Uvod

Ocelovani majetku se vyuziva v mnoha oblastech lidskénosti. Divodem
ocaiovani majetku je peeéba osob a instituci nebgastnika trhu (prodavajicich, kupujicich)

ziskat proizné &ely nezavislé stanoveni ceny.

Vyznam océ&ovani majetku na trznich principech se ukazal jakmoradreé potebny
v CR zejména po roce 1989. Do té doby byly toti¥edimostovany metody, které se opiraly
0 rgjaky predpis nebo vyhlasku a které ,snimaly z beder Ztigbcofesni odpowdnost za
spravnost vysledku. Vysledky, vygitané timto administrativnim postupem byly snadno u
soudu obhajitelné, odvolanim se naslusny paragraf zakonagip. na prova&ci vyhlasku,
v nichz vysledek upravujici koeficienty byly ,statautoritou“ pevi stanoveny a byly
nezpochybnitelné. Pak zcela sad®pae nastavaly situace, kdy hodnota noeaného
majetku nertla vztah ani k trhu, ani k momentalnimu stavu nkpia poptavky. Vypsitané
ceny byly utovany administrativé tyto se vsak liSily od reélnych trznich cen. \éedledrg
stanovenych cen tak jeSexistovaly dalSi ceny, které vznikaly usfedku fungovani Sedé
ekonomiky a které svym charakterem daleko vice wviljady stavu mezi nabidkou a

poptavkougili trznim cenam.

Po transformaci narodni ekonomiky z planovité riitra po pechodu od statniho
vlastnictvi k soukromému doslo i k vyrazrzménénému pohledu na cenu. Na trhu byl
prosazen princip nabidky a poptavky aég plynula i variabilita cen. Cena se tak stala
dulezitym ¢initelem @ chovani a rozhodovéani podnikatelskych sulijekbcerni majetku je
vyuZivano nejen pro zji&i daiového zakladu, ale také pro o¢ehpotencialnich investic,
pro kapitalové vklady do obchodnich spwlesti, ocedéni portfolia, akvizic ¢i celych
podniki.

V obdobi transformace ekonomiky doSlo k &mé&mu mnozstvi igvodi majetku (&
jiz formou privatizace nebo restituci), ke vznikwvgch spolénosti, gipadré jejich

spojovani. K tomu vSemu se vyrazznmenily i danoveé zakony a cely davy systém.

VSechny tyto aspekty vedly ke vzniku nové ipbly, poteby odbornilt, kteri by
stanovili hodnotu a trzni cenu majetku. Ofr@irmajetku, které je zaloZeno na principech trzni
ekonomiky, je odliSné od stanoveni regulované cétrg. stanoveni trzni ceny neexistuje
Zadny jednoznmy navod. Jeji zjighi predpoklada jednak préaci s informacemi (jejich

ziskavani, zpracovani, vyhodnocovani) a jednak erkosti a schopnosti aplikovat spravnou



metodiku vypétu. Potom Ize na podkladdokie vyhodnocenych informaci o trhu a deb
zpracovaného oceéni stanovit trzni hodnotu majetku. Ta je funkci magroménnych, ve
kterych hraje podstatnou ralas. Byly navrzenytzné matematické modely, z nichZ znalec,
ktery ocerni provadi, vybira nejvhodjsi. Jeden model ottevani zdaleka nelze pouzit na
vSechny druhy majetku. Zakladem spravného rozboyuntdlo byt na prvnim mist

posouzeni, zda pouZzity modeldeneni pro ockovany majetek vhodny.

Cena a postup hodnoceni majetku sgenodliSovat podledglu, pro ktery se oceéni
provadi. Hodnota majetku byva ovlgma poZzadavkem zadavatele. Qa@m majetku by rédl
byt zjiS€n nejen kvantitativni adaj o cgnale i vyhodnoceni moznych rizik a nejasnosti pro
budouci rozhodnuti. Celo&ovym trendem v trznich ekonomikéch je, Ze znaj&t'ge trzni
hodnotu majetku a nikoliv jeho cenu. Cena je kotr&stka, realizovana az prodejem; ta se
muze liSit od prodejni ceny navrhované jak prodawajjctak pozadované kupujicim.
Znaleckacinnost klade vysoké naroky na znalosti z oblastizdmalstvi, na znalosti tvorby
cen a cenoveé teorie a v neposletht® na znalosti z oblasti marketingu, zejména vyzkumu
trhu.

