran-
nej znamky, ktory zacina v momente podania prihlasky. Jedna prihlaSka sa méze tykat’ len
jedného oznacenia. Prihlasovatelom méze byt bud’ fyzicka, pravnicka osoba alebo zdruze-
nie. Fyzické a pravnické osoby mozu podéavat’ prihlasky len pre individualne ochranné

znamky, ale zdruzenia mo6zu prihlasovat’ aj kolektivne ochranné zndmky.

Prihlasovatel'ovi vznik4 prioritné pravo v den, kedy podal prihldsku ochrannej zndmky
pred kazdym, kto podé prihlasku rovnakej alebo podobnej ochrannej znamky neskor. Urad
priemyselného vlastnictva robi v ramci prihlaskového procesu vecny a formalny vyskum.
Formalny prieskum Setri nélezitosti, na druhej strane vecny prieskum presetruje zapisnu
sposobilost’ oznacenia. Vecny prieskum eSte obsahuje dve Casti, a to testovanie absolut-
nych dovodov (tzn. testovanie oznacenia) a zverejnenie prihlasky tretim strandm k namiet-
kam. Testovanie absolutnych dovodov preveruje oznacenie ako také bez vidzby na pripadné
rozpory so sukromnymi pravami tretich osob. Tato Cast’ prieskumu prebieha z asti podl'a
tiradnej moci Uradu priemyselného vlastnictva a z asti podl'a namietkového procesu po-
tom, Co sa prihlaska zverejni vo Vestniku (ndmietkovy proces trva 3 mesiace od zverejne-
nia). Urad skiima len skutoénost’, ¢ prihlasovana ochranna znamka nie je zhodna so star-
Sou ochrannou zndmkou, ktord uz je prihlasend alebo zapisana v registri pre iné¢ho vlastni-
ka alebo prihlasovatel’a pre zhodné produkty. Spravne pochopenie va¢Siny moZnych rozpo-
rov medzi ochrannymi zndmkami predpoklad4d znalost’ ochrannych zndmok , ktoré st
chranené v Ceskej republike. Len tak sa mdze pripadne namietat’ v prospech &i neprospech

starSich ochrannych zndmok.

Na uzemi Ceskej republiky vyuzivaju pravnou ochranu tie ochranné znamky, ktoré spliiuja

nasledujuce kritéria :

e Narodné ochranné znamky - su zapisané v registri ochrannych znamok, ktory je

vedeny Uradom priemyslového vlastnictva,
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e Medzinarodné ochranné znamky - s zapisané v registri vedenom WIPO (svetova
organizacia dusevného vlastnictva) s t¢inkami pre Cesku republiku na zéklade me-
dzinarodnej prihlasky podl'a Madridskej dohody medzindrodnom zapise priemys-
lovych alebo obchodnych znamok alebo Protokolu k Madridskej dohode,

e Ochranné znamky Spolo¢enstva — st zapisané v registri, ktory spada pod Urad pre
harmonizaciu vo vnatornom trhu (OHIM) podl’a nariadenia rady Eurépskeho Spo-
locenstva o ochrannej zndmke Spolocenstva;

e Vieobecne zname znamky — vieobecné zname na uzemi Ceskej republiky podla

¢lanku 6bis Parizskej zmluvy a dohody TRIPS.

Ak neexistuju ziadne komplikacie, ktoré sa vzt'ahuju na absolutne alebo relativne dovody,
potom Urad priemyslového vlastnictva zapiSe ochranni znamku do registra a vlastnikovi
vyda osvedcenie o zapise. Zapisom do registra vznikaju prava k ochrannej zndmke, od

datumu zapisu tiez nastavaju Gcinky zahriiujiice predovsetkym nasledujice prava :

e Vyluéné pravo uzivania ochrannej zndmky v spojeni s vyrobkami alebo sluzbami,
pre ktor¢ je chranena,

e Pravo poskytnut stihlas s uzivanim ochrannej zndmky (licencia),

e Pravo prevedenia prav k ochrannej zndmke na tretiu osobu,

e Pravo zakazat neopravnenym osobam v obchodnom vztahu pouZivat’ oznacenie to-
tozné s ochrannou zndmkou pre vyrobky alebo sluzby, pre ktoré je ochranna znam-
ka zapisand; takisto mé vlastnik pravo zakéazat’ pouZivanie oznacenia, u ktorych
z doévodov totoznosti alebo podobnosti s ochrannou znamkou existuje pravdepo-
dobnost’ zameny na strane verejnosti, vratane asociacie medzi oznaCenim
a ochrannou znamkou; rovnako méze zakazat oznacenie zhodné alebo podobné
s ochrannou znamkou pre vyrobky alebo sluzby, ktoré sa sice nepodobaji tym, pre
ktoré je ochranna znamka zapisand, aviak ide o ochrannt znamku, ktora ma v Ces-
kej republike dobré meno a jej pouzivanie by nepoctivo tazilo z rozliSovacej spo-
sobilosti,

e Pravo pouZivat spolu s ochrannou zndmkou znacku ® ako symbol registracie,

e Pravo pozadovat’ doslednu identifikdciu ochrannej zndmky pri jej pouziti v slovni-

koch, encyklopédiach a podobnych préacach.

Utinky ochrany si obmedzené vtedy, ked’ vlastnik ochrannej znamky nie je opravneny

zakéazat’ tretim osobdm v obchodnom vzt'ahu ich meno a priezvisko, obchodnt firmu, na-
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zov alebo adresu, rovnako udaje, ktoré sa tykaji druhu, akosti, mnozstva, ucelu, hodnoty,
zemepisného pdvodu, doby vyroby produktu alebo poskytnutie sluzby alebo inych vlast-
nosti. To plati aj pre oznacenie potrebné k urceniu ucelu produktu (pri prislusenstve alebo
néhradnych dieloch). Uginky ochrany st obmedzené aj v pripade, ak existujii prava pred-
chadzajiceho uzivatel'a. Vlastnik je povinny v tejto situacii v obchodnom styku strpiet’
uzivanie ¢i pouzivanie totozného alebo podobného oznacenia, ak prava k tomuto oznaceniu
vznikli pred podanim prihlagky a uZivanie tohto oznadenia je v sulade s legislativou Ceskej

republiky.

K vycCerpaniu prav z ochrannej zndmky dochadza v momente, ked vlastnik alebo opravne-
ny uzivatel’ uveddl produkty s danym ozna¢enim na trh v Ceskej republike, Eurépskej tnii

alebo v inom $tate, ktory tvori Europsky hospodarsky priestor.

Rozsah ochrany sa vztahuje na vyrobky alebo sluzby, pre ktoré je ochrannd zndmka zapi-
sana a riadne pouzivana pre vyrobky alebo sluzby, ktoré su im podobné. Obmedzenie kon-
krétnymi vyrobkami alebo sluzbami je prelomené len u ochrannych zndmok s dobrym me-

nom.

Zapisané ochranné znamky platia v Ceskej republike 10 rokov od datumu zapisania a ich
platnost’ je moZzné na ziadost’ predlZovat’ o d’alSich 10 rokov bez obmedzenia maximalnej

doby ochrany.
Ku koncu pravnych u¢inkoch mdze dojst’ za tychto situdcii :

e Zanik prav — k tomuto pripadu méze dojst’ uplynutim doby ochrany alebo vzdanim
sa prav zo strany vlastnika (k zaniku prav dojde pri rozhodnej skuto¢nosti),

e ZruSenie prav — na navrh tretej osoby z dovodu riadneho nepouzivania po dobu 5
rokov alebo ak sa ochranna znamka stane klamlivou vo vztahu k oznacovanym vy-
robkom alebo sluzbam (takisto k tomu dochédza aZ pri rozhodnej skuto€nosti),

e Prehldsenie ochrannej znamky za neplatna — tato situdcia nastava, ak bola znamka
zapisana v rozpore s absolutnymi dovodmi zépisnej sposobilosti, ak bola znamka
totoZznd s ochrannou znamkou so star§im prioritnym pravom na zhodné ¢i podobné
vyrobky ¢i sluzby z dovodov, pre ktoré su poddvané namietky v ndmietkovom pro-
cese. Na ochrannll znamku sa hladi ako na nikdy nezapisanu, ak bola prehlasena za

neplatnu.

Existuje mnoho druhov a funkcii ochrannych znamok, ako je mozné vidiet' na nasledujice;j

klasifikacii ,
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e Slovné ochranné znamky — prevedené v beznom pisme, ako napriklad Pilsner Ur-
gell alebo KOH-1-NOOR,

e Slovné grafické ochranné zndmky — vytvorené v graficky upravenom pisme (loga
pivovaru Budvar alebo pneumatickych zavodov Barum),

e Obrazové ochranné zndmky — tvorené len kresbou alebo obrazcom bez slovnym
prvkov, napr. logo elektrotechnickej firmy Tesla alebo automobilky Skoda,

e Priestorové ochranné znamky — vytvorené v trojrozmernom prevedeni a je mozné,
ze u nich dochadza k sibehu ochrany priemyslovym vzorom (napr. flase od firmy
liehovaru Becherovka),

e Kombinované ochranné znamky — dané kombinéciou slovnych, obrazovych, geo-
metrickych alebo priestorovych prvkov, napr. logo firmy Tatra,

e Rozdelenie podla osoby vlastnika — podl'a tohto kritéria je mozné delit’ ochranné
znamky na individuélne (vlastnikom je fyzicka alebo pravnické osoba) a kolektivne
(vlastnikom je pravnicka osoba alebo zdruzenie). VSetky vysSie uvedené ochranné
znamky st individualne, medzi kolektivne patri napriklad logo spolo¢nosti CSAD
alebo OD Prior,

e Rozdelenie podla spdsobu vzniku prava — v tomto pripade sa ochranné znamky de-
lia na zapisané a v§eobecne zndme. Oba typy k tomu mo6Zzu pouzivat’ ochranu ako
ochranné znamky s dobrym menom.

e Rozdelenie podla pouzitia — tu je mozné rozlisit vyrobné, obchodné ochranné

znamky a ochranné znamky sluzieb.

Je vSak potrebné dobre poznat’ vyznamy vSetkych slov, aby sa prediSlo komplikaciam pri
vykladu pojmov, ako su ochranna znamka a znacka (brand), ktora byva zvyc¢ajne spojena
s firemnym oznacenim. Ochranna znamka je pravny pojem, prava z nej vyplyvaju z legis-
lativy o ochrannych znamkach a ich vymaéhanie sa riadi Specialnym zdkonom ¢. 221/2006
Zb. 0 vymahani prav z priemyslového vlastnictva. Znacka je vSak pojem skor marketingo-
vy zahritujtci viac stranok firemného imidzu, pod ktory mézu a nemusia spadat’ ochranné
znamky. Z legislativneho hl'adiska ide o nezapisané oznaéenie a pri vymahani prav z tohto
oznacenia je mozné sa opierat’ len o prava K ochrane proti nekalej sut'azi, ktoré si upravené

v zakone ¢. 513/1991 obchodného zakonniku.

Z ocenovacieho hladiska je nesmierne dolezité vnimat’ predovSetkym funkciu a zamer

pouzivania ochrannej znamky podnikom, pretoZze z funkcie oznacenia plynie taktiez jeho
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uzitok, ktory je zédkladom hodnoty. Z tohto hl'adiska je mozné rozdelit’ ochranné zndmky
do tychto skupin :
e Uzivané,
e Neuzivané,
- Spekulativne,
— Obranné,
— Zasobné,
e Podla typu uzitia,
— Vyrobné,
— Obchodné,
— Sluzieb. (Slovakova, 2007, s. 128)

2.1.6 Oznacenia povodu a Zzemepisné oznacenia

Niektoré oznacenia je mozné chranit’ ako oznacenie povodu (designation of origin) alebo
zemepisné oznacenie (geographical indication). Tieto oznafenia maji v postate rovnaka
ekonomicku funkciu ako ochranné zndmky (tzn. stimulaciu dopytu po oznacenom vyrobku
alebo sluzbe, avSak nemaju Statut samostatne prevoditelného prava). Zakladnym zédkonom,

ktory upravuje tieto oznadenia v Ceskej republike, je zakon &. 452/2001 Zb. o ochrane

oznacenia pdvodu a zemepisnych oznaceni v platnom zneni.

