Metody ocenovani ochrannych oznaceni jako
zakladnich prvka firemni identity”

Valuating copyrights as fundamental elements of corporate identity

Josef Maly” — Ondiej Machek

ABSTRAKT

Firemni identita je jednim ze zékladnich faktort, které urcuji trzni hodnotu firem. DileZzitost
spravného nakladani s ochrannymi oznacenimi firmy roste. Nehmotna aktiva jsou dnes pro
které je mozné vyuzit pro stanoveni hodnoty firemni identity jako finan¢niho aktiva. V prvni
Casti ¢lanku je diskutovana firemni identita a faktory, které ji ovliviluji, zejména s ohledem na
souCasné svétové trendy. V dalsi ¢asti ¢lanku jsou popsény klasické metody ocenovani
nehmotnych aktiv a faktory, které determinuji vybér vhodné metody pro konkrétni ocenéni.
Ve tieti ¢asti ¢lanku jsou diskutovany alternativni metody ocefiovani vyvinuté firmou
CONSOR. Posledni ¢ast ¢lanku je vénovana jinym alternativnim metodam, které neni mozné
klasifikovat jako klasické metody. V praxi jsou stile nejvice vyuzivané klasické metody, tedy
vynosova, nakladova a srovnéavaci. Pro oceniovani prvka firemni identity se doporucuje vyuzit
nékteré z vynosovych metod a jako podplirnou vyuzit metodu srovnavaci. Alternativni
metody ocefiovani maji bud’ spiSe teoreticky vyznam, nebo jsou komeréni a nejsou
univerzalné dostupné (napt. metoda VALMATRIX firmy CONSOR), nicméné nékteré z nich
se v praxi osvédcily, napt. metoda BVEq nebo metoda VALCALC.
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ABSTRACT

Corporate identity is one of the fundamental factors which determine the market value of a
firm. The importance of a correct dealing with a firm’s copyrights is increasing. For many
companies, the intangible assets are even more important that the tangible ones. This article
provides a survey of methods which can be used in valuating corporate identity as a financial
asset. In the first part, we deal with corporate identity and factors which influence it
nowadays. In the second part, we describe classical methods of intangible assets valuation and
factors which determine the choice of the right method. In the third part, we discuss
alternative methods of valuation developed by the CONSOR company. The last part of the
article is devoted to other alternative methods, which can’t be classified as classical methods.
In practice, classical methods (cost, income and market) are still most frequently used. In
valuating elements of corporate identity, income valuation methods are considered to be used
as primary methods and these should be compared against market methods. Alternative
methods are often commercial and publicly non-available, such as VALMATRIX, or they
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have a rather theoretical importance. However, some of them have been successfully used in
practice, such as the VALCALC or BVEq methods.
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Hodnota firemni identity (corporate identity) je jednim ze zakladnich faktori, které urcuji
trzni cenu firem. Provést realistické urceni této hodnoty neni snadnym tikolem. Tuto hodnotu
je nutno u velkych firem stanovit i s pfihlédnutim ke globalnimu pohledu na svét. Jednim ze
zakladnich znakl postupujici globalizace je nesporné skutecnost, ze se svét stale ,,zmensuje*,
trhy se stavaji stale vice homogennimi. Identita firmy, a to nejen multinaciondlni, ale 1 firmy
podnikajici v ndrodnim méfitku se ukazuje jako klicovy faktor k uspéchu. Plati to pro
vyrobce, distribu¢ni firmy, firmy, které poskytuji nejrtiznéjsi sluzby, pro sektor dodavatelt
pro prumyslové podniky (B2B), stejné jako pro mnoho dalSich odvétvi ekonomiky.

