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Abstrakt

Clanek vysvétluje potfebu Ceskych ocetiovacich standardi a zddvodiiuje, prot je
pro né vhodnégj$i forma metodického doporuceni neZz forma zdkona. Dale zdiiraziiuje
baze hodnoty jako kli¢ovy vychozi bod oceiovacich standardi a jejich rozhodujici viiv
na pouZitd data a metody pro ocenéni. Je potiebné mit kdispozici systém alespor
nékolika bazi hodnoty a jsou uvedeny nékteré vazby mezi zvolenou bazi hodnoty
a klicovymi prvky ocenéni. Zvlastni pozornost je pak vénovana vztahu mezi trzni
hodnotou a cenou obvyklou, ktera je v soutasnosti znaénym problémem ceské ocenovaci
praxe. V ¢lanku je zdliraznéno, tento problém je nezbytné vytesit zavedenim baze trzni
hodnoty do eskych pravnich piedpist a nikoli jinymi ndhradnimi zpisoby.

Kli¢ova slova: hodnota, ocetiovani podniku, ocefiovaci standardy, baze hodnoty, trzni
hodnota

Value bases as a foundations of valuation and valuation standards

Abstract

" The article explains the need for Czech valuation standards and justifies how
a methodological recommendation is more appropriate to them than a form of law.
It also emphasizes the basis of value as a key starting point for valuation standards and
their decisive influence on the data and valuation methods used. It is necessary to have
a system of at least a few bases of value and some links are given between the chosen
value base and the key elements of the valuation. Special attention is then paid to
the relationship between market value and the usual price, which is currently
a significant problem of Czech valuation practice. The article emphasizes that
this problem must be solved by introducing a market value base into Czech law and not
by other alternative means.
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1. Uvod

V této stati se budeme zabyvat otdzkou, jaky vyznam maji baze hodnoty a jaké
baze hodnoty bychom méli pouZivat. Stat neméd ambice podavat konetné odpovédi
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na dané otazky, nybrZ naznacit, jaky je dosavadni stav poznani, do jaké miry je v rozporu
se soutasnou praxi a co by bylo moZné udélat, aby se stav ponékud zlepSil.

Jeden zvychozich pfedpokladli, ze kterych vychazime, je, Ze stav ocetlovani
sdirazem na ocefiovani nemovitosti a zejména pak podnikdi, neni v ceskych
podminkach zdaleka uspokojivy, i kdyZ velka ¢ast znalcli sama se sebou v podstaté
spokojenad je, byt se Casto vyjadiuji neprili§ pozitivné o znaleckych posudcich
a ocenénich znalcl ostatnich. Nazor, Ze vyznamny podil znaleckych posudki je tak
fikajic ,cinknutych®, neni rozhodné nizorem, ktery by byl okrajovy. Obecné védomi
toho, Ze stav neni dobry, se odrazi napiiklad v téchto skutecnostech:

a) Jako znalecky tdstav Vysokd $kola ekonomicka v Praze - Institut ocefovani
majetku ¢asto pocitujeme bezradnost soudt, které maji k dispozici vétSi pocet
znaleckych posudki, oviem kaZdy je natolik odliSny, Ze si s nimi soudce prosté
nevi rady a doufd, Ze spasa prijde z vysoké Skoly.

b) Neni spravné mluvit za nékoho jiného, ale vyslovujeme domnénku, Ze pred lety
zapotaté usili Ministerstva spravedlnosti CR majici za cil uiinit alespofi trochu
vétsi potadek ve znalectvi, zejména v tom, které se tyka ocefiovani, vyplyva praveé
ze shora zminéného nepiili§ uspokojivého stavu véci.

c) Je samoziejmé Zzadouci pokusit se poznani véci tykajicich se drovné Ccasti
znaleckych posudkii ponékud objektivizovat a souhrnné zpracovat. Je ndm
z it

samoziejmé znadmo, Ze ,souhrnné” zpracovani ziistava obvykle spise pifi povrchu
véci a je pouze prvnim krokem, za kterym by mély nasledovat kroky dalsi.

Jaka jsou podle na$eho nazoru vychodiska? Domnivame se, Ze prvnim krokem by
mélo byt zpracovani ocefiovacich standardi. Takové standardy v rliznych formach maji
véechny okolni zems, jen Ceské republika nikoliv. P¥itom soudci v CR &asto v zadénich
znaleckych posudki ukladaji znalcim fidit se mimo jiné pravé profesnimi standardy
a jim podobnymi ustanovenimi.