Oznacenie povodu je definované ako nazov oblasti, urcitého miesta alebo tizemia pouziva-
ny k oznaceniu tovaru pochadzajiceho prave z tohto uzemia, ak kvalita alebo vlastnosti
tohto tovaru su vyluéne alebo prevazné dané zvlastnym zemepisnym prostredim s jeho
charakteristickymi prirodnymi a l'udskymi faktormi a ak vyroba, spracovanie a vyroba

prebieha na tomto izemi.

Zemepisné oznacenie je chapané ako nazov uzemia pouZzivany k ozna€eniu tovaru pocha-
dzajiceho z tohto uzemia, ak tento tovar ma urciti kvalitu, povest’ alebo iné vlastnosti,
ktoré je mozné pripisat’ tomuto zemepisnému povodu a ak vyroba, spracovanie alebo pri-

prava tohto tovaru prebieha na tomto uzemi.

Obe oznacenia su si vel'mi blizke, avSak oznacenie povodu ma vyssie naroky na spojitost’
vlastnosti tovaru s izemim (resp. s charakteristickymi 'udskymi faktormi) nez zemepisné

oznaéenie. V Ceskej republike je mozné obe oznaéenia ziskat' v podstate pre ktorukol'vek
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hnutel'nt vec ¢i sluzbu bez ohl'adu na stupen spracovania. Vylucené zo zapisu su vsak tieto

oznacenia :

e Oznacenie, ktorého doslovné znenie pravdivo oznacuje tizemie pdvodu tovaru, aj
tak je vSak schopné vyvolat’ mylny predpoklad, ze tovar pochadza z iného uzemia,

e Vseobecny nazov druhu tovaru bez ohl'adu na to, ¢i tovar pochadza z takto vyme-
dzeného Uizemia,

e Oznacenie je totozné s uz chranenym oznacenim povodu, zemepisnym oznacenim,
vSeobecne znamou zndmkou C€i zapisanou ochrannou znamkou pre totozny tovar
alebo oznacenie totozné s nazvom odrody rastlin alebo plemena zvierat, ktoré by
v dosledku tejto zhody mohlo viest’ ku klamlivym predstavam o skuto¢nom pdvode

tovaru.

Proces zapisu tychto oznadeni za¢ina v momente podania Ziadosti na Urad priemyslového
vlastnictva. Ziadatelom vo vi&ine pripadov byva zdruZenie vyrobcov alebo spracovate-
l'ov, ziadost’ vS§ak moze podat’ aj jedna fyzicka alebo pravnicka osoba, ak je k datumu po-
dania Ziadosti jedinou osobou prevadzkujicou na danom tzemi predmetnt vyrobu. Zia-

dost’ o zapisanie tychto oznaceni okrem inych nalezitosti obsahuje tieto informacie :

e Vymenovanie tovaru, ktorého sa ma tykat’ oznacenie povodu,

e Popis vlastnosti alebo kvalitativnych znakov tovaru, ktoré st dané zvlastnym ze-
mepisnym prostredim,

e Vypis z evidencie vedenej Statnym organom, ak osvedCuje vyrobu alebo spracova-
nie ziadatel'om (napr. vypis zo zivnostenského registra),

e Ak ma byt oznacenie povodu zapisané pre polnohospodarske produkty, ktoré su
ur¢ené pre l'udskd vyzivu a pol'nohospodarske produkty neuréené pre 'udska vyzi-
vu, musi byt’ k ziadosti priloZena tzv. Specifikacia, ktora stanovi jeho charakteris-

tické vlastnosti a definuje zvlastnosti zemepisného prostredia.

Zapisna ziadost’ podlicha formalnemu aj vecnému prieskumu zo strany Uradu priemyslo-
vého vlastnictva podobne ako Vv pripade ochrannych znamok. Ak neexistuje ziadna vecna
prekazka zapisnej sposobilosti, Urad priemyslového vlastnictva zapie oznaéenie do pri-
slusného registra a ziadatel'ovi vyda osvedcenie o zapise. Od datumu zapisu zaroven vstu-
puju prava spojené s 0znacenim do platnosti. Na rozdiel od inych registrovanych priemys-

lovych prav v8ak nevznikaju vlastnicke prava, ale len prava pouzivat’ dané oznacenie.
9
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Zvlastnostou tychto prav vsak je fakt, ze pouzivat’ dané oznacenie moze ktokol'vek, kto
splituje podmienky dané zakonom, aj ked’ sam nie je zapisany v registri a ani nie je clenom
zdruzenia, ktoré podalo Ziadost’ o zapis. Ked’Ze sa nejedna o prevoditel'né vlastnicke prava,

nie je mozné ani poskytovat’ licencie na pouzivanie tychto oznaceni.

Doba trvania prav vztahujucim sa K tymto oznaceniam nie je obmedzena, trvaju, az kym
ich Urad priemyslového vlastnictva nezrusi. Zrusenie moze nastat’ za nasledujucich okol-

nosti :

e Oznacenie bolo zapisané bez toho, aby vyhovovalo podmienkam stanovenym za-
konom (v tejto situdcii sa na oznacenie hl'adi akoby nebolo nikdy zapisané,

e (Odpadli podmienky stanovené pre zapis oznacenia,

e Vyrobok, pre ktory je oznaCenie zapisané, nespliiuje kritérid stanovené Specifika-
ciou na pol'nohospodérsky vyrobok alebo potravinu podla nalezu prislusného kon-

trolného organu.

2.1.7 Obchodné tajomstvo

V kategorii obchodného tajomstva (trade secret, know-how) je obsiahnuta velka skupina
nehmotnych aktiv, ktori v§ak m6Zu byt r6znej povahy. Pravna ochrana tychto predmetov
je v Ceskej republike legislativne zakotvena v zakone ¢. 513/1991 Zb., obchodny zakon-
nik, konkrétne v ustanoveniach § 17-20. Podl'a obchodného zakonniku je obchodné tajom-
stvo definované ako vSetky obchodné, vyrobné ¢i technické skutocnosti suvisiace s podni-
kom, ktoré maju skuto¢nu alebo aspoil potencidlnu materidlnu ¢i nemateridlnu hodnotu, nie
su v prislusnych obchodnych kruhoch bezne dostupné, maju byt podla podnikatel'ove;j

vole utajované a podnikatel’ prislusSnym sposobom ich utajenie zaist'uje.

Skupina nehmotnych statkov ozna¢ovana ako obchodné tajomstvo je vSak t'azko pochopi-
tel'na oproti ostatnym nehmotnym aktivam, ktoré st chranené Specialnymi zakonmi v ob-
lasti registrovanych priemyslovych prav. Z tohto dovodu je obzvlast’ dolezité zachovat
obozretnost’ pri oceneni tejto skupiny uz v prvotnej faze, ked’ sa ocenovatel’ rozhoduje
0 tom, Ci tieto nehmotné statky su ako obchodné tajomstvo ocenitel'né. Ocenovatel’ by sa
mal venovat’ predovSetkym otdzkam pravneho vymedzenia (¢i dané poznatky patria do
kategorie obchodného tajomstva podl'a zdkonom danym defini¢nych kritérii) a uctového
vymedzenia (¢i dané poznatky patria do kategdérie nehmotnych aktiv podla definicii da-

nych tctovymi predpismi).
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Je velmi dolezité si uvedomit’ spolo¢né a rozdielne prvky pravneho a ti€tového hladiska.
Pri obchodnych, vyrobnych alebo technickych skutocnostiach pravna definicia naznacuje
roznorodost’ predmetov, ktoré do tejto skupiny patria. Obchodnou povahou sa vyznacuji
napriklad informacie o zakaznikoch, o kI"aGovych osobach spojenych s podnikom, o pod-
nikovej obchodnej stratégii. Vyrobnll povahu maju napriklad informécie veduce k optima-
lizécii vyrobného procesu, technicku povahu maju technické poznatky alebo skusenosti, a

podnik sa ich rozhodol uchovat’ ako obchodné tajomstvo.

Zaroven vsak tato podmienka odpoveda uctovému hladisku, ze sa jedna o predmety ne-
hmotnej povahy, nie vSak o nosice tychto skuto¢nosti v hmotnej podobe. Taktiez sa pred-
poklada, ze su vysledkom urcitej minulej udalosti (vytvorené samotnym podnikom ¢i zis-

kané od tretich osob).

Podmienka skuto¢nej alebo aspon potencialnej materialnej ¢i nematerialnej hodnoty v pod-
state odpoveda budiicemu ekonomickému prospechu, ktory je dany uzitocnostou a exklu-
zivitou obchodného tajomstva. Takisto podmienka utajenia a zaistenia utajenia odpoveda
uctovému kritériu kontroly budiceho prospechu. Predpoklada sa, Ze tieto poznatky nie su
vSetkym osobam v podniku pristupné. Kritérium spojenia s podnikom funguje tak, ze ob-
chodné tajomstvo by nemalo byt spojované len s vyrobnymi podnikmi, ale vo vSetkymi,
ktoré mézu predmetmi s technickou ¢i vyrobnou povahou disponovat pri svojom podnika-

ni, napr. aj znalecké Ustavy.

S uctovym kritériom identifikovatel'nosti nehmotného aktiva je spojeny aj rozsah ochrany
z obchodného tajomstva. Zatial' Co vysSie spomenuté nehmotné aktiva je mozné relativne
dobre identifikovat’ a rozsah ochrany je popisany priamo v prihlaske ¢i v zapisanom alebo
udelenom dokumente, pri identifikacii rozsahu ochrany obchodného tajomstva je potrebné

pracovat’ s istou formalnou dokumentaciu (v papierovej alebo elektronickej forme).

Vo vztahu k vlastnickym pravam k predmetom obchodného tajomstva stanovuje obchodné
pravo, ze len vlastnik moze s tymto tajomstvom nakladat’, predovSetkym vSak udelit’ povo-
lenie k jeho pouzivaniu a takisto stanovit’ podmienky tohto uzivania. Vlastnicke prava trva-
ju dovtedy, kym trvaji defini¢né podmienky stanovené obchodnym pravom, tym padom
zaniknll ich zverejnenim v prisluSnom okruhu sut'azitelov, co prakticky znamend stratu

kontroly nad ekonomickym 0Zitkom. Tato strate je v zdsade nevratna.

Pojem know-how sa v zahrani¢énym publikaciach vyskytuje relativne ¢asto. Doposial’ v§ak

presné rozdiely mezdi oboma pojmami neexistuji a Z ocetiovacieho hl'adiska su nepodstat-
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né, teda je mozné kategoériu obchodného tajomstva povazovat za kategdériu obsahujicu

know-how.

2.1.8 Doménové mena

Kategéria doménovych mien (domain name) obsahuje prevoditeI'né nechmotné statky, ktoré
st znac¢nou identifikaciou pocitaca alebo pocitacovej siete, ktoré su pripojené k internetu.
Doménové meno je slovnym ¢i slovne-Ciselnym vyjadrenim prislusnej IP adresy. Urcita
internetovu stranku je mozné v prehliadaci najst’ rovnako I'ahko aj s IP adresou, aj s domé-

novym menom.

Celé doménové meno je zlozené z niekol’kych urovni, najcastejsie obsahuje minimalne dve
urovne. Najvys$Sou troviiou je doména najvyssSieho radu (top-level domain, TLD) a funguje

ako popis zeme alebo vSeobecnej skupiny organizacii. Nasleduju hlavné skupiny TLD :

e Narodné, tzv. country code TLD (ccTLD), napr. ,,sk* (zoznam.sk)
e Generické, tzv. generic TLD (gTLD), napr. ,,com* alebo ,,org™ (google.com)

e Ostatné, napr. ,,int* pre medzindrodné organizacie (wipo.int)

Za doménou najvyssieho radu nasleduje doména druhého radu, ktord je kI'aCova z hladiska
ocenovania alebo pravnych konfliktov, pretoZe sa vo svojej podstate jedna o druh oznace-
nia, ktoré ma svoju ekonomicku funkciu a méZze svojmu majitel'ovi generovat’ ekonomicky
prinos. Doména druhého radu mdze obsahovat len pismena, Cisla a pomlcku, ktora nesmie
byt na zaciatku ani na konci mena s tym, Zze doména nesmie obsahovat’ dve pomlcky za

sebou. Dizka doménového mena ma hornt hranicu velkosti, a to 63 znakov.