Dulezitost spravného naklddani s ochrannymi oznacenimi firmy roste. Prvni tezi, kterou si
musime uvédomit, je teze, ze firemni identita musi byt pfedevsim v souladu s identitou
firemnich ochrannych oznaceni. Druhou tezi, kterou musime vzit v vahu zejména pii
ocenovani hodnoty ochrannych znacek je, ze aktivum identity tvoii soucast celého portfolia
firemnich ochrannych oznaceni. Nehmotnd aktiva jsou dnes pro znacny pocet firem
dilezitéjsi, nez aktiva hmotna. V tomto ¢lanku se zaméiime na to, jak realisticky stanovit
hodnotu firemni identity jako finanéniho aktiva, zejména jejich jednotlivych prvkii.

Firemni identita a faktory, kter¢ ji ovliviiuji

Firemni identita je ¢asto definovana jako ,,0sobnost® podniku, ktera je navrzena za ucelem
usnadnéni dosazeni podnikovych cili. Viditelnym prvkem firemni identity je branding a
vyuzivani firemnich ochrannych oznaleni (viz napt. Wheeler, 2006). Firemni identita
napoméhda zodpovézeni otazek jako ,.kdo jsme?* a , kam kracime?*. Z hlediska zdkaznika se
jedna o pocit, Ze je soucasti urcité socialni skupiny (Balmer a Greyser, 2003).

K momenttiim, které nesporné€ zvysuji hodnotu firemni identity a jeji dlleZitost, patfi:
e postupujici globalizace firemniho prostiedi,
e potieba zvySené vynosnosti aktiv jak hmotnych, tak nehmotnych,
e rozSifujici se vyuzivani ochrannych oznaceni,
e zvySuyjici se mobilita U€astnikll trhu, firem, zdkaznikl i konecnych spotiebiteli,
e zvySujici se vyuzivani nastrojii globalniho marketingu,

e posun ve vyuziti hmotnych a nehmotnych aktiv smérem ke zvySenému vyuZiti aktiv
nehmotnych povazovanych za hlavni stimul hospodaiského ristu,

e zvySujici se rovenl komunikace — televize, internet, telekomunikacni sluzby. ’

Jak jiz bylo uvedeno, identita firemnich ochrannych oznaceni ptedstavuje pro firmu velmi
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multinacionalni firmy vlastni. Ridici pracovnici by si méli byt védomi skute¢nosti, ze firemni
identita je pfedevsim finanénim aktivem. Americka poradenska firma CONSOR (La Jolla,



Kalifornie) uvadi, ze podle jejich vyzkumi by se trzni hodnota deseti nejvyznamnéjSich
multinaciondlnich firem zvysila o stovky miliard dolarti, kdyby do svych ucetnich vykazii,
zejména rozvah, fddné zahrnuly hodnotu portfolia svych ochrannych oznaceni (Anson a
Drews, 2007). Vyznamné by se to promitlo i do zvySeni hodnot jejich akcii a ptispélo by to
k ristu akciového trhu jako takového.

Nalezité fizeni firemniho portfolia ochrannych oznaceni se ukazuje jako kli¢ k uspésnosti
téchto firem. Jedna se o klicovy prvek, ktery ovliviiuje rist ¢i pokles ceny akcii, ¢i pozornost
investora.

Radné nakladani s ochrannymi oznagenimi mize firmé piinést nasledujici vyhody:
e Zakaznici budou firmu rozhodné¢ 1épe vnimat,
e kontinuita firmy bude nesporné zpevnéna,
o stabilita firmy jak v narodnim, tak v mezinarodnim méfitku se zna¢né zvysi,
e zéakaznici budou pozornéji posuzovat a vnimat kvalitu vyrobkt a sluzeb,

e téméf automaticky budou nastaveny standardy kvality vyrobkii a sluzeb a budou
spojovany s vlastniky ochrannych oznaceni firmy,

e konkurenceschopnost firmy se zvysi.

