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EDITORIAL

Kedy sa vrati rast?

Koniec roka 2012 nebol pre slovensku ekono-
miku dobry. Nase hospodarstvo sa zacalo
prepadat do recesie. Trzby z priemyselnej
vyroby klesli o 3,7%. I$lo o prvy pokles trzieb
od roku 2009. Ked' sa pozrieme na jednotlivé
odvetvia vidime, Ze i$lo o pripad automobilové-
ho priemyslu. Tam trzby spadli o 13,4%, no kle-
sali aj trzby vo vyrobe gumy, plastov a kovov.
Teda v odvetviach, ktoré su na vyrobu automo-
bilov silne naviazané. Trzby v priemysle klesali
preto, lebo Eurozéna sa ocitla v recesii a sloven-
ské automobily sa predavali menej ako kedysi.
V Taliansku, Francuzsku i Nemecku klesli preda-
je automobilov o 10-15%. A tak zostali brany
slovenskych automobiliek pocas niekolkych
tyzdnov zavreté. Slovensko je na exporte au-
tomobilov Zivotne zavislé. Ked export pada,
nezamestnanost stupa a s nou zataz v podobe
dévok v nezamestnanosti. Obyvatelstvo menej
nakupuje a $tat vyberie menej na daniach.

V tmavom tuneli sa viak objavuje aj malé
svetielko. Recesia v Eurozéne sa pravde-
podobne kon¢i. Napoveda to vyvoj indexu
Markit PMI. Index zostavuje globalna finan¢na
firma Markit Group na zaklade prieskumu vyvo-
ja objednavok, trzieb, zamestnanosti, zasob
a vcasnosti dodavok. Podobné indexy zosta-
vuju aj narodné Statistické urady, no Markit
to urobi rychlejsie a dokaze pokryt 30 krajin
naraz. Hodnota indexu 50 znamena, ze ekono-
mika nerastie. Cokolvek nad 50 znamen4 rast,
¢okolvek pod 50 zas pokles. Pohlad do historie
indexu hovori, Ze jeho hodnoty st velmi do-
bre korelované so skuto¢nym rastom hrubého
domaceho produktu. Este v oktdbri 2012 bol
index Markit PMI na hodnote 45,7 bodu. V de-
cembri 2012 sa v3ak index necakane vysplhal
na 47,2 bodu a udaje za februar hovoria o trov-
ni 48,6 bodu. Technicky je Eurozéna este stéle
v recesii, no tempo poklesu sa spomaluje. Pre
nds je zaujimavé, ze v rdmci Eurozény dosiahol
index Markit PMI najvyssiu hodnotu (54,4) v Ne-
mecku, ktoré je nasim klucovych obchodnym
partnerom. Francuzsko, Spanielsko a Taliansko
sU na tom este stéle zle.

V lete minulého roka to vyzeralo, Ze Euro ako
spolo¢na mena skonci a cela Eurépa sa pre-
padne do ekonomickej ¢iernej diery. Odvazna
intervencia Eurépskej centralnej banky zasta-
vila paniku. Finan¢né trhy sa upokojili a dove-
ra sa postupne vracia aj do redlnej ekonomiky.
Ak vsetko dobre pojde, pozitivne impulzy sa
k ndm z Nemecka zac¢nu prelievat niekedy v
druhej polovici tohto roka.

Ing. Vladimir Baldz,
PhD., DrSC.
balaz@sevis.sk
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HEADLINES

Rok 2012 a vyhlady roku 2013

Vzhladom na nizku ponuku kvalitnych investi¢nych prilezitosti, ktord ndm volatilny akciovy trh
v obdobi roka 2012 poskytoval, sme sa sustredili hlavne na manazovanie otvorenych pozicii.
Dokupovanim akcii po poklese s vyhliadkou na ich dalsi rast alebo predajom casti drzanych akcii
so ziskom sme ¢iasto¢ne eliminovali pre zvysok investicie riziko dalSieho poklesu hodnoty, ktoré
by mohlo byt vyvolané nepredvidatelnymi politickymi rozhodnutiami. (viac na str. 2)

Novinky v pravnych predpisoch

Prvym februarovym driom nadobudol tcinnost zdkon ¢.9/2013 Z.z., ktorym sa zmenil Obchodny
zdkonnik. Islo predovietkym o prevzatie eurépskej legislativy boja proti oneskorenym platbam
v obchodnych transakcidch. Nova pravna Uprava pripomina vsetko iné len nie sikromnopravnu
normu. Namiesto doterajsej zmluvnej volnosti méme v Obchodnom zdkonniku velké mnozstvo
vagnych ustanoveni, ktoré maju za ciel vyriesit platobnu nedisciplinovanost. (viac na str. 3)

Zmeny, zmeny, zmeny ...