Prava k doménovému menu nevznikaju zapisom do verejného registra, ako tomu je u regis-
trovanych prav, ale uzavrenim zmluvy o registracii mezdi Ziadatel'om (fyzicka alebo prav-
nicka osoba) a registratorom doménovych mien. Ak ziadatel' splni zakladné podmienky
uzavretia zmluvy, stihlasi s pravidlami registracie , Ziada o doposial’ neobsadené doménové
meno a zaplati registracny poplatok, doménové meno je Ziadatel'ovi vyhradené zapisom do
verejného Centralneho registra, ktoré spravuje zdruzenie CZ.NIC. Dobu ochrany je mozné
v Ceskej republike zaistit’ na celé nasobky roku, najviac vsak na 10 rokov. Po zaplateni

dalsich poplatkov je mozné predizit dobu ochrany o dal$ie nasobky roku.

Prava k doménovym menam st zakotvené len v pravnych norméch proti nekalej sit'azi

a v obchodnom zakonniku.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

44

II. PRAKTICKA CAST
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3 PREDSTAVENIE SPOLOCNOSTI

Pre prakticka Cast’ bakalarskej prace som si zvolil spolocnost OVB Slovensko, a.s. Tento
vyber prebiehal medzi viacerymi firmami v Ceskej republike a Slovenskej republike, roz-
hodoval som sa napriklad pre firmy operujuce v chemickom priemysle Glanzstoff Austria,
a.s. alebo PREOL, a.s. Avsak aj pre zameranie mojho Studijného oboru som si vybral prave
spolo¢nost’ OVB, pretoze moj finan¢ny poradca je z tejto spolocnosti a chcel by som sa
finanénému poradenstvu venovat’ aj v budticnosti. Preto spolo¢nost’ OVB vysla ako najlep-

Sie vychodisko pre finan¢nt analyzu.

Spolo¢nost’ OVB je od roku 1993 aktivna ako poskytovatel’ finanénych sluzieb na Sloven-
sku a patri k pionierom tohto odvetvia. Vd’aka jej kompetencii v sprostredkovani a vyso-
kému dorazu na servis patri dnes OVB Slovensko k veducim spolo¢nostiam finan¢ného
odbytu. Vynikajuca kvalita sprostredkovania je zdkladom pozitivneho a dynamického vy-

voja obchodu OVB na Slovensku.

Predstavenstvo OVB Holdingu vsak nepripravuje vykazy pre dcérske spolo¢nosti, ktorou
OVB Allfinanz Slovensko je, pripravuju sa len vyro¢né spravy celého holdingu. Z tohto

dévodu budem pracovat’ s finanénymi informaciami o celom holdingu.

3.1 Zakladné informacie o spolo¢nosti

e Nazov spolocnosti : OVB Allfinanz Slovensko, a.s.

e Sidlo spolo¢nosti : Bajkalska 30/A, 829 10, Bratislava, Slovenska republika

e Pravna forma : akciova spolo¢nost’

e ICO:311361358

e Datum vzniku spolo¢nosti : 15.11.1993

e Predmet podnikania : sprostredkovanie v oblasti sluzieb, reklamna ¢innost’, spro-
stredkovanie kipy a predaja nehnutel'nosti, ¢innost’ samostatného finan¢ného agen-
ta v sektoroch poistenia alebo zaistenia, kapitalového trhu, doplnkového déchodko-
vého sporenia, prijimania vkladov a poskytovania uverov

e Akcionar : OVB Holding, Aktiongesselschaft, Heumarkt 1, 506 67, Kaoln,
Bundesrepublik Deutschland
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3.2 Struktira holdingu

Skupina OVB operuje v mnohych $tatoch Eurdpy, preto ma v kazdom State dcérsku spo-

loénost’ na zapojenie sa do miestneho trhu sprostredkovania a finan¢ného poradenstva.

OVB HOLDING AG
Service companies

OVE Czech Republic OVB Vermogensberatung OVB Austria Nord-Soft

EFCON Czech Republic* Eurenta Holding OVB Switzerland

OVB Slovakia OVB Creece OVE Informatikai®

EFCON Slovakia® Eurenta Greece*

OVE Poland OVB France

OVB Hungary OVB Italy

OVEB Croatia

OVB Spain

OVE Romania

OWB Ukraine

Obrazok ¢. 1 — Struktira OVB Holdingu (zdroj: Vyroéna sprava OVB Holdingu)

Vo vsetkych spolo¢nostiach drzi OVB Holding 100%-ny podiel, aZ na spolo¢nost’
Nord-Soft, kde vlastni 50,4 % akcii.
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4 FINANCNA ANALYZA

Financnd analyza je formalizovand metoda, ktord stavia do pomeru ziskané udaje
a rozsiruje tak ich vysvetlujucu schopnost. Umoziuje dojst’ k zaverom o celkovom hospo-
dareni, majetkovej a financnej situacii podniku, podl'a ktorych by bolo mozné prijat’ urcité

opatrenia. Rovnako sa tieto informacie mozu vyuzit pre riadenie a rozhodovanie.

4.1 Vertikalna a horizontalna analyza uc¢tovych vykazov

Horizontalna a vertikalna analyza su vychadzajicim bodom k analyze uctovych vykazov a
umoziuju l'ahSie pochopenie uctovych vykazov. Oba postupy umoziuju vidiet” povodné
absolutne Udaje z vykazov v ur€itych stvislostiach. Predstavuji zdkladné vychodisko ana-
lyzy Gctovych vykazov a slizia k orientacii v hospodareni podniku. Takisto upozoriiuju na
problémové oblasti, ktoré je treba podrobit’ uzSiemu prieskumu. Cielom horizontalne
a vertikalnej analyzy je rozbor minulého vyvoja financnej situacie podniku a jeho pricin,
avSak s obmedzenymi moZnostami o formulovani zaveroch spojenych s d’al§im finanénym

hospodarenim.

4.1.1 Vertikalna analyza majetkovej bilancie

Vertikdlna analyza (tieZ percentudlny rozbor komponentov alebo Strukturdlna analyza)
spociva v porovnani jednotlivych poloziek vykazu vo vztahu k urcitej veli¢ine, zist'uje

percentudlny podiel jednotlivych zloZiek vykazu na zvolenom zaklade
4.1.1.1 Aktiva
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50% - M Cudzie aktiva

H Dlhodobé aktiva
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Graf ¢. 7 — Struktira aktiv (v %)
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Ako je mozné vidiet’ na grafe ¢.7, v aktivach nedochadzalo k velkym zmenam. Dlhodobé
aktiva sa pohybovali v rozpiti 11-17% z celkovej hodnoty aktiv, zatial' co obezné aktiva
predstavovali 83-89% z tejto polozky. Ked’ze OVB Holding je obchodna spolo¢nost’, naj-

vyznamnejSiu zlozku tvoria prave obezné aktiva.

100% -

75% - > 30
M Ostatné dlhodobé aktiva

50% - Dlhodobé fin. aktiva
B Hmotny majetok
B Nehmotné aktiva

25% -

O% T T T T

2007 2008 2009 2010 30.9.2011

Graf ¢. 8 — Struktira dlhodobého majetku (v %)

Podl’a grafu ¢.8 je zrete'né, Ze nehmotné aktiva ziskavali v priebehu rokov viac a viac prie-
storu v podnikovom portfoliu. Hodnoty dlhodobych finan¢nych aktiv a ostatnych dlhodo-
bych aktiv sa menili len malo, rozdiely st v rozpiti 1-2%. Hmotny majetok vSak musel
ustupit’ nehmotnym aktivam, klesol az o 20%. Na druhej strane vSak nehmotné aktiva
vzrastli z hodnoty 34% na hodnotu 52%, v roku 2010 to bolo skoro 53% podielu na dlho-
doby majetok. Tato zmena sa da prisadit’ rasticemu vyznamu nehmotnych aktiv v podni-
kovom majetku, Coraz viac je dolezité investovat’ do goodwillu a ochrane prav, ktoré plyna
z ochrannych znamok, vzorov ainych nehmotnych aktiv. Je zrejmé, Ze predstavenstvo

OVB Holdingu si tiez uvedomilo rastucu dblezitost’ tejto obsiahlej polozky.
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Graf ¢. 9 — Struktiira obeznych aktiv (v %)
Na grafe ¢.9 je zobrazené struktura kratkodobych aktiv. Tu sa hodnoty v priebehu rokov
2007 az 2011 vel'mi nemenili s vynimkou roku 2009, kde podiel hotovosti na celkovych
kratkodobych aktivach dosiahol 36% a obycajne sa pohyboval v okoli 25-27% a podiel
cennych papierov a ostatnych investicii spadol na 25%. Zvycajne dosahoval hodnoty
zintervalu 34-39%. Pohladavky vzrastli z hodnoty 34% v roku 2007 az na 40,5% ku
30. septembru roku 2011.

4.1.1.2 Pasiva
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Graf ¢. 10 — Struktura pasiv (v %)
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OVB Holding vyuziva podla grafu ¢.10 pre financovanie aktiv vlastny kapital aj cudzie
zdroje. Podiel vlastného kapitalu na celkovych pasivach sa v sledovanych rokoch pohybo-
val vrozpati 53-59%, podiel cudzich zdrojov sa v tejto situacii pohyboval v intervale
41-47%.

4.1.2 Horizontalna analyza majetkovej bilancie

Tato metoda financnej analyzy, zvana horizontalna analyza (analyza vyvojovych trendov),
sktima zmeny absolutnych vztahov v Case. Vyjadruje zmenu v urcitej polozke percentami
alebo indexom. Porovnanie jednotlivych zloziek vykazu sa robi po riadkoch, preto ma tato
analyza privlastok horizontalna. Ciel’ tejto analyzy je urcit’ pohyby jednotlivych veli¢in
Vv absolutnom aj relativnom smere. Takisto jeden z ciel'ov je zmerat’ intenzitu tychto pohy-

bov.
Horizontalna analyza hl'add odpoved’ na tieto otazky :
e kolko jednotiek sa zmenila urcitd polozka vykazu v ¢ase?

e kolko percent sa tato polozka zmenila v ¢ase?
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Graf ¢. 11 — Vyvoj aktiv v sledovanych rokoch (v tis. €)
Vyvoj vyplyvajici z grafu ¢.11 naznacuje, ze v skupine dlhodobého majetku nedoslo
K vyraznej§im zmenam. Najvyraznej$i skok v tejto skupine doslo medzi rokmi 2007
a 2008, kde dlhodobé aktiva vzrastli o 30%. V ostatnych rokoch sa tato skupina menila len

minimalne, a to 0 3-4%. Na hodnoty celkovych aktiv vSak mali vplyv skor obezné aktiva.
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Percentudlne zmeny obeznych aktiv a celkovych aktiv sa prakticky zhodné, ¢o je mozné
vidiet' aj na ich krivkach v grafe ¢.11. Rast nastal na rozmedzi rokov 2007 a 2008, a to
0 2% na strane obeznych aktiv a 0 5% na strane celovych aktiv. Obe skupiny eSte rast za-
znamenali v poslednom sledovanom roku, kde nepatrne stupli o 1%, Zvy$né medziro¢né
zmeny boli zaporné s vynimkou posledného roku, na com ma iste veduaci podiel financna
kriza a vSeobecna neistota na trhoch. Na tomto grafe mozno vidiet' jednu zo zakladnych
charakteristik obchodnej firmy, ¢o znamena minimalne operacie v oblasti dlhodobého ma-

jetku a pracuje sa len s obeznymi aktivami.
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Graf ¢. 12 — Vyvoj dlhodobého majetku v sledovanych rokoch (v tis. €)