Firma pravdépodobné nemutize fadn¢ nakladat se svymi ochrannymi oznacenimi, aniz by si
byla védoma jejich hodnoty, aniz by kvantifikovala jejich hodnotu. Kvantifikace hodnoty
identity firemnich ochrannych oznaceni fidicim pracovnikiim piinese:

e identifikaci pouzitelnych nehmotnych aktiv pro pifipadnou kombinaci jejich vyuziti
v budoucnosti,

e zvySenou aktivitu pfi vstupu na financni trhy a vys§i zodpovédnost pii budoucim
investovani,

e maximalizaci vynosu ze vSech firemnich aktiv,
o cfektivnéj$i kombinace pfi vyuzivani marketingovych néstroja,

e rozSifeni trhii ve vSech rozmérech — zédkaznici, vyrobkovy sortiment, distribucni site,
geograficka dimenze,

e identifikaci firemnich aktiv neptinaSejicich odpovidajici vynos,
e zvySeny piisun finan¢nich zdroja,

e adekvatnéjsi rozmisténi firemnich aktiv

e kvalitngj$i rozpocCetnictvi.

Identita firemnich ochrannych oznafeni mize byt definovana rliznymi zplisoby. Identita
firemnich ochrannych oznaceni se sklada z prvkl zakladnich a doplnujicich:



Tab. 1: Zakladni a dopliiujici prvky firemnich ochrannych oznadeni

Tradi¢ni zékladni firemni ochranné zndmky

Firemni ochranné znamky registrované celosvétove
Dalsi vedlejsi (druhotadé) ochranné znamky — loga
Marketingova strategie

Firemni grafika, pismo

Marketingové vyukové programy

Vztahy se zakazniky, dodavateli, bankami a institucemi
Znaceni vyrobki a sluzeb, signa

Dila chranéna autorskym pravem vyuzivana ve firmé
Dila vyuzita ve tvorb€ znacek ¢i zakladnich ochrannych znamek
Doménova jména, webové stranky, elektronicky obchod
Firemni logo

Reklamni strategie

Barvy

Zaruky za kvalitu vyrobk ¢i sluzeb

Strategie podpory prodeje

Vztahy s vetejnosti v narodni nebo mezinarodni dimenzi
Inzerce a jeji grafické ztvarnéni

Baleni a autorska dila vyuZzitd na obalech

Zdroj: Maly (2007, str. 63).

Je nutné si uvédomit, Ze jednotlivé prvky identity ochrannych oznaceni neptisobi
zpravidla izolované, ve vakuu. V jejich plsobeni by se mél uplatnit synergicky efekt.

Klasické metody stanoveni hodnoty prvkii firemni identity

Prvni krok ke stanoveni hodnoty jednotlivych prvkl firemni identity ochrannych oznaceni
spociva v jejich identifikaci ¢i izolaci. V tomto kroku je tfeba oddélit identitu znacky od
dalsich prvkl a samoziejmé zejména od hmotnych aktiv. Dulezité je dbat na to, aby analytik
dospél spise k praktickému pojeti stanoveni hodnoty ochranného oznaceni nez k pojeti ryze
teoretickému.

Druhy krok pak znamena ptredevsim volbu piistupu. Midzeme vymezit v zasadé tfi
ptistupy ke stanoveni hodnoty ochranného oznaceni (viz napt. Maly, 2000, Nastase, 2011
nebo Reilly, 2009):

e Nakladovy pristup, ktery spo¢ivd v odhadu nékladd, které by bylo potfeba vynalozit na
pofizeni pfedmétu ocenéni, a to stejn¢ uzite¢ného, nebo v precenéni historickych néklada
vynalozenych v minulosti do soucasnych cen;

e Vynosovy pristup, ktery spociva vodhadu budouciho ekonomického piinosu
nehmotného aktiva, napt. pomoci odhadu ¢istého diskontovaného cash-flow, ktery dané




aktivum pfinese ve zbyvajici dobé zivotnosti. Mezi tyto metody patii i metoda licenéni
analogie, kterd je v praxi nejvice pouzivana a je zalozena na piedpokladu, ze pokud by
majitel pramyslové vlastnictvi potieboval vyuzit, tak by musel od tfeti osoby zakoupit
licenci s pravem vyuzivani a platil by tedy licen¢ni poplatky po dobu platnosti licen¢ni
smlouvy;

e Trzni (srovnavaci) pristup, ktery je zaloZen na porovnani s trzni hodnotou (fair market
value) nehmotného statku stejné podstaty a stejnych vlastnosti;

