ZPUSOBY OCENOVANI V CR

Vvchodiska :

Zvoleny zpiisob ocenovani ovliviiuje velikost individualnich aktiv a
dluhti podniku a tim i celkova sumu aktiv a celkovou sumu dluhii.

V navaznosti na vysi téchto veli¢in je ovlivnéna i velikost vlastniho
kapitalu a odvozené pak vySe naklada a vynosi (hospodarského
vysledku).

Zvoleny zptsob oceniovani ma tedy zcela zasadni vliv na kvalitu a Groven
celkové finan¢ni analyzy ¢innosti podniku. Jinak fecCeno, bez diikkladného
zvladnuti problematiky ocefiovani v i¢etnictvi nelze opravu dobrou
finan¢ni analyzu podniku provadét, vyvozovat z ni spravné zavéry o
skute¢né vykonnosti podniku a o tom, zda za dané ucetni obdobi doslo

k ristu ¢i poklesu hodnoty podniku z hlediska vlastniku.

Ocenovani predstavuje slozity problém, zejména v podminkach
vyspélého trzniho hospodarstvi, kde na jeho reSeni ptisobi rozhodujicim
zpusobem tyto dva faktory :

a) béZna zména trzni ceny majetku v diisledku vyvoje nabidky a poptavky

na prisluSnych trzich (v nékterych ptipadech napt. u obchodovatelnych CP
velmi Casto, tfeba 1 denn¢) a jejich obtiZna prokazatelnost

b) zména kupni sily penéZzni jednotky

Platna pravni uprava

Uctetni jednotKy oceiiuji majetek a zavazky :

a) k okamziku uskute¢néni ucetniho pripadu podle nasledujicich
pravidel:

* hmotny majetek kromé zasob, s vyjimkou hmotného majetku
vytvoreného vlastni ¢innosti pofizovacimi cenami,

* hmotny majetek kromé zasob vytvoreny vlastni ¢innosti viastnimi
naklady,

» zasoby, s vyjimkou zasob vytvorenych vlastni ¢innosti porizovacimi
cenami,

» zasoby vytvorené vlastni ¢innosti vlastnimi ndklady,

* penéZni prostiedky a ceniny jejich jmenovitymi hodnotami,

e podily, cenné papiry a derivaty poFizovacimi cenami,

* pohledavky pri vzniku jmenovitou hodnotou; pri nabyti za uplatu
nebo vkladem poiizovaci cenou; zavazKy pri vzniku jmenovitou
hodnotou, p¥i prevzeti poiizovaci cenou,



* nehmotny majetek kromé pohledavek vytvoreny vlastni ¢innosti
vlastnimi naklady,

* majetek v pripadech bezuplatného nabyti, anebo majetek
v pripadech, kdy vlastni naklady na jeho vytvoreni vlastni ¢innosti
nelze zjistit nebo jsou tyto naklady vyssi nez reproduk¢ni porizovaci
cena tohoto majetku, reprodukéni porizovaci cenou.

b) ke konci rozvahového dne nebo k jinému okamziku, k némuz se ucetni
zavérka sestavuje nasledujicimi zptiisoby:

* cenné papiry, s vyjimkou cennych papiri drZzenych do splatnosti,
cennych papira predstavujicich ucast s rozhodujicim nebo
podstatnym vlivem a cennych papiri emitovanych tcetni jednotkou

b)  souhrn rizik, ztrat a znehodnoceni, ktera se tykaji
majetku a zavazkii a jsou Gcetnim jednotkam znamy ke dni sestaveni ucetni
zavérky

2. Majetek a zavazky vyjadreny v cizi méné, se prepocitavaji na ¢eskou
ménu kursem stanovenym v kursovnim listku Centralni banky, a to v
ucetnictvi ke dni uskute¢néni ucetniho pripadu a v ucetni zavérce ke dni
jejiho sestaveni

- u pohledavek : “kurs devizy - nakup”