Na grafe ¢.12 s zndzornené zmeny v oblasti dlhodobych aktiv. V skupinach hmotnych
aktiv a dlhodobych finan¢nych aktiv nedoslo k vyraznej$Sim zmendm. Na hodnotu celko-
vych aktiv skor vplyvali zmeny v oblasti nehmotnych aktiv. Nehmotné aktiva vykazovali
rast az do posledného sledovaného medzirocného porovnania. V roku 2008 vzrastli o 55%,
d’alsich rokoch to uz ale bolo podstatne menej. V roku 2009 bol zaznamenany rast ne-
hmotnych aktiv 0 21% v roku 2010 0 15%. Na konci septembra roku 2011 uz klesli 0 4%.
Ako je mozné vidiet na grafe, krivky dlhodobych aktiv a nehmotnych aktiv maji skoro

identicky priebeh.
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Graf ¢. 13 — Vyvoj kratkodobych aktiv v sledovanych rokoch (v tis. €)

Na grafe ¢. 12 je zobrazeny vyvoj kratkodobych aktiv v sledovanom intervale. Najviac ma
zaujal predaj kratkodobych cennych papierov a ostatnych investicii v roku 2009 a tym pa-
dom ziskanie penazi v tychto obchodov, kde hodnota polozky cennych papierov a ostat-
nych investicii klesla o 41% a peniaze vzrastli o 28%. Predpokladam, Ze tento fakt bol spo-
sobeny finan¢nou krizou a neistotou v oblasti cennych papierov a inych finanénych in-
Strumentov. Preto sa pravdepodobne predstavenstvo rozhodlo predat’ tieto cenné papiere
hned’ ako to bolo mozné, pretoze ich drzanie by vynosné v tej chvili ur¢ite nebolo. Nasle-
dovny ndkup cennych papierov aostatnych investicii bol uz opatrnejsi ako
v predchadzajticich rokoch, hodnota cennych papierov a ostatnych investicii vzrastla
0 33% a peniaze klesli 0 32%. V poslednom sledovanom porovnani doslo v tychto skupi-
nach len k nepatrnym zmenam. Aj pohl'adavky v obchodnych vzt'ahov do roku 2009 klesa-
li, ato 19% v kazdom medziro¢nom porovnani, vzapati vSak ich hodnota vzrastla o 27%

v roku 2010 a na konci septembra roku 2011 vykazovali rast 9%.
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4.1.2.2 Pasiva
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Graf ¢. 14 — Vyvoj pasiv v sledovanych rokoch (Vv tis. €)

V pasivach v sledovanom obdobi nedoSlo k velkym zmenam, ako ukazuje graf ¢.14.
V porovnani s predchadzajiicimi grafmi ma krivka celkovych pasiv prakticky analogicky
priebeh ako krivky aktiv alebo obeznych aktiv. Hodnota celkovych pasiv najprv medziroc-
ne vzrastla o 5%, potom uz len s vynimkou poslednej sledovanej zmeny klesala najprv
0 9% v roku 2009 a 0 3% v roku 2010. Vo vlastnom kapitale nedochadzalo k vyraznejsSim
zmenam. Na jeho ¢isla mal vSak najvicsi podiel vysledok hospodarenia. Medzi rokmi 2007
a 2008 vzrastol vlastny kapital o 8%, potom uZz klesali jeho hodnoty, a to postupne po ro-
koch 0 11%, 0 3% a v poslednom roku 0 5%. Hodnoty cudzich zdrojov pomaly klesali az
do roku 2010 a k 30. septembru 2011 uz vykazovali narast o 8%.
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Graf ¢. 15 — Vyvoj vlastného kapitalu v sledovanych rokoch (V tis. €)
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Graf ¢. 15 ukazuje, ako na ¢iselné hodnoty vlastného kapitalu vplyval len nerozdeleny vy-
sledok hospodarenia. Krivky oboch poloziek bilancie maji analogicky priebeh. Nerozdele-
ny vysledok hospodarenia najprv stupol v roku 2008 o 36%, vzapiti v§ak nastavali poklesy
jeho hodndt o 38% v roku 2009, 19% v roku 2010 a ku 30. septembru vykazovala tato po-
lozka pokles o 33%. Predstavenstvo OVB Holdingu sa rozhodlo nezvySovat’ ani neznizo-

vat’ zakladny kapital ani rezervy, preto ich hodnoty ostavaji nezmenené.
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Graf ¢. 16 — Vyvoj cudzich zdrojov v sledovanych rokoch (v tis. €)

Na hodnoty cudzich zdrojov najviac vplyvali provizie, ako ukazuje graf ¢.16. Najprv ra-
pidne vzrastli o0 57% v roku 2008, a potom az do 30. Septembra 2011, kde opét’ vzrastli p
17%, vykazovali stratu 0 13% v roku 2009 a 0 10% v roku 2010. V kategoérii zavizkov
z obchodnych vzt'ahov nedochadzalo k vyraznej§im zmenam, aj ked’ mé tato polozka sama
0 sebe celkom vysoké hodnoty. Stratové boli zavizky z obch. vztahov len v roku 2008,
kde spadli 0 6%, ina¢ dosahovali rastu radovo o 2-3%. V podobnom smere boli aj dlhodo-

bé cudzie zdroje, avSak tie vykazovali po cela sledovanu dobu rast, a to 0 7%.

4.1.3 Vertikdlna analyza vykazu zisku a strat

Ako zékladnu pre vertikdlnu analyzu vykazu zisku a strat a vypocet jednotlivych podielo-
vych hodnét som vyuzil celkové trzby OVB Holdingu. Trzby zo sprostredkovatel'skej ¢in-
nosti maji najvacsi podiel na celkovych trzbach. Hodnoty tohto podielu sa pohybuji
v intervale 92,5-95%. Maxima bolo u tychto trzieb dosiahnuté v roku 2008, kde trzby zo

sprostredkovatel'skej ¢innosti predstavovali 252 648 tis. €. Zvysna Cast’ pripadad na ostatné



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 55

prevadzkové trzby. Této Cast’ je vSak vzhl'adom na trzby zo sprostredkovatel'skych cinnosti

nepatrna.
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Graf ¢. 17 — Strukttra nakladov (v %)

Prave naklady na hlavnu ¢innost OVB Holdingu, teda sprostredkovanie v oblasti sluzieb
a finan¢ného poradenstva, tvoria hlavnu polozku v skupine nakladov. Odpisy majetku su
viac-menej konstantné v celom sledovanom obdobi, takisto ako personalne naklady, kam
patria mzdové néklady a naklady na zaistenie zamestnancov. Ani ostatné prevadzkové na-
klady sa nevykyvuju z normélnych hodnét okrem roku 2009, kde dosiahli skoro 26%-ny
podiel na celkovych nakladoch. VSeobecne st naklady a ich hodnoty v tomto obdobi sta-

bilné a nevybocuju zo svojich pozicii.
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Graf ¢. 18 — Vyvoj vysledku hospodarenia v sledovanych rokoch (v %)

Graf €. 18 ukazuje veducu ulohu prevadzkového vysledku hospodérenia pri tvorbe zisku

spolo¢nosti. Kvoli finan¢nej krize na trhoch vsak zacal klesat’ z povodnych 11,42% v roku

2008 az na 2,57% z hodnoty celkovych trzieb, na konci septembra 2011 vSak vykézal ne-

patrny rast. Finanény vysledok hospodarenia hra v tomto pripade minoritnu tlohu pri tvor-

be zisku.

4.1.4 Horizontalna analyza vykazu zisku a strat
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Graf ¢. 19 — Vyvoj trzieb v sledovanych rokoch (v tis. €)
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Na grafe €. 19 je zndzorneny vyvoj trzieb v sledovanom obdobi. Najvacsi vplyv na celkové
trzby mali samozrejme trzby z hlavnej ¢innosti OVB Holdingu, minoritny vplyv mali
ostatné trzby. Ako je mozné vidiet’ na grafe, od konca roku 2008 zacali trzby podstatne
klesat’, medziro¢ne spadli najprv o 23%, neskor klesli o d’alSie 4% a tento pad sa zastavil
na 17%. Dovod tohto poklesu vidim prave uz zmienenej financnej krize, zdkaznici boli

neisti a aj cez vel'ké usilie spolo¢nosti sa trzby nepodarilo udrzat’ v prijate'nych ¢islach.
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Graf ¢. 20 — Vyvoj nakladov v sledovanych rokoch (v tis. €)

Najvicsi vplyv na velkost’ celkovych nakladov maji podl'a grafu ¢.20 jednoznac¢ne néakla-
dy na sprostredkovatel'sku ¢innost’, ktorych hodnoty boli pocas sledovaného obdobia znac-
ne rozkolisané. Tato skupina nakladov zaznamenala rast o 6% Vv roku 2008 a 0 4% v roku
2010, v ostatnych obdobiach tato polozka vykazovala pokles o 24% v roku 2009 a 0 11,5%
na konci septembra roku 2011. Men$i, nie vSak zanedbatel'ny vplyv mali persondlne na-
klady a ostatné prevadzkové naklady. Personalne naklady po 14%-nom raste v roku 2008
a 2%-nom raste v roku 2009 zacali klesat o 1,5% v roku 2010 a k 30. Septembru 2001
vykazovala tato polozka znizenie o 25%. V ramci velkého Setrenia, ku ktorému muselo
pristipit’ mnoho eurdpskych a svetovych firiem, muselo byt niekol’ko zamestnancov pre-
pustenych, preto sa aj persondlne naklady znizili. Rovnako sa rozviazali kontrakty s niekto-
rymi agentmi na poli poistovnictva a finan¢nictva, s ktorymi OVB Holding doposial’ spo-

lupracovalo.
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4.2 Analyza bilan¢nych pravidiel

Vertikalna a horizontalna analyza bilancie majetku a vykazu zisku a strat poskytujia uzitoc-
né informacie pre analyzu bilancnych pravidiel. Tieto pravidla tvoria istt ramec, kde by sa
finan¢ny management spolo¢nosti mal pohybovat’ a ako by mal riadit’ polozky vstupujuce
do tychto pravidiel. K tymto pravidlam patri napriklad zlaté bilancné pravidlo financova-

nia, zlaté pravidlo vyrovnania rizika alebo zlaté pari pravidlo.

4.2.1 Zlaté bilan¢né pravidlo financovania

Dlhodobé aktiva by mali byt financované len vlastnym kapitalom spolu s dlhodo-
bymi cudzimi zdrojmi a kratkodobé aktiva by mali byt’ financované len kratkodobym cu-
dzim kapitalom. Nikdy by nemalo dojst’ k tomu, aby boli dlhodobé aktiva financované
kratkodobymi zdrojmi a kratkodobé aktiva dlhodobymi zdrojmi. Ak by doslo k tejto situa-
cii, spolo¢nost’ by stratila istotu stabilného financovania po vyprsani splatnosti. Preto ma

dlhodoby kapital prednost’ z hl'adiska istoty nez lacnejSie cudzie zdroje.

Tabulka ¢. 2 — Zlaté bilanéné pravidlo financovania (V tis. €)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Dlhodoby majetok | 7 3°° 22 602 23493 24297 23638
Dlhodobé zdroje 90715 97575 87393 84 990 80503
Prevaha zdrojov 73 360 74973 63 900 60 693 56 865
Prevaha v % 423 332 272 250 241

Ako je mozné vidiet’ na tabulke €. 2, pravidlo bolo splnené viac nez s prehl'adom, aj ked’
Vv poslednych rokoch doslo k zvySeniu majetku a zniZeniu zdrojov, tym padom aj k znize-

niu prevahy zdrojov nad majetkom.