V praxi je vhodné volbu pfistupu ptizptusobit charakteru nehmotného statku, ptficemz
nejcastéji byva jako hlavni metoda vyuzivand bud’ vynosové, nebo ndkladovd metoda a jako
podplirnd metoda byva vyuzivana srovnavaci metoda (Sharma, 2012). Podle charakteru
nehmotného statku je mozné rozlisit nasledujici nejvhodnéjsi vyuziti (Nastase, 2011):

Tab. 2: Relevantni pfistupy ke stanoveni hodnoty nehmotného aktiva

Typ aktiva Hlavni metoda| Vedlejsi metoda Méné vhodna
metoda

Patenty a technologie | Vynosova Srovnavaci Nakladova
Ochranné znamka Vynosova Srovnavaci Nékladova
Autorska prava Vynosova Srovnavaci Nékladova
Manazersky sofware | Nakladova Srovnavaci Vynosova

Softwarovy produkt | Vynosova Srovnévaci Naékladova
Licence Vynosova Srovnavaci Nakladova
Know-how Nékladova Vynosova Srovnavaci

Zdroj: Nastase, 2011

Z tabulky vyplyva, Ze ke stanoveni hodnoty firemni identity, tedy ochrannych oznaceni, je
vhodné vyuZzit vynosové metody a jako podplrnou metodu vyuZit srovndvaci metodu.
Vynosové metody je také doporucuji jako teoreticky nejvhodnéjsi obecné (Maly, 2002, str.
133).

Klasické metody zahrnuji Sirokou skupinu konkrétnich metod oceniovani. Klasifikaci
metod podle jejich pfislusnosti k tfidé¢ vynosovych, ndkladovych nebo srovnavacich metod
provedli napt. Salinas a Ambler (2009). Tyto metody maji Siroké praktické vyuZiti (viz napf.
Reilly, 2009 nebo Shindler a Montie, 2010), avSak je tfeba na n& nahlizet kriticky, nebot’
v nékterych sektorech ptfevySuje hodnota hmotnych aktiv a ocenénych nehmotnych aktiv
hodnotu celého podniku (Sharma, 2012). Jednotlivé metody jsou také zaloZeny na silnych
piedpokladech, napt. srovnavaci metoda predpoklada rozvinuté srovnatelné trzni hospodaistvi
(Maly, 2002, str. 131), ndkladové metody zase abstrahuji od mnoha faktort.

Alternativni metody Stanoveni hodnoty prvki firemni identity

Pristupy k ocefiovani firemni identity je moZzno kombinovat a vyuzivat tak vyhod
jednotlivych metod. V této ¢asti popiSeme metody, které jsou bud’ kombinaci vySe uvedenych
pfistupti, nebo je neni mozné do nékteré z popsanych tiid zaradit.



Metody firmy CONSOR

Americka poradenskd firma CONSOR vyvinula metody, kterd predstavuji jak kombinaci
kvalitativniho a kvantitativniho uréeni hodnoty nehmotnych aktiv, tak kombinaci vyse
uvedenych pfistupli, zejména vynosového a piistupu trzniho (srovnavaciho). Pti nakladani
S duSevnim vlastnictvim je téméf nemozné nalézt dvé shodné operace, protoze jednou ze
zékladnich charakteristik prvkti nehmotnych aktiv je jejich jedineCnost. Lze se ovSem setkat
s transakcemi, kterou si jsou blizsi nez jiné.