Myslite si, Zze pride taky rok a ja nebudem mat o ¢om pisat, lebo nebudd ziadne zmeny v
dafovych a odvodovych zdkonoch? Ja nie¢comu takému neverim. Ci mame vladu lavicov,
pravicovu alebo akukolvek int, kazdd je asi presvedcend, ze ¢im castejsie su zmeny v dafiovych
a odvodovych zdkonoch, tym je to pre podnikanie v tomto state lepsie. Pritiahnuté za vlasy, ale
u nas,v Kocurkove” je to tak. Cim je systém komplikovanejii a ¢im ¢astejiie sa meni, tym je vacsi
priestor pre Statnych uradnikov a viac moznosti pokut pre podnikatelov. (viac na str. 4)

O NAS

Uspesny 20-ty rok SEVISu
Na zaciatok mi dovolte, aby som zhrnul dosiahnuté vysledky SEVISu v
roku 2012 do niekolkych najdélezitejsich cisel:

980 tisic eur — dosiah-  Zi¢iek a dIhopisov SEVIS;

nuty uctovny zisk sku- 5 79 94 - priemerné zhodnotenie prostriedkov v

piny SEVIS, ztoho zisk  gjyshe Aktivne riadenie portfdlia;
vo vyske 230 tisic eur

pripadéd na spoloc¢-
nost SEVIS a.s., ktord
je emitentom dlhopi-
sov;

27 - celkovy pocet posudzovanych investic-
nych zamerov. Analyza a zjednotenie predstav
0 moznom vstupe investora zabrali 2 az 6 me-
siacov pri kazdom posudzovanom zadmere;

14 - pocet poskytnutych komplexnych sluzieb
emitentom cennych papierov, pri ktorych sme
odkomunikovali 7 600 majitelov cennych pa-
pierov;

17,8 miliénov eur - celkova hodnota aktiv sku-
piny SEVIS s nasledovnou diverzifikaciou:

= 40% m 33%

17 - pocet ¢lenov nasho timu, ktori sa venuju
investi¢nej a konzulta¢nej ¢innosti;

790 - velkost nasej klientskej zékladne, z toho
je 400 klientov, ktori vyuzivaju sluzby SEVISu a
dalsich 390 o0s6b s potencidlom, ktori vyjadrili
zaujem vyuzit nase sluzby. Takmer vietky nové
kontakty su ziskavané vyhradne cez referencie.

m14%

013%

m Spoloc¢né projekty s vyznamnou kapitalovou

>PUI O ¢om vypovedaju tieto ¢isla?
ucastou SEVISu

Z mojho pohladu ako spoluvlastnika a vy-
konného manazéra firmy konstatujem, Ze
dosiahnuté vysledky su dobrym tspechom,
primeranym nasim moznostiam a aktualnym
podmienkam. Takmer polovicu svojho Zivota
som prezil v SEVISe a je preto pre mia poteSu-
juce, ze po niekolkych naro¢nych rokoch mé-
zem opat hodnotit uplynuly rok ako uspes-
ny. Mdm praxou potvrdené, Ze pribeh resp.
porekadlo o siedmych uUrodnych a siedmych

m Hotovost na ucte a kratkodobé pozicky
klientoma partnerom

m Cenné papiere obchodované na burzach a
podnikové dlhopisy slovenskych spolo¢nosti

0 Nehnutelnosti na prendjom, orna poda a
stavebné pozemky

4,6 milionov eur - celkovy objem ziskanych
finan¢nych prostriedkov prostrednictvom po-

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania finanénych prostriedkov s dérazom na starostlivost




neurodnych rokoch v skutku plati. O vhodnosti
potreby spravne Setrit na zIé roky a rozkladat ak-
tivity do r6znych oblasti ma naozaj nemusi nikto
presviedcat. Takouto stratégiou sa da dlhodobo
a bezpecne nielen prezit, ale aj zabezpecit pri-
merany rast.

Voblastifinan¢nych sluzieb klient ocakava, ze vy-
sledny efekt zhodnotenia finan¢nych prostried-
kov bude ¢o najlepsi. Neustdle je nutné zamys-
lat sa nad otézkou, akym vhodnym produktom
resp. sluzbou zaujat, uspokojit potrebu a naplnit
predstavu klienta. Aj preto mnoho rokov ponu-
kame rieSenia $ité na mieru, ktoré su niekedy
viac, niekedy menej komplikované, ale s jasnym
ciefom  naplnit
predpokladané
otakavania. Cas
nam vsak ukazal,
Ze vacsina nasich
klientov sa zauji-
ma o jednoduché riedenia. To bol hlavny dévod,
pre¢o sme pocas uplynulého roka planovane
ukoncili ponuku dvoch investi¢nych sluzieb na
spravu a zhodnocovanie finanénych prostried-
kov, a to sluzbu Aktivne riadenie portfélia (ARP)
a Investi¢né poradenstvo (IP).