4.2.2 Zlaté pravidlo vyrovnania rizika

Ak ma spolo¢nost’ viac vlastného kapitalu ako cudzieho, podstupuje tym mensie riziko.
Preto toto pravidlo tvori prevaha vlastného kapitalu nad cudzim, nemalo by teda byt v spo-
lo¢nosti viac cudzieho kapitalu ako vlastného. Maximalnu hranicu tvori rovnost medzi

oboma veli¢inami.
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Tabul'ka ¢. 3 — Zlaté pravidlo vyrovnania rizika (Vv tis. €)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Vlastny kapital 89 580 96 357 86123 83 485 78896
Cudzie zdroje 65874 66 574 62716 61410 66 521
Prevaha vl. kapitalu 23706 29783 23407 22075 12375
Prevaha v % 36 45 37 36 19

Ako ukazuje tabul’ka ¢.3, toto pravidlo bolo taktiez splnené. Vlastny kapital sa sice znizo-
val v sledovanych rokoch, ale na splneniu pravidla to ni¢ nemenilo.
4.2.3 Zlaté pari pravidlo

V spolocnosti by dlhodoby majetok mal byt va¢si ako vlastny kapital. V krajnych situé-

ciach by sa tieto veli¢iny mali rovnat’.

Tabul'ka ¢. 4 — Zlaté pari pravidlo (v tis. €)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Dlhodobé aktiva 17355 22 602 23493 24297 23638
Vlastny kapitl 89 580 36 357 86123 83 485 78 896
Prevaha aktiv 72225 - 73755 - 62630 259188 55258
Prevaha v % -416 -326 -267 244 234

Ako je mozné vidiet’ na tabulke ¢.4, tieto hodnoty su uz extrémne a pravidlo ani zdaleka
nebolo dodrzané, aj ked’ sa v poslednych rokoch dlhodoby majetok zvysil a vlastny kapital
znizil. Stale je tam prevaha kapitalu v hodnote 234% dlhodobych aktiv.

4.3 Analyza rozdielovych vzt’ahov

Rozdielové ukazatele je tiez mozné povazovat’ za absolutne, rovnako ako horizontalnu
a vertikdlnu analyzu. Ziskame ich rozdielom dvoch absolutnych poloziek. Byvaju tiez
oznacované ako finan¢né fondy alebo fondy finan¢nych prostriedkov, avsak v tomto pripa-
de mé pojem ,,fond* Uplne iny vyznam ako v G€tovnictve, kde je chapany ako zdroj krytia

aktiv). Vo financ¢nej analyze sa pod pojmom ,,fond* rozumie agregécia urcitych stavovych
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poloziek, ktoré predstavuju aktiva alebo pasiva, alebo sa pod nim rozumie rozdiel medzi
polozkami aktiv a pasiv. Tento rozdiel byva ozna¢ovany ako Cisty fond (net fund). Medzi
najcastejSie pouzivane fondy patri napriklad Cisty pracovny kapital alebo Cisté pohotové
prostriedky. Pre externych analytikov vSak publikované uétové vykazy neposkytuju udaje

pre vypocet Cistych pohotovych prostriedkov.
CPK = obeiné aktiva — kratkodobé pasiva

Tabul'ka ¢. 5 — Vyvoj ¢istého pracovného kapitalu (V tis. €)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011

Cisty pracovny kapital 73 360 74 973 63 900 60 693 56 865

Cisty pracovny kapital (net working capital) je mozné charakterizovat’ ako &ast’ obeznych
aktiv financovanu z dlhodobych zdrojov (dlhodobé zavézky, dlhodobé bankové uvery
a vlastny kapital spolo¢nosti). Vel'kost' tohto ukazatel'a je vyznamnym indikatorom platob-
nej schopnosti OVB Holdingu. Cim vysiia je jeho hodnota, tym vi&§ia byt schopnost’ spo-
lo¢nosti platit’ finanéné zavazky pri dostatocnej likvidite. Na tabulke ¢.5 je mozné vidiet,
ze velkost’ ¢istého pracovného kapitalu sa v priebehu sledovaného obdobia znizovala, ne-

presla vSak do zapornych hodnot. Zaporné hodnoty tohto ukazatela st oznacované ako

nekryty dlh.

4.4 Analyza pomerovych vzt’ahov

4.4.1 Ukazatele likvidity

Tabul'ka ¢. 6 — Ukazatele likvidity

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Bezna likvidita 2,13 2,15 2,04 2,01 1,88
Provozni pohotova likvidita 4,17 4,46 3,93 3,62 3,59
Penazna (okamzita) likvidita 1,41 1,34 1,24 1,20 1,12
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4.4.1.1 BeZna likvidita (current ratio)

obezné aktiva

Bezna likvidita =
ezna tkviaia kratkodobé pasiva

Tento ukazatel’ vysvetl'uje, kol’kokrat obezné aktiva pokryvaju kratkodobé podnikové dlhy,
resp. kol’kymi eurami obeznych aktiv je kryté jedno euro kratkodobych pasiv. Iné vysvet-
lenie tohto vzorca spociva v tvrdeni, kol’kokrat je spolo¢nost’ schopna uspokojit’ kratkodo-
bych veritel'ov, ak by premenila vSetky kratkodobé¢ aktiva na hotovost’ v danom okamziku.
Ako ukazuje tabul’ka ¢€.6, obezné aktiva su v Styroch rokoch dvakrat vacsie ako kratkodobé
pasiva, aj ked’ sa uz ku koncu roku 2011 tento pomer znizoval na ¢islo 1,88. Hlavny zmy-
sel tohto ukazatela spociva v pouziti tych poloziek aktiv k uhradeniu kratkodobych zaviz-
kov, ktoré st k tomu uréené a napriklad nepredavat’ kvoli tomu dlhodoby majetok. To je

zaklad uspesnej ¢innosti podniku.

4.4.1.2 Prevadzkova pohotova likvidita

kratkodobé pohladavky + fin.majetok

Prevadzkova pohotova likvidita =
revadzkova pohotova likvidita kratkodobé zavaziy

V konstrukeii tohto ukazatela sa nepocita so splacanim kratkodobych bankovych tverov,
preto s v menovateli len kratkodobé zavizky. Ak by hodnota tohto ukazatela bola nizsia
ako 1, viedlo by to k inkasnému riziku. K tomu vsak v sledovanom obdobi nedoslo, preto-

ze hodnoty sa pohybovali v intervale Cisel 3,59 az 4,17.

4.4.1.3 Periaind (okamZitd) likvidita

finantny majetok

Penazna likvidita =

kratkodobé pasiva
Toto pravidlo byva v zahrani¢nej literatire oznacované ako ,,0ne to five rule®. To zname-
na, ze spolocnost’ by mala mat’ peniazné prostriedky dostacujlice na okamzité zaplatenie
aspon jednej patiny svojich kratkodobych zaviazkov. Uspokojiva okamzita likvidita sa po-
hybuje v intervale ¢isel 0,9 az 1,1. Okamzita likvidita OVB Holdingu sa vSak pohybuje

nad tymito ¢islami, €o je viac neZ uspokojive.
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4.4.2 Ukazatele rentability

Tabul'ka ¢. 7 — Ukazatele rentability (v centoch)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
ROA 18,63 17,70 6,47 3,31 2,76
ROE 22,56 25,28 10,18 4,80 3,29
Nezdanené ROE 32,32 29,93 11,18 5,74 5,09
ROS 12,36 11,42 4,95 2,57 2,62

4.42.1 Rentabilita aktiv

zisk pred arokmi a zdanenim
ROA = - * 100
aktiva

Rentabilita celkového kapitdlu alebo rentabilita aktiv (return on assets — ROA) je dana za-
robkovou schopnostou, ¢ize produkénou silou (earning power). Z hl'adiska prevadzkove;j,
finan¢nej a investi¢nej Cinnosti spolo¢nosti odrdza rentabilita celkového kapitalu vSetky
aktivity spolo¢nosti bez ohl'adu na ich financovanie. Ako je mozné vidiet' v tabulke ¢.7,
tato rentabilita rapidne klesala z povodnych 18,63% v roku 2007 az na 2,76% ku koncu
roku 2011. Interpretacia v percentach je v8ak pri rentabilite vhodnejsia skor pre $tatistikov
ako pre manazérov. Manazérov a investorov skor zaujimaju petiazné jednotky, v pripade

rentability aktiv to je mnoZstvo centov ziskanych z jedného eura aktiv.

4.4.2.2 Rentabilita vlastného kapitdalu

zisk po zdaneni

ROE 100

 vlastny kapital i

Zhodnoteniu vlastného kapitalu je venovana zvlast vel'kd pozornost’ vo finan¢nej analyze.
Tento vzt'ah vyjadruje efektivnost’ reprodukcie kapitalu, ktory bol akcionarmi ¢i majitelmi
vlozeny. Podl'a tohto vzt'ahu investori posudzuju, ¢i ich vklad prindSa vynos primerany
riziku investicie. Rentabilita vlastného kapitalu zahriiuje dan z prijmov, preto sa nemoze
porovnavat’ s rentabilitou vlastného kapitalu, ktora pocita so ziskom pred zdanenim. Vypo-

et pre tento vztah je nasledujici :

zisk pred zdanenim

neznanené ROE = - — * 100
vlastny kapital
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Obe hodnoty st podl'a tabul’ky ¢.7 rozdielne, ale v podstate kopiruju svoj vyvoj v priebehu
rokov s vynimkou prvého medzirocného porovnania, kde rentabilita vlastného kapitalu po
zdaneni mierne rastla, rentabilita vlastného kapitalu pred zdanenim klesala. Obe hodnoty
potom celkom znac¢ne Klesli z vysokych hodndt na omnoho mensie hodnoty. Pre investo-
rov to znamend, ze kym v roku 2007 z jedného investovaného eura ziskali 22,56 centov

a v roku 2008 dokonca 25,28 centov, ku koncu roka 2011 to bolo uz len 3,29 centov

4.4.2.3 Rentabilita triieb

Tabul’ka ¢. 8 — Ukazatele rentability trzieb (v %)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Cista ziskova marza 13,60 12,17 5,80 3,40 3,09
Prevadzkova obchodnd marza 12,36 11,42 4,95 2,57 2,57

Ukazatel’ pomeru zisku k trzbam, ¢iZe rentabilita trzieb, vyjadruje schopnost’ spolo¢nosti
pri danych trzbach dosahovat’ ziskového stavu alebo kol'ko eur zisku dokaze spolocnost’
dosiahnut’ na jedno euro trzieb. Je mozné vidiet’, ze podl'a tabulky ¢.8 tento ukazatel’ znac-
ne klesol v sledovanom obdobi. Kym v roku 2007 jedno euro trzieb prinieslo 12,36 centov

zisku, na konci septembra roku 2011 to bolo uz len 2,62 centov.

zisk pre Grokmi a zdanenim

Prevadzkova ziskova marza = —
trzby

Prevadzkova ziskova marza (operating profit margin) vyluéuje z tohto vztahu naklady,
ktoré do prevadzkovych ndkladov nepatria, preto sa tu pre vypocet pouziva prevadzkovy
vysledok hospodarenia. Ako je mozné vidiet' v tabulke €.8, vyvoj prevadzkovej ziskovej
marze je prakticky totozny s vyvoj Cistej ziskovej marze, Co je sposobené podobny vyvo-
jom oboch vyjadreni zisku, s ktorymi vzorce pocitaju. Najviac ma vSak podobne ako
u inych ukazatatel'ov prekvapil nahly pad medzi rokmi 2008 a 2009. Tento fakt pripisujem

uz vysSie zmienenym krizovym dovodom.

zisk pod zdaneni

Cista ziskova marza = -
trzby

Cista ziskova marza (net profit margin) je ukazatel'om, u ktorého je potrebné poznat’ dlho-
doby trend vyvoja podniku a hodnotu prislusného odvetvia ¢innosti. Tento vztah sa vSak

znaéne liSi u jednotlivych odvetvi v zdvislosti na charaktere produktov. Rovnako ako
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u prevadzkovej ziskovej marze doslo k prudkému poklesu medzi rokmi 2008 a 2009 z rov-
nakych dévodov.
4.4.3 Ukazatele zadiZenosti a finan¢nej stability

K hodnoteniu financnej stability pouzivaji analytici niekol’ko ukzatatelov zadlZenosti,
ktoré su odvodené z vertikdlnej analyzy rozvahy. Vychddzaju z analyzy vzt'ahov mezdi

polozkami dlhov, aktivami a vlastného kapitalu.