Kvalitativni pfistup umoziuje snizit rozsah sazeb licenc¢nich poplatkii (napf. systém
bodovaci, viz Cada, 2002). Metoda firmy CONSOR s ndzvem VALMATRIX ® je zaloZena
na volb¢é faktoru, které nesporné hodnotu nehmotného aktiva ovliviiuji. Tyto faktory lze
charakterizovat jako specifické pro trh a specifické pro firmu. Jedna se o 20 faktor(, mezi
které patii napi. pravni ochrana, ziskové marze, zivotni cyklus znacky a dalsi (Zimmermann
et al., 2001) a jejich plisobeni je hodnoceno péti stupni. Nedostate¢né ptisobeni faktoru je
ohodnoceno stupném 0 a silné ptsobeni stupném 5. V dalsi fazi je skoére porovnéano
s rozséhlou databazi vice nez 10 000 minulych pozorovani prodeja a licencovani nehmotnych
aktiv a vysledkem této faze je konkrétni sazba licen¢nich poplatkl. Vysledkem tieti faze je
vyjadreni hodnoty znacky jako funkce zjisténé sazby licencnich poplatkii, zbyvajici Zivotnosti
ochranného oznaceni, roénim tempu rastu vynost, ro¢niho fyzického prodeje a diskontnich
sazeb. Nevyhodou této metody je fakt, Ze ptisobeni zminénych 20 faktor na silu znacky a
ptisluSnou sazbu licen¢nich poplatkli se ziejmé 1isi podle odvétvi, ve kterém dand firma
pusobi (Salinas, 2009). Tato metoda je komerc¢ni, neni tedy dostupna bezplatné.

Dalsi metoda firmy CONSOR s nazvem VALCALC™M vyuziva prvkll vynosového
pfistupu a je tedy vhodna pro stanoveni hodnoty firemni identity. Kazdé firemni aktivum musi
zajistovat minimalni trzni vynosnost. Pracovni kapitdl (rovnajici se rozdilu mezi ob&znymi
aktivy a kratkodobym cizim kapitdlem) by mél zajiStovat urcitou konkrétni vynosnost.
Obdobné 1 hmotna aktiva museji zajisStovat minimalni vynosnost. Jakmile je urcitd vynosnost
prifazena k pracovnimu kapitalu a k souboru hmotnych aktiv (budovy, zafizeni atd.), je
mozné zbyvajici vynosnost pfifadit k nehmotnym aktiviim.

Tento pfistup lze vyuZit zejména u firem, u nichZ pfevazuji nehmotna aktiva jist¢ho druhu
(napt. Microsoft). Metoda VALCALC™M je zalozena na péti krocich. Nejprve provedeme
analyzu vesSker¢ho kapitilu, ktery firma investovala a stanovime jeho trzni hodnotu i
vynosnost pro kazdou skupinu aktiv. Vypocteme hodnotu zisku pied zaplacenim trok na cizi
kapital a dani (EBIT), kterou museji jednotlivé skupiny aktiv generovat. Podil jednotlivych
skupin je ur€en jejich vdhami. Podil nehmotnych aktiv je stanoven procentudlni sazbou
k ¢istym trzbam. Takovym zplisobem zjistime maximalni moznou sazbu licenénich poplatkt
(objem licen¢nich plateb) anebo vysi penéznich tokd, kterou museji nehmotna aktiva zajistit.

Dalsi alternativni metodou je metoda BVEQ™ (brand value equation). Tato metoda je
zalozena na predpokladu, ze znacka je de facto soubor prav k vyuziti ochranného oznaceni.
Zakladem ocenéni ochranné¢ho oznaceni je koncepce dvou hodnot — zakladni hodnoty
ochranného oznaceni (core brand value, CBV) a dodate¢né hodnoty ochranného oznaceni
(incremental brand value, IBV). Soucet obou hodnot pak ptedstavuje celkovou hodnotu
ochrannym oznaceni.