Nasu alternativhu ponuku, investovat do dl-
hopisu SEVIS s vopred uréenym vynosom,
adresovanu tym klientom, ktori vyuzivali nase
predchéadzajuce investi¢né sluzby, vyuzilo 90%
vietkych klientov, ktori spinali kritérium mini-

INVESTOVANIE

malnej investicie 100 tisic eur. Tento zaujem
sa pritom netykal iba skupiny konzervativnych
investorov. Na otazku, ¢o rozhodlo o ich zauj-
me, odpovedali: ,Déveru v SEVIS neriesime, uz
sme vam ju prejavili, preto sme prostriedky
zverili prave vdam. Vyhoda rieSenia cez dlhopis
spociva v jednoduchosti samotného investic-
ného nastroja, v prehladnosti zdanovania a
v moznosti nacasovania si vlastnych finan¢-
nych potrieb. Pévodné investi¢né sluzby ARP
a IP takéto moznosti nie vzdy poskytovali”.

Okrem zmienenych prinosov pre klienta nam
tdto zmena priniesla aj Uusporu vo vyraznom
znizeni administrativy. Sprdvnym sa ukézalo aj
naserozhodnutie
ukoncit clenstvo
v Centralnom de-
pozitari cennych
papierov SR, a.s.
¢o nam opat pri-
nieslo Usporu nékladov a eliminaciu dalsich ad-
ministrativnych ¢innosti spojenych s ndro¢nym
vedenim Uc¢tov cennych papierov. Zaroven sme
si vSak zachovali a dalej rozvijali nasu schopnost
vyhladdvania prilezitosti a investovania na sve-
tovych trhoch, ktort hodldme nadalej vyuzivat
pri sprave majetku.

Zameriavame sa na tri oblasti zhodnocovania aktiv:
investovanie do perspektivnych projektov,
poskytovanie péziciek na kratkodobé preklenutie
nedostatku likvidity a investovanie casti volnych
zdrojov na kapitalovych trhoch.

Svoju ¢innost sme nadalej zameriavali na tri sa-
mostatné oblasti prileZitosti pre zhodnocovanie
aktiv. Prvou je investovanie do perspektivnych
projektov, predovietkym v oblasti materidlové-

ho a energetického zhodnocovania odpadov.
Druhou je poskytovanie prostriedkov formou
pozicky na kratkodobé preklenutie nedostatku
likvidity a tretou je investovanie casti volnych
zdrojov na kapitalovych trhoch. Kazda z tychto
linii m& rozlicnd narocnost obsluhy a likvidity,
ale vzajomne sa dokazu vhodne dopliat.

Pritomnost rizika vnimame a neustéle si ho uve-
domujeme. Preto Ucast SEVISu v jednotlivych
projektoch nepresahuje limit 15 % z hodnoty
aktiv skupiny. K uvedenym oblastiam investic-
nych prileZitosti sme primerane nastavili para-
metre zdrojov ich financovania, pricom prefero-
vanou formou ziskavania prostriedkov nadalej
zostava emisia dlhopisov SEVIS.

Rokom 2013 zacina SEVIS tretiu dekadu poso-
benia na tomto trhu. Investicie rozpracované
do zmysluplnych projektov, priestor v ktorom
sa pohybujeme a zvoleny pristup ku klientom
nam spolocne prispievaju k naplneniu oc¢aka-
vania, Ze najblizsie roky budu prave tie trod-
né. A vy budete s nami pri tom.

Pavol Prekop

predseda predsta-
venstva

Rok 2012 a vyhlady roku 2013

Vzhladom na nizku ponuku kvalitnych investi¢nych prileZitosti, ktord nam volatilny akciovy
trh v obdobi roka 2012 poskytoval, ststredili sme sa hlavne na manazovanie otvorenych po-
zicii. Dokupovanim akcii po poklese s vyhliadkou na ich dal3i rast alebo predajom ¢asti drza-
nych akcii so ziskom sme ciasto¢ne eliminovali pre zvysok investicie riziko dalSieho poklesu
hodnoty, ktoré by mohlo byt vyvolané nepredvidatelnymi politickymi rozhodnutiami.

Najvacsi vplyv na trhy
sme zaznamenali v
lete 2012 a bol spoje-
ny s o¢akdvanym roz-
hodnutim centrédlnych
bank naliat na trh likvi-
ditu v podobe vykupu
stadtnych  dlhopisov.
Po prijati rozhodnutia
prisla v septembri a
oktébri korekcia, kto-
ra bola sposobend aj tym, Ze sa ECB nakoniec
rozhodla Spanielske dlhopisy nevykupovat, na-
kolko této krajina oproti ocakavaniu o pomoc
nakoniec nepoziadala. Relativne prudky rast v
zavere roka 2012 bol odozvou na opakované
vyhlasenia politikov o tom, Zze dlhova kriza
problémovych krajin Eurozény je uz zazeh-
nand. Na trhy doposial' pozitivne vplyva aj
skutocnost, ze centralna banka USA nadalej
mesacne vykupuje dlhopisy v objemoch de-
siatok miliard USD ako aj to, Ze obavy z na-
sledkov spomalovania rastu ekonomiky Ciny
sa nateraz nastastie nenaplnili.

