OCENOVANI
V UCETNICTVI




OCENOVANI V UCETNICTVI






OCENOVANI
V UCETNICTVI

&). Wolters Kluwer



Vzor citace: STROUHAL, J. a kol. Oceriovdni v iicetnictvi. Praha: Wolters Kluwer CR, a. s.,
2013, s. 420.

KATALOGIZACE BUDEKATALOGIZACE V KNIZE — NARODN{ KNIHOVNA CR

Strouhal, Jifi
Ocetiovani v uéetnictvi / Jiti Strouhal a kol. — Praha : Wolters Kluwer CR, 2013
Anglické resumé
Pravni stav pub. k 1. 7. 2013
ISBN 978-80-7478-366-1

657.92 * 657 * (437.3)

— ocefiovani majetku — Cesko
— ocetiovani podnikil — Cesko
— ugetnictvi — Cesko

— monografie

657 - Ucetnictvi [4]

Tato publikace je zdaverecnym vystupem projektu P403/11/0002 ,, Aktudlni problémy
oceriovani pro potreby Fizeni spolecnosti: viastnicky a manaZersky pristup“ registrovaného
u Grantové agentury Ceské republiky. Resitelsky tym timto dékuje agenture GACR
za triletou podporu.

Na zpracovani této publikace se podileli:
doc. Ing. Jifi Strouhal, Ph.D. — ¢ast I, I a III
doc. Ing. Dana Dvotéakova, Ph.D. — ¢ast I
Ing. Michal Kolat — ¢ast IV

Ing. Roman Sklenar — ¢ast 111

doc. Ing. Lubo$ Smrc¢ka, CSc. —¢ast1a V
Ing. Ladislav Tyll, Ph.D., MBA — ¢ast IV

Recenzenti:

doc. Ing. Jifina Boksova, Ph.D.
doc. Ing. Jaroslava Hyrslova, Ph.D.
doc. Ing. Marie Pasekova, Ph.D.
Pravni stav publikace k 1. 7. 2013
© Jiti Strouhal a kol., 2013

ISBN: 978-80-7478-366-1 (broz.)
ISBN: 978-80-7478-367-8 (pdf)



Obsah

Seznam zkratek nékterych pouzitych pravnich predpisit ................. 10
Seznam ostatnich zkratek ............ ... ... . . 11
Predmluva . .. ... . e 12
Cast1 Teoretické aspekty ocefiovani ...................... 15
1 Ocenéni, hodnota a cena, rozpor mezi odhadem apraxi ............ 17
1.1  Hodnota a cena, teorie @ praXe . ............o.eeuuemnrennnn.. 17
1.2 Dalsi problémy s hodnotou . ............................... 20
1.3 Potize se specifickymi situacemi . ............ ... ... 21
1.4 Potize snazvoslovim .......... ... .. ... i 23
2 Zakladni poznatkyocené ............. ... .. . .. ... ... 25
3 Ocenovaniaucetnictvi ......... ... ... . ... ... . . . .. 27
3.1 Definice jednotlivych ocenovacichbazi ...................... 32
4 Ocenovani pfi prvotnim rozpoznani . ........................... 34
4.1 Ocenéni a ucetni zachyceni nakupovanych aktiv............... 35
4.2 Ocenéni aktiv pofizenych sménou .......................... 36
4.3 Ocenéni bezuplatné nabytych aktiv .. ........................ 36
4.4  Ocenéni vyrabénych aktiv ........... ... ... .. ... ... ..... 37
4.5 Specifika ocenéni pohledavek a zavazkt ..................... 37
5 Ocenovani aktiv po prvotnim rozpoznani — ocenéni
krozvahovémudni .......... ... . ... . ... . .. i 38
5.1 Ocenovani polozek ucetni zavérky na bazi historickych naklada . . . . 38
5.1.1 Snizeni hodnoty aktiv . ......... ... ... ... ... ..... 38
5.2 Ocenovani polozek ucetni zavérky v redlnych hodnotach ......... 42
5.2.1 Zjisténi redlné hodnoty .. ....... ... ... . ... . ... ..... 42
5.2.2 Vykézani dopadl pfecenéni na redlnou hodnotu ........... 44
6 Ocenéniaktivpfipozbyti ..................................... 47
7 Harmonizace Gucetniho vykaznictvi ............................. 48
7.1  Pohled na ucetnictvi malych a stfednich podniktt ............... 49
7.2 Testovani harmonizace ¢eského i€etnictvi s mezinarodnimi
standardy .. ... 51
8 Jeredlna hodnota skuteénérealnd? . ........................... 55
8.1 Realna hodnota pohledem do historie ........................ 55
8.2 Realna hodnota a tcetni skandaly (pfipad ENRON) ............ 57
8.3 Realna hodnota: vyhody anevyhody ........................ 58



OBSAH

Cast Il Oceriovani v Géetnictvi v Ceské republice ............ 61
1 Legislativni aprava GéetnictvivCR . ........................... 63
2 Dlouhodoby majetek ............ ... ... ... ... 68
2.1 Nehmotny majetek .......... ... ... .. . . . . 68
2.1.1 Nehmotny majetek dle ceskych pravidel ................. 68

2.1.2 Nehmotny majetek dle IFRS .. ........................ 70

2.2 Hmotny majetek . ........ ... .. 72
2.2.1 Hmotny majetek a Ceska pravidla ...................... 72

2.2.2 TAS 16 — Pozemky, budovy a zafizeni ................... 82

2.2.3 TAS 40 — Investice do nemovitosti . . ... ................. 87

2.2.4 Financni leasingy podle IAS 17 . ....... ... ... ... ..... 89

3 Zasoby ... ... 93
3.1 ZasobyaceskatCetnipravidla .................. ... ... ... 93
32 TAS27Z4SODY . ..ot 100
3.3 Kalkulacenakladl ............. ... .. .. . ... ... 103
3.3.1 Klasifikace ndkladli v manazerském Ucetnictvi ........... 103

3.3.2 Metody kalkulace .......... ... ... ... . . 106

34 Analyzaboduzvratu .............. ... ... ... 109

4 Finanéninastroje CR ......... ... ... ...... ... ... ... 114
4.1 Cenné papiry . . . oo 114
411 AKCIe ..o 115

4.1.1.1 Akcie a Ceska uCetni pravidla .................. 116

4.1.1.2 AkciealFRS ... ... ... ... ... ... ... . ..., 117

4.1.1.3 Stanoveni realné hodnoty akcie ................. 118

4.1.1.4 Zakladni principy ocenovani podniku ............ 121

4.1.2 DIUhOPISY .« . oot 125

4.1.2.1 Dluhopisy a ¢eska ucetni pravidla . .............. 126

4.1.2.2 Dluhopisy alFRS .. ... ... .. ... ... . ... .... 126

413 DeriVAty ..ottt 131

4.2  Pohledavky z obchodnich vztahti .......................... 144
4.2.1 Soucasna hodnota pohledavky ........................ 144

4.2.2 Pohledavky po lhtté splatnosti . ...................... 145

4.3  ReZeIVY .o 147
4.3.1 Pohled ¢eskych pravidel ............................ 147

432 Rezervy dle TAS 37 ... .. . 149

A4 UVEIY © oot 152

5 Danové aspekty: splatna a odlozenadan ....................... 155
5.1 Splatna dan z piijma pravnickychosob .. .................... 155
5.2 Odlozena dan z ptijmt pravnickych osob. ... ................. 158

6 Vlastnikapital . ............. ... ... . . . . . . .. 161
7 UGetnizAVEIKA .. ........... ... 165
7.1 Uletni uzdVerka . ... ..ot 165
72 Uletni ZAVETKA . ... ... . 168



7.2.1 Utetni zavérka sestavena dle eskych Gcetnich pravidel . ... 168

7.2.2 Utetni zavérka sestavena dle IFRS .. .................. 188

7.3 Ovéfeni Gcetni zaveérky auditorem ......................... 198

7.4 Zvetejnéni UCetni zaverky .. ... ... .. .. 202

7.4.1 Vyzkum zveifejnovani v ¢eské praxi ................... 203

8 AnalyzaucCetnizavérky .............. ... ... ... ... 207

8.1 Analyza absolutnich ukazateld ............................ 207

8.2 Pomeérovéukazatele .......... ... ... ... .. .. 209

8.2.1 Ukazatele rentability ............... ... ... ........ 209

8.2.2 Ukazatele likvidity .. ........... ... . ... i, 210

8.2.3 Ukazatele aktivity ................0iiiriieeninnn... 211

8.2.4 Ukazatele zadluzenosti . .. ........... ... ... ........ 212

8.2.5 Ukazatele kapitalovéhotrthu .. ........................ 214

8.2.6 Ukazatele nabdzicash-flow .. ........................ 215

8.2.7 Zdrojova data v ¢eskych ucetnich vykazech .............. 216

83 Pyramidovérozklady ............. ... ... .. .. ... ... 217

8.4 Bankrotniabonitnimodely .............................. 219

8.5 lustrativni piiklad . ........ ... ... . 221
8.6  Vliv ocenovacich modelli na vybrané

finan¢né-analytické ukazatele .. ............ ... ... ... ... 228

9 Vyzkum soudobych trend(i v ocefiovani a GéetnictvivCR ......... 235

Cast lll Ocefiovani pii preménach spoleénosti .............. 251

1 Premény obchodnich spoleénosti . ............................ 253

2 FuzespoleCnosti ............. ... ... . .. ... 256

3 Podnikové kombinace podleIFRS3 .......................... 259

3.1 Metoda koupé (IFRS 3, verze 2004) ........................ 260

3.2 Metoda akvizice (IFRS 3, verze 2009) ...................... 262

4 Preshraniéni fUze aEvropska unie ............................ 265

5 Regulace pfeshraniénich fazivCR ............................ 268

5.1 Pravniformy .......... . . .. . .. 268

52 Rozhodnyden .......... ... .. .. . ... ... 271

5.3 Ocenovani pfi preshrani¢nich fozich ........................ 276

6 Preshranicni flze a ¢eska GUcCetnipravidla ...................... 277

7 llustracni priklad preshranicni flize ¢eské a slovenské spolecnosti . . 278

Cast IV Pievodniceny . .........coviiirunnennnnnnennnnnns 283

1 0VOd ..o 285

2 Legislativni aprava pfevodnichcen ........................... 287

2.1 Mezinarodnipohled ........ ... ... ... ... . ... 287

2.2 Regulace pievodnich cen v Ceské republice .................. 287

3 Prevodni ceny a trestnépravni odpovédnost statutarnich organa ... 291



OBSAH

4 Soucasny pfistup dafiové spravy .................... ... ...... 293
5 Dokumentace k transferovymcenam .......................... 294
5.1 Obsah dokumentace ............. ... ..., 294
5.2 Modelova dokumentace .................. ... 296
5.3 Srovnavacianalyza ............... ... 297
5.3.1 Faktory urCujici srovnatelnost . ....................... 298
5.3.2 Realizace srovnavaci analyzy ........................ 299
5.3.3 Srovnatelné nezavislé transakce . .. ......... ... ... . ... 299
5.3.4 Vyuzivané piistupy ke srovnavaci analyze ............... 301
6 Metody stanoveni pfevodnichcen ............................ 303
6.1 TransakCnimetody ............ ... ... .. 303
6.1.1 Metoda srovnatelné nezavislé ceny (CUP) . .............. 304
6.1.2 Metoda nakladt a prirazky (COST+) . .................. 312
6.1.3 Metoda ceny pii opétovném prodeji (R—) . ............... 316
6.2 Ziskovémetody ......... ... 319
6.2.1 Transakéni metoda Cistého rozpéti (TNMM) ............. 319
6.2.2 Metoda srovnatelnych zisk (CPM) . ................... 320
6.2.3 Metoda rozdéleni zisku (PROFIT SPLIT) ............... 321
6.3 Agregovany vs. transakéni pfistup ............... ... 324
6.4 Shrnuti uvedenychmetod ................................ 324
7 Modelovétransakece . ........... ... ... .. ... 327
7.1 Prodej vlastnich vyrobkd ............ ... .. ... . ... . ...... 327
7.2 Prodej zboZi . ... ... 329
7.3 Poskytovanisluzeb ........... ... .. .. . ... 329
7.4 Financovani .............. ...t 337
8 Predbéznécenovédohody .................. ... ... ... .. ..... 342
9 Souhrnny pfiklad - licenénipoplatky .......................... 344
CastV Ocefiovani v insolvenénich procesech .............. 349
1 Specifika odhadu hodnoty podniku a aktiv v insolvenéni situaci . . .. 351
2 Insolvence jako specificka situace podniku (a jedince) ............ 353
3 Definice insolvence a Upadku, otazka finanéni tisné (nouze) ....... 354
4 Ocenovani aktiv v okamziku finanéni tisné a v dalSim vyvoji ....... 356
5 OdliSnosti odhadii hodnoty od realné hodnoty v insolvenénich
procesech .. ... ... .. 358
5.1  Charakteristika zkoumaného vzorku ........................ 359
5.2 Rozpor odhadu a dosaZené ceny v insolvenénim fizeni .......... 360
5.3 Pravni aspekty ocenéni a zpenéZzeni majetku
vinsolvenénim zakon€ . ........... ... .. ... ... 361
5.4 Poznamka k rozporu mezi odhadem a skutecnym vynosem .. ... 365



Shroutl . ..o 367
SUMMAry ... 368
Piiloha 1 Typovy G¢tovy rozvrh pro podnikatele ..................... 369
Piiloha2 Rozvaha ........ . ... . . . . . 375
Priloha 3a Vykaz zisku a ztraty — druhové ¢lenéni . .. .................. 379
Ptiloha 3b Vykaz zisku a ztraty — ucelové €lenéni . ... ................. 381
Piiloha 4 Ptehled o penéznich tocich .. ...... ... ... ... . ... ... .. ... 382
Priloha 5 Ptehled zmén ve vlastnim kapitalu ........................ 383
Piiloha 6 Piehled platnych Ceskych uéetnich standardi a jejich interpretaci 384
Piiloha 7 Ptehled platnych standardt IFRS a interpretaci IFRIC ......... 386
Priloha 8 Vyvojménovéhokursu ............. ... ... .. ... . ....... 388
Ptiloha 9 Indikatory prazské Burzy cennych papirtt . .................. 390
Ptiloha 10 Vyvoj sazby PRIBOR . .. ... ... ... . i 392
Priloha 11 Vyvoj sazby EURIBOR ............ ... ... .. ... ........ 394
Piiloha 12 Cesko-anglicka terminologie vybranych téetnich pojmii . . . . . . .. 396
Seznamy obrazk(, grafiia tabulek .. .......... .. ... ... . L. 405
Seznam pouzité literatury . ....... .. .. .. ... 408
Pravni predpisy ... ..ot 412
Oautorech .. ... ... 413
Rejstiik . oo 415



Seznam zkratek nékterych pouzitych
pravnich predpisu

(VSechny citované pravni predpisy jsou uvadény ve znéni pozdéjSich
predpisi, pokud neni vyslovné v textu uvedeno jinak.)