Tabulka ¢. 9 — ukazatele zadlZzenosti a financnej stability

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Veritel'ské riziko (v %) 42,38 40,86 42,14 42,38 45,74
Vlastnicke riziko (v %) 57,62 59,14 57,86 57,62 54,26
Celkové riziko 0,74 0,69 0,73 0,74 0,84
Finan¢na samostatnost 1,35 1,45 1,37 1,36 1,19
Urokové krytie 273,16x 202x 65,05x 32,36x

Pozn.: Udaje urokového krytia pre posledné obdobie neboli v sprave tiplné.

4.4.3.1 Ukazatel’ veritel’ského rizika(debt ratio)

dlhy
aktiva

Veritel'ské riziko = * 100

Finan¢na stabilita sa jasne zniZuje s rasticim pomerom medzi dlhmi a i¢tovou hodnotou
majetku. Cim vys3i je tento ukazatel, tym a niZ$ia sa javi finanéna stabilita podniku a tym
je aj vyssie riziko veritel'ov. V tabulke ¢€.9 st ukdzané hodnoty veritel'ského rizika v sledo-
vanom obdobi. Jeho hodnoty sa v rokoch 2007-2010 pohybovali v intervale 40,86% az
42,38%, o nie su extra vel'ké vykyvy. Az ku koncu septembra 2001 tato hodnota stipla na

45,74%, ¢im sa toto veritel'ské riziko mierne zvysilo.

4.4.3.2 Ukazatel’ vlastnickeho rizika (equity ratio)

o vlastny kapital
Vlastnicke riziko = - * 100
aktiva

Ukazatel’ vlastnickeho rizika je doplnkovym ukazatelom k predchadzajucemu, ich sucet sa

rovnd jednej, resp. 100%. Vyjadruje aktiva financované z peniazov majitelov.
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4.4.3.3 Ukazatel’ celkového rizika (debt/equity ratio)

dlhy
vlastny kapital

Celkovériziko =

Pre investorov je tento ukazatel’ kI'aiCovy spolu s urokovym krytim. Ukazuje pomer celko-
vych dlhov k vlastnému kapitalu. Je vidiet, ze sa hodnoty tohto pomeru sa pohybuju v
oblasti 0,69:1 az 0,74:1, az k zaveru roka stupol na 0,84:1. Tento fakt prisudzujem skuto¢-

nosti, ze sa zmensSila hodnota vlastného kapitalu, resp. nerozdeleného zisku.

4.4.3.4 Ukazatel’ miery finanénej samostatnosti (equity/debt ratio)

vlastny kapital
dlhy

Fiantnd samostatnost =

Prevratena hodnota ukazatela celkového rizika ma tiez svoje vyuzitie v podnikovom ma-
nagemente. Vlastny kapital najprv prevazoval nad dlhmi v pomere 1,35:1, avSak na konci
septembra to bolo uz len 1,18:1. Dévodom bude vyssie zmieneny fakt znizenia nerozdele-

ného zisku.

4435 Urokové krytie (Times Interest Earned)

zisk pred zdanenim a Grokmi

Urokové krytie =
rokové krytie aroky

Tento ukazatel’ vyjadruje nasobok zisku pred trokmi a zdanenim vzhl'adom k nakladovym
urokom. Je v iom obsiahnuta pravdepodobnost’, Ze veritelia nepridu o vynos z poskytnuté-
ho tveru. Podl'a tabul’ky ¢.9 jeho hodnoty boli v rokoch 2007a 2008 znacne vysoke, avSak

potom nahle klesli z dovodu zniZenia Citatel’a, ¢ize zisku pred zdanenim a Grokmi.

4.4.4 Ukazatele aktivity

Tabul'ka ¢. 10 — Ukazatele aktivity

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Obrat pohladavok 5,11 5,10 3,82 3,81 3,14
Obrat dlhodobého majteku 38,02 35,23 28,76 32,78 30,98
Obrat obeznych aktiv 1,79 1,81 1,25 1,27 1,06
Obrat celkovych aktiv 1,59 1,59 1,25 1,27 1,06
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4.44.1 Obrat celkovych aktiv (total assets turnover)

trzby

Obrat celkovych aktiv =
rat celkovych aktiv priemerny stav celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv je ukazatel, ktory okrem ziskovej marze ovplyviiuje rentabilitu cel-
kového kapitalu. Spocita sa pomerom trzieb ku celkovym aktiva. Komplexne ukazuje efek-
tivnost’ vyuzivania celkovych aktiv. Vyjadruje, kolkokrat sa aktiva za rok obratia do tr-
zieb. Vzhl'adom na odvetvie by tento ukazatel’ mal byt’ vacsi ako jedna. Ako ukazuje ta-
bul’ka ¢.9, OVB Holdingu sa to podarilo v kazdom roku, aj ked’ tento obrat zacal od roku
2008 klesat’ z hodnotu 1,59 az na 1,06 v septembri 2011.

4.4.4.2 Obrat dlhodobého majetku (fixed assets turnover)

trzby
obrat DHM =

priemerny stav DHM v zostotakovej cene

Obrat dlhodobého majetku ukazuje efektivnost’” vyuZzivania tohto majetku a jeho vysled-
kom je ndsobok obréitenia dlhodobého majetku na trzby za rok. Na rozdiel od ostatnych
ukazatel'ov, ktoré klesali, obrat dhlhodobého majetku mierne stipal. Prisudzujem to jeho
postupnému zvySovaniu v sledovanom obdobi. Pretoze je OVB Holding obchodna spolo¢-
nost, obrat dlhodobého majetku nie je az tak dolezity, ako ukazatele v rdmci obeZnych
aktiv. PretoZze md OVB Holding menej dlhodobého majetku ako aktiv, z tohto dovodu do-
sahuje obrat dlhodobych aktiv vysokych Cisel. Trzby st vysoké, dlhodoby majetok omno-

ho mensi, preto je toto ¢islo niekol’konasobne vyssie ako ostatné.

4.4.4.3 Obrat obeinych aktiv (current assets turnover)

trzby
Obrat OA =

priemerny stav obeznych aktiv

Tento ukazatel’ je druhou Cast'ou z obratu celkovych aktiv. Hodnoty obratu obeznych aktiv
saznizovali v priebehu sledovaného obdobia z hodnoty 1,79 az na hodnotu 1,06 aj ked’ sa

v roku 2008 obrat mierne zvysil na hodnotu 1,81.

4.4.4.4 Obrat pohladavok (receivables turnover)

, triby
Obrat pohl'adavok =

priemerny stav pohl'adavok
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Tento ukazatel’ ukazuje, ako rychlo st pohl'addvky premienané na penazné prostriedky. Je
mozné vidiet’, Ze tento ukazatel’ je oproti obratu obeznych aktiv a obratu celkovych aktiv

pomerne vysoky, aj ked’ postupne klesal z hodnoty 5,11 na hodnotu 3,14.

Tabul'ka ¢. 11 - Doba obratu pohl'adavok (v diioch)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011

Doba obratu pohl'adavok 71 72 96 96 116

priemerny stav pohl'adavok

l'ad? =
doba obratu pohl'adavok trzby za jeden dett

Doba obratu pohl'adavok ukazuje, kol'ko dni majetok podniku vyuZivaju odberatel'ské sub-
jekty bezplatne, ako dlho je inkaso pefiazi za trzby drzané v pohl'adavkach. Preto sa nieke-
dy toto obdobie nazyva inkasné obdobie. Ako je mozné vidiet’ v tabulke ¢.11, tento ukaza-
tel’ stapal z povodnej hodnoty 73 dni na hodnotu 117 dni. Rovnako ako obrat pohl'adavok

klesal, doba obratu pohl'adavok musela zakonite stapnut’.

4.4.45 Doba obratu finanéného majetku

Tabul’ka ¢. 12 - Doba obratu fin. majetku (v diioch)

2007 2008 2009 2010 30.9.2011

Doba obratu fin. majetku 132 130 154 145 172

) ) priemerny stav finan¢ného majetku
Doba obratu fin.majetku =

trzby za jeden den

Vysledkom tohto ukazatel'a je Cislo, ktoré udava, kolkodenné trzby zostavaju na tucte,
v hotovosti alebo v podobne iného finan¢ného majetku. V tabulke ¢.12 je mozné vidiet
vyvoj hodnét tohto ukazatela. V roku 2008 sice klesol na hodnotu 130 z pévodnych 132,
v d’alSom roku sa dostal na hodnotu 154. Ku koncu roku 2011 uz vsak ukazoval hodnotu
172.
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4.45 Ukazatele finanéného trhu

Tabul’ka ¢. 13 — Ukazatele finaéného trhu

2007 2008 2009 2010 30.9.2011
Index P/E 13,91x 15,79x 56,39x 96,43x 137,22x
Vyplatny pomer 0,63 0,67 2,20 1,78 X
Vynos na akciu (v €) 1,42 1,71 0,61 0,28 0,18

Pozn.: V sprave treticho kvartalu chybali podklady pre vypocet vyplatného pomeru.

4.4.5.1 Index P/E (Price/earnings ratio)

trhova cena akcie
Index P/E =

vynos na akciu

Tento ukazatel’ byva vel'mi obl'ibeny u investorov. Porovnava cenu kazdej akcie k vynosu
na jednu akciu. Odraza hodnotenie investorov pre budice vynosy spolo¢nosti. Kym v roku
2007 boli akcie predavané za 14-ndsobok vynosu na akciu, na konci septembra bo bolo uz

137- ndsobok vynosu na akciu.

4.45.2 Vyplatny pomer (dividend payout ratio)

vyplatené divideny

Vyplatny pomer = Zisty zisk
Ukazatel’ vyplatného pomeru vyjadruje, aky velky podiel ¢istého zisku je vyplateny akcio-
narom. Kvoli neuplnym tdajom vo sprave pre treti kvartdl som nebol schopny vypocitat’
tento ukazatel’ k 30. septembru 2011. V prvych dvoch rokoch bolo akcionarom navrate-
nych okolo 65% Cistého zisku, v roku 2009 vSak akcionari dostali 2,2-ndsobok ¢istého zis-
ku. Predpokladam, ze tento fakt bol spdsobeny strachom z padu firmy a neistoty na trhoch.

V roku 2010 uz akcionari dostali len 1,8-nasobok cistého zisku.

4.45.3 Vynos na akciu (earnings per share)

Cisty zisk

Vynos na akciu = ————— — —
vazeny priemer beznych akcii

Ako je ukdzané v tabulke ¢.13, vynos na akciu v roku 2008 mierne stipol na hodnotu
1,71 €, potom uz len rapidne klesol na hodnotu 0,61 € a zastavil sa k 30. septembru na
hodnote 0,18 €.
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4.4.5.4 Vyvoj cien akcii na burze

50

Maximum - 4312 € [/ akcia

Minium - & € [ akcia

Sep 2008 May Sep 2009 May Sep 2010 May Sep 2011 May Sep 2012 May

Obrazok €. 2 — Vyvoj cien akcii OVB Holdingu AG na trhu Xetra

Obrazok ¢.2 ukazuje vyvoj cien akcii OVB Holdingu AG od septembra roku 2007 az po
stcasnost’. Sledovanym trhom bol XETRA Tecdax Performance index, ¢o je elektronicky
trh, ktory pontika obchodovanie nielen s nemeckymi akciami, ale aj s akciami vyznamnych
eurdpskych ¢i americkych spolo¢nosti. Od zaciatku roku 2008 rastli akcie az na maximal-
nu hodnotu 43,12 € za akciu k 21. februaru 2009 , av§ak potom za rok a pol klesli akcie az
na minimum v sledovanom obdobi, ktoré predstavovalo hodnotu 8 € za akciu. V sucasnosti

sa cena akcie ustalila na hodnote 19 € za akciu.
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4.5 Du Pontov rozklad ukazatel’a ROE

Zisk na vlastné imanie

27%*1.74=4.7%

Zisk na aktiva « Muttiplikator viastného imania
2.08%* 1,3 =2.7% Aktiva (144 895) / Imanie (83 485) = 1,74
| . |
Ziskova marza & Dbratl ﬂkﬁ‘r
Zisk (3913) / Triby (188 463) = 2.08% Triby (186 463) / Akdiva (144 895)
L |
| | | |
Cisty zisk / Triby Triby / Akitiva cellkom
(3 913) (188 463) (188 463) (144 895)
|
| | [ |
Triby _ |Celkove naklady a dane Obeiné aktiva 4 Stale aktiva
(188 463) (184 463) (120 598) (24 297)
Ostatne naldady Urok Finanény majetok Obchodovatelne CP
(178 885) (92) (30 854) (41 221)
+ +
Odpisy Dane zo zisku Pohladavicy Zasoby
(3121) (2365) (48 523) ©

Obrazok ¢. 3 — Du Pontov rozklad ukazatel'a ROE (v tis. €)

Pre pyramidovy rozklad ukazatela ROE som si vybral rok 2010, ktory je bol pre spolo¢-
nost’ rozhodujtci z hl'adiska toho, ako sa kriza pokracujuca z rokov 2008 a 2009 bude d’a-
lej vyvijat. Pre mna je tento rok poslednym rokom s kompletnymi tidajmi o spolo¢nosti

OVB Holding, pretoze sprava k 30. septembru 2011 nie je Gplna.