SEVIS v roku 2012

Nasi klienti sluzby Aktivne riadenie portfélia
dosiahli v roku 2012 priemerné zhodnotenie
5,79%.* Priemer je aritmeticky, a preto nachyl-
ny na skreslenie extrémnejsimi vykonnosta-

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania fina

mi niektorych portfolii. Vacsiu vypovedaciu
schopnost poskytuje median, ktory dosiahol
hodnotu 6,34%. Zodpovedajuci benchmark
vytvoreny z vykonnosti
podielovych fondov Slo-
venskej asocidcie sprav-
covskych spolo¢nostiana
zaklade priemerného zlozenia portfdlii klien-
tov dosiahol medidnovu hodnotu 10,23%.

Benchmark sa ndm podarilo dohnat hlavne v
decembri, kedy nase akcie rastli okolo 8%, ¢o
je 0 5% viac ako dosiahol benchmark tvoreny
z akciovych podielovych fondov. Dlhopisovy
benchmark nas vsak nadalej porazal o 3% vda-
ka dalSiemu zniZzovaniu sadzieb centralnych
bank a tomu zodpovedajucemu rastu cien
referencnych dlhopisov, kedZe nase dlhopisy
sU z opatrnosti nadalej cenovo ohranic¢ené na
hodnotu 102%. Dal3im negativnym efektom
znizenia sadzieb ECB ako aj BRIBORu je fakt,
Ze Uroky za vklady na beznom penaznom ucte
boli minimalne a od jula 2012 ndm banky pre-
stali takéto vklady urocit. Preto sme prakticky
vietky volné prostriedky nasledne investovali
do dlhopisov za Ucelom dosiahnutia ¢o naj-
vyssieho urokového vynosu v sulade s nasou
investi¢nou stratégiou orientovanou na kor-
poréatne dlhopisy. Podiel zastupenia akciovych
titulov bol stéle udrziavany na niz3ej Urovni, a

Nasi klienti sluzby Aktivne riadenie
portfélia dosiahli v roku 2012
priemerné zhodnotenie 5,79%.

to primerane k aktudlnemu riziku.

Co bude v roku 2013

Nase ocakdavania pre 1. polrok 2013 ostavaju
mierne optimistické. Po dobrom januari, kedy
si benchmark akcii pripisali takmer 1%, by mo-
hol trend rastu akciovych trhov nadalej pokra-
Covat. Pozitivny americky ekonomicky rozvoj
by vsak mohol byt preruseny dalsimi nezho-
dami politikov o rozpo¢-
tovom strope USA, ktory
este stale nebol definitiv-
ne stanoveny. Zaciatkom
februara bolo rozhodnutie opatovne odsunuté
tentoraz na den 19.5.2013.

Situacia v Eurdépe zostava nadalej zlozita,
ku problémom so zadiZenostou juhoeurép-
skych krajin sa pridali aj naznaky recesie
celej EU, kedze HDP viésiny krajin vratane
tych zapadoeurépskych uz v 4. kvartali 2012
mierne klesal. Predpokladame, ze v celom
roku 2013 bude preto nadalej pretrvavat
zvysena volatilita cien na finan¢nych trhoch,
ato nielen globalnych akcii ale aj eurépskych
dlhopisov.
Ing. Ddvid Lapin
lapin@sevis.sk

* Toto je marketingové ozndmenie spolocnosti SEVISBROKERS
FINANCE o.c.p., a.s., Kuzmdnyho 8, 010 01 Zilina. Prezentova-
né priemerné zhodnotenie sluzby Aktivne riadenie portfdlia
(ARP) sa tyka minulosti; referecnym obdobim je kalenddrny rok
2012. Vykonnost'v minulosti nie je spolahlivym ukazovatelom
pre budticnost. Minulé priemerné zhodnotenia sluzby ARP boli
4,29% (2007), -18,83% (2008), 18,89% (2009), 5,79% (2010) a
-1,42% (2011). Udaje o zhodnoteni st v hrubom vyjadreni a ne-
zohladriuju dane, ale poplatky a odplaty zo zisku dno.

ych prostriedkov s dérazom na starostlivost




POHLAD PRAVNIKA
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Novinky v pravnych predpisoch
V méajovom disle newslettra 2012 sme vas informovali o povinnosti ukladat uc¢tovné zavierky
do tzv. registra uctovnych zavierok a s tym suvisiacimi povinnostami. Novelou zakona o t¢-
tovnictve vydanou dia 30.12.2012 (440/2012 Z.z.) bola povinnost ukladania u¢tovnych za-
vierok do registra u¢tovnych zavierok posunuta o jeden rok. Predmetom ukladania do tohto
registra budu az uctovné zavierky zostavené k 31.12.2013 a neskor.