CUs
DR
InsZ

ObchZ
TZ
V500

ZDP
ZOK

ZoR
7P

ZU

Ceské ugetni standardy pro podnikatele

zakon ¢. 280/2009 Sb., danovy rad

zakon €. 182/2006 Sb., o upadku a zpisobech jeho feseni
(insolvenc¢ni zakon)

zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik

zakon ¢. 40/2009 Sb., trestni zakonik

vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provad¢ji néktera ustanoveni
zakona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich
predpist, pro ucetni jednotky, které jsou podnikateli Gctujicimi
v soustavé podvojného tcetnictvi

zakon ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmil

zakon €. 90/2012 Sb., o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
(zakon o obchodnich korporacich)

zakon €. 593/1992 Sb., o rezervach pro zjisténi zakladu dané

z piijmu

zakon €. 125/2008 Sb., o preménach obchodnich spolecnosti

a druzstev

zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi



Seznam ostatnich zkratek

IAS

IFRIC
IFRS

RPC
SIC
VH

International Accounting Standards — Mezinarodni ti€etni
standardy

International Financial Reporting Interpretations Committee
International Financial Reporting Standards — Mezinarodni
standardy ucetniho vykaznictvi

reproduk¢ni pofizovaci cena
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Predmluva

Uceni ma srdce $lechtit, mysl osvitit,
¢lovéeka do Zivota a svéta pripravit.
Ludovit Stur

Vézeni ptatelé,

do rukou se Vam dostava publikace vénovana problematice ocenovani ve financ-
nim fizeni a ucetnictvi. K lepsimu uchopeni problematiky bude tato artikulovana
na celé fad¢ ptikladt, u nichZ je zdroven naznacen i dopad na Ucetni vykazy.

Text je ¢lenén do péti hlavnich casti:

Cast I — Teoretické aspekty ocefiovani

Cast 1T — Ocetiovani v Gietnictvi v Ceské republice
Cast III — Ocetiovani pii pfeménach spolednosti
Cast IV — Pievodni ceny

Cést V — Ocefovani v insolvenénich procesech

Prvni ¢ast knihy se zabyva teoretickymi aspekty ceny a hodnoty. Po filosofic-
kych tivahach o téchto pojmech se text zabyva teoretickymi aspekty ocenovani
v Ucetnictvi. Jsou zde shrnuty zakladni metodické piistupy, které je mozné apliko-
vat (ocenovani pomoci jediné oceniovaci baze versus ocefiovani riznymi ocenova-
cimi bazemi; pristup ocetiovani v historickych cenach versus pfistup ocenovani
v realnych hodnotach). V dalsi ¢asti jsou artikulovany aspekty harmonizace ucet-
niho vykaznictvi a ocefiovani fenoménem poslednich let — redlné hodnoty — pris-
matem soudobé védy. Pravé redlnd hodnota je podrobena kritické analyze vcetné
pripomenuti legendarni kauzy spolecnosti Enron.

Druha ¢ast textu se jiz zaméfuje na pristupy k oceniovani v ucetnich systémech
platnych v Ceské republice, tedy nejsou diskutovana pouze Seské téetni pravidla,
ale 1 pfistup standardl IFRS. Text je prubézné zaméten na problematiku vykazo-
vani nehmotného a hmotného majetku (a to véetné investic do nemovitosti a fi-
nancnich leasingll), zasob vcetné kalkulaci a analyzy bodu zvratu, finan¢nich na-
stroji, tedy konkrétn€ cennych papird — akcii, dluhopist a derivati — a pohledavek
a zavazku. Dale je diskutovana problematika vlastniho kapitalu, ktery ovlivni zmé-
ny souvisejici s rekodifikaci obchodniho prava, které aktualné v CR probiha. Po
analyze rozvahovych komponent text smétuje ptimo k analyze ucetnich vykazi,

12



PREDMLUVA

jsou diskutovany nejen aspekty vykaznictvi dle ¢eskych pravidel a dle IFRS, ale
jsou naznaceny i aspekty ovéfeni (auditu) a zvefejnéni Gcetni zaveérky. V neposled-
ni fad¢ je Ucetni zavérka podrobena v osmé kapitole druhé ¢asti finan¢ni analyze.

Nedilnou soucasti druhé ¢asti textu je 1 vyzkumna ¢ast publikace vénovana
soudobym trendiim ve vykaznictvi Ceskych obchodnich spole¢nosti, véasnosti zve-
fejnovani spolecnosti TOP100. Dale jsou podrobeny analyze dopady ocenovacich
modell na finan¢ni ukazatele.

Treti Cast textu se vénuje problematice piemén spolecnosti. Jsou detailné arti-
kulovany teoretické aspekty a pravni vymezeni dané problematiky a jeji feSeni na
bazi mezinarodnich standardi (konkrétné IFRS 3). Detailné se pak text zabyva fe-
noménem posledni doby, a to preshrani¢nimi fuzemi. Tyto jsou diskutovany jednak
podle legislativy Evropské unie, ale je naznacen i piistup vybranych ¢lenskych sta-
th. Na praktickém piikladu je pak naznacena fuze Ceské a slovenské spolecnosti.

Ctvrta &ast textu je zaméfena na problematiku prevodnich cen. Globalizace, re-
gionalizace, rozvoj internetu ale i deficity vefejnych rozpoctii maji vyznamny vliv
na mezindrodni zdanéni a regulaci vnitropodnikovych pievodnich cen nadnarod-
nich spole¢nosti. VSechny tyto trendy by méli mit manazefi na zfeteli a kromé ur-
¢itych ptilezitosti, by na né méli nahlizet jako na urcity druh rizika, proti kterému
je tieba se zajistit. Pokud by se jiz nevydali cestou s vysSim stupném jistoty, které
v oblasti pfevodnich cen predstavuji Pfedbézné cenové dohody, 1ze jednoznaéné
doporucit pripravu podkladové dokumentace ex ante a nespoléhat se na nahodu, ze
k danové kontrole nedojde. Vzhledem ke specifiktim jednotlivych podniki a zaro-
ven slozitosti pfipravy Dokumentace, 1ze doporucit vytvoreni specidlniho tymu,
ktery se bude skladat jak z odbornikll uvnitt firmy (ucetni, marketingovi specia-
listé, rozpoctati apod.) tak i externiho konzultanta, specialisty na transferové ceny.
Naklady spojené s ptipravou dokumentace nebudou zajisté malé, ale pocit jistoty
by je mél kompenzovat.

ZavéreCna pata Cast textu se zabyva problematikou ocenovani v insolven¢nich
procesech. Problematika insolvence je diskutovéana v kontextu soudobé pravni Gpra-
vy a jsou naznaceny piistupy k ocenovani aktiv a zdvazki upadcii. Na zaklade¢ pro-
vedeného vlastniho vyzkumu se Ize diivodné domnivat, Ze vétitelé vénovali v mi-
nulosti dosti malou pozornost kvalit€ ocenéni zajisténi, které prijimali od dluzniki,
a ze nyni za tuto lezérnost plati velmi malymi vynosy z insolvenc¢nich fizeni.

Soucasti knihy jsou i formulare ucetnich vykazi. Spolec¢nosti spolupracujici se
zahrani¢nimi obchodnimi partnery navic oceni ¢esko-anglickou ucetni terminolo-
gii, ktera je rovnéz soucasti priloh.

Zaveérem bych jménem autorského kolektivu za cenné rady, které ptispély ke
zkvalitnéni tohoto textu, podékoval prof. Ing. Evé Kislingerové, CSc., vedouci Ka-

tedry podnikové ekonomiky VSE v Praze, prof. Ing. Hané Rezankové z Katedry
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PREDMLUVA

statistiky a pravdépodobnosti VSE v Praze, Dr. Carmen G. Bonaci z Babes-Bolyai
University v Cluj-Napoce (Rumunsko), Prof. Dr. Robertu W. McGee z Fayetteville
State University (USA), Prof. Davidu Alexandrovi z University of Birmingham
(Velka Britanie), Dr. Donné L. Street z University of Dayton (USA), a dale byvalym
kolegynim z VSE v Praze Ing. Zdefice Cardové a Ing. Bohuslavé Knapové, CSc.

Véfim, ze se tato publikace stane Vasim vitanym spole¢nikem pro oblast
ocetiovani v ucetnictvi.

V Praze, srpen 2013

za autorsky kolektiv
Jirt Strouhal
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Teoretické aspekty ocenovani






Ocenéni, hodnota a cena,
rozpor mezi odhadem a praxi

Pepicku, kdyz budes mit sedm brambor a potiebujes je
spravedlive rozdélit mezi sedm lidi, jak to udelas?
Tak nejlepsi asi bude udeélat bramborovou kasi.

1.1 Hodnota a cena, teorie a praxe

Velmi zjednoduSené plati, Ze ocenéni nebo stanoveni hodnoty (at’ jiz hodnoty aktiva,
pohledavky, podniku) je ryze teoreticky koncept. At’ jiz ocenéni nazveme jakkoliv,
nepfeduréuje v zadném ptipadé budouci dosazenou trzni cenu — pokud ovSem nejsou
obé¢ strany transakce domluveny na tom, Ze cena bude urcena znalcem a jeho ocené-
nim ¢i odhadem hodnoty. Vzdy ale jakykoliv podobny postup plati pouze pro toho,
kdo toto ocenéni provede, nebo pro toho, kdo s nim souhlasi. Jestlize se prodavajici
A a kupujici B dohodnou na tom, Ze véc bude prodana za cenu urcenou znalcem,
a jestlize pak kupujici B od transakce ustoupi, pak pro jakéhokoliv dal§iho zajemce
C, D ¢i E nebude starsi odhad pranic zajimavy. Neni totiz ve skutecnosti zadny zpa-
sob, jak donutit ostatni, aby akceptovali hodnotu, kterou néemu pfitazujeme.

Jde tedy o koncept nejen teoreticky, ale také individudlni vyznacujici se ve vétSiné
piipadt témgér absolutni subjektivitou. Ve skutecnosti hodnotu pfifazujeme neustale
a v podstaté vSemu, s ¢im se potkavame, co uzivame, s ¢im zachdzime nebo co vlast-
nime. V naprosté¢ vétsin€ piipadi piitom jde o ekonomicky bezvyznamné vztahy —
— 1 kdyz jejich slovni vyjadfeni mize byt velmi excentrické. Chalupat prohlasi o ob-
libené pilce, Ze je neocenitelna a neumi si bez ni sviij zivot ani predstavit, o chvili po-
zdé&ji vsak oznaci vlastni automobil za kram, ktery by nejrad€ji dal nékomu zadarmo,
kdyby ho ale kdokoliv chtél. Ve skutec¢nosti vSak ani jedno ani druhé neplati.

Tyto dva ptiklady nemaji nic spolecného s ekonomikou, ukazuji ale indivi-
dudlni a selektivni princip hodnoty. Piifazujeme vécem (ale také napiiklad sluzbam
nebo udalostem) urcitou hodnotu, ve skutecnosti ji ale nehodldme realizovat, tak-
ze tuto hodnotu ani nezkusime zménit na cenul. Mlze tomu byt ale i naopak — po
dlouhém vahani se rozhodneme prodat véc, ke které mame silny citovy vztah (na-
priklad pamatku na rodic¢e a podobn¢). Podvédome ocekavame, ze nabidnuta cena
bude akceptovat naSe subjektivni vztahy (dejme tomu vzpominky) vazajici se
1 Dusledné feceno nezacneme hledat nékoho, kdo by nasi izasnou pilku koupil za milion korun, a stejné

tak nezaéneme hledat nékoho, kdo by si vzal nase auto zadarmo. Nehled¢ na fakt, ze druhy kol by byl
pravdépodobné dosti snadny.
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k této véci. Jsme pak hluboce ranéni tim, ze ptipadny kupec nesdili tento nas po-
cit a jeho pohled na hodnotu predmétu je podstatné jiny, oprostény od jakékoliv
emoce. Jinou klasickou ukazkou volnosti, s jakou obecné zachazime s otdzkami
hodnoty a ceny, je tvrzeni, ze néjaky ¢lovék pro nas udélal neocenitelnou sluzbu,
pficemz ve skute¢nosti nas ani nenapadne tuto sluzbu vyjadtit néjakou cenou, na-
ptiklad sumou penéznich jednotek.