Soutasti problematiky odmvani majetku je i poeba zji§ovani trzni hodnoty
podniki. Hodnota podniku zajimaie@devSim vlastniky, investory, banky, ale i stat. Se
zwetSujicim se pé&tem fuzi a akvizic, transformaci a proilgodniki a internacionélnim
spojovanim podnik vznikla také patba zavaghi a pouzivani novych osevacich metod.
Dlouhou dobu pouZzivanacétni hodnota neni totiz dost&mgm zdrojem informaci pro
budouci éekavani stakehold&r shareholder. V dnesni dob jsou na ocgovaci techniky a
metody kladeny stéleétsi poZzadavky a v pragdi globalizace musi dochazet ke stéle

tésngjSi harmonizaci metod ottevani majetku.

V globalnim trznim progedi je &elem ocedni podniku stanoveni jeho hodnoty,
podnik je vniman stal&astji jako zbozi a je proggdkem smny mezi kupujicim a

prodavajicim.

Ocaiovani podniku (valuace podniku, o¢anpodniku, ocetni firmy) je povazovano
za kralovskou disciplinu a to zejména diky SirokéralEru celé profese. Byt znalcem pro
ocaiovani podniku je totéz, jako byt znalcem na podmikjako takové. Oamvatel musi

zpracovat celoiiadu informaci, které je poslézeba analyzovat a vyhodnotit.

Znalec nejprve zkouma at@vanou spolénost zevnit a shromaduje tak informace

ze strategické analyzy, finémi analyzy, podnikatelského planu, marketingovélaoy apod.



Dale zkouma v&Si a vnitni okoli podniku a zajima se o faktory, které hgvive ovliviuji

(napiklad konkurence v odivi, vztahy s dodavateli a se zakazniky nebo taled s
ekonomiky, ve které se dana spwmlest nachazi). Poté, co si znale¢laddetailni obrazek o
ocaiovane firng, je schopen uit vyslednou hodnotu firmy, jez by &a byt syntézou vSech

provedenych analyz a aplikovanych toeacich postujp

Pro ocemni spolé€nosti Ize aplikovattadu metod. Samégjme plati, Zecim vice
postuf se pouzije, tim bude vysledekeprgjSi. Jelikoz je zmiovanych metod mnoho, je
zapotebi vybrat takove, které nejlépe odpovidaji chamakibcéovaneé firmy. K nejastji
pouzivanym pdf vynosové metody a pro porovnani také metody mméZzna stavovych
hodnotach. Metody zaloZené na diskontovaném cashjflou oblibené proto, Ze vychazeji z
odhadnutého pohledu do budoucnosti a navic manadamspolénosti naznéi, jaky objem

budoucich volnych petinich toki je schopny oagvany podnik vygenerovat.

Zakladem kazdého océmi je co nejpesrgjSi odhad budoucnosti. K tomuto Ukolu
slouzi vySe zmigné analyzy odgvaného podniku. Velky vyznam séikbada strategické

analyze, protozZe z ni vychazi firiai plan a tim i samotné ocen.

Pro stanoveni hodnoty spoiesti je teba vyuZzit jak teoretickéfistupy (Gvod do
ocaiovani podniku), tak analyzu makrookoli i mikrook@ddniku, finagni analyzu a v
koneiné fazi aplikovat spravné metody oéef) Wetne vyuZiti generatar hodnoty a

finan¢niho planu.

V zawru je vSak iteba zminit jednu idezitou skuténost. A se jiz jedna o oceéni
podniku, movitého majetku, technologického celkibamenemovitosti, vzdy jeiéba si
uvédomit, Ze znalec, i kdyz postupuje maxintdkorektré a odborg, mize se k trzni hodnét
(cerg) pouze vice nebo mérmiiblizit. Jeji gesné wkeni neni mozné realizovat préogiroto,
Ze existuje fliS mnoho objektivnich i subjektivnich faktgrkteré znalec netze vzdy zcela
piesré kvantifikovat. Proto jeieba vysledek oceéni vzdy posuzovat maximalropatrié a
obezetrg. Vysledkem trzniho oceni je totiz hodnota (cena) ve foérodhadu, afebaze byla
stanovena vyptiem prostednictvim zdanliw piesnych znaleckych formuli, fedstavuje
zpravidla pouze &Si ¢i mensi giblizeni se ke skut@é trzni hodnat (cert), tedy k cili

ocereni, pricemz owtreni dosazenérpsnosti je prakticky nemozné.