Zékladni hodnota ochrannych oznaceni CBV miize byt definovana jako hodnota
ochranného oznaceni, které je vyuZivano izolované ¢i jako hodnota ochranného oznaceni,
které je licencovano izolované¢ (s vyjimkou oznaCeni plavodu vyrobkl, které je
neobchodovatelné¢). Dodate¢na hodnota ochranného oznaceni IBV je posuzovéana jako
ucinnost nebo hodnota marketingovym nastroji, které jsou vyuZivany spole¢né s ochrannym



ozna¢enim. Dodatecnd hodnota znacky je tedy dana dodatecnou ucinnosti nebo UspéSnosti
ochranného oznaceni.

Na prvky tvorici dodate¢nou hodnotu ochranného miizeme nahlédnout i dalsim zpiisobem.
Miizeme je definovat nebo dokonce jejich vykonnost méfit i dodateCnym zvysenim penéznich
tokli ¢i usporami v marketingovych nékladech pfi prodeji vyrobkli oznacenych zakladnim
ochrannym oznacenim ¢i dal$imi firemnimi ochrannymi oznacenimi, které tvoii portfolio
znacek nebo ochrannych znamek firmy. Piikladem je ocenéni znacky General Motors, ktera
diky své¢ sile a svému renomé generuje uspory a dodatecné vynosy znacek Pontiac, Buick,
Camaro nebo Cadillac (Anson a Suchy, 2005).

Vysledna hodnotova rovnice ilustruje, Ze celkovou hodnotu ochranného oznaceni Ize
vyjadrit nasledovné:

BVE, =CBV +IVB =CBV +(IVE, + IVE, +..+IVE ), (1)
kde BVEq = celkova hodnota ochranného oznaceni,

CBV = zakladni hodnota ochranného oznacent,

IVE; = dodate¢né hodnota i-tého ochranného oznadceni.

Zakladni hodnota znacky je rovna hodnoté penéznich tokli dosazenych na zéklad¢ vyuziti
ochranné¢ho oznaceni v relaci k srovnatelnym sazbam licen¢nich poplatkii. Podstata a prvky
dodate¢né hodnoty ochranného oznaceni jsou vyjadieny jako vykonnost nebo G€innost napf.
marketingovych néstrojii vyuzitych pii nakladani s ochrannym oznagenim. U¢innost nebo
vykonnost téchto prvki (IVE;, IVE;...... ) je dana marginalnim nebo dodate¢nym zvySenim
hodnoty penéznich toki ¢i uspor v marketingovych nakladech, které je zalozeno na ucinnosti
firemniho ochranného oznaceni na trhu, na némz toto ochranné oznaceni ptsobi, anebo u
dalsich firemnich oznacCeni, které patii do firemniho znackového portfolia, na trzich, na nichz
se prodavaji vyrobky ¢i sluzby oznacené t€émito dal§imi firemnimi oznacenimi. Metoda BVEq
se Vvpraxi osvédCila zejména pii analyze potencidlnich akvizic nebo expanzi znacek.
Nevyhodou zlistdva nutnost ocenéni jednotlivych dodate¢nych hodnot ochranného oznacenti,
coz muiZze byt v praxi komplikované a neni to konecnym cilem vlastni analyzy (Salinas, 2009).

Dalsi alternativni metody ocefiovani ochrannych oznaceni

Kromé uvedenych komerénich metod existuji dal§i metody, které neni mozné pfifadit do
klasickych metod ocenovani (Salinas a Ambler, 2009).