V ekonomické praxi se ale samoziejme potkavame s ptipady daleko sofistiko-
individualnost a selektivitu v pfistupu. VEtsinou jsou ale tyto iracionalni momenty
celkem peclivé maskovany faktem, Ze ocenéni nebo odhad hodnoty byvaji zaloze-
ny na n¢jakém zplsobu vypoctu. O ném muizeme v podstaté vzdy konstatovat, ze:
m je vice nebo méné sofistikovany, to znamena, ze vice ¢i mén¢ vychazi ze stan-

dardizovanych postupli danych zdkony nebo dal§imi legislativnimi pfedpisy,

nebo také zvyklostmi a v optimalnim ptipad¢ i zdravym rozumem, obvykle je
také pouzivan relativné slozity matematicky aparat, ktery dava celému postupu
racionalni rdmec. Na tomto konstatovani neni nic znevazujiciho, nicméné je
vhodné si piipustit, ze cely matematicky aparat je sice raciondlni a ma funkci
urcitého objektivizujiciho prvku, jeho uziti vSak neznamena, ze vysledek bude
pro jednu nebo druhou stranu pfijatelny jenom proto, ze byla vyuzita néktera

z propracovanych matematickych metod, které se nabizeji,

m vice nebo méné piihlizi k aktualni situaci jak vlastnika aktiva (pohledavky,
podniku), tak k situaci na trhu s obdobnymi komoditami, ve skutec¢nosti obvyk-
le tuto situaci skute¢né akceptuje jako fakt ptisobici na vysledek ocenéni nebo
vypoctu hodnoty aktiva, vzdy ale nutné pouze na zakladé znalosti minulosti,
pricemz ovSem minulost nema schopnost predikovat budoucnost,

m vice ¢i méné¢ sleduje zajmy toho, kdo ocenéni hodnoty zadava, mtze se tedy
v jinak stejné situaci lisit podle svého ucelu — i kdyz by k tomu diky standardi-
zovanym postupiim ve skutecnosti dochdzet nemélo.

Druha a tfeti charakteristika ocenéni nebo odhadu hodnoty si zaslouzi nékolik
dalsich poznamek. V ptipadé ptihlédnuti k aktualni situaci se dostavame do dosti
slozitého problému. Pfedstavme si vlastnika investi¢niho celku, ktery tento celek
nepotfebuje, nicméng jde o zatizeni pln¢ funkéni. Pro Gcely prodeje se vlastnik roz-
hodne uskutecnit ocenéni a vyjde mu suma, kterou nazveme X. Nyni nas zase to-
lik nezajima, zda byla zjiSténa na zaklad€ znalosti poslednich prodejti podobnych
celkll (cena obvykla) nebo na zékladé produkéni schopnosti investi¢niho celku ¢i
tieba na zaklad¢ jeho plivodni ceny a jeho opotiebovani, pro nas je podstatné, ze
mame k dispozici urCité ocenéni. Jestlize prodej tohoto celku je motivovan oprav-
du pouze jeho nepotiebnosti, pak ma prodavajici ¢as hledat vhodného kupce, mi-
ze se rozhodnout do této ¢innosti investovat jak skute¢né naklady, tak Cas a praci
svych zaméstnancti nebo si najmout externi spolecnost, ktera véc zprostredkuje.
Kdybychom nyni nehovotili o vyrobnim prostfedku, ale o byté nebo automobilu,
Slo by o realitni kancelaf nebo autobazar. Pravdépodobné budeme schopni najit
kupce, ktery bude ochoten zaplatit cenu obdobnou, jakou je naSe kyZend suma X.
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Nase hledani nebude nekone¢né — koneckonct jsou s nim spojeny naklady a také
oddalovani prodeje oddaluje chvili, kdy ziskame hotovost, a budeme tedy cerpat
profit, ktery z toho plyne (naptiklad usporu nékladti na provozni kapital). Tedy se
smifime pravdépodobné i s cenou nizsi nez je suma X, zaroven ale nebudeme tlace-
ni pfijmout nabidku, ktera by byla oproti ocenéni ¢i odhadu hodnoty zcela odlisna.

Co ale v ptipadé, kdy je vlastnik celku ve stavu finan¢ni tisné, tedy trpi akut-
nim nedostatkem likvidity, a tento prodej ho ma vyftesit nebo pomoci vytesit? To
zcela méni situaci. Pokud bychom méli mluvit o ocenéni tohoto investi¢niho cel-
ku, pak vySe uvedend suma X bude naprosto mimo realitu, nebot’ pii skutecném
prodeji by pfibliZzeni se k ni vyzadovalo ¢as. Ten ale neni k dispozici. Z hlediska
prodavajiciho v nouzi tedy ocenéni podle podobnych metod, jaké jsme vyse zmi-
nili, nemé vyznam, protoze nerespektuje jeho aktudlni situaci. Rozdil mezi ocené-
nim (sumou X) a dosaZenou cenou pii rychlém prodeji (suma Y) mizeme oznacit
za jeden z ndkladl financni tisn€2. Tedy konstatujme, Ze dosazena prodejni ¢i trz-
ni cena bude podstatné nizsi nez ocenéni, fika ndm ale néco o tom, jakou ma onen
investi¢ni celek hodnotu?

Pojem hodnota je totiz zvlasté ohebny a vlacny, pti¢emz klicova jsou piiloze-
na pridavnd jména. Pokud budeme hovofit o uzitné hodnoté, pak ta zlistava stejna
bez ohledu na to, jaké bylo béhem transakce dosazeno skutecné ceny. Uzitna hod-
nota je totiz produkéni nebo uZzivatelska vlastnost investicniho celku (nebo néja-
kého aktiva, a dokonce to mtize byt i aktivum finan¢ni, nemusi jit naprosto nutné
o0 soucast vyrobnich procesti). Je ale diskutabilni, nakolik je uzitna hodnota vyjad-
fitelna v penézich. Vedle toho samoziejmé bézn¢ pouzivame takova spojeni jako
hodnota pro zékaznika, hodnota pro vlastnika, hodnota pro Gc¢astniky nebo smén-
na hodnota (vétsinou mény). V nékterych z téchto piipadi se pak nutné dostavame
do jesté zapeklitéjSich vztahli3. A neméli bychom zapomenout ani na efekty hod-
noty, které zdiraznuji marginalisté a které za urcité shody okolnosti mohou byt vel-
mi podstatné. Je zde totiz problém mezni hodnoty ¢i mezniho uzitku, ktery v real-
ném svété vytvaii fadu nékdy na prvni pohled piekvapivych udalosti. Mame zde také
Gossenovy zakony, piedevsim prvni a druhy4. To vSechno nés pouze znovu a znovu
utvrzuje v presvédcent, ze problém ocenéni (pohledavky, investi¢niho celku, podniku),

2 Nakladu finanéni tisné je mnoho a jde o skute¢nosti, které jsou v realné ekonomice (naptiklad ze stra-
ny finan¢nich manazerti) velmi ¢asto opomijeny. To pak vlastniky stoji zna¢né prostfedky v ¢asech, kdy
jsou penize zvlaste drahé, mnohdy je to klicovy diivod, pro¢ nékteré podniky nepieziji tézka krizova ob-
dobi. Tento problém je velmi slozity a neni zde prostor pro jeho detailn&jsi rozbor. (Smrcka 2013,
str. 7 az 46; Kislingerova 2010, str. 15 az 35 a 105 az 150; Brealey a Myers 2000, str. 150 az 221)

3 Atojiz ani nemluvime o paradoxu hodnoty Adama Smitha (ktery pojednava o tom, Ze nékteré komodi-
ty zcela nezbytné k zivotu, naptiklad pitna voda, jsou levné, jiné komodity k Zivotu zcela nepotiebné
jsou naopak velmi drah¢, napfiklad diamanty).

4 Marginalisté upozoriiuji na n€které zajimavé okolnosti v naSem vnimani hodnoty. Pfedstavme si hlado-
vého ¢loveéka a pét kusi peciva — nejvétsi hodnotu pro néj bude mit prvni rohlik, druhy jiz o néco nizsi
a tak dale. Jde o klicovy pohled na otazku alokace omezenych zdroju. Prvni Gossendv zakon fika, ze
mezni uzitek se v mezich naseho rozhodovani snizuje, coz odpovida piikladu s hladovym ¢lovékem a pe-
¢ivem. Druhy pak zduraziuje, Ze racionalni ekonomicky subjekt si z rizného zbozi, sluzeb, komodit
a podobné vybira tak, aby mu kazda z vybranych véci pfinasela stejny uzitek. Zaroven odhaluje potiz se
substituci jednoho produktu (druhu statku) za jiny.
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tedy nejcastéji odhadu potencialni trzni ceny, je ponékud jina problematika nez oblast
hodnoty a riznych pohledi na hodnotu. Jinymi slovy hodnota urcitého stroje nebo ne-
movitosti nebo naptiklad polotovaru mize byt znacna, kazdopadn¢ nikoliv marginal-
ni (a to pti postupu podle standardizovanych metod), ptitom ale mtize jit o bezcennou
nebo témét bezcennou véc, protoze se nenajde nikdo, kdo by byl ochoten diskutovat
o cené alespon piiblizn¢ odpovidajici odhadu hodnoty.

1.2 DalSi problémy s hodnotou

Nicméné tedy potiz pfi ocenéni nebo urceni hodnoty vlastné viibec nespociva
v tom, zda mame leps§i nebo horsi matematicky postup. I kdyz jsou Gossenovy za-
kony vyjadfitelné matematicky a pomoci diferencialnich rovnic je mozné modelo-
vat chovani racionalniho ekonomického subjektu, ve skute¢nosti vime, ze nic ta-
kového jako zcela racionalni ekonomicky subjekt neexistuje. Jde o ¢irou
konstrukci. Je to podobna situace, jako naptiklad teorie efektivnich trhi, ktera je
nesporn¢ mistrovskd, ovSem za splnéni nékterych podminek. Napiiklad za pod-
minky dokonalého trhu, kde mezi jeho ucastniky neexistuje informacni asymetrie.
Podobné slavné véty Millera a Modiglianiho plati za splnéni n€kterych podminek.
Jednou z nich je, Ze naklady insolvence jsou nulové nebo alespont marginalni. Coz,
jak zcela jisté vime, neni v zddném z myslitelnych svétl pravdas.

Vidime zde tedy situaci, ktera je svym zpisobem podobna promyslenym iluzim
kouzelnika, jehoz tikolem je po ponoteni pod vodni hladinu uniknout z pout. Asi-
stentky iluzionistu pfimo obali do fetézli a provazli, demonstrativné zamknou fadu
zamku, ale to vSechno realn¢ slouzi k zamaskovani elementarniho faktu, ze kou-
zelnik vlastn€ spoutan viibec neni. S mnozstvim matematického aparatu pouzitého
k ocenéni aktiv je to mnohdy podobné. Nikoliv nutné, ale v mnoha ptipadech mo-
hou byt tyto postupy velmi dimyslnym (avsak klidn¢ i nevédomym) maskovanim
faktu, ze ocenéni nebo odhad hodnoty byly provedeny ticelové a bez snahy zjistit
nejpravdépodobnéjsi sumu, za jakou by odhadovanou véc nékdo koupil, nebo ze
je sice vypocten n€jaky odhad potencialni ceny, avSak bez ptihlédnuti k fade okol-
nosti. Jednou z nich mize byt finan¢ni nouze prodavajiciho.
hodnotu z hlediska aktudlniho vlastnika s tim, Ze tato hodnota je silné pozname-
nana sentimentem, individualnim postojem, coz se sice vétSinou tyka fyzickych
osob a jejich majetku, ale neni to stav neobvykly ani u podnikatelskych aktivit.
V ptipadé¢ rodinné firmy nebo podnikatelskych aktiv jednotlivce jde o Casty jev,

5 Problematika rozhodovacich procest lidskych jedincti a mira toho, nakolik jsou tyto procesy racionalni
a nakolik podléhaji iracionalnich vliviim, je velmi rozsahla a nelze se ji na tomto misté zabyvat. Lze
pouze doporucit dalsi zdroje — napiiklad vztahem racionality a iracionality v insolvenénich procesech se
zabyva Tomas Richter ve svém Investi¢nim pravu (Richter 2008), z jinych a obecné spolecenskych pro-
cestl 1ze doporudit Arielyho Predictably Irrational (Ariely 2008) nebo The Logic of Life od Tima Har-
forda (Harford 2008). Samoziejmé mnohé na toto téma najdeme také u Taleba (Taleb 2010).
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kdy subjektivni hodnota pro vlastnika, a tedy jeho individualni ocenéni aktiva, ne-
koresponduje s néjakym sofistikovanéj§im ocenénim a jiz vlibec ne s ochotou in-
vestora vynalozit finan¢ni prostfedky na uskute¢néni transakce. Obvykle je tomu
tedy tak, Ze si vlastnik ceni svoji véc vice, nez je ochoten dat pripadny kupec, avsak
zvlasté, pokud je prodéavajici pod tlakem a trpi naptiklad financni tisni, akceptuje
i cenu mnohdy podstatné niz$i, nez jakou by si ptedstavoval.

Vsimnéme si proto nyni, z ¢eho vychazeji obvyklé mechanismy ocenéni aktiva ne-
bo podniku, jak je tedy vytvoieno jeho ocenéni ¢i definovana odhadovana hodnota.

Mtuzeme napiiklad hledat cenu obvyklou, tedy zkoumat, za jakou cenu se ob-
dobna nebo stejna véc obchoduje na trhu, a tuto cenu obvyklou pak vydavat za oce-
néni (k problematicnosti tohoto konceptu se jesté vratime).

Je také mozné vychazet z néjaké aktualni hodnoty véci zjisténé v podstaté ucet-
né (napiiklad ptivodni cena minus opravky plus naklady na pfipadnou moderniza-
ci v priabéhu dosavadniho uzivani).

Mtuzeme zkoumat generované vynosy a pocitat podil véci (investice) na nich.