Pokud pfijmeme ptedpoklad, Ze standardy jsou nejen potieba, ale uZ mély ddvno
existovat, je tieba se jimi zabyvat. Cilem tohoto ¢lanku tedy je:
a) Vytytit zasady pro tvorbu Ceskych ocefiovacich standardii
b) Vymezit zakladni baze hodnoty jako kli¢ovy prvek kazdého ocenéni
¢) Zaujmout jasné stanovisko ke vztahu trzni hodnoty a ceny obvyklé

V dal$im textu se vyjadiime ke tfem vytyCenym ciliim.
2. Zasady pro Ceské ocenovaci standardy

V tomto bodé se pokusime vyjadrit, jaké by mély byt Ceské ocetiovaci standardy
a 0 koho by se mély opirat, aby co nejlépe plnily svou funkci.

Oceflovaci standardy by se vZdy mély vztahovat k vybranym druhfim majetku.
Uvod by pak mél tvorit obecny vychozi standard, ktery by mél obsahovat hlavni prvky
spole¢né viem hlavnim majetkovym okruhtim.

Smyslem standard@ je napomoci vérohodné identifikaci zvolené béaze hodnoty.
Hodnota je ale vztah subjektu k véci a tento vztah mé primarné ekonomicky charakter.
Proto je na$im jednoznalnym néazorem, Ze ocefiovani je primarné ekonomicka
zaleZitost, byt ma vyznamné pravni aspekty. Tvorba standardéi musi byt tedy
predevsim véci ekonomickych odbornikii. Vychodiskem pro standardy by mél byt
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stav ekonomického poznani v riiznych oblastech a toto ekonomické poznani je treba
transformovat do relativné jednoduchych a v praxi pouzitelnych pravidel. Klicovym
prvkem standardt by mél byt vybér nejvhodnéjsich hodnotovych bazi. Tento vybér pak
ma zasadni dlleZitost pro vlastni ocenovaci pravidla.

Zde narazime na prvni problém, a to je zavaznost ocefiovacich standardi. Snaha
udrzet ve véci pofadek vede rychle k ndzoru, Ze standardy by mély nabyt néjakou pravni
formu, snad nejlépe formu zdkona. Lze oCekavat, Ze zejména pravnici by takovouto
formu urdité privitali. Kdyz se rozhlédneme po okolnich zemich, tak vidime, Ze
Slovenska republika ma ocefiovaci vyhlasku, v ostatnich zemich stoji za standardy
nejvice profesni komory.

RovnéZz my se rozhodné nepriklanime k nazoru, Ze by standardy, zejména
v prvnich letech, mély nabyt néjakou relativné presnou pravni formu, ale spisSe
formu metodického doporuceni. Ktomuto nazoru mame nékolik podstatnych
divodii:

a) Je tfeba zdiraznit, a to velmi zdlraznit, Ze Zadnd zvariant hodnoty neni
objektivné existujici veli¢ina a neni imanentni vlastnosti ocefiované véci. Hodnota
je vidy pouze nazor, ktery by ovSem mél byt co nejlépe zdivodnény. Zde musime
vyzdvihnout v Americe zpracované zasady pro ocefiovani, které jsme se snazili
priblizit ¢eskym odbornikim (viz napf. Marik a kol. 2018a, kap. 1.10). Mame
na mysli piredevsim zasadu divodnosti a odiivodnénosti, ale i dalsf zde uvedené
zasady. Jinymi slovy to znamend, Ze kaZdé ocenéni musi byt podloZeno co
nejdikladnéj$i analyzou. Pfes zminéné usili vSak ve vétsiné pfipadd plati, Ze
hodnota neni jednoznaénou veli¢inou. Zejména to plati pro tzv. hodnotu trzni,
ktera je zatim ziejmé nejvice pouzivana. Ocefiujeme-li podnik trzni hodnotou, tak
vlastné mame zjistit, jaky je nazor trznich ulastnikd, tj. predevSim moZnych
¢i potencidlni kupci na mozZné vysledky vpodniku vnejbliz§i, ale
i v dlouhodobéjsi budoucnosti. Zde si dovolujeme pfipomenout nas nazor, ktery
jiZ po fadu let vyjadfujeme ve svych publikacich, a to Ze hodnota je ,vira
v budoucnost podniku vyjddifena v penézich“. I pro lidi, ktefi se ocefiovanim
nezabyvaji, je ziejmé, Ze tento ndzor nemiZe byt vdrtivé vétSiné pripadd
vyjadien jednoznaénym ¢islem, i kdyZ pravnici by to velmi privitali.