Prvym februarovym driom nadobudol Gcin-
nost zdkon ¢.9/2013 Z.z, ktorym sa zmenil
Obchodny zakonnik. ISlo predovsetkym o pre-
vzatie eurdpskej legislativy boja proti onesko-
renym platbdm v obchodnych transakciach.
Novd pravna Uprava pripomina vietko iné len
nie sukromnoprdvnu normu. Namiesto dote-
rajsej zmluvnej volnosti mdme v Obchodnom
zakonniku velké mnozstvo vagnych ustanove-
ni, ktoré maju za ciel vyriesit platobnu nedis-
ciplinovanost. Pre pojmy ako,hruby nepomer”
a,spravodlivy dévod” by sme v zdkone mérne
hladali jasné definicie.

Pokial' si podnikatelia dohodni v zmluve
lehotu splatnosti penazného zavazku za
dodanie tovaru alebo poskytnutie sluzby
dlhsiu ako 60 dni, riskuju neplatnost takejto
dohody. Zaciatok plynutia lehoty splatnosti
je stanoveny bud'na den dorucenia dokladu
(faktary alebo inej vyzvy na plnenie, napr.
predzalobna vyzva na plnenie) alebo na den,
kedy veritel plnil, a to podla toho, ktora sku-
to¢nost nastane neskor. V pripade, ak sa ma
uskuto¢nit prehliadka plnenia, plynie lehota
od vykonania prehliadky a zistenia riadneho
plnenia.

Treba povedat, Zze doterajsi § 340 zostava ne-
zmeneny, ale bude sa vztahovat len na pripa-
dy, kedy plnenie bude nepeniazné. Na vietky
pripady pefazného plnenia za dodanie tova-
ru alebo poskytnutie sluzby sa pouzije novy
§ 340a. Pre zmluvné vztahy kedy diznikom je
tzv. subjekt verejného prava (napr. Statny or-
gén, obec, VUC, 3tatne organizacie) je lehota
splatnosti stanovena na 30 dni a aplikuje sa
novy § 340b. Ustanovenia su kogentné. Vylucit
sa daju len tym, Ze si zmluvné strany dohodnu
pefazné plnenie v splatkach a v tom pripade
sa na splatnost jednotlivych splatok obmedze-
nia nepouziju.

Zmeny sa dotkli tiez definicie omeskania dlz-
nika. Omeskanie s plnenim penazného za-
vazku dlznika nastava prvy den nasledujuci
po uplynuti dohodnutej lehoty po doruceni
dokladu alebo po poskytnuti plnenia, podla
toho, ktora skuto¢nost nastane neskor. Pod-
mienkou splatnosti je dodanie tovaru alebo
poskytnutie sluzby a dorucenie (nie odosla-
nie) dokladu diznikovi.

NASE SLUZBY

Vzhladom na uvedené je vhodné, aby kazda
zmluvna strana mala dékaz o ddtume doruce-
nia dokladu (napr. zasielanie faktur s dorucen-
kou). Inak sa v pripade pochybnosti o ddtume
dorucenia dokladu méa za to, ze dlznik je v
omeskani 30-tym driom odo dna poskytnutia
plnenia zo strany veritela. V pripade, ak k doru-
¢eniu dokladu nedoslo, nie je mozné hovorit
o omeskani dlznika. V tejto suvislosti by som
rada upozornila, ze
na zavazkové vztahy
podla Obchodného
zakonnika sa nepo-
uziju domnienky do-
ruenia pisomnosti
podla Obcianskeho
sudneho poriadku. Preto v pripade neprevza-
tia faktury dlznikom a neexistencie zmluvy,
ktord by dorucovanie riesila, sa faktira nemé-
Ze povazovat za dorucenu a veritel si musi do-
rucenie zabezpecit inak.

Omeskanie dlznika s Uhradou penazného za-
vazku zakladd narok veritela na urok z omes-
kania, na ndhradu $kody a na tzv. pausainu
ndhradu nédkladov spojenych s uplatnenim
pohladavky. Pausalna ndhrada je novym in-
stititom a narok na jej zaplatenie vznikd uz
samotnym omeskanim dlznika bez potre-
by preukazania vzniku realnych nakladov
spojenych s uplatnenim pohladavky. Vyska
pausalnej nahrady je 40 eur a vyplyva z na-
riadenia vlady ¢.21/2013 Z.z. Nie je mozné ju
vylucit dohodou stran ani sa jej platne vzdat
este pred vznikom omeskania.