Tim vsak vycet hlavnich postupti kon¢i. Jsou k dispozici riznorodé varianty pro
riznorod¢ typy aktiv. Napiiklad mame cenové mapy u nemovitosti, které jsou se-
stavené Casto na zakladé znalosti stovek transakci v dané oblasti (jindy ale mize
byt urcujicich jenom nékolik malo prodejti, coz z této jinak témét dokonalé meto-
dy Cini spiSe Sarlatanstvi). Pfi ocenéni ¢i urceni hodnoty celého podniku lze samo-
ziejmé postupovat vynosovou metodou (kterd je svym zptisobem absolutné objek-
tivni) a viibec se nezabyvat ostatnimi okolnostmi situace (coZ ale bude znamenat,
ze naprosto pomineme takové aspekty situace, jako je vyvojova faze podniku). Lze
také modelovat situace a to ¢asto neobycejné promyslenymi postupy riznych zpi-
sobu simulaci (naptiklad Monte Carlo, coz je nesporné velmi vtipné oznaceni) ne-
bo pomoci vytvareni scénart. Ale to jsou ve skutecnosti jiz jenom rozlicné verze
toho saméhoo.

Pfitom vétSinou tyto metody nijak nereflektuji vySe zminéné rozdily v pocitech
prodavajiciho a kupujiciho, které mohou byt opravdu znacné — coz je ale do jisté
miry logické. Vzdyt cely tento pomocny aparat riznorodych metod byl vytvoren
k tomu, aby umoznil objektivizaci jinak tak subjektivniho pojmu, jakym je hodno-
ta. AvSak ani zdaleka to neni jediny ptipad, kde nardzime na vyrazné diference
u ocenéni véci nebo komodity nebo podniku nebo tfeba nemovitosti.

1.3 Potize se specifickymi situacemi
Predstavme si klasickou situaci, kterd je ve skutecnosti dosti bézna. Pokud je pod-
nik rozprodavan po jednotlivych aktivech, mize se snadno stat, ze prodej urcité

¢asti v podstaté¢ znamena znehodnoceni Casti dalSich. A to bez ohledu na fakt, ze

6 K detailngjsimu poznani riznych metod oceniovani aktiv lze ptedevsim doporugit rozsahlou literaturu na
toto téma. (Kislingerova a kol. 2007, str. 231 az 261; Kislingerova 2010, str. 104 az 156; Schonfeld 2011).
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jejich ocenéni standardnimi metodami naznacuje, Ze by jejich pfipadny prodej mél
byt vynosny, tedy Ze u nich nalezneme urcitou uzitnou hodnotu. Takovych ptipa-
du 1ze popsat fadu. Jako piiklad si mizeme vzit energeticka centra dodavajici ener-
gii nejen podniku, ale také dal§im subjektiim. Jejich samostatny prodej miize zna-
menat, Ze ostatni aktiva podniku se stanou realn¢ bezcennymi, tedy ze se nenajde
investor, ktery by o né¢ mél zajem a byl by ochoten nabidnout jakoukoliv cenu, kte-
rd by znamenala néjaky zajimavy vynos. Duvodu takového vyvoje mize byt mno-
ho — zvlasté, pokud dodavky energetického centra pro samotny podnik nejsou
z hlediska jeho celkového prodeje energie rozhodujici. Novému majiteli tedy ne-
musi zalezet na tom, zda jeden z jeho odbérateli (podnik) bude nebo nebude ve
vEtsi nebo mensi mife pokracovat ve své Cinnosti.

Vyplyva to ze samotné podstaty podniku jako véci hromadné. Podnik je soubor
aktiv, smluvnich vztaht, know-how, goodwill, obchodnich kontaktii a podobné,
pfi¢emz principem fungovani podniku je organizovani koopera¢nich vazeb uvnitt
podniku, coz umoziuje jeho provozovani. Pod tim je obvykle mysleno, ze podnik
produkuje vyrobky nebo poskytuje sluzby. To znamena, Ze teoreticky by mél mit
vzdy vy$$i hodnotu jako celek nez rozdéleny na jednotlivé aktiva nebo soubory ak-
tiv, ve skutecnosti ale maji naopak casto pro investory hodnotu pouze jednotlivé
Casti. Je to tim, ze vyS$i hodnotu ma celek ve srovnani se souc¢tem vsech jednotli-
vych aktiv nebo jejich souborti pouze tehdy, pokud provozovani podniku generuje
zisk a tento zisk je vyssi nez obvykly vynos v daném ekonomickém prostoru. Zisk
je v tomto pojeti vynos z uskutecnovani kooperace. Jestlize vsak tento vynos ne-
existuje nebo je marginalni (pokud by investor mohl vyuZzivat svoje prostfedky vlo-
zené do podniku jinym zptsobem, ziskal by ze své investice v procentech vyssi vy-
nos, nez jaky ma z vlastnictvi akcii nebo podilu v podniku, a to pii srovnatelném
riziku), podnik jako celek ztraci pro investora povétSinou vyznam. Jelikoz ale v pii-
padég, kdy je provozovani podniku dostate¢né vynosné, nebudou pravdépodobné
rozprodavana jeho aktiva, ale bude spi$ prodavan jako celek s ptedpokladem jeho
dalsiho provozovani (going concern), u vétSiny piipadd rozprodejii aktiv piedpo-
kladame, ze podnik neprosperuje. Pak se ale zvIasté palcivé projevuje riziko, ze
prodej ¢asti aktiv znehodnoti aktiva ostatni, a nebude tedy dosazeno predpoklada-
ného vysledku, jaky byl pfedpovézen béhem ocenéni aktiv podniku.

Nicméné v tad¢ piipada vstupuji do hry dalsi aspekty — miize existovat inves-
tor, ktery ma v daném oboru svoje zajmy a pro kterého mtize byt proto z riiznoro-
dych diivodii podnik zajimavy jako celek i tehdy, kdyz negeneruje odpovidajici vy-
nos. V takovém ptipadé se dostdvame do paradoxni situace. Pouzijeme-li k ocenéni
kteroukoliv z vyse uvedenych metod, dospé&jeme k né¢jaké sumé X, ktera bude zjis-
téna napiiklad vynosovou metodou. Pro urc¢itého investora vsak bude hodnota ta-
kového podniku z jeho subjektivniho pohledu vyssi. Divodem mtize naptiklad byt
zajem zahrani¢niho konkurenta o koupi podniku, coz by tomuto konkurentovi
umoznilo rychly vstup na konkrétni trh nebo trhy (ktery mu mtze byt v danou chvi-
li znepiijemiovan napfiklad clem nebo néklady na dopravu nebo jinymi piekaz-
kami). To jsou situace, které se vymykaji jakémukoliv mechanismu ocenéni nebo
uréeni hodnoty, a to v podstaté z jednoduchého ditvodu. VSechny zminéné metody
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jsou totiz standardizované (coz byt musi, nebot’ plni tlohu objektivizatora v sub-
jektivnim svéte). Jakmile ale dojde k néjaké méné obvyklé situaci, okamzité ztra-
ceji svoji ucinnost, protoze na ni nedokazou adekvatné reagovat.

V jiné podobé miizeme takovou situaci najit u pohledavek. Predstavme si, ze
jsme podnik, ktery mé pohledavky vii¢i jinému podniku, ktery je v insolvenénim
fizeni. Tyto pohledavky maji z naseho pohledu v podstaté nulovou hodnotu (nebo
spiSe hodnotu jejich vyuziti ke snizeni dang¢). A dale si pfedstavme, ze dluznik ma
jiného véfitele, jehoz pohledavky jsou Castené zajiSténé a CasteCné nezajisténé.
Pokud dojde k situaci, ze tento druhy véfitel potiebuje ziskat majoritu nejen mezi
vétiteli zajisténymi, ale také mezi vétiteli nezajisténymi (divoda k tomu muze byt
nekolik), pak se nase pohledavka z hlediska jeji hodnoty prekvapive reinkarnuje.
I nadéle je bezcennd vzhledem k potencialu plnéni z rozdéleni zpenézeni majetko-
vé podstaty dluznika, ale protoze k sobé vaze hlasovaci prava, ziskava novy po-
tencial. Zda bude nebo nebude vyuZit, to je jiz otazka konkrétnich jednani.

Lze si predstavit i jiny dosti zabavny piiklad. Pfedstavme si podnik, ktery emi-
toval pfesné jeden milion a jednu akcii. Investor A ziskal ptil milionu akcii. Inves-
tor B, ktery také chce ziskat majoritu, ziskal shodny pocet ptl milionu akcii. Jakou
hodnotu ma tedy posledni akcie? Je to otoceny piiklad mezniho uzitku. Samoziej-
m¢ jde o myslenkovou konstrukei. Sice k nikoliv tak vyhrocenym, nicméné stejné
dosti podobnym ptipadim dochdzi naptiklad béhem neptatelskych prevzeti.
(Smrcka 2013, str. 99 az 132)

1.4 Potize s nazvoslovim

Vyzbrojeni timto zakladnim pojmovym apardtem pak ale nutné musime sledovat
znaény zmatek, ktery v této oblasti panuje. Vzhledem k vagnosti, s jakou nas ja-
zyk a naSe predstavivost pracuji s otazkou hodnoty a ceny, nemize tento zmatek
prekvapit. Ceska legislativa napiiklad pozaduje v nékterych piipadech zjisténi ce-
ny obvyklé7, coz je pojem sam o sob¢ témét nesmyslny, nicméné vSichni chape-
me, co je jim mysleno, takze ho mizeme do jisté miry akceptovat. AvSak ve sku-
tenosti zaroven vime, Ze zjistit cenu obvyklou je v naprosté vétSing realnych
pfipadd uloha nefesitelnd. Samoziejmé neni problém dosahnout celkem presné
specifikace ceny obvyklé u akcii obchodovanych na vetfejnych trzich nebo teba
zasob ropy ¢i konkrétniho mnozstvi investi¢niho zlata (zvlasté, pokud toto ocené-
ni bude definovano z hlediska jiz probéhlého ¢asového tseku, ke kterému se ma

voevr

vztahovat). Ponékud sloZzitéjsi, nicméné zcela proveditelné, to bude u nemovitosti.

7 Cenu obvyklou, diive byl pouzivan termin cena obecna, vyzaduji napiiklad danové zakony. Je pouziva-
na v oblasti ob¢anského prava a dilezitou roli hraje v dédickych fizenich. Stale Casté&ji je vSak vyzado-
vano jeji zjisténi i jindy a v jinych oblastech, operuje se s ni napiiklad pfi porovnavani vyplacenych ¢as-
tek za komodity nebo sluzby tehdy, pokud jsou smluvni vztahy vazajici se k transakci posuzovany
optikou trestni odpovédnosti nékteré ze zucastnénych stran. To muze vést k nepiijemnym patovym
situacim.
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Tézko ale stejného uspéchu dosahneme u néjaké méné obvyklé komodity, napii-
klad u podniku na likvidaci chemickych odpadu. Jinymi slovy — ¢im méné bude
obvykla komodita, o kterou pti hledani ceny obvyklé pijde, ¢im bude specificté;-
§i, tim méné bude mozné dosahnout néjakého rozumného vysledku, a tim spise se
stane otazka urceni ceny obvyklé v podstaté netesitelnym ukolem. Stejné se do-
staneme do uzkych v piipad¢, ze odhad se ma tykat budoucnosti, protoze relativné
dobrého vysledku budeme schopni dosahnout vzhledem k minulosti, pfiméteného
pak pfi hledani vysledku v sou€asnosti, ¢im ale vice bude mit ocenéni (hledani ce-
ny obvyklé) za ukol pfedpokladat budoucnost, tim vice se budeme ocitat v oblasti
spekulace. A to bez ohledu na sofistikovanost ¢i matematickou naro¢nost pouzité-
ho pomocného aparatu. Navic je cena obvykld mnohdy zaméiovéna s cenou trzni,
pficemz se piedpoklada, Ze tato cena trzni je cosi, co je mozné odhadnout a pred-
povédét (coz vsak mozné zcela jednoznaéné neni). Ve skutecnosti je cena trzni zji-
stitelna pouze uskutecnénim transakce. TakZe pokud hovotime o cené obvyklé, ma-
me na mysli odhad hodnoty aktiva zalozeny na jiz uskutecnénych obchodech se
stejnym nebo obdobnym aktivem. Popravd¢ ale jakykoliv akt, ktery se jiz stal,
nezaklada pftilis velkou jistotu pii odhadu toho, co se teprve stane. Historie nam

Hodnota je tedy individualni a pfedevsim teoreticky koncept, je stanovena, to
znamena, Ze neni dosazena. Md mnoho podob, které se od sebe mohou zna¢né lisit.

8  Jde o velmi slozity problém a zde neni prostor ho rozebirat. Zajemciim o toto téma je ale mozné dopo-
rucit alespon nékteré zajimavé postiehy k témto otazkam. (Taleb 2010, Plummer 2006).
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E Zakladni poznatky o cené

Cena (Casto fikdme #7Zni cena) je skutecnd castka vyjadiena obvykle v penéznich
prostiedcich?, ktera slouzi jako protihodnota aktiva (pohledavky, podniku) béhem
uskutecnéné transakce a je odménou pivodnimu majiteli za ptedani vlastnickych
a uzivatelskych prav k aktivu (pohledavce, podniku a podobné). Cena samoziejme
vznika na trhu a je vysledkem vzajemného piisobeni poptavky a nabidky. Cena kle-
sé s ristem nabidky a poklesem poptavky, naopak se zvySuje s poklesem nabidky
a rastem poptavky.

Ale 1 u ceny mizeme rozliSovat mnoho jednotlivych nuanci. Klasicka ekono-
mie vychdzela z predpokladu, Ze cena je odrazem mnozstvi prace, ktera byla vlo-
zena do produktu. Marginalistickd revoluce pfiSla se zdsadni zménou vnimani ce-
ny a dnes se zda, ze v této véci neni mezi ekonomy vétsiho sporu. Cena vychazi
z mezniho uzitku, ktery byl spottebitelem (kupujicim) ohodnocen penézi, a na-
sledné je pak vytvaren tlak na cely systém, ktery postupné upravuje cenové vzta-
hy az k tomu, jak se ur¢i ceny surovin a pfenesen¢ také ceny prace potiebné k to-
mu, aby byly suroviny ziskany.