Du Pontov diagram sluzi k identifikacii dopadov zmien jednotlivych poloziek v rozvahe
a vo vykaze zisku a strat na rentabilitu podniku. Je to pyramidovy rozklad ukazatela na-

vratnosti vlastného kapitalu (ROE), ktory sa rozlozi na sti€¢in niekol'kych ukazatel'ov.

Vsetky aspekty hospodarenia su spolu vo vzajomnych vzt'ahov a tlohou analytikov je tieto
vzt'ahy dopodrobna chapat’ a vysvetlovat’ Sirokej verejnosti a investorom. Ak investorov
a majitelov zaujima rentabilita, Cize kol'ko z investovaného kapitdlu ziskaja, prave tato
skupina by mala chapat’ najlepsie, ako dané vztahy funguju, ktory je hlavny a ktory je mi-
noritny. Na Du Pontovom diagrame su vztahy presne popisané. V l'avej Casti diagramu st
polozky vstupujuce z vykazu zisku a strat, v pravej Casti st potom polozky vstupujice

z bilancie majetku. V hornej Casti je popisana rentabilita a faktory, ktoré ju ovplyviuju.
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5 ODPORUCANIA PRE OVB HOLDING AG

V nasledujucich odstavcoch budii zhrnuté odporacania pre spolocnost OVB Allfinanz

Slovensko, a.s. a jej materska spolo¢nost OVB Holding AG.

Ako prvy krok by som ucinil zvySenie podielu dlhodobych aktiv ku celkovym aktivam.
Najvicsiu rezervu vidim v skupine nehnutel'nosti, kde by spolo¢nost’ mohla nakupit’ ne-
hnutel'nosti do svojej bilancie majetku. Investicie do nehnutelnosti byvaju jedny
z najistejsich a ich hodnota sa v ¢ase zvySuje oproti inym dlhodobym aktivam. Spolo¢nost’
by mohla zriadit’ realitn kancelariu, aby kontrolovala tieto obchody. Druhou skupinou su
nehmotné aktiva a ako najlepSie moznosti sa javia obchodné tajomstva a ochranné znamky.
Ich nesporné vyhody boli popisané v teoretickej Casti aich vyznam den ¢o den rastie.

V tomto vidim rieSenia v oblasti dlhodobych aktiv.

S dlhodobymi aktivami suvisia aj zlaté pravidla, popisané v praktickej ¢asti. Aj ked’ je zla-
té pravidlo financovania splnené s prehl'adom, na druhej strane zlaté pari pravidlo nie je
ani zd’aleka splnené. Tym padom k splneniu tohto pravidla treba zvysit’ hodnotu dlhodobé-

ho majetku.

Takisto by spolocnost’ mohla naktpit’ predovsetkym bezpecné kratkodobé alebo dlhodobé
cenn¢ papiere. Vynos z nich sice bude mensi, ale bezpecnost’ je pre mna prvorada. Takisto

bezpecné investovanie by malo byt prioritou pre vSetky obchodné firmy.

Rezervy takisto vidim v pohladavkach a v ich pomere k celkovym aktivam. Pre spoloc¢-
nost’ by bolo lepSie mat’ v rukach tieto finan¢né prostriedky, nez by mali byt’ v rukéach dlz-
nikov a odberatel'ov. Pre mna osobne pohl'adavky si jedny z najnebezpecnejSich poloZziek,
pretoZe s dlznikmi sa moze stat’ Cokol'vek a ja uZ tie peniaze nikdy neuvidim. Osobne ne-
znesiem pocit, Ze niekomu dlzim, preto by som sa snazil splacat’ ¢o najviac svoje dlhy

a vymahat prostriedky od tych, ¢o dlzia mne.

Spolo¢nost’ by mala zvysit’ podiel vlastného kapitalu (predovsetkym nerozdeleného zisku,
ktory sa mdze investovat’ naspat’ do firmy) a znizit’ podiel cudzich zdrojov. Nevidim prob-
1ém v tom, preco by sa par obdobi akcionari nemohli vzdat’ svojich dividend, aby sa tieto
prostriedky mohli investovat’ d’alej a tym zvySovat’ zisky v budtcich obdobiach. A znizo-
val by som podiel cudzich zdrojov uz z vyssie zmienenému dévodu, a to moj skepticizmus

k dlhom.
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Jedna cesta k zvySovaniu zisku je zvySovanie trzieb. Pri nizkych trzbach by spolo¢nost
mala prehodnotit’ svoj marketingovy mix, prehodnotit’ svoje produkty, pretoze sucasna
ponuka nie je vel'mi pre zakaznikov lakava. Treba vymysliet’ nové produkty, produkty ni-
kym neprinesené, treba inovovat, treba prist’ na nové cesty zdkaznikom a ziskat’ si znova
ich doveru. Druhou cestou je sustavné znizovanie nakladov, na ¢o najmensiu hodnotu né-
kladov. Treba minimalizovat’ naklady na sprostredkovanie a ostatné prevadzkové naklady,
pretoze tieto dve polozky su v oblasti nakladov najvicsie. Personalne naklady sa vobec
nemusia menit, ba by som aj primerane do nich investoval, pretoze len spokojny zamest-

nanec moze podavat’ vykon hodny svetovej firmy.

Inou cestou K firemnému rastu je expanzia na nové trhy a posilnenie pozicie na siéasnych
trhoch. V Eurdpe a na svete je mnoho $tatov, kde chyba finan¢ny a poistovaci gigant, kto-

rym OVB Holding AG bezpochyby je.

Vysoka likvidita znamend nizku rentabilitu. Je potrebné najst’ optimalny vztah medzi ty-
mito dvoma ukazatel'mi. Je potrebné zaistit’ si taku rentabilitu, aby investori boli spokojni
anebali sa investovat’ do spolocnosti eSte viac finanénych prostriedkov, avsak pri takej
hodnote likvidity, aby bola zaistena platobna schopnost’ spolo¢nosti. Rentabilita samo-
zrejme najviac zaujima investora oproti inym ukazatelom. Investora zaujima, kol'ko ziska

zo svojho investovaného kapitalu.
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ZAVER
Na zaver sa poktsim zhrnat’ poznatky obsiahnuté v tejto bakalarskej praci, buda objasnené

vysledky a splnenie cielov bakalarskej prace.

Bakalarska praca sa po uvode zaoberd v teoretickej Casti oceiovanim nehmotnych aktiv.
V prvej kapitole teoretickej Casti je vysvetleny vyznam nehmotnych aktiv. V d’alSej kapito-
le teoretickej Casti je objasnena klasifikacia nehmotnych aktiv, vznik a zanik nehmotnych
aktiv aich pravne podklady v legislative Ceskej republiky. V praktickej Gasti bakalarskej
prace je najprv predstavena spolocnost’, o ktorej bude prakticka ¢ast’ pojednavat’. Je to spo-
lo¢nost OVB Allfinanz Slovensko, a.s. a jej materskd spolocnost OVB Holding AG. Po
predstaveni podniku sa v d’alSej kapitole praca venuje financnej analyze ako nastroju
zhodnotenia a objasnenia finanénych vykazov. Je v nej popisana horizontalna a vertikalna
analyza bilancie majetku a vykazu zisku a strat. Nie st opomenuté ani pravidla financova-
nia, rozdielové ukazatele a ani pomerové ukazatele. Na konci tejto kapitoly je objasneny
a vysvetleny Du Pontov rozklad ukazatel'a ROE, ¢ize rentability vlastného kapitalu. V po-

slednej kapitole s zhrnuté odporucania pre dant spolocnost’.

Zakladny ciel’ mojej bakalarskej prace je oboznamit’ nielen Siroku verejnost, ale aj aka-
demicku obec s problematikou oceniovania nehmotnych aktiv. Prave pochopenie tejto témy
zo vsetkych aspektov je vel'mi ddlezité a nevyhnutné pre spravne pouzitie tychto informa-
cii. Nespravny vyklad by bezpochyby viedol ku komplikaciam. V momente zverejnenia
tejto prace vSak moZem tento ciel’ povaZovat’ za splneny. Mojim prostym Zelanim vSak je
oboznamit’ s touto pracou ¢o najviac l'udi. Stvisiacim ciel'om je reakcia na aktualne trendy
nielen v oblasti nehmotnych aktiv, ale aj v oblasti finan¢nictva a firemného hospodarenia
zvolenej spolo¢nosti. Tento ciel’ povazujem taktiez za splneny, pretoze som vo finan¢nej

analyze dosiel k vysledkom a odporucil rieSenia problémov spolo¢nosti.

Na uplny zaver prace vSak chcem polozit’ par otdzok k diskusii. Ako je mozné, Ze ceny
akcii spolo¢nosti rapidne stupali, ked’ akcie celosvetovo klesali? Ako je mozné, Ze v roku
2009 bol akcionarom vyplateny 2,2-nasobok zisku? V ziadnom pripade nemam v umysle
poskodit’ dobré meno spolo¢nosti OVB Holding AG, ani ju nejakym spdsobom podozrie-
vat. Odpoved’ na tieto otdzky vidim v nasledujucich predpokladoch. Bud’ boli hodnoty
akcii umelo navySené, alebo sa v burzovych obchodoch uplatnil ,,princip stdda“. To zna-
mend, ze ked’ nakupuje jeden, nakupuju vSetci. Takisto je krasne vidiet’, ako neprirodzene

sa moze trh spravat’ a k ¢omu veda $pekulativne obchody.
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PRILOHA P I: VERTIKALNA ANALYZA SUVAHY - STRANA AKTIV V BILANCII (V TIS. €)

2007 ] 2008 ] 2005 ] 2010 U 30.9.20011 %
Dlhodobé aktiva 17355 11,16% 22 602 13,87%) 23493 15,78%) 24 297 16,77% 23638 16,26%
Nehmaotné aktiva 55976 3,84% 5242 5,67%)| 11208 7,53%) 12 847 8,87% 12 257 8,46%
Hmotny majetok 6991 4,50% 7 352 4,51% 6175 4,15% 5194 3,58% 4716 3,24%
MNehnutelnosti driané ako finanéné inves 683 0,44%) 6338 0,39%| 571 0,38%| 570 0,39% 570 0,39%|
Dlhodobé financné aktiva 220 0,14% 485 0,30% 562 0,38% 520 0,36% 438 0,30%
OdloZené dafové pohladaviy 3485 2,24% 4 B85 3,00%,| 4977 3,34%) 5166 3,57% 5617 3,86%
Kratkodobé aktiva 138055 28,84% 140 329 86, 13%, 125 346 84,22%) 120558 83,23% 121779 83,74%
Pohladavky z obchodného styku 23 805 15,31% 15 364 11,88%, 155934 10, 71%, 20208 13,95% 22 006 15,13%
Ostatné pohladavky a aktiva 17 670 11,37% 28047 17,21%, 25 242 15,65%, 25761 17,78% 25125 17,28%
Pohladavky z prijmovych dani 5102 3,28% 5158 3,17%)| 4171 2,80%| 2554 1,76% 2169 1,49%
cenné papiere a ostatné investicie 33754 34,58% 532678 32,33%| 30936 20,78%, 41221 28,45% 41075 28,25%
Peniaze a pefiainé ekvivalenty 37 768 24,30% 35082 21,53%, 45063 30,28% 30854 21,29% 31400 21,59%
Aktiva 155454 100,00%, 162 931 100, 00%| 148 839 100, 00%| 144 895 100,00%, 145417 100,00%,