- u zavazki, nakupu cennych papiri, majetkovych tucasti a u HIM a
NIM : “Kkurs devizy - prodej”

- penézni prostifedky na bankovnich uctech, pohledavky z uvéri a
zavazKky z vkladi u bank, pripadné pobocek zahrani¢nich bank : “kurs
devizy - stied”

- penéZni prostiedky v hotovosti, ceniny : “kurs valuty - stred”

Pozn. Opatieni MF z roku 1995 stanovi, Ze pri pouzivani kursu pri
pirepoctu majetku a zavazkii v cizi méné se pouziva sménny kurz

devizového trhu vyhlagovany CNB, tento postup je platny od 16. 10. 1995.

Pozn. Pouzit miiZe u¢. jednotka kromé dennich kurzi i kurzy pevné (které si
sama stanovila v rdmci pravidel) .

3. Zavazné zpusoby ocenovani v ucetnich jednotkach

- HIM kromé majetku vytvoreného vlastni ¢innosti se ocefiuje v PC
nebo reprodukénimi porizovacimi cenami



- HIM vytvoreny vlastni ¢innosti se ocefiuje vlastnimi naklady

- nakoupené zasoby - oceniovani PC

- zasoby z vlastni ¢innosti - vlastni naklady

- penéZni prostiedky + ceniny v nominalni hodnoté

- cenné papiry a majetkové ucasti se ocenuji cenami porizeni

- pohledavky a zavazky se ocenuji jejich nominalnimi hodnotami
- NIM nakoupeny - PC

- NIM vytvoreny vlastni ¢innosti - vlastni naklady nebo reprodukéni
porizovaci cena

U stejného druhu zasob a cennych papiri se za zpiisob ocenéni povazuje i
ocenéni cenou zjiSténou
vaZenym aritmetickym primeérem
nebo zpusobem, kdy prvni cena pro ocenéni prirastku majetkového
uctu se pouzije i jako prvni cena pro ocenéni ubytku
majetkového uctu (FIFO)

PORIZOVACI CENOU se rozumi cena, za kterou byl majetek
porizen a naklady s jeho porizenim souvisejici

REPRODUKCNI CENA = cena za kterou byl majetek porizen v
dobé, kdy se 0 ném uctuje

CENA PORIZENI = cena bez nakladi s jeho pofizenim
souvisejicich

VLASTNI NAKLADY

u zasob vytvorenych vlastni ¢innosti = primé naklady vynaloZené na
vyrobu nebo jinou ¢innost, popripadé i ¢ast neprimych nakladi,
ktera se vztahuje k vyrobé nebo k jiné ¢innosti



VLASTNi NAKLADY U HIM A NIM
opét primé naklady i neprimé naklady vztahujici se k vyrobé nebo jiné
¢innosti
111 Zjisti-li se pri inventarizaci zasob, Ze jejich prodejni cena sniZena o
naklady spojené s prodejem je nizsi nez cena pouZzita pro jejich ocenéni v
ucetnictvi - zasoby se oceni v zavérce touto nizsi cenou tj. béZnymi

(Cistymi) realiza¢nimi cenami ! ! !

1) Zjisti-li se u zavazkii, Ze ¢astka zavazku je vysSi nez jejich vySe v

ucetnictvi, uvedou se zavazky v ucetni zavérce ve zvySeném ocenéni. ! ! !

Kritické poznamky k oceiiovani aktiv a dluha v uéetnictvi CR

1. NaSe predpisy o ucetnictvi by mély v podniku umoznit, aby uplatnil —
vedle principu historickych cen — v §ir§i mire i jiny princip ocenovani, a
to na bazi béznych reprodukcnich cen (pro tzv. aktiva nepenézni povahy).