z

Pokud sama hodnota je neurcitou veli¢inou, neni snadné stanovit jednoznacna
pravidla, jak k jejimu odhadu dospét. Ve sloZitéjsich ptipadech, jako je ocefiovani
podniku, je tfeba k vyjadfeni téchto pravidel stovek stranek. NaSe dvé hlavni
aktudlni publikace (Mafik a kol. 2018a a 2018b) maji celkem asi 1060 stran.
Némecka piirucka pro ocetiovani podniku (WP Handbuch 2008) ma pres 1 400
stran. Presto lze Fici, Ze fadu dileZitych véci tam vibec nenajdeme. Na tato
pravidla neni, ani nemtzZe byt jednoznatny védecky nazor (védci vétSinou ani
nemaji na zakladni zaleZitosti souhlasné nazory).

b) Kuréitym pravidlim lze proto dospét jen v urcité dobé jako ke kompromisu,
ktery ma zpravidla v mnoha aspektech jen omezenou Zivotnost a je treba jej
ménit. Proto musi mit standardy takovou formu, aby zmény byly v rozumné dobé
proveditelné. Pokud by standardy mély formu zakona, tak zejména v naSich
podminkach zmény snadno proveditelné byt nemusi a mohou trvat delsf ¢as, nez
by bylo vhodné.

Klonime se tedy k nazoru, Ze v piipadé Ceské republiky by bylo nejvhodnéjsi, aby
standardy mély spiSe formu doporuceni. Znalec by se od nich mohl odchylit,
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pokud by takovouto odchylku dostate¢né zdiivodnil. Jsme si vSak samoziejmé
védomi toho, Ze standardy jsou v {eskych podminkdch ponékud ,pfezralou”
zaleZitosti a Ze by forma doporuceni, ac¢koli v jinych zemich funguje, v nasi zemi
fungovat nemusela. Proto jsme v této zaleZitosti otevieni dalsi diskusi.

¢) Jednim ze zdkladnich stavebnich kamenti standardt by mélo byt védecké poznani
zejména v oblasti ekonomiky. Toto poznani se samoziejmé vyviji a tyto zmeény je
vhodné postupné promitat i do standardd. Jako priklad miZeme uvést rizikovou
prémii pro diskontni miru v ptipadé vynosového ocefiovani podniku, kterd byla
po desetileti odvozovana z historickych dat, pficemZ se predpokladalo, Ze to, co
platilo v dlouhodobé historii, by mélo platit i vdlouhodobé budoucnosti. Mezitim
se v USA a v Némecku rozvinuly vyzkumné prace tykajici se tzv. rizikové prémie
ex-ante, kterou my povaZujeme za vhodnéj$i nastroj zejména pro vynosové
odhady trzni hodnoty. Proto se domnividme, Ze dnes dosaZeny stupen poznani
i rozsah dostupnych podkladovych dat umoZiuje stanovit zasadu, Ze pokud
pouZijeme vynosové ocenéni pro odhad trzni hodnoty, tak bychom méli rizikovou
prémii kapitalového trhu vyvozovat z dat ex-ante. Otevirenou otazkou zlistava,
zda pouZit data z USA, nebo zda pockat, az vybudujeme pftisluSnou zakladnu
z Ceskych dat.

Opét tedy plati, Ze jednak védecké poznatky neni idealni vyjadfovat formou
zakona a jednak Ze je potfebné mit standardy v takové formé, ktera umozni casté
zmény, aby standardy mohly stale odraZet aktualni vysledky vyzkumu.

d) Ocefiovaci standardy by podle nasi pfedstavy na jedné strané nemély byt prilis
obecné, jako jsou napiiklad Mezinarodni ocefiovaci standardy, a mély by
poskytovat dostateéné pevny opérny bod pro zpracovani i posuzovani znaleckych
posudkd, ale na druhé strané by ocefiovatele nemély zcela svazovat a mély by mu
ponechat uréity prostor. Znalecka ¢innost bude vZdy ¢innost tvirci, kazdy pripad
je zcela unikatni a ocefiovatel proto musi mit moZnost vhodnym zpiisobem
reagovat na Konkrétni situaci. U zdkona v$ak hrozi riziko, Ze miiZze inklinovat
k priliSnému omezovani znalct.

Podle zahrani¢nich zku$enosti pfedpokladame, Ze by se standardy mély ménit,
resp. modifikovat cca jednou za dva aZ tfi roky. Zaroven pripouStime, Ze v danych
podminkich Ceské republiky asi bude lep$i, kdyz standardy budou vydany
pod hlavickou Ministerstva spravedlnosti. Na druhé strané je potieba poditat s tim, Ze
standardy, které by mély mit alespori trochu smysl, budou tlacit ¢ast odborné verejnosti
ke zménam ve sméru zvySeni pracnosti, coZ vyvola zna¢ny odpor.