PRILOHA P II: VERTIKALNA ANALYZA SUVAHY - STRANA PASIV V BILANCII (V TIS. €)

2007 il 2008 il 2009 il 2010 i 30.9.20011 b

Vlastny kapital 89 580 57,62% 96 357 39,14% 86123 57,86% 83 485 57,62% 78 896 54,26%
zakladny kapital 14 251 9,17% 14 251 8,75% 14 251 9,57% 14251 9,84% 14 251 9,80%
rezervy 35 342 25,31% 35342 24,15% 35342 26,43% 15342 13,35% 35 342 27,05%
prijmové rezervy 12514 8,05% 13 016 7,99% 13 306 8,94% 13593 9,38% 13725 9,44%
ostatné rezervy 2271 1,46% 1003 0,62% 1237 0,87% 1808 1,25% 1762 1,21%
mensinove podiely 130 0,12% 233 0,16% 202 0,14% 174 0,12% 162 0,11%
Cisty nerozdeleny zisk 21022 13,52% 28 450 17,45% 17725 11,91% 14 317 9,88% 9 654 6,64%
Dlhodobé cudzie zdroje 1135 0,73% 1218 0,75% 1270 0,85% 13505 1,04% 1607 1,11%
zavazky k bankam 433 0,28% 357 0,22% 261 0,18% 385 0,27% 350 0,24%
provizie 637 0,41% 791 0,49% 937 0,63% 931 0,64% 954 0,66%
ostatné cudzie zdroje 17 0,01% 33 0,03% 41 0,03% 73 0,05% 63 0,04%
zavazky z odloZenych dani 48 0,03% 17 0,01% 31 0,02% 112 0,08% 240 0,17%
Kratkodobé cudzie zdroje 64 739 41,65% 65 356 40,11% 61 446 41,28% 59905 41,34% 64914 44,64%
provizie na dane 23570 1,65% 2327 1,43% 1836 1,23% 1360 0,94% 2393 1,65%
ostatné provizie 19021 12,24% 31570 19,38% 27711 18,62% 25231 17,41% 28 606 19,67%
darové zavazky 2233 1,44% 1558 0,98% 284 0,19% 504 0,35% 385 0,27%
zavazky z obchodnych vztahov 9751 6,27% 8762 5,38% 6692 4,30% 8230 5,68% 8 265 5,659%
ostatné zévazky 21164 13,61% 21055 12,95% 24923 16,74% 24 580 16,56% 25 257 17,37%

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Pasiva 155454 100,00% 162931 100,00% 148 839 100,00% 144 895 100,00% 145 417 100,00%,




PRILOHA P I11: HORIZONTALNA ANALYZA SUVAHY - STRANA AKTIV V BILANCII (V TIS. €)

zmena 07/08 g zmena 08/09 o zmena 09/10 o zmena 10/11 o
Dlhodobé aktiva 5247 30,23% 291 3,94% 204 3,42% 639 -2, 71%,
Mehmotné aktiva 3266 54,65% 1566 21,27% 1639 14,62% 5320 -4, 28%,
Hmotny majetok anl 5,16%]- 1177 -16,01%] - 981 -15,859%, 478 -9, 20%
MNehnutelnosti driané ako finanéné investicie] - 45 -6,59%|- 67 -10,50%|- 1 -0,18% - 0,00%
Dlhodobé finanéné aktiva 265 120,45% 77 15,88%]- 42 -7, 47% 22 -15,77%,
OdloZené danové pohladaviy 1400 40,17% 92 1,88% 185 3,80% 451 8,73%
Kratkodobé aktiva 2230 1,61%]- 14983 -10,68%] - 4748 -3, 79% 1181 0,98%
Pohladavky z obchodného styku - 4441 -18,66%]- 3430 -17,71%, 4274 26,82% 1758 2,90%
Ostatné pohladavky a aktiva 10377 58,73% 1195 4,26%]- 3481 -11,590%, B3z -2,45%,
Pohladavky z prijmowych dani a6 1,10%]- 987 -19,14%] - 1617 -38,77%) 385 -15,07%,
cenné papiere a ostatné investicie - 1076 -2,00%] - 21742 -41,27% 10 285 33,25% 146 -0,35%
Peniaze a penaine ekvivalenty - 2686 -7,11% 5981 28,45%]- 14 209 -31,53% 546 1,77%
Aktiva Fary 4,81%]- 14092 -8,65%]- 35944 -2,65% 522 0,36%




PRILOHA P IV: HORIZONTALNA ANALYZA SUVAHY - STRANA PASIiV V BILANCII (V TIS. €)

zmena 07/08 o zmena 08/09 o zmena 09/10 o zmena 10/11 o
Vlastny kapital 6777 7,57%]- 10234 -10,62%] - 2638 -3,06% 4 589 -5,50%,
zakladny kapital - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00%
rezervy - 0,00% - 0,00% - 0,00% - 0,00%
prijmové rezervy a0z 4,01% 290 2,23% 287 2,16% 132 0,97%
ostatné rezervy - 1268 -55,83% 2594 29,31% a3l11 39,40% 46 -2,54%,
meniinove podiely 73 41,67%]- 33 -20,78%)- 28 -13,86% 1z -6,90%,
gisty nerozdeleny zisk 7468 35,52%]- 10765 -37,79%) - 3408 -19,23% 4663 -32,57%,
Dlhodobé cudzie zdroje 23 7,31% 52 4,27% 235 18,50% 102 6, 78%
zavazky k bankam - 76 -17,55%) - 96 -20,89%, 128 49,04% 39 -10,03%,
provizie 154 24,18% 146 18,46%]- i1 -0,64%, 23 2,47%
ostatné cudzie zdroje a6 211,76%]- 1z -22,64%, 3z 78,05% 10 -13,70%
zavazky z odloZenych dani - 3l -0d, 58%, 14 22,35% 21 261,29% 128 114,29%
Kratkodobé cudzie zdroje 617 0,95%]- 35910 -5,98%| - 1541 -2,51%, 5009 2,30%
provizie na dane - 243 -9,46%) - 491 -21,10%) - 476 -25,93% 1033 73,96%
ostatné provizie 12 549 65,97%]- 3 859 -12,22%) - 2480 -8,95% 3375 13,38%
danové zavazky - B35 -28,44%) - 1314 -82,23% 220 77,46% 115 -22,82%,
zévizky z obchodnych vztahov - 989 -10,14%]- 2070 -23,62% 1538 22,98% 33 0,47%
ostatneé zavizky - 63 -0,31% 3824 18,12%]- 343 -1,38% 677 2,75%
Pasiva Fary 4,81%]- 14092 -8,65%)- 35944 -2,65% 522 0,36%




PRILOHA P V: VERTIKALNA ANALYZA VYKAZU ZISKU A STRAT (V TIS. €)

2007 o 2008 ) 2009 ] 2010 o 30.9.20011 b
Triby zo sprostredkovania 221785 94,64% 236 351 93,55% 180110 92,60% 175074 93,56% 146 478 95,41%
Ostatné prevadzkove triby 12 565 2,36% 16 297 6,45% 14 388 7,40% 11252 6,04%, 7039 4,5259%
Celkove triby 234 350 100,00% 252 648 100, 00% 154 498 100,00% 186 326 100,009%, 153 517 100,00%|
MNaklady na sprostredkovanie 134 383 57,34% 142533 56,42% 108 346 55,71% 112542 60,40% 95 647 64,91%
Personalne naklady 21512 9,18% 24 618 9,74% 25 160 12,94% 24773 13,30% 18 506 12,05%
Odpisy a amortizacia 4303 1,84% 3838 1,52% 3 816 1,56% 3121 1,68% 2 580 1,68%
Ostatné prevadzkové naklady 45157 15,29% 52 818 20,91% 47 548 24,45% 41100 22,06% 28769 18,74%
zisk pred odtitanim Grokov a dani (EBI] 28955 12,36% 28 841 11,42% 9628 4,95% 4750 2,57%, 4015 2,62%
likvidacia dlhodobych finanénych investici 479 0,20% - 0,00% 0,00% 0,00%| 0,00%
finanny prijem 3141 1,34% 4 306 1,70% 2705 1,35% 2022 1,09%, 1512 0,58%
finanéné naklady 707 0,30% 2397 0,95% 1061 0,55% 470 0,25%, 485 0,32%
finantny vysledok hospodarenia 2513 1,24% 1309 0,76% 1644 0,85% 1552 0,83%)| 730 0,48%
zisk pred odcitanim dani (EBT) 31 868 13,60% 30750 12,17% 11272 5,80% 6342 3,40%, 4745 3,09%
dani z prijmu 11706 2,00% 6 316 2,20% 2561 -78,12% 2365 1,27%, 2162 1,41%
mensinové podiely 50 0,02% 735 0,03% 53 6,00% 28 0,02%| 12 0,01%
Vysledok hodpodarenia po zdaneni 20212 B,62% 24 359 9,64% 8764 4,51% 4005 2,15%) 2555 1,69%




PRILOHA P VI: HORIZONTALNA ANALYZA VYKAZU ZISKU A STRAT (V TIS. €)

zmena 07,/08 g zmena 08/09 0 zmena 059/10 U zmena 10,11 g
Prijem zo sprostredkovania 14 566 6,57%|- 56241 -23,80%|- 5036 -2,80%|- 28 596 -16,33%
Ostatné prevadzkove prijmy 3732 29,70%|- 1305 -11,71%]- 3136 -21,30%]- 4213 -37,44%
Prevadzkovy prijem 18 258 7,81%|- 58130 -23,02%]- 8172 -4, 20%] - 32 809 -17,61%
Maklady na sprostredkovanie 8150 6,06%|- 34 187 -23,99% 4196 3,87%]- 12 835 -11,46%
Personalne naklady 3106 14,44% 542 2,20%]- 387 -1,54%]- 6267 -25,30%
Odpisy a amortizacia - 465 -10,81%]- 22 -0,57%]- 695 -18,21%]- 241 -17,33%
Ostatné prevadzkove naklady 7621 16,86%]- 3270 -3,98%]- 6 4438 -13,56%]- 12 331 -30,00%
zisk pred odtitanim drokov a dani (EBIT) - 114 -0,39%|- 15213 -66,62%|- 4 838 -50, 25%|- 775 -16,18%
likvidacia dlhodobych finanénych investicii - 479 - 0,00% - 0,00% - 0,00%
finantny prijem 1165 37,09%|- 1601 -37,18%]- 683 -25,25%]- 310 -25,22%
finantné naklady 1690 239,04%)- 1336 -55,74%]- 591 -55,70% 15 3,19%
finanény vysledok hospodarenia - 1004 -34,47%|- 265 -13,88%|- 92 -5, 60%]- 822 -52,96%
zisk pred odEitanim dani (EBT) - 1118 -3,51%|- 19478 -63,34%]- 4930 -43,74%]- 15597 -25,18%
dan z prijmu - 5330 -46,04%]- 3755 -59,45%]- 156 -7,65%]- 203 -8,58%
mensinove podiely 23 50,00%]- 22 -29,33%]- 23 -47,17%]- 16 -57,14%
Vysledok hodpodarenia po zdaneni 4147 20,52%|- 15555 -64,02%|- 4759 -54, 30%|- 1410 -35,21%