Vyska uroku z omeskania je nadalej ponecha-
na na dohodu zmluvnych stran. Ak sa ni¢ ne-
dohodne, plati nariadenie vlady ¢.21/2013 Z.z.
a zékonna vyska urokov z omeskania je zverej-
nena na www.justice.gov.sk. Vo vSeobecnosti
sa zdkonnd sadzba urokov z omeskania pre
vztahy vyplyvajlice z Obchodného zdkonnika
rovna zakladnej urokovej sadzbe Eurdpskej
centralnej banky platnej k prvému drfiu omes-
kania zvysenej o 9%. Druhd moznost je pre-
pocitavanie Uroku z omeskania na polro¢nej
baze. Vtedy sa vyska rovna zékladnej urokovej
sadzbe ECB platnej k prvému diu prislusného
kalendarneho polroka omeskania zvysenej o
8%. Takto uréend sadzba urokov z omeskania

1.2.2013 nadobudol tG¢innost zdkon ¢.9/2013
Z.z., ktorym sa zmenil Obchodny zdkonnik.
18lo predovsetkym o prevzatie eurépskej
legislativy boja proti oneskorenym platbam v
obchodnych transakciach.

sa pouzije pocas celého tohto kalendarneho
polroka omeskania a tento spdsob Urocenia sa
pouzije pocas celej doby omeskania.

Zmluvné dojednanie o vyske uroku z omes-
kania sa s pouzitim nového § 369d moze stat
nekalou zmluvnou podmienkou v pripade,
ak bude v hrubom nepomere k pravam a
povinnostiam vyplyvajucim zo zavazkového
vztahu pre veritela bez toho, aby pren exis-
toval spravodlivy dévod. Jedna sa o pripad,
ak vyhody plyntice pre dlznika su v hrubom
nepomere voci pravam a povinnostiam veri-
tela bez spravodlivého dévodu, ktory tento
nepomer vyvazuje. Takéto zmluvné dojed-
nanie je neplatné.
To plati i o dojed-
nani o splatnosti a
vyluceni pausélnej
nahrady. Branit sa
vodi takémuto do-
jednaniu v zmluve
bude mozné prostrednictvom zaloby o urce-
nie neplatnosti nekalej zmluvnej podmienky.
Konanie by malo byt v zdsade len jedno a dalsi
zalobcovia maju pravo stat sa vedlajsimi ucast-
nikmi v spore. Pravoplatné rozhodnutie bude
mat hromadny ucinok vyroku rozhodnutia aj
vodi subjektom, ktoré neboli U¢astnikmi kona-
nia, ale st obchodnym partnermi podnikatela,
ktory presadil aj v ich zdvdazkovom vztahu ne-
kald zmluvnua podmienku.

Obdobna je situacia v pripade, ak porusenie
zavedenych pravidiel nebude vyplyvat zo
zmluvy, ale z obchodnej praxe. V tom pripade
sa bude jednat o nekald obchodnu prax a sud-
ne bude mozné ziadat jej zédkaz.

Okrem spominanych zmien doslo i k uprave
Obchodného zakonnika v casti tykajucej sa
obchodnych spolo¢nosti. Zapisnica z valné-
ho zhromazdenia spolo¢nosti s ru¢enim ob-
medzenym bude musiet byt opatrena overe-
nym podpisom predsedu valného zhromaz-
denia v pripadoch, ak valné zhromazdenie
rozhodlo o zvyseni alebo znizeni zakladného
imania, o nepeniaznom vklade, vymenovani,
odvolani a odmenovani konatelov, zruseni
spolo¢nosti, zmene pravnej formy, schvaleni
zmluvy o predaji podniku alebo ¢asti podni-
ku a vymenovani a odvolani prokuristu. Ak
ma spolocnost jediného spoloc¢nika, overeny
podpis bude nutny na pisomnom rozhodnu-
ti jediného spolocnika.

Mgr. Danica Kozdkovd
kozakova@sevis.sk

SEVIS dlhopis 003

V decembri minulého roka sa nam podarilo
Uspesne upisat celd druhd emisiu nasich dlI-
hopisov SEVIS 002. S ohladom na pokracujuci
zaujem nasich klientov o tento typ investicie a
ndas zamer spravy dalsieho finan¢ného majetku,
predstavenstvo spoloc¢nosti SEVIS, a.s. rozho-
dlo o vydani v poradi tretej emisie dlhopisov s
néazvom SEVIS 003. Dlhopisy boli vydané dia
15.01.2013 v objeme 3.000.000 EUR.

Vynos ostal zachovany ako pri prvych dvoch
emisiach, teda 5% p.a. a vyplacany bude 2krat
rocne (15.01.a 15.07. daného roka). Nominal-
na hodnota jedného dlhopisu je 100.000 EUR,
co je zaroven min. vyska investicie v nasej spo-
lo¢nosti. Splatnost dlhopisov je 15.01.2016, je
vsak mozné dohodnut termin spdtného odku-
pu uz po 6-12 mesiacoch od zakupenia dlho-
pisov rovnako ako pri prvych dvoch emisiach.

Vynos dlhopisov je zdariovany zrazkovou da-
nou, ¢ize nie je potrebné nasledne uvadzanie
tohto prijmu do danového priznania, a teda ani
nepodlieha zdravotnému odvodu. Navyse s na-
$im dlhopisom nie su spojené Ziadne vstupné,
spravcovské, rocné ani vystupné poplatky.