Z toho ale plyne tada dalsich zavért, které jsou sice na prvni pohled banalni,
ale které jsou stejné v praxi a ve vnimani svéta ze strany spolecnosti Casto zcela
opomijeny. Jednim z nich je poznani, Ze dosaZzend cena nema nic spole¢ného se
spravedlnosti nebo s hodnotou, jaka je aktivu pfisuzovana neékterou ze stran trans-
akce nebo néjakym vnéj$im pozorovatelem. Pfitom pojem spravedliva cena se ob-
jevuje pomérné Casto a obsahuje zjevny eticky apel na Uc€astniky trhu s tim, aby
uzavirali smlouvy pouze za t¢ podminky, Ze trzni cena, o kterou ptjde, bude néja-
kym zpisobem vztazena k tomu, co je ,,spravné®, pficemz vétSinou je tim sprav-
nym myslena hodnota citéné z pozice mluvciho. Tedy jeho subjektivni pocit. Ob-
vykle je ptitom cena kladena do opozice vuci tomu, ,,jak by véci mély fungovat™.
Zaroven je zde predpokladano, Ze jedna ze stran transakce nema Cestné umysly,
9 Nikoliv ale nutné, cena nemusi byt placena v penézich, ale mtze byt vyjadiena i jinou komoditou. Do-

brym piikladem jsou napiiklad ptestupy profesionalnich sportovci z jednoho klubu do druhého, kdyz

v americkém prostiedi (zvlast¢ v NHL a NBA) jde mnohdy o vymény hracu, které jsou nékdy dorov-
nany tak obtizné definovatelnou slozkou, jakou je pfepusténi prava vybéru v draftu v budoucnosti. Vét-
$inou jde o nejblizsi draft, nékdy ale i o nékolik drafti v piistich letech. Jesté zajimavéjsi je, ze v fade
pfipadi je hlavnim profitem pro klub, ktery hrace pousti, uspora platovych prostiedkd, nebot’ hrac je
pfevzat novym zaméstnavatelem i s jeho smlouvou. V podnikové sféfe se setkavame s podobnymi pii-
pady, kdyz soucasti slozitych dohod o zméné majitele souboru aktiv byvaji také dolozky upravujici vza-
jemnou konkurenci u¢astniki transakci na nékterych trzich a podobné. Cim vice transakce obsahuje po-
dobnych aspekti, tim méné je pak cena definovatelna jako jedina konkrétni castka (ztraci
transparentnost), a tim vice se cela transakce stava svého typu hrou. Zajimavé je, ze z danovych duvo-
di je nutné, aby byly pfidruzené dohody ocenény a byla uréena jejich hodnota.
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k ¢emuz podle této predstavy staci, aby prodavajici chtél cenu maximalizovat,
a prodavajici ji naopak hodlal minimalizovat. Toto zcela logické jednani, které je
racionalni a ve skutecnosti obvyklé, byva uznavano jako legitimni v obecné rovi-
n¢, Casto je vSak kritizovano nebo dokonce kriminalizovano v roviné konkrétnich
transakeci.

Lidé, a dokonce i mnozi ekonomové byvaji tedy zmateni faktem, ze vedle zce-
la standardizovanych transakci (jako je napiiklad nakup rohlikti v obchodég, nakup
milionu barelll ropy k dodani za tfi mésice na komoditni burze, nakup nebo prode;j
jednoho tisice akcii na burze akciové), coz jsou transakce, které dokazeme naprosto
presné odhadnout, pokud tento odhad nema sméfovat do piilis vzdalené budouc-
nosti, existuje mnozstvi obchodd nestandardnich, ve kterych neexistuje trh, a tedy
velmi obtizné mizeme hovofit o cen¢ obvyklé. Podobné ale mnozi lidé odmitaji
vnimat, ze i mnoho standardizovanych transakci ma své dalsi okolnosti, které jsou
podstatné slozitejsi a které je mohou ovlivnit z hlediska dosazené ceny. Kdyby-
chom se drzeli otazky rohliki, jejichz sménu za penize jsme oznacili za banalni,
predstavme si tento model: Koupime dvacet kust bilého peciva a po zaplaceni si
uvédomime, Ze potfebujeme pouze deset. Obchodnik je jiz odmitd vzit zpét, coz
od n¢j v takovém piipad¢€ ostatné ani nemiizeme ocekavat. Postavime se tedy pred
obchod a budeme tyto rohliky nabizet dalsim lidem. Zcela jisté nedosahneme ani
v této jinak ,,banalni“ sméné takové ceny, za kterou jsme pouze pied né€kolika mi-
nutami tyto rohliky koupili v obchodé. Pfitom dusledné vzato bude jedinou zmé-
nou mezi prvni a druhou transakci fakt, ze se zménil prodavajici (my misto ob-
chodnika) a o nékolik metri se posunul prostor uskuteénéni transakce (misto
pokladny v obchodé chodnik pfed obchodem). To, co jinak povazujeme za hlavni,
tedy komodita, zlstane stejné — porad ptjde o ty samé rohliky. Z hlediska kupujici-
ho se vSak objevi novy aspekt, totiz riziko a s nim divéra kupujiciho v prodavajici-
ho. My totiz nejsme to samé jako obchodnik, a protoze nas pravdépodobné nebu-
dou potencialni kupci znat (ale obchodnika znaji nebo je pro né alespon
,.standardizovanym* obchodnikem), tak se do jejich vztahu k transakci promitne lo-
gicka mira nedivéry, v cen€, kterou budou lidé ochotni akceptovat, bude vystupo-
vat né&jaké riziko spojené s nami jako s nestandardizovanym elementem transakce.

Jak tedy vidime, cena je odvisla od podstatné vétSiho mnoZzstvi skute¢nosti, nez
jaké vidime pii povrchnim pohledu. Jednim z podstatnych faktord, které cenu
ovliviiuji, je pak aktualni situace prodavajiciho i kupujiciho.
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B Ocenovani a ucetnictvi

Vas syn by se mél stat meteorologem.
Vazne, pane uciteli? Ma pro to viohy?
Ano, ty nejlepsi. Neustdale se myli.

Vyznamnou charakteristikou ti¢etnich systémi, ktera podstatnym zptisobem urcu-
je vypovidaci schopnost ucetnich informaci, je zptisob ocenéni jednotlivych seg-
mentd ucetni zavérky. Ugetni teorie i praxe vyvinula Sirokou $kalu moznych pii-
stupti k ocetiovani. V z4jmu spolehlivosti, srozumitelnosti a v neposledni fadé
srovnatelnosti tiCetnich Gdaji jsou pristupy k oceniovani v ucetnictvi vyznamnou
soucasti regulace ucetnictvi jak na narodni trovni, tak v ramci mezinarodni har-
monizace UCetnictvi. At’ se jednd o standardizaci vystupt z ucetnictvi, ktera je cha-
rakteristicka pro anglosaskou oblast, nebo at’ se jedna o standardizaci postupt béz-
ného uctovani a na né navazujici regulaci ucetniho vykaznictvi vyuZzivanou
v zemich kontinentalni Evropy, vzdy jsou pro ocefiovani nastavena konkrétni pra-
vidla, ktera upravuji ocenéni uzivané pii zauctovani jednotlivych tcetnich trans-
akci v prubéhu ucetniho obdobi 1 ocenéni pro ucely sestaveni ucetnich vykazi.
Kritéria pro vybér ocetiovaci baze urcuji tvtirci ucetnich standardi. Vychodiskem
by mély byt vzdy informacni potieby uzivateli iCetnich informaci. Existuji vSak rtz-
né skupiny uzivateli icetnich informaci, které maji rizné zajmy a riizné potieby. Ko-
necnd volba kritérii je vSak vzdy zavisla na rozhodnuti tviircl standardi, ktefi mohou
a v podstaté 1 musi uptednostnit zajmy nékterych skupin uzivatelii ucetnich informaci.
Je-1i regulatorem ucetnictvi stat — statni instituce (bézné pro kontinentalni Ev-
ropu) a existuje-li v dané zemi 0zké sepéti ticetnictvi a dani, mohou byt stanovena
kritéria pro volbu piistupu k ocenéni siln¢ ovlivnéna fiskalnimi zajmy statu (Gcet-
nictvi je pak podfizovano danovym hlediskiim) a dal§imi potfebami statni admi-
nistrativy (rozhodujicim zdrojem poptavky po ucetnich informacich je tedy stat),
k zajmim ostatnich uzivatelll (napf. investor(l) cetnich informaci nemusi byt od-
povidajicim zptisobem piihlizeno. Pro tento zpisob regulace ucetnictvi je Casto
charakteristické, Ze nejsou explicitné formulovany zakladni cile ucetniho vykaz-
nictvi ani koncep¢ni ramec. Pro kontinentalni Evropu je rovnéz pti volbé odpovi-
dajici ocenovaci baze (ocenovacich bazi) typické silné pisobeni zasady opatrnosti.
Pravé tento princip spolecné s moznosti ¢astecné ignorovat zajmy uzivatelll ticet-
nich informaci mimo stat vyznamné ovlivnil kritéria pro vybér oceniovacich bazi
a zablokoval ¢i zpomalil prinik ocenéni v realnych hodnotach do ucetnictvi (jako
priklad Ize uvést uéetnictvi v Némecku &i ve Francii, ale i v Ceské republice).
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Jind situace nastava v piipad¢, ze stanoveni ucetnich pravidel provadi profesni
organizace (typické pro anglosaskou oblast). Tato organizace vychazi ze zajmu
ruznych skupin uzivatelt (které vytvaieji poptavku po ucetnich informacich) a sna-
7i se je odpovidajicim zpisobem pii tvorbé ucetnich pravidel (véetné definic oce-
novacich bazi) uspokojovat. Tvirci Gcetnich pravidel stoji vsak i v tomto ptipadé
pred nelehkou ulohou rozhodnout, jaké potieby a zajmy uzivatell ucetnich infor-
maci je tieba preferovat a jakym zpisobem budou optimalné naplnény. Reprezen-
tantem regulace (harmonizace) ucetnictvi, kterd neni podfizena statni moci, je
napt. IASB (stejné jako Financial Accounting Standards Board — FASB, UK
Accounting Standards Board — ASB atd.). Koncepéni ramec IFRS vychazi z toho,
ze ucetni vykazy jsou urCeny predevSim externim uzivatelim, analyzuje infor-
macni poteby riznych skupin a uvadi: ,, Cilem ucetnich vykazii je poskytovat in-
formace o financni situaci, vykonnosti a o zméndch ve financni situaci ucetni jed-

.....

cilim tedy musi byt podfizeno i ocefiovani.

V diskusnim pfispévku z roku 2005 jsou kritéria pro hodnoceni ocetiovacich ba-

zi podrobnéji rozpracovana (IASB, 2006, str. 32):
m uziteCnost pro rozhodovani
m kvalitativni charakteristiky uzite¢nosti informaci:

— srozumitelnost

— relevance — umoznuji predikci, zpétnou vazbu, jsou véasné

— spolehlivost — uplnost, neutralita, prikaznost

— srovnatelnost
m vazba na definici aktiv a zavazku:

— jak méfi ocekavané penézni toky prislusné aktivu ¢i zavazku
m rovnovaha nakladii (na ziskani informace) a uzitka.

Jednotlivi autofi publikujici k tomuto tématu se obvykle ptiklangji k formula-
cim cilt Gcetniho vykaznictvi blizkym k IFRS a kritériim pro vybér oceniovacich
bazi, které z nich vyplyvaji. Kritérii pro vybér oceniovaci baze jsou napiiklad pod-
le Whittingtona (2010) relevance a tplnost. O konkrétnim naplnéni téchto kritérii
vybérem vhodné ocenovaci baze se vSak vedou dalekosahlé diskuse a nazory roz-
hodné nejsou jednotné.

Pted stanovenim konkrétnich pravidel ocefiovani pro Gcetni praxi je tfeba zod-
povédét nasledujici otazky:

m  Ma byt pro ocenéni pouzita jedind ocenovaci baze, nebo ma byt ocenéni zalo-
Zeno na uziti vice ocenovacich pfistupti, které se jevi pro urcitou situaci jako
optimalni (¢i vhodnéjsi)?

m  Mc¢lo by finan¢ni Gcetnictvi davat uzivatelim k dispozici informace zalozené
na vice zpusobech ocenéni zaroven (napf. tzv. multi column reporting), pokud
nelze jednu ocenovaci bazi povazovat ve vsech piipadech za optimalni ¢i po-
stacujici? Nebo by mél byt povolen alternativni pfistup k ocenovani? V tomto
ptipadé je rovnéz tieba rozhodnout, zda by méla byt volba konkrétniho ptistupu
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k ocenéni ponechana na ucetni jednotce, ¢i zda by méla byt stanovena pro vol-
bu urcitého zpisobu ocenéni urcita pravidla (algoritmus)?
Jaka kritéria by mély (méla) ocenovaci baze spliovat?
Z jakého pohledu ma ocenéni vychazet? Ma odrazet individualni uzite¢nost ak-
tiva pro konkrétni ucetni jednotku nebo trhem objektivizovand vychodiska?

m Je aktudlni ména schopna plnit vzhledem k mife inflace funkci métitka hodnot?

Ugetni pravidla mohou teoreticky vychazet z volby nastaveni jedné ocefiovaci
baze (single measurement basis), kterd bude univerzalné uzivana pii ocefiovani ve
vSech situacich, nebo mohou uzivat kombinaci riznych ocenovacich bazi (mixed
measurement aproaches).