Jejich pouziti je podle soucasné upravy jen zcela vyjimeéné (u predméti

zjisténych pii inventarizaci, které dosud nebyly sledovdny v Gcetnictvi, u

predmétii ziskanych v rdmci smluv o finanénim leasingu, v pfipad€ darované¢ho

majetku a v nékterych dalsich, v zasad® vyjimeénych piipadech). Uéetni
legislativa by tedy neméla branit tomu, aby nékteré podniky presly na

ucetni systém zaloZeny na ocennovani na urovni béZnych reprodukénich cen.



Zaroven by ovSem bylo nutné jej doplnit o zavazny postup pri uétovani
rozdilii mezi obéma principy ocenovani tak, jak to vyZzaduji nadnarodni
ucetni standardy (EU, IAS)

2. Pro ocenovani dlouhodobych zavazka by se méla poskytnout moZnost
pouzivat nejen nominalni hodnotu, ale i soucasnou (odurocenou)
hodnotu budoucich penéznich vydaji, s Ghradou zavazki spojenych.

3. Chybi vyslovné ustanoveni o tom, zda (popr. i jakym zptsobem) lze
v uletnictvi vyjadrit vliv zmény kupni sily penézni jednotky (vyjadrit

vliv inflace).

4. Upravy ocefiovani aktiv Ize provést jen smérem doli, a to bud’ pFfimym
odpisem dané polozky (jde-li o jeji trvalé znehodnoceni), anebo formou
opravné polozky (jde-li o znehodnoceni docasné povahy). Periodické
preceiiovani aktiv (napf. nemovitosti ¢1 dalSich slozek hmotného
investicniho majetku) na droven soucasnych cen (zpravidla vysSich cen)
vSak pFipustné neni.

5. Podrobnéjsi upravu by si vyzadalo ocenovani cennych papiri a
majetkovych )ucasti. Cena porizeni pouzZivana pri jejich béZném
uctovani nemusi v ucetnich vykazech vyjadrovat reialny ekonomicky

prospéch.



TRZNI OCENOVANI PODNIKU

Diivody existence (teoreticka vychodiska):

- v souvislosti s trinim hospoddrstvim je potiebné stanoveni trzni hodnoty

podniku zejména ve financnim hospodaieni podniku v souvislosti s koupi

(prodejem) podniku, p¥i spojovani podnikii, poskytovani uvérn, rozhodovani o

sanacich a zaniku podniku

- trini hodnotou rozumime odhad penéini Castky, kterou miiZeme Zziskat,
prodame-li na trhu néjaky majetek

1. na zakladé dobrovolného a legalniho jednani

2. obé strany musi mit zdjem

3. obé strany musi mit k dispozici vS§echny dileZité informace

4. musi existovat primérend konkurence

- podnik sam o sobé nema Zadnou objektivné danou hodnotu = nemiiZe

tedy existovat ani jediné spravné ocenéni, pouZitelné pro vSechny ucely

- vySe trzni hodnoty je zaloZeno na urcitém odhadu nazoru prislusného trhu

(jak trh hodnoti soucasny stav a vyhledy podniku)

- individualni pohled konkrétniho podnikatele (odraz individualniho

nazoru, vizi o budoucnosti

Rozliseni ocenovani
PRO POTREBY PODNIKATELSKE PRO POTREBY STATNI
ADMINISTRATIVY (dafiové
potieby; k dédickym sporum apod.
- oceflovani samotné miiZe probihat na zakladé dvou hledisek :
* ocenovani z pohledu podniku samotného “going concern” - jde o ocenéni
podniku na zikladé znalosti, které mame k urcitému datu, mize

zahrnovat i pohled do budoucnosti, ale na zakladé souc¢asného stavu



e ocefiovani z pohledu zaméri, které by mély byt uskuteénény v
budoucnosti (Ize do ocenéni zahrnout i zasadni zmény, o kterych uvazuje

pripadny vlastnik)

Konkrétni podnéty :

* ocenéni v souvislosti s koupi a prodejem

* ocenéni za ucelem ziskani dalSiho vlastniho nebo ciziho kapitalu
* ocenéni pri uvadéni podniku a burzu