V pripade zaujmu o viac informdcii o tejto moz-
nosti investicie a spoluprace s nasou spolo¢nos-
tou kontaktujte svojho konzultanta.

SEVIS = alternativa k zauzivanej forme financovania projektov a zhodnocovania finanénych prostriedkov s dérazom na starostlivost
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Viete kolkymi nove-
lami presiel Zakon
595/2003 Z.z. o dani z prijmov UG¢inny od
1.1.2004? Za devat rokov jeho platnosti to bolo
44 noviel - to je v priemere 5 noviel pocas jed-
ného roka. Uzasné. Uz v prvom roku platnosti
bol novelizovany sedemkrét. Rekordny bol rok
2011, v ktorom bolo az osem noviel. Podobne
je natom Zakon o socidlnom poisteni. Zakon o
zdravotnom poisteni a Zdkon o dani z pridanej
hodnoty presli,len” devadtnastimi novelami. To
bolo trosku Statistiky na uvod.

Zorientovat sa vo vsetkych zmenéach - od kedy
ktord plati, z ktorého druhu prijmov platime
dane, z ktorého odvody socidlne, z ktorého
zdravotné, aké su
limity pre platenie
a pod.-to je uloha
pre cely $tdb od-
bornikov, ktorych
si kazda firma a
kazdy majetny clovek musi platit, ak nechce
riskovat, Ze nieco urobi nespravne a $tat mu
da pokutu.

Rok 2012 bol poslednym rokom, za ktory
fyzické aj pravnické osoby zaplatia rovna-
ka 19% dan z prijmov. Prijmy roku 2013 uz
budu drahsie, pravnické osoby budu platit
dan z prijmu vo vyske 23%. Fyzické osoby
budu mat zékladnu sadzbu 19% a pri prekro-
¢eni 176,8 nasobku zivotného minima 25%
sadzbu dane.

Pre dan vyberanu zrazkou plati aj v roku 2013
sadzba 19%. Prijmy, z ktorych je vybratim
zrazkovej dane splnena dariova povinnost
a neuvadzaju sa v danovom priznani, su od
roku 2013 najlacnejsimi prijmami. Netyka sa
ich totiz 25% sadzba dane fyzickej osoby pri
prekroceni 176,8 nasobku Zivotného minima
a neplati sa z nich odvod do zdravotnej pois-
tovne. (Do tejto skupiny prijmov patria napr. aj
nase dlhopisy SEVIS.)

Pokial ide o zmeny v socialnych a zdravot-
nych odvodoch, tak tie sposobili vyrazny po-
hyb v poklese poctu zZivnostnikov a naraste
novozalozenych s.r.o. Dévody su velmi jed-
noduché, byt Zivnostnikom bolo v minulych
obdobiach ovela vyhodnejsie - predovsetkym

SEVIS, a.s.

Kuzmanyho 8,010 01 Zilina

fax: 041/5624 966 tel.: 041/5078 731-732
www.sevis.sk
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Zorientovat sa vo vsetkych zmenach tykajucich
sa dani a odvodov je tloha pre cely stab
odbornikov, ktorych si kazda firma a kazdy
majetny ¢lovek musi platit, ak nechce riskovat,
Ze nieco urobi nespravne a Stat mu da pokutu.

Zmeny, zmeny, zmeny ....

Myslite si, ze pride taky rok a ja nebudem mat o ¢com pisat, lebo nebu-
du Zziadne zmeny v danovych a odvodovych zdkonoch? Ja niecomu
takému neverim. Ci mame vladu lavicovu, pravicovu alebo akukol-
vek inu, kazda je asi presvedcenad, Ze ¢im Castejsie su zmeny v dario-
vych a odvodovych zékonoch, tym je to pre podnikanie vtomto state
lepsie. Pritiahnuté za vlasy, ale u nas v Koctirkove” je to tak. Cim je
systém komplikovanejsi a ¢im castejsie sa meni, tym je vacsi priestor
pre Statnych uradnikov a viac moznosti pokut pre podnikatelov.

papierovo ovela pohodinejsie. Najnovsie
novely zdkonov natolko komplikuju a zdra-
Zuju Zivnostensky stav, ze mnohi Zivnostnici
a samostatne zarobkovo ¢inné osoby, ked' si
spocitali svoje povinnosti a ndklady spojené s
prevadzkovanim Zzivnosti sa jednoducho roz-
hodli pre zmenu a prechod na podnikanie ako
pravnicka osoba.