Jednim ztéchto pfistupi je srovnani s hypotetickymi vynosy ekvivalentniho
neznackového vyrobku (interbrand approach, Birkin, 1994). Jedna se tedy o metodu
ocenovani znacky vyrobku. Principem této metody je ur€eni vynosu pfifaditelnych ke znacce
jako rozdil mezi EBIT (provozniho zisku pied troky a zdanénim) znackového produktu a
neznackového produktu. Pro odhad ziskovosti neznackového produktu se vyuziva urcité
pozadované rentability investovaného kapitdlu (ROCE) a investovan¢ho kapitdlu ve vysi
medianu odvétvi. Dale pak dochazi k vypoctu tzv. brand multiple neboli kvantitativni
vyjadieni sily znacky, které je zaloZeno na subjektivnim hodnoceni sily znacky v sedmi
oblastech, jako napf. stabilita trhu, tradice znacky, pravni ochrana znacek apod. Vyndsobenim
hodnoty ekvivalentniho neznackového produktu a brand multiple pak dojde Kk vypoctu
hodnoty znacky. Nevyhodou toho pfistupu je nutnost sehnat spolehlivd data a samoziejmé
subjektivni hodnoceni analytika.

Dalsi pfistupy mohou byt zaloZzené napi. na ucetnich datech. Piikladem je model, ve
kterém je hodnota znacky vypoctena jako perpetuita ,,zisku znacky* s nulovym koeficientem



rastu (Hirose, 2002). Hodnota znacky je v tomto modelu ddna konkurenceschopnosti, ktera je
determinovéana

e cenovou vyhodou (prestige driver) neboli moznosti prodavat dlouhodobé za vyssi cenu
nez konkurence,

e vérnosti zakaznikd (loyalty driver) neboli existenci stabilni skupiny vérnych zakaznikd,
coz zarucuje stabilni objem trzeb,

e moznosti dal$i expanze znaCky (expansion driver), kdy se piedpoklada, Ze znacka
s vysokym spolecenskym statusem a uznanim bude mit moznost expandovat do dalSich
trha.

Tento pfistup je pomérn¢ komplexni, ale opird se o veiejné¢ dostupna data, coz zvysSuje
jeho vyuziti pro externi hodnotitele. Pfedpoklady tohoto modelu jsou vSak spise hypotetické a
zanedbavaji faktor rizika, nebot’ diskontuji pomoci bezrizikové trokové sazby.

Jiné alternativni metody jsou zalozené na realnych opcich, které ocenuji znacku jako opci
na geografickou expanzi, roz§ifeni znacky apod. (napi. Ward a Ryals, 2001). Dalsi pfistupy
mohou byt zalozeny na pohybech cen akcii (Motameni a Shahrokhi, 1998) nebo na modelu
CAPM (Srivastava et al., 1997). Tyto pfistupy jsou svym praktickym vyznamem spiSe
marginalni, ale z teoretického hlediska jsou jisté dilezité, nebot’ na n¢ navazala fada dalSich
autord.

Praktické aplikace metod ocenovani nehmotnych aktiv

V zasad¢ je mozné ucel ocenovani rozdélit do dvou oblasti, od nichz se odviji uzivatelé
analyzy (Salinas a Ambler, 2009):

e Technické ocenovani®, které¢ souvisi s vypracovanim vyroc¢nich zprav, danovym
planovanim, oceniovanim pii fuzich nebo akvizicich spole¢nosti apod.

e _Manazerské ocenovani“, které je spojeno sfizenim portfolia znacek,
rozpocetnictvim, planovanim a méfenim vykonnosti.

Vybér konkrétni metody je pak dan jednak Gcelem ocenovani, jednak uzivatelem analyzy.

Mezi poradenské firmy, které se zabyvaji ,technickym ocefiovanim®, patfi napt. firmy
,velke ctyrtky (PWC, KPMG, Deloitte, Ernst&Young) nebo napt. zminéna firma CONSOR.
Podle fady akademiki (napt. Anson, 2005, Salinas a Ambler, 2009, La Villeguérin, 1997) i
podle souCasné praxe zejména ,,velké Ctyrky* je mozné zafadit mezi nejCastéji vyuzivané
metody metodu licenéni analogie (angl. royalty relief nebo relief from loyalty). Tato metoda je
zalozena na odhadu ceny, kterou by vlastnik nehmotného aktiva musel na trhu zaplatit za
pravo vyuzivat shodné nebo obdobné nehmotné aktivum (soucet diskontovanych licen¢nich
plateb). Z formulace principu metody je ziejmé, Ze se jedna o vynosovou metodu.