Pro potieby ocenovani lze stanovit pouze jednu oceniovaci bazi, ktera nejlépe
(podle nazoru tvircti konkrétnich ucetnich standardit) vyhovuje pozadavkim na
oceflovani ve finanénim Gcetnictvi a vykaznictvi. Vyhodami tohoto piistupu je kon-
zistentnost ocenéni, srovnatelnost a smysluplna agregace ucetnich dat. Takova ,,do-
konala*™ ocenovaci baze vsak nebyla doposud nalezena. Vybor IASB se ve svych
projektech zabyvajicich se oceniovanim (napiiklad IASB, 2006) o obh4jeni takové
baze pokousi. Podle projektti IASB by méla byt touto ocenovaci bazi realna hod-
nota, nicmén¢ ani realnd hodnota dle naseho nazoru v mnoha ptipadech nespliiuje
podminky, které mé ocenéni ve financnim ucetnictvi spliiovat (viz diskuse dale).

Pro jednotlivé narodni Gpravy ucetnictvi i pro IFRS tak, jak jsou v soucasné do-
bé platné, je charakteristické vyuZivani vice oceniovacich bazi. Vyhodou tohoto
ptistupu je, Ze neni tfeba pro vSechny situace uzivat jednu ocetiovaci bazi, ktera
vzhledem k informac¢nim potfebam uzivateld, ale i napiiklad vzhledem ke spoleh-
livosti stanoveni takového ocenéni nemusi byt v konkrétni situaci vhodna. Penman
(2007) podle Whittingtona (2010) dokazuje, Ze ocenovani na bazi pofrizovacich na-
klad mtze poskytovat uzitecnou informaci o obratu a umozni za piedpokladu do-
drzeni principu trvani podniku odhadnout budouci provozni penézni toky, ale na
druhé stran€ realnd hodnota mtze byt ptihodnéj$im a spolehlivéj$im nastrojem pro
ocenéni portfolia investic ur¢enych k obchodovani. Nevyhody uziti vice ocenova-
cich bazi jsou ovsem zjevné — dochazi k agregaci idaji ocenénych na rizném za-
kladég, vypovidaci schopnost takovéto agregace je oslabena, navic pouziti riznych
ocenovacich bazi ptinasi rizna rizika. Minimalnim pozadavkem, ktery by mél byt
z tohoto diivodu dodrZovan, je vykazovat oddélené polozky, které jsou ocenény na
zaklad¢ riznych ocenovacich bazi, protoze jedin¢ oddélené vykazovani polozek
svazanych s riznymi ocenovacimi riziky umozni uzivateltiim ucetnich informaci je-
jich samostatnou analyzu a posouzeni.

Ocenovaci pfistupy jsou v praxi diferencované jednak podle okamziku, ve kte-
rém se ocenéni provadi (pii prvotnim rozpoznani jednotlivé polozky nebo pfi na-
sledném ocenéni), jednak podle charakteru pfedmétu ocenéni (napiiklad jinak jsou
oceniovana aktiva k dlouhodobému uzivani v podminkéch splnéni predpokladu
trvani podniku, zasoby, derivaty nebo cenné papiry k obchodovani). Akceptovanim
tohoto pfistupu se problém volby ocenovacich pravidel zuzuje na hledani vhodné
ocenovaci zakladny pfi ocenéni urcité polozky v urcité situaci. ,, Prdvé
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Jeden ocenovact pristup by meél byt uzivan pro jednu konkrétni polozku, jina po-
lozka by mohla nebo méla byt ocenéna jinym zpiisobem, pokud tento pristup lépe
representuje ekonomické vlastnosti této polozky * (Whittington, 2010).

Ani v tomto pfipadé ov§em nemusi byt volba jediného pfistupu k ocenéni
s ohledem na kritéria, kterda by mélo zvolené ocenéni plnit, jednoducha ¢i jedno-
znacna. Vyvstava tedy otazka, zda by vystupni informace z finan¢niho ucetnictvi
(naptiklad rozvahové polozky) nemély byt ocenény vice alternativnimi zptsoby
zaroven (multiple-column reporting). Zvetejnéni informaci s vyuzitim vice variant
ocenéni pro jednu polozku se dosud v Gcetnictvi aplikuje spise vyjimecné v ko-
mentafi k acetnim vykaziim, a nikoliv na systematické bazi. Pokud se napiiklad né-
ktera z polozek neda spolehlivé ocenit, uvede se prostfednictvim riznych oceno-
vacich bazi interval, ve kterém se pravdépodobné hodnota polozky nachazi. Bézn¢
se ocenéni na zakladé paralelniho uziti riznych ocenovacich bazi neuziva, divo-
dem je vysoka pracnost a nakladnost takového postupu. Whittington (2010) k to-
mu uvadi: ,,...alternativni pristupy k ocenovani mohou byt pro uzivatele potencial-
né uzitecné, ale bylo by nepraktické, drahé a moznd matouct vykazovat informace
s vyuzitim vice alternativnich méreni. Z tohoto divodu ,multiple-column reporting ‘
nebude nikdy oblibeny v praxi. *

Pripustime-li tedy, Ze ani pro ocenéni urcité polozky v konkrétni situaci nelze
nalézt a definovat jediné ,,spravné* feSeni a zvefejnéni ocenéni v alternativné oce-
nénych polozek je drahé a pracné, vyvstava otazka, zda ptipustit v jednom ucetnim
systému vybér z vice moznosti ocenéni pro uréitou polozku. Samoziejmé, ze kaz-
da alternativa v ocenéni dale zhorsi srovnatelnost ucetnich informaci.

Pokud je v ramci ucetniho systému povoleno alternativni ocenéni, je tieba zva-
zit dalsi konsekvence. Je tfeba rozhodnout, zda v uréitych konkrétnich ptipadech
ponechat pravo zvolit zplisob ocenéni ze zadanych alternativ ucetni jednotce, ¢i
zda vypracovat urcity postup (algoritmus) stanovani jediného ocenéni plynouciho
z komparace vice ocenovacich bazi. V praxi jsou uzivany bézné obé tyto moznos-
ti. Je-li ponechéno pravo volby ocenéni na tcetni jednotce, mize Ucetni jednotka
zvolit ten piistup, ktery nejvice vyhovuje danym okolnostem. Zaroven je vSak ucet-
ni jednotce otevirana moznost subjektivnich manipulacim s ocenénim (napiiklad
volba metody vazeného aritmetického priiméru ¢i FIFO pro ocenéni spotieby za-
sob). Stanoveni urcitych pravidel ¢i hierarchie pro vybér ocenéni z riiznych oce-
novacich bazi (uzivané naptiklad v ptipadé hodnoty z pozbyti — deprival value)
muze pomoci vnést do procesu ocenéni jednotny fad a umoznit vybér vhodného
ocenéni, které je mezipodnikové srovnatelné. Nevyhodou tohoto piistupu je jeho
pracnost (U¢etni jednotka musi zjistit ocenéni polozky napf. ttemi riznymi zpUso-
by, aby urcila vysledné, pravidly vyzadované ocenéni polozky v rozvaze).

Ocenéni v ucetnictvi mize vychazet z individudlnich podminek ucetni jednot-
ky (entity specific measurement objective) nebo z podminek objektivizovanych tr-
hem (market value measurement objective). Ocenéni na individualni bazi odrazi
konkrétni podminky, za nichz ucetni jednotka aktivum ziska (i za jakych ji vznik-
ne zavazek) a individualni vzitek (odtok uzitku), ktery od aktiva (zavazku) vzhledem
k ocekavanému uziti ocekava. Konkrétni podminky ucetni jednotky pii ocenéni
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pofizovaného aktiva odrazeji potizovaci ceny ¢i pofizovaci naklady, pii dalsim uzi-
vani aktiva pak hodnota z uziti, prodejni cena, Cista realizovatelna hodnota, repro-
dukéni cena atd. Podrobnéjsim vykladem vyse uvedenych ptistupl k ocenéni se
budeme zabyvat v nasledujicim textu.

Ocenéni zalozené na trznich cendch, kterého je mozno na trhu pii ndkupu ¢i
prodeji daného aktiva dosahnout za obvyklych trznich podminek ke dni ocenéni,
je nezavislé na individualnich podminkach tc¢etni jednotky. Odpovéd’ na otazku,
ktery z obou vyse uvedenych pfistupil 1épe vystihuje potfeby uzivateli i€etnich in-
formaci, zasadnim zpisobem ovliviiuje koncepci ocenovani. Tato otazka je disku-
tovana nejen tvirci Gcetnich standardd, ale 1 Sirokou odbornou vefejnosti.

Projekt IASB a FASB, jehoz cilem je vytvorit spolecny koncepéni ramec, byl
zahajen publikaci diskusniho materialu ,, Oceriovaci baze ve financnim ucetnictvi —
ocenovani pri prvotnim rozpoznani* (IASB, 2006). Tento materidl byl ptfipraven
odborniky z Kanadského vyboru pro ucetni standardy (Canadian Accounting Stan-
dards Board). Diskusni material porovnava ocenéni na bazi trznich hodnot s oce-
nénim zaloZzenym na individualnich podminkach ucetni jednotky. Podle tohoto ma-
teridlu trzni ocenéni odrazi ceny na otevieném, aktivnim trhu, respektive odrazi
trzni ocekavani ucastnikl trhu. Na druhé strané ocenéni zalozené na individualnich
podminkéch ucetni jednotky je zaloZeno na ocekéavanich a preferencich jejich ma-
nazerd. Tento diskusni material dospiva k zavéru, ze v u€etnim vykaznictvi, jehoz
vystupy jsou uréeny pro externi uzivatele, ma ocenéni zalozené na trznich cenach
dilezité kvalitativni parametry, které jej délaji vice relevantnim, nez ocenéni zalo-
zené na individualnich podminkach ucetni jednotky, a je tedy vhodné;jsi pro oce-
néni aktiv a zdvazku pii jejich prvotnim rozpoznani (tedy ke dni jejich vzniku ¢i
potizeni). Ocenéni zalozené na ocekavanich manazerti vykazujici ucetni jednotky
se muze od ocenéni vychazejiciho z trznich podminek jiz v tomto okamziku vy-
znamng liSit. Divody preference ocenéni v realnych hodnotach pted uzitim oce-
néni zalozeného na individualnich podminkach tGcetni jednotky jsou z diskusniho
materialu IASB ziejmé. Redlna hodnota je povazovana za relevantnéjsi a spoleh-
livéjsi ocenéni, protoze podle nazoru tvirctu tohoto materialu zabranuje priniku
subjektivnich vlivli do ocenéni. Toto zdlivodnéni je vSak diskutabilni. Whittington
(2010) k tomuto problému uvadi: ,, Prijeti redalné hodnoty jako jediné ocernovaci
baze je zalozeno na presvédceni, Ze tato ocenovaci baze je vice relevantni a bude
spolehlivé meritelna. Toto by bylo splnené v pripade, ze trhy jsou kompletni a Ze se
nalézaji v konkurencni rovnovaze... Bohuzel ve skutecnosti trhy nejsou perfektni
a kompletni, takze tato idedlni informace neni k dispozici. Grossman a Stiglitz
(1980) prokazali informacni asymetrii, ktera je trhiim viastni a ... je zdsadni pre-
kazkou dokonalosti trhu... ,,

Kolisani, nespolehlivost zjisténi ¢i nedostupnost trznich cen v dusledku absen-
ce aktivnich trhli je markantni zejména u nefinan¢nich aktiv. Redlna hodnota mu-
si byt v téchto ptipadech Casto zjistovana na bazi subjektivnich odhadt zalozenych
na usudcich a rozhodnutich manazert. V piipadé téchto odhadi vychazi tedy oce-
néni nikoliv z objektivnich trznich podminek, jedna se de facto o ocenéni na bazi
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individualnich podminek ucetni jednotky a deklarovani, ze byla v téchto ptipadech
aktiva ocenéna v redlnych hodnotéch, je tedy pro uzivatele Ui€etnich informaci bez
dal$ich upfesnéni spiSe zavadéjici. V dobé financni krize lze zpochybnit, zda je
ocenéni v realnych hodnotach spolehlivéjsi a relevantnéjsi nejen u nefinanc¢nich
aktiv ale 1 u finan¢nich nastroji.

Na zavér vyctu vybranych, nejcasteji diskutovanych otazek z oblasti ocenova-
ni ve finanénim ucetnictvi se je tfeba alespon strué¢né zminit i o vazbé ocenovani
a inflace. Vysoka mira inflace vyznamnym zptisobem naruSuje schopnost penézni
jednotky fungovat jako métitko hodnot. Narodni systémy vétSinou tento problém
tesi az v okamziku, kdy ekonomiku vysoka mira inflace postihne, a to ve vazbé na
dal$i ekonomicka opatfeni. IFRS vénuji této otdzce samostatny standard. Na in-
flacni znehodnoceni je mozno obecné (mimo fesSeni problematiky hyperinflace) re-
agovat v ucetnictvi prepoctem ucetnich udajii na pevnou kupni silu. Inflacni pre-
pocty se vSak bézné neprovadéji a IFRS standard, ktery se touto problematikou
zabyval, byl jiz pted lety zruSen, jeho aplikace také nikdy nebyla povinna. Prav-
dépodobnym divodem, pro¢ se v Gcetnictvi prepocty na pevnou kupni silu stan-
dardné neprovadéji, je jejich vysoka pracnost a nakladnost.

3.1 Definice jednotlivych ocenovacich bazi

Nez pfistoupime k dal§imu vykladu, je tfeba uvést definice zakladnich pojmu, kte-
ré budou v dalSim textu uzivany. Nékteré definice se vzajemné prekryvaji. Jejich
uvedeni je relevantni vzhledem k moznym jemnym obsahovym rozdiliim a vzhle-
dem k tomu, Ze jsou uvadény v citované odborné literatufe.