Asi jedina pozitivna zmena v najnovsich no-
velach zdkonov o socidlnom a zdravotnom
poisteni je zjednotenie maximalneho zakla-
du, z ktorého sa platia socialne a zdravotné
odvody (s vynimkou socidlneho odvodu na
Urazové poistenie, ktory nema strop). Uz ale
nie je pozitivna vyska tohto stropu, ktory sa
z minuloro¢ného
36-nasobku  zvy-
Sil na 60-nasobok
priemernej me-
satnej mzdy za
rok (t.j. 5-nasobok
mesacne). Stét, resp. socialna a zdravotné po-
istovne dostanu do svojej spravy vyznamne
vacsi objem prostriedkov. Co keby ,3tat” v da-
nej suvislosti napadlo znizit percento, ktoré z
vybranych prostriedkov na svoju prevadzku
moézu pouzit zdravotné a socidlna poistovna
(asi utopia).

Zékon o zdravotnom poisteni mal sice ,iba“
devatnast noviel pocas deviatich rokov svojej
platnosti, za to tie posledné si mimoriadne
vyznamné a tykaju sa aj druhov prijmov, ktoré
nemaju pravidelny charakter a nie su pldnova-
telné.

Prijmy z vyplatenych dividend a ostatnych
podielov na zisku boli neddvno doplnené v
Zé&kone o zdravotnom poisteni ako ,zarobkova
¢innost”, z ktorej sa platia zdravotné odvody,
a teda sa stali zdrojom prijmu do zdravotnych
poistovni. Pre istotu je maximalny zaklad prij-
mov z dividend pre odvod do zdravotnej pois-
tovne, percento odvodu ako aj sposob plate-
nia kazdoro¢ne meneny.

V suticasnosti je potrebné jednoznacne rozli-
Sovat zo zisku dosiahnutého v ktorom kalen-
darnom roku sa dividenda vyplaca:

+ Keby dnes (rok 2013 a nasledujuce) valné
zhromazdenie rozhodlo o vyplate divi-
dendy zo zisku za rok 2003 a starsie, tak z
takejto dividendy slovenska fyzicka osoba
urcite neplati zdravotny odvod, ale plati z
nej 15% zrazkovu dan (odvadza ju priamo
spoloc¢nost vyplacajuca dividendu) - tento
prijem sa neuvéddza ani v dafiovom priznani
ani sa o nom neddva informdcia zdravotnej
poistovni.

+ Ak v sucasnosti (rok 2013 a nasledujtce)
valné zhromazdenie rozhodne o vyplate
dividendy zo zisku za roky 2004 - 2010 - fy-
zickd osoba z nich neplati ani dan z prijmu
ani odvod do zdravotnej poistovne.

Ak na valnom zhromazdeni konanom v roku

2012 rozhodla spolo¢nost o vyplate divi-
dend zo zisku za rok 2011, je fyzickd osoba
povinna podat svojej zdravotnej poistovni
informéciu o prijati dividendy zarok 2011 a v
ramci rocného zuc¢tovania za rok 2012 zaplati
z dividendy zdravotny odvod vo vyske 10%
(pricom plati urceny strop pre platenie po-
istného zo vsetkych prijmov spolu t.j. 27.684
EUR) Ak ale na tom istom valnom zhromaz-
deni v roku 2012 rozhodla spolo¢nost aj o
vyplate dividendy zo zisku napr. za rok 2010,
tak z tejto dividendy odvod do zdravotnej
poistovne fyzicka osoba neplati a ani tento
prijem nikde neuvadza.

Ak na valnom zhromazdeni v roku 2013 ale-

bo neskor rozhodne spoloc¢nost o vyplate
dividend zo zisku za roky 2011 alebo 2012,
tak z tychto dividend plati fyzicka osoba od-
vod do zdravotnej poistovne vo vyske 10%,
uhrada je vykonand v ramci ro¢ného zucto-
vania a plati kumulativny strop prijmov za
rok 2013.

Ak na valnom zhromazdeni v roku 2014 ale-

bo neskor rozhodne spoloc¢nost o vyplate
dividend zo zisku za rok 2013, tak tato divi-
denda je samostatnym zdkladom zdravotné-
ho odvodu, odvod do zdravotnej poistovne
zrazkovo plati spolo¢nost vyplacajuca divi-
dendu a jej strop je vo vyske 120-nasobku
priemernej mesacnej mzdy. V pripade, ze
vlastnite podiely vo viacerych spolo¢nostiach
a vo vsetkych by boli vyplacané dividendy,
tak kazda zo spoloc¢nosti vam odvedie ,zraz-
kovy” odvod z dividend do vysky stropu. V
rocnom zuctovani zdravotného poistenia
za rok 2014 by potom zdravotnd poistovna
mala odvod z dividend nad tento jednotlivy
strop vratit.

Aké zmeny nds v suvislosti so zdravotnymi a
socialnymi odvodmi a danou z prijmu budu
cakat v tomto roku a nasledujucich ukaze
cas. Nepochybujem vsak o tom, Ze nase vla-
dy (sucasna aj buduce) najdu sposob, ako
systém este viac skomplikovat a zneprehlad-
nit.

Ing. Danica Michalkovad
michalkova@sevis.sk