Mezi poradenské firmy, které se ,,manaZerskym ocenovanim®, je mozné zaradit napi. AC
Nielsen, BBDO, GfK, Interbrand, Millward Brown apod. V praxi byva spolu s oceniovanim
provadéna analyza sily znacky a analyza poptavky, s cilem urcit klicové faktory tvorby
hodnoty podniku a faktory, které ovlivituji kupni rozhodovaci proces, vcetné¢ piedpovédi do
budoucna. Tyto analyzy se vSak také nejcastéji opiraji o vynosové metody (Salinas, 2008).

Je tedy mozné konstatovat, ze v praxi jsou stale nejvice vyuzivané tzv. klasické metody,
tedy vynosova, ndkladova a srovnavaci, a podle mnohych autorti i samotnych konzulta¢nich
firem je nejéastéji vyuzivanou metodou metoda vynosova, zejména varianty DCF a metody
licen¢ni analogie. V kontrastu s metodami, které vyuziva praxe, jsou nékteré metody, které
maji zejména akademicky vyznam, napf. zminéné metody zalozené na realnych opcich (Ward



a Ryals, 2001), na pohybech cen akcii (Motameni a Shahrokhi, 1998) nebo na modelu CAPM
(Srivastava et al., 1997).

Zavér

Firemni identita je jednim ze zakladnich faktori, které urcuji trzni hodnotu firem.
Dulezitost spravného nakladani s ochrannymi oznacenimi firmy roste. Nehmotna aktiva jsou
poskytnout prehled metod, které je mozné vyuzit pro stanoveni hodnoty firemni identity jako
finan¢niho aktiva. V prvni Casti ¢lanku byla diskutovéna firemni identita a faktory, které ji
ovlivilyji, zejména s ohledem na soucasné svétové trendy. V dalsi ¢asti ¢lanku byly popsany
klasické metody ocetiovani nehmotnych aktiv a faktory, které¢ determinuji vybér vhodné
metody pro konkrétni ocenéni. Ve treti ¢asti ¢lanku byly diskutovany alternativni metody

ocenovani vyvinuté firmou CONSOR. Posledni c¢ast clanku byla vénovdna jinym
alternativnim metodam, které neni mozné klasifikovat jako klasické metody.

V praxi jsou stale nejvice vyuzivané tzv. klasické metody, tedy vynosova, nakladova a
srovnavaci. Pro ocefiovani prvkil firemni identity se doporucuje vyuzit nékteré z vynosovych
metod a jako podpurnou vyuzit metodu srovnavaci. Alternativni metody oceniovani maji bud’
spiSe teoreticky vyznam, nebo jsou komercni a nejsou univerzalné dostupné (napi. metoda
VALMATRIX firmy CONSOR), nicméné nékteré z nich se v praxi osvéd¢ily, napf. metoda
BVEq nebo metoda VALCALC.

Vybér konkrétni metody v praxi vSak z velké miry zdlezi na uzivatelich analyzy, kterymi
jsou obvykle fidici pracovnici nebo techni¢ti uzivatelé (napf. Gcetni nebo pravni oddéleni ve
firmach). Ridici pracovnici maji obvykle dobré povédomi o dostupnych metodach a
odhadcich nebo znalcich, avSak mohou véahat s vybérem konkrétnich metod. Technicti
uzivatelé maji zase Casto tendenci vyzadovat konkrétni metodu nebo dokonce konkrétniho
odhadce (Salinas a Ambler, 2009). Pfi vybéru metody je tfeba vZdy brat ohled na kone¢ny cil
ocenéni ochrannych oznaceni a na technické podminky (jednoduchost nebo slozitost,
rozpocet, dostupna data apod.)
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