* ocenéni majetkovych tcasti (spory)

* ocenéni pro ucely zdanéni

* ocenéni v ramci poskytovani avéri

METODY OCENOVANI
1. metody zaloZené na dosud vynaloZenych nikladech (substan¢ni
hodnota)
2.  metody zaloZené na ocefiovani vynosi podniku (diskontované CF)
3. urcovani trzni hodnoty na zakladé srovnani

ad 1) Vypocet substancni hodnoty

Kazda slozka aktiv je individuadlné urcitym zpiisobem ocenéna. Souctem
téchto hodnot pak ziskame souhrnné ocenéni aktiv podniku. Odpocteme-li
vSechny dluhy a zavazky, dostavame hodnotu vlastniho kapitalu.

PouZit ocenéni majetku v ucetnictvi nelze, protoze je zpravidla jiné nez
odpovida zzv. redlné hodnoté majetku (tedy hodnoté majetku v okamziku
prodeje). Redlnym ocenénim rozumime takové ocenéni, které by odpovidalo
aktudlnim cenam, za néz by bylo mozné tento majetek znovu poiidit. Odtud

pojem substance (podstata). Zejména v pripadé akvizic ma hodnota




substance jasny ekonomicky vyznam. Resi otazku, zda je vyhodné&jsi koupit

jiZ existujici podnik nebo budovat novy.
POZOR !!! Od redalného ocenéni nutno odliSovat likvidacni hodnotu. Jde o
Cisty prodejni vynos, ktery mtiiZzeme ocekavat, prodame-li jednotliva aktiva
podniku.
PFi oceriovani podniku dochazi ke zvySeni ucetné vykazovanych hodnot
rady aktiv. Zdrojem tohoto zvySeni jsou tiché rezervy. Tyto vznikaji v
disledku :
* rustu nakladii na znovupovizeni v dusledku inflace,
* odpisu, které byly vétsi, neZ by odpovidalo skutecné ztraté hodnoty,
e tvorba nikladii (REZERVY, OPRAVNE POLOZKY) neodpovidajici
(pievySujici) riziku, na které byly vytvoreny
e apod.
Rovnice pro vypocet substancni hodnoty
souhrn majetkovych hodnot potiebnych k dal§Simu podnikani v
aktualnich cenach

+ vynos z prodeje majetku, ktery k dalSimu podnikani neni tfeba

= Substanéni hodnota brutto

- Hodnota vSech zavazka a dluha

= Substanéni hodnota netto

Ve skute¢nosti ukazuje Sn pouze to, kolik kapitalu je v podniku
investovdno. Je ji prisuzovana pomocnd funkce. Pfedev§im miZe tvorit horni
cenovou hranici v pripadé pokracovani podniku. Bude-li kupni cena
podniku vétsi neZ jeho substancni hodnota, predstavuje tento rozdil goodwill:
e zkuSeny management”

* Skoleny personal



 dlouholeta obchodni spojeni
 efektivni organiza¢ni struktura
e atraktivni vyrobni prognoza
 efektivni odbytové kanaly

e zvlasté prihodné umisténi ap.

ad 2) Technicky je vynosové ocerovani zaloZeno na investicnim poctu.

Zejména je nutno oziejmit tyto otazky :

* jak chapat a vypocitavat vynosy podniku

* jak urcit hodnotu budoucich vynosi

* jak stanovit diskontni urokovou sazbu

e jak promitnout do ocenéni riziko

Schéma tvorby volného penézniho toku (free cash flow)
Zisk pred aroky a danémi (EBIT)

- Dané propoctené z EBIT

+ Odpisy

- Vydaje na prizeni HIM a NIM

- Zvyseni pracovniho kapitalu ( + sniZeni pracovniho kapitalu)

= PenéZni toky k rozdéleni

ad 3) srovndvat Ize podniky ve stejném odvétvi s idadové podobnou velikosti,

zaméienim odbytovymi cestami ap.