Tabulka 1.1 Definice zakladnich ocenovacich bazi

Historické naklady Aktivum je zauc¢tovano v realné hodnoté, ktera byla vynalozena

(historical cost) na jeho pofizeni

Reprodukéni néklady aktiva Naklady, které by bylo nutno v soucasnosti vynalozit

(reproduction cost) na nahrazeni existujiciho aktiva identickym aktivem

Néaklady nahrazeni aktiva Néklady, které by bylo nutno v soucasnosti vynalozit

(replacement cost) na nahrazeni existujiciho aktiva aktivem s identickou produkéni
kapacitou nebo servisnim potencialem

Hodnota z uzivani aktiva Souc¢asna hodnota odhadnutych budoucich penéznich tokd

(value in use) oc¢ekavanych z kontinualniho uzivani aktiva a z jeho pozbyti
na konci jeho uzite¢ného zivota

Reélna hodnota Hodnota, ktera by mohla byt ke dni ocenéni obdrzena

(fair value) pfi prodeji aktiva ¢i zaplacena pfi Uhradé zavazku pfi bézné

transakci mezi U€astniky trhu

Vyporadaci, prodejni cena Cena, za kterou muze byt aktivum prodano
(exit price, selling price)
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Cista realizovatelna hodnota
(net realisable value)

Prodejni cena v bézném podnikani, ktera je ocekavana ke dni
ocenéni, snizena o pfedpokladané naklady na prodej

Vstupni, pofizovaci cena
(entry price)

Cena, za kterou by mohlo byt aktivum pofizeno

Hodnota z pozbyti
(deprival value,
value to the business)

Hodnota, o kterou by ucetni jednotka pfisla, pokud by pozbyla
aktivum.

Je niz8§i — z nakladd na nahrazeni aktiva a ze zpétné
ziskatelné c¢astky (recoverable amount) ke dni ocenéni,
pficemz zpétné ziskatelna ¢astka je vy$si hodnotou z hodnoty
z uzivani a z Cisté realizovatelné hodnoty

Hodnota zprosténi se zavazku
(relief value)

Je vysSi — z aktualni hodnoty protipinéni a z hodnoty splatek,
kde hodnota splatek je definovana jako nizsi ze soucasnych
nakladd na plnéni (current cost of performance) a ze
soucasnych nakladli na zprosténi se zavazku (current cost
of release from the liability)

Zdroj: IASB

Specifika ocenovacich problému se odvijeji nejen od uzité ocenovaci baze, ale
i od momentu, ve kterém ocenovani provadime, a od charakteru ocefiovaného
aktiva ¢i zavazku. Kli¢ovymi momenty, kdy dochdzi k oceniovani, jsou:
m oceiovani pfi nabyvani (pofizeni) aktiva ¢i vzniku zavazku;
m ocenovani v priab&hu drzeni aktiv a existence zavazki (zejména ke dni sesta-

veni GcCetnich vykazi);

m oceilovani pii pozbyti aktiv, respektive pii thradé zavazkda.

V nasledujicim textu se budeme vénovat ocefiovacim pfistupim ve vazbé na
okamzik, ve kterém k ocenéni dochazi. Zabyvat se budeme pouze relevantnimi oce-
novacimi piistupy, které jsou (mohou byt) obvykle uzivany v ticetnich systémech.
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Ocenovani pfi prvotnim
rozpoznani

Pii potizeni je pro ocenéni aktiv a zavazkl nejcastéji uzivano individualnich pofi-
zovacich cen (purchase prices) ¢i vyrobnich nakladi (production cost) — tedy oce-
néni na bazi historickych nakladi, které je zalozeno na individualnich podmin-
kach nabyti aktiva ucetni jednotkou. Vyhodou tohoto ocenéni je, ze se jedna
o prikaznou ¢astku, zaloZzenou na konkrétni, uskutecnéné trzi transakci, ktera je
fadné dokumentovana. Ocenéni vychazi v tomto ptipadé z uskuteCnénych transak-
ci a odrazi konkrétni podminky pofizeni aktiva (vzniku zavazku).

Ocenéni na bazi realné hodnoty neni pii prvotnim rozpoznani vyzadovano
ucetnimi pravidly (predpisy ¢i standardy) tak Casto. Realna hodnota se také obvyk-
le shoduje se skute¢né vynalozenou pofizovaci cenou. Pokud ale nakup aktiva ne-
probéhl za cenu, ktera je v souladu s definici realné hodnoty (k tomu muize dojit
v transakci mezi spfiznénymi osobami), budou se ob& ocenéni lisit jiz pii prvotnim
rozpoznani. Je tfeba konstatovat, ze ¢im méné trh, na kterém je aktivum potizeno,
odpovida definici aktivniho trhu, tim hife 1ze prokazat, Ze aktivum bylo pofizeno
za cenu odpovidajici redlné hodnoté.

Urceni realné hodnoty mize jiz pii prvotnim rozpoznani teoreticky vychéazet
bud’ ze vstupni ceny na aktivnim trhu (entry price), nebo z ceny vypotadaci (exit
price). Za predpokladu dokonale fungujiciho trhu se budou tyto ceny rovnat (od-
hlédneme-li od transak¢énich nakladi) — tato situace muiZze nastat u finan¢nich na-
strojit obchodovanych na aktivnim trhu. Jinak tomu ovSem bude naptiklad u zbo-
7i potizovaného obchodnikem. Ceny na trhu, na kterém obchodnik nakupuje, a na
trhu, na kterém obchodnik prodava, jsou rozdilné (lisi se o obchodnikovu marzi).
V tomto ptipad¢ se tedy bude lisit realna hodnota definovana jako vstupni cena od
realné hodnoty definované jako vypotéadaci cena. Pfi ocenéni v realnych hodnotach
v okamziku prvotniho rozpoznani mé smysl vychdzet u nefinancnich aktiv ze
vstupni (pofizovaci) ceny na (pokud mozno) aktivnim, pro ucetni jednotku rele-
vantnim trhu. Uziti vypotadaci ceny u nefinan¢nich aktiv — zejména zasob — zna-
mena ocenit zdsobu vcetné anticipované marze z prodeje, coz je velmi riskantni;
tento pristup pro ocenéni pii prvotnim rozpoznani je u nefinanénich aktiv riskant-
ni a velmi diskutabilni. Proto i diskusni materidl IASB zabyvajici se ocefiovanim
pfi prvotnim rozpoznani (IASB, 2006) vychazi z uziti vstupni ceny. IFRS 13 vSak
obecné definuje realnou hodnotu jako vyporadaci cenu a tento pfistup je tieba apli-
kovat i na ocenéni pofizovanych aktiv, u kterého standardy vyzaduji uziti redlné
hodnoty. Uziti redlné hodnoty vyzaduji pfi prvotnim rozpoznani pfitom v soucas-
né dobé IFRS pouze pro finanéni nastroje a biologicka aktiva.
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Pii ocenéni v redlnych hodnotach je tieba rozhodnout, zda budou do ocenova-
ni zahrnuty vedlejsi potfizovaci naklady. Uzivané jsou ob¢ varianty. V ramci IFRS
se naptiklad u finan¢nich nastrojii zafazenych do portfolia nastroji pfecenovanych
na realnou hodnotu s vysledkovym dopadem realna hodnota o vynalozené trans-
ak¢ni naklady nezvySovala, u ostatnich portfolii finan¢nich néstroji byly naopak
transakéni ndklady k realné hodnoté pficitany. Od roku 2013 IFRS 13 pfistup
k transak¢nim nakladim sjednotil. Transakéni naklady se do ocenéni v realné hod-
noté nezahrnuji, jedinou vyjimkou je ptepravné.

Jak jiz bylo vyse konstatovano, ocenéni v redlnych hodnotach se pro ocenéni
pii prvotnim rozpoznani uziva spise vyjimecné, a proto se mu nebudeme v této cas-
ti dale vénovat. V daleko vétsi mife se redlna hodnota uplatiiuje pfi nasledném oce-
néni (respektive piecenéni) probihajicim zejména k rozvahovému dni a v této sou-
vislosti bude dale diskutovano.

Vratme se ale k problematice ocenéni aktiv na bazi historickych nakladi. Zpt-
sob ocenéni a problémy, které pii tom nastavaji (a mohou byt feSeny v riznych va-
riantach), souvisi se zptisobem, jakym bylo aktivum poftizeno.

Aktiva mohou byt potfizena:
nakupem;

sménou za jiné nepenézni aktivum;
bezlplatng ci

vlastni vyrobou.

4.1 Ocenéni a ucetni zachyceni
nakupovanych aktiv

Potizovaci naklady jsou naklady, které je nutno vynalozit, aby bylo mozné uzivat
efekt potencidlné obsazeny v nakupovaném aktivu. Aktivace konkrétnich polozek
muze byt upravena pouze na zakladé tohoto obecného principu. Polozky, které ma-
ji byt aktivovany, v§ak mohou byt stanoveny v ramci ucetnich pravidel i pouhym
vyctem. Piistupy ke stanoveni pofizovacich naklada se tak v ramci jednotlivych
prévnich tprav ucetnictvi mohou lisit.

Néklady na nakup zasob zahrnuji potizovaci cenu zasoby a transakcni naklady:
cla a jiné dané, dopravné a jiné naklady, kter¢ lze ptimo pfifadit pofizeni aktiva. Sle-
vy, rabaty a jiné podobné polozky jsou od potizovaci ceny odecitany. Pfi pofizovani
dlouhodobych aktiv piibyvaji naklady na montaz strojnich zatizeni, naklady na nut-
ny zkuSebni provoz, revize pred uvedenim aktiva do pouzivani, naklady na instalaci
software apod. V piipad¢€ pofizovani stavby se soucasti vedlejSich potizovacich na-
kladu stavaji dale i naklady na zhotoveni projektu, geologicky prizkum pozemku, na
kterém se ma stavét, naklady vzniklé spolu s piipravou stavebniho mista. V ptipadé
nakupu finan¢nich aktiv jsou typickymi vedlejsimi potfizovacimi naklady poplatky
burze, poplatky zprostfedkovateli nakupu apod. U finan¢nich aktiv mohou byt tyto
naklady ve vazbé na konkrétni pravni upravu bud’ zahrnovany do poftizovacich na-
klada, nebo mohou byt rozpoznany jako naklady v obdobi, kdy byly vynalozeny.
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Problémem mtize byt rozpoznani veskerych nakladi nutnych k tomu, aby bylo
aktivum zpUsobilé pfinaset uzitek. Kromé polozek, o jejichz aktivaci neni vétSinou
pochyb, se mohou vyskytnout i sporné ptipady. Jednim z nich jsou naklady na za-
Skoleni obsluhy nové pofizovaného aktiva. Tyto naklady se obvykle do pofizova-
cich cen nezahrnuji, nebot’ jejich budouci uzitecnost pro tcetni jednotku neni jista.
Velmi podobnym problémem je aktivace nakladii na sluzebni cesty, které byly pod-
niknuty za uc¢elem prizkumu nabidky a pofizeni aktiv. Ani tyto naklady nejsou do
pofizovacich cen obvykle zahrnovany, protoze nesouviseji pouze s jednim (nako-
nec pofizenym) aktivem.

Diskutabilni je dale napiiklad zahrnuti Grokt do potizovacich naklada. Reseni
této otazky je naptiklad v ramci IFRS vénovan samostatny standard. Zakladni mys-
lenkou standardu je dodrzeni principu pfifazovani nakladi souvisejicim vynostim.
Pokud je aktivum pofizovano vyznamné dlouhou dobu (napiiklad déle nez rok), je
tfeba uroky z uvért vyvolanych potfebou financovat dlouhodoby proces potizeni
aktiva (stejné jako ostatni ndklady na vystavbu aktiva) aktivovat. Pravidla aktiva-
ce urokidl se mohou v jednotlivych narodnich tpravach ucetnictvi lisit. Napiiklad
G&etni piedpisy v Ceské republice se na rozdil od IFRS vécnou podstatou tohoto
problému nezabyvaji a nechavaji rozhodnuti o aktivaci Grokti zaplacenych do oka-
mziku zafazeni dlouhodobého aktiva do pouzivani na Gcetni jednotce.

4.2 Ocenéni aktiv pofizenych sménou

Podle IFRS je v tomto piipadé nutno posoudit, zda sménna transakce piinese ucet-
ni jednotce zisk nebo naopak ztratu, pokud je tomu tak (transakce smény je v tom-
to piipad¢ oznaCovana jako komerc¢ni transakce), je nutno dusledky transakce (te-
dy sménou dosazeny zisk ¢i ztratu) vykazat ihned pii pofizeni aktiva. Zisk ¢i ztrata
ze smeény plyne z rozdilu redlné hodnoty aktiva pfi sméné€ predaného (eventudlné
z realné hodnoty aktiva pfi sméné ziskaného) a Gcetni hodnoty pfedan¢ho aktiva.
Jednotlivé narodni Gpravy ucetnich systémi se mohou od tohoto pfistupu odliSovat.
Ugetni feseni mize byt zalozeno napiiklad na piedpokladu, Ze sménou jednoho
aktiva za jiné zadny vysledek neni dosazen. Ve sméné ziskané aktivum je potom
ocenéno ucetni hodnotou aktiva pii sméné pozbytého.

4.3 Ocenéni bezuplatné nabytych aktiv

K beziplatnému nabyti aktiv mize dojit riznymi zptisoby — napiiklad darem, vkla-
dem majitele do vlastniho kapitalu apod. Aktiva bezuplatné nabyta jsou ocenova-
na na bazi odhadu jejich trzni ceny ke dni potfizeni. Odhad nutné do ocenéni vna-
§i subjektivni prvek. V nékterych pfipadech mize byt obchodnim pravem
pozadovano podlozeni ocenéni znaleckym posudkem.
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4.4 Ocenéni vyrabénych aktiv

Aktiva vyrobena ¢i vyrabéna jsou ocenovana ve vysi nakladi na vyrobu, které
ucetni jednotka na jejich vyrobu vynalozila.