Vzhledem k tomu, jak se véci dlouha léta nefesily, nelze tedy predpokladat, Ze
znalecka obec ptijme velkou ¢ast novych standardd dostatecné pozitivné. Standardy je
samoziejmé potfeba s vefejnosti projednat, ale téZko predpokladat, Ze je rozhodujici
¢ast znalecké vefejnosti bez problému podpofi, na rozdil od ostatni vefejnosti, ktera
bude mit pravdépodobné jiny ndzor. Zaroven ale podle naSeho nazoru budou tyto
standardy ve skute¢nosti prospé$né pro ty znalce, ktefi se jiz nyni snazi odvadét kvalitni
praci, protoZe pravé oni jsou postiZeni tim, Ze jejich méné peclivi kolegové kazi reputaci
tomuto znaleckému oboru.

Domnivame se, Ze je zde situace podobna jako u nového zdkona o znalcich, ktery
také neni vzdy pFijiman p¥ili$§ pozitivné. Vychozi varianta standard{ by tedy méla byt
pfipravena spiSe uz$i skupinou odborniki a nejdfive pro rozhodujici ¢ast ocefiovaného
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majetku, a to jsou podniky a nemovitosti. Navazné by pak mélo prob&hnout projednani
v ramci $ir$i znalecké obce.

Je také Zadouci zaujmout jiz pfedem stanovisko k namitce, 7e prece existuji
napiiklad svétové oceiiovaci standardy a neni tedy tieba pfipravovat néjaké
standardy doméaci provenience. K tomu podotykadme nésledujici:

¢ Rizné zemé maji rizné podminky, a pokud je snaha vytvofit pravidla, ktera by
méla byt piijatelnd pro 3ir$i skupinu zemi, pak je nezbytné je udélat velmi
obecna. Charakteristickym rysem obecnych standardd je, Ze upravuji ocefiovaci
proces jen do velmi obecného ramce. V naSich podminkach vsak je tFeba sjednotit
i nékteré detailngj3i polozky a vytvotit takovy rdmec, ktery by omezoval libovili
pii tvorbé ocenéni.

e Podle naseho nézoru je také nezbytné poskytovat znalcim podrobnéjsi
doporutenf pro jejich praci, protoZe se ¢asto dost dobfe neorientuji v tom, co je
yadouci a co je méné Zadouci a asto ani nechtéji nést plnou zodpovédnost
za takové rozhodovani, byt jim poskytuje vétsi volnost.

e Zahrani¢ni standardy maji zpravidla dost obecnou trovei a mély by se
vyjadiovat ke klitovym otdzkdm. Je v3ak tfeba vidét, Ze v zahrani¢i byvaji
navazné vydavana dost podrobnad doporuceni, kterd se vyjadfuji k dil¢im
otazkam.

e Je také vhodné upozornit, Ze ve znalecké praxi je tfeba pouZivat jen takové
postupy, které byly uvefejnény a prosly urcitou oponenturou. Pravé k tomu by
mély slouZit ocefiovaci standardy a je dopliiujici podklady. Neni totiZ ptijatelné,
aby si znalec vytvoril néjaké vlastni postupy, povazoval je za svoje know how
a pritom je uplatiioval ve znalecké praxi.

3. Bize hodnoty jako zikladni prvek ocefiovani

V rimci uvaZované tvorby oceiovacich standardii by prvnim krokem mél byt
navrh souboru bazi hodnoty, které by mély tvofit jadro dvou zakladnich standardd, tedy
standardu pro ocefiovani nemovitost{ a standardu pro ocefiovani podnikd.

Povédomi o bazich hodnoty je dnes ve znalecké obci mnohem hlubsi, nez tomu
bylo diive. Je tfeba prosadit do védomi nejen znalct, ale i advokatd, Ze neni jedna
hodnota a %e je nezbytné postupovat ve smyslu doporuceni amerického odbornika
na ocetovaci zaleZitosti pana Pratta a jeho kolegt, kteif fikaji, Ze ,hodnota nemd Zddny
smysl, pokud neni definovdna“ (Fischman - Pratt - Morrison 2007). Touto definici
hodnoty se rozumi pravé baze hodnoty (v USA se pouZivé oznaceni standard hodnoty).