Klicovym problémem pii ocenéni aktiv ve vyrobnich nakladech je:

m piifazeni rezijnich nakladu a
m zabranéni subjektivni manipulaci s ocenénim vyrabénych aktiv.

Ocenéni vyrabénych aktiv a zejména zasob je velmi citlivou oblasti. Pokud jsou
potizovaci naklady nadhodnoceny, ucetni jednotka si neopravnéné zlepsi vysledek
hospodateni v ticetnim obdobi, kdy aktiva vyrobila (pokud je v tomto obdobi za-
roven neprodala). Jestlize dochazi k nehospodarnému vynakladani vyrobnich na-
kladu (k plytvani, ke vzniku zbytecného mnozstvi odpadi ¢i zmetkd, k nevytizeni
vyrobnich kapacit apod.), nemély by tyto vyplytvané naklady zvySovat ocenéni vy-
robenych (¢i vyrabénych) aktiv — dasledky nehospodarnosti by se mély projevit
v tom obdobi, kdy k nehospodarnosti doslo, a ne az v nasledujicich ucetnich ob-
dobich.

Jednotlivé narodni upravy ucetnictvi se mohou odliSovat v ,,mife piisnosti a di-
slednosti, s jakou upravuji ocenéni vyrabénych aktiv, a zda nastavuji pravidla za-
mezujici nadhodnocovani Gcetniho ocenéni téchto aktiv. Odlisnosti se mohou ob-
jevit rovnéz v tom, zda narodni pravidla dovoluji uziti pfedem stanovenych
nakladd ¢i zda je ucetnim jednotkam povoleno pouze ocenéni ve vysi skuteéné
vynalozenych nakladi.

4.5 Specifika ocenéni pohledavek a zavazku

I ptistupy k ocenéni pohledavek a zavazku, které ucetni jednotka hodla drzet do
splatnosti, se mohou v jednotlivych narodnich tpravach lisit.

Jedna se zejména o problém, zda ocenéni pohledavek a zavazkl (zejména dlou-
hodobych) zohlediuje faktor ¢asu. Standardnim pozadavkem by meélo byt oceno-
vani dlouhodobych pohledavek a zavazki soucasnou hodnotou, zdaleka ne ve
vSech narodnich upravach tcetnictvi je diskontovani budoucich plateb vyzadova-
no, nebo dokonce povoleno.

Pokud nejsou zdvazky ocenovany soucasnou hodnotou, ale hodnotou budouci
platby, zvysuji troky za odloZeni platby u odbératele ocenéni nakoupeného aktiva.
Dochazi k deformovani struktury vysledovky — pii prodeji se uroky zahrnuté do
ocenéni zbozi stavaji soucasti nakladli na prodané zbozi (obecnéji nakladu zachy-
cujicich spottebu ¢i opotiebeni pofizeného aktiva), nejsou oddéleny a vykazany ja-
ko finan¢ni naklad. Obdobné dochézi i u dodavatele k tomu, Ze v rdmci trzby za
prodané aktivum (¢i sluzbu) jsou vykazany i vynosové uroky za odlozeni platby.
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rozpoznani — ocenéni
k rozvahovému dni

Dulezitym momentem v prabéhu drzeni aktiv a existence zavazku, kdy je tfeba
fesit otazku ocenovani, je den sestaveni ucetni zaveérky. Kvalita ocenéni aktiv a pa-
siv je zde klicovou zalezitosti. Ocenéni muze byt zalozeno na bazi historickych na-
kladti nebo muize byt k ocenéni uzito aktudlnich trznich cen — v tomto ptipadé by-
va ocenéni obvykle zalozeno na realnych hodnotach.

5.1 Ocenovani polozek ucetni zavérky na bazi
historickych nakladi

Ocenovani na bazi historickych ndkladt je zaloZeno na vysi nakladi spojenych
s potizenim aktiva (se vznikem zavazku) viz vyse. Vyhodou tohoto pfistupu k oce-
novani je pomérné snadna realizovatelnost, pritkaznost a ve vysoké mife elimina-
ce pruniku subjektivnich vlivli do ocenovani. Mira uplatnéni uvedenych vlastnos-
ti vSak zavisi na zpisobu, jakym bylo aktivum pofizeno.

Nevyhodou ocenovani na bazi historickych nakladt je zejména jejich vazba na
minulost. Pivodni pofizovaci naklady lze v tomto ocefiovacim modelu pouze sni-
zovat. Podhodnoceni ptvodnich (historickych) potizovacich nakladi oproti sou-
Casné trzni cen¢ zplsobuje zejména inflace. U urcité ¢asti aktiv dochazi vsak také
v prib¢hu jejich drzeni ke zvyseni hodnoty, které je disledkem minulych (sprav-
nych) rozhodnuti (o pofizeni téchto aktiv) a v soucasné dob¢ jiz neni spojeno ne-
bo je spojeno jen volné s vynakladanymi naklady.

Plivodni potfizovaci néklady jsou snizovény:

m v disledku odpisovani dlouhodobych aktiv;
m pokud dojde ke snizeni hodnoty aktiva.

5.1.1 Snizeni hodnoty aktiv

Ugetni ocenéni aktiv by mélo vystihovat uzitky od aktiva oekavané. Pokud dojde
k tomu, ze ocekavané uzitky, které z aktiva poplynou v budoucnu, jsou nizsi nez je-
ho ucetni ocenéni, je nutno ucetni ocenéni snizit v souladu se zdsadou opatrnosti
a s akrualnim principem. Pokud se uzitna hodnota aktiva v dal§im obdobi opét zvysi,
je ptivodni snizeni hodnoty zruseno, nasledné zvyseni hodnoty vSak nesmi piekrocit
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pvodni historickou cenu. Zpétné zvySeni hodnoty muize byt konkrétnimi ucetnimi
pravidly zakazéano.

Obrazek 1.1 Snizeni a zpétné zvySeni hodnoty aktiv v rdmci modelu historickych cen
u neodpisovanych aktiv

Ocenéni aktiva
odrazejici ocekavany
uzitek z aktiva, ktery

poplyne podniku

Historické naklady

Snizeni Zpétné

hodnoty zvyseni

aktiva hodnoty
aktiva

v 1

T
Doba drZeni aktiva t

Pole, ve kterém se mize pohybovat cetni ocenéni.

Zdroj: vlastni zpracovani

Snizeni a zpétné zvySeni hodnoty aktiv v rdmci modelu historickych cen u od-
pisovanych aktiv Ize za predpokladu linearniho odpisovani ilustrovat nasledovné.

Obrazek 1.2 Snizeni a zpétné zvySeni hodnoty aktiv v rdmci modelu historickych cen
u odpisovanych aktiv

Ocenéni aktiva
odrazejici ocekavany
uzitek z aktiva, ktery

poplyne podniku

Zustatkova cena

Snizeni <
hodnoty | ZPétne”
aktiva 2vysen

hodnoty
aktiva

T
Doba drzeni aktiva t
Pole, ve kterém se mlze pohybovat tcetni ocenéni.

Pozn .: V ilustraci pfedpokladame provadéni linearniho odpisu, bez zmén doby pouzivani.

Zdroj: vlastni zpracovani
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Snizeni hodnoty aktiv ¢i jeji zpétné zvyseni vzdy ovlivni vysledek hospodareni.

Testovani snizeni hodnoty aktiv je zavislé na charakteru aktiva a zptsobu jeho
uziti v podniku. Testovani na snizeni hodnoty mtize byt v rdmci narodnich (mezi-
narodnich) Gcetnich pravidel upraveno riznym zptisobem.

Snizeni hodnoty dlouhodobych aktiv

V ramci IFRS je testovani snizeni hodnoty dlouhodobych aktiv zaloZeno na racio-
nalnim chovani Ucetni jednotky. Dlouhodoba aktiva jsou ucetni jednotkou drzena
k dlouhodobému uzivani. Uzitek, ktery tato aktiva piindseji, muze byt dvoji — jed-
nak uzitek pfinaseny postupné v prub&hu uzivani aktiva, jednak uzitek, ktery mi-
ze byt ziskan prodejem aktiva.

Urceni toho, zda doslo ke snizeni hodnoty, vychazi ze zjisténi maximalni ¢ast-
ky uzitku, kterou je aktivum schopno tcetni jednotce za danych okolnosti pfinést
(tato hodnota je v ramci IFRS oznacovéna jako zpétné ziskatelnd ¢astka), a z po-
rovnani této ¢astky s i€etnim ocenénim aktiva. Je-li zpétné ziskatelna ¢astka nizsi
nez Ucetni ocenéni aktiva, doslo ke sniZeni uZzite¢nosti aktiva a hodnotu aktiva je
tfeba v GCetnictvi snizit na Uroven zpétné ziskatelné castky.

Urceni zpétné ziskatelné ¢astky vychazi z predpokladu, ze ucetni jednotka zva-
zuje efekty, které ji mtze aktivum piinést. Tento fakt se odrazi v uréeni zpétné zis-
katelné castky jako vy$si hodnoty z: redlné hodnoty aktiva snizené o ptredpoklada-
né naklady na prodej a ze souc¢asné hodnoty budoucich uzitkt, které aktivum mize
ucetni jednotce prinést.

Piehledné 1ze postup rozpoznani ztraty ze snizeni hodnoty zobrazit nasledovné:

Ke snizeni hodnoty aktiva je nutno pfistoupit tehdy, pokud
Ucetni hodnota je vy3Si nez zpétné ziskatelna Castka

K novému ocenéni se vyuzije ZPETNE ZISKATELNA CASTKA
tedy vy3$Si z hodnot:

HODNOTA Z UZiVANi REALNA HODNOTA SNiZENA
(SOUCASNA HODNOTA) O NAKLADY PRODEJE

Pro urceni prodejni ceny aktiv vyzaduji IFRS, aby ucetni jednotka vychézela
z ceny, ktera splituje definici redlné hodnoty. Tuto cenu je jeSté tfeba snizit o na-
klady, kter¢ bude tfeba vynalozit v souvislosti s uvedenim aktiva na trh (doprava,
inzerce, poplatek za zprosttedkovani prodeje apod.).
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Hodnota z uzivani je uréena na zakladé odhadu budoucich ¢istych penéznich
tokl (tedy pfijmt ocekavanych z uzivani aktiva snizenych o vydaje na provoz ak-
tiva), které aktivum podle ocekavani ucetni jednotce piinese. Asi nejveétsi praktic-
ky problém pii zjisténi hodnoty z uzivani predstavuji aktiva, kterd samostatné
nevytvareji penézni toky.

Je tieba poznamenat, ze zdaleka ne vSechny legislativni Gpravy ucetnictvi pfi-
stupuji k testovani snizeni hodnoty tak propracované jako IFRS. Pro zjisténi sni-
zeni hodnoty se naptiklad miize pouze porovnavat ucetni hodnota aktiva s jeho trz-
ni hodnotou. Je evidentni, ze tento piistup nekoresponduje u dlouhodobych aktiv
s predpokladem trvani podniku v dohledné budoucnosti.

Snizeni hodnoty zasob
Zasoby prinaseji efekt jednorazoveé — spotiebou ¢i prodejem. V pribéhu drzeni za-
sob mlze dojit k poklesu jejich prodejni ceny v disledku poskozeni, zastarani, zmé-
ny poptavky na trhu apod. Test na snizeni hodnoty spoc¢iva u zasob v tom, zZe je je-
jich ucetni hodnota nejcastéji porovnana s tzv. Cistou realizovatelnou hodnotou.
Pokud je Ucetni ocenéni vyssi nez Cista realizovatelna hodnota, doslo ke snizeni
hodnoty zasoby a c¢etni ocenéni je nutno snizit.

Cista realizovatelna hodnota mize byt definovana v ramci narodnich pravidel
s riznymi (jemnymi) obsahovymi nuancemi. IAS 2 — Zasoby definuje Cistou rea-
lizovatelnou hodnotu jako odhadnutou prodejni cenu v bézném podnikani snize-
nou o odhadnuté naklady na dokonceni aktiva a o odhadnuté naklady prodeje.

Snizeni hodnoty pohledavek
Specificky dulezitou oblasti je zachyceni sniZzeni hodnoty pohledavek. S kazdou
pohledavkou je spojeno riziko, Ze nebude dluznikem v budoucnu uhrazena a oce-
kavany piinos z pohledavky — ptirtstek penéz ¢i jinych aktiv — nebude naplnén.
Rizika souvisejici s pohledavkami jsou asi nejpfisnéji zvazovana v ramci US
GAAP, kde dokonce neni dovoleno uznat vynos, ktery vznika v souvislosti s po-
hledavkou za odbératelem s dlouhodobou splatnosti hned v okamziku prodeje. Vy-
nos je v piipadé dlouhodobé odlozené splatnosti pohledavky rozpoznavan na za-
kladé riznych metod postupné. K promitnuti rizika spojeného s nedobytnosti
pohledavky do ocenéni pohleddvek je mozno pfistoupit dvojim zptisobem — na
nindividualni bazi ¢i ,;metodou odhadu®, ktery se vztahuje k celému portfoliu
pohledavek.

Ke snizeni hodnoty pohledavky na individualni bazi ti¢etni jednotka pfistupuje
u konkrétni pohledavky, kterd nebyla ve 1htté splatnosti uhrazena. Vzhledem k to-
mu, Ze ucetni jednotky maji ¢asto velky objem pohledéavek, jsou pro snizovani hod-
noty pohledavek a pro odpis nedobytnych pohledavek vétSinou vytvarena interni
pravidla. Situace je ¢asto komplikovana danovymi predpisy (v téch ucetnich
systémech, které jsou provazany s danémi), které vyraznym zplisobem omezuji da-
novou uplatnitelnost nakladd vzniklych snizovanim hodnoty pohledavek. Nevyho-
dou naznaceného ,,individualniho piistupu* je, ze situace spjata s nedobytnosti po-
hledavky se zacina fesit az v obdobi, kdy zlstane konkrétni pohledavka po datu
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