PovaZujeme tedy za nesporné, Ze jsou rizné varianty hodnoty a Ze neni mozno
pracovat pouze s pojmem ,hodnota“. Zjednodu$ené feceno, hodnota vyjadiuje dhel
pohledu na ocefiovany piedmét a tento dhel pohledu se odvozuje od riznych subjektd,
v jejichZ zajmu je hodnotu odhadovat. Z hlediska &iselného vyjadfeni to potom znamena,
e rizné baze hodnoty mohou byt i ¢iselné riizné velike.

Na zakladg naSich dlouhodobégj$ich zkuSenosti se nadm jevi jako potiebné,
abychom rozli$ovali alespoii nasledujici baze hodnoty:
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Tab. 1.: Pfehled zakladnich bazi hodnoty, které by mély byt pouzivany

Baze hodnoty Pouziti

Trzni hodnota Nejéastéji pouZivand. Je vSak treba dbat na pozadavek
nejlepsiho a nejvyssiho vyuziti, coz se v praxi prilis nedodrzuje.

Objektivizovana PouZivand vnémecky mluvicich zemich pro podniky; neni

hodnota nutno piedpokladat, Ze mame kdispozici dostate¢né trzni

informace, i kdyZ se nyni pouziva napiiklad diskontni mira
na bazi CAPM.

Investi¢ni hodnota

Pohled konkrétniho investora nebo skupiny investori
na moiné vysledky, které je tento investor schopen z této
investice dosahnout.

Spravedliva hodnota
(equitable value)

Hodnota, kterda je postavena nikoliv na trznim pohledu, ani
na snahach o objektivizaci, nybrz na zajmech dvou konkrétnich
stran a miZze byt tedy pro rtizné varianty téchto stran odliSna.
Jedna se o zvlastni piipad subjektivni hodnoty.

Cena zjiSténa

Jde o piipad ohodnoceni na zadkladé statem uréenych pravidel.

Redlna hodnota
(fair value)

Ohodnoceni stanovené ucetnimi standardy. Jeho varianta podle
Mezindrodnich ucetnich standardd se velmi bliZi trZzni hodnoté
podle Mezinarodnich ocefiovacich standardi.

Zdroj: vlastni konstrukce

Lidem vzdélanym v technickych ¢i prirodovédnych disciplinach obvykle baze
hodnoty piipadaji jako hrani se slovi¢ky. To je ale chybny pohled na véc. Zvolena baze
hodnoty by naopak méla byt urcujici jak pro podkladova data, ktera jsou k ocenéni
pouZita, tak pro volbu metod a postupi pouZzitych pfi ocenéni.

Tab. 2.: Porovnani hlavnich charakteristik trzni a objektivizované hodnoty

Kritérium Trzni hodnota Objektivizovana
hodnota

Koncept podnikani Piedpokladany trhem Stavajici

Management Ptredpokladany trhem Stavajici

Metody ocenéni - poradi
priorit

1. Vynosové

2. Porovnavaci (pokud by byl
dostatek dat, mélo by
prvni prioritu)

3. Likvidacni

1. Vynosové
2. Likvidac¢ni
3. Dopliikové porovnavaci

Finan¢ni plan

Variantni, z pohledu
primérného kupujiciho

Zakladni projekce
z pohledu kupujiciho

Piistup k  projekcim
generatori hodnoty

Oc¢ekavani trhu

Konzervativni obecna
oc¢ekavani

Zahrnuti synergif

Ne (resp. jen nepraveé)

Ne (resp. jen nepravé)

Zdroj: vlastni konstrukce

Odhadce a oceiiovani majetku 3-4/2018

41




Tab. 3.: Navrh vazby diskontni miry (zejména nakladi vlastniho kapitalu) na bazi

hodnoty
Kritérium Trzni hodnota Objektivizovana | Investi¢ni hodnota
hodnota
ZaKladni ptistup CAPM CAPM e Subjektivni odhad
e Stavebnicova
metoda
Bezrizikova o 20-leté 20-leté dluhopisy -
vynosnost dluhopisy
e Urokové swapy
e Svenssononova
metoda
Rizikova prémie Ex-ante Ex-post -
kapitalového trhu

Zdroj: viastni konstrukce

sV 7

Uvedené tabulky naznacuji smér vyuZiti bazi hodnoty a téz tlohu, kterou by tyto
baze meély hrat ve znaleckych posudcich. Jako dopliujici priklad lze uvést snahy
optimalizovat kapitalovou strukturu jako soucast nejlepSiho vyuziti, které by mélo byt
soucasti identifikace trZzni hodnoty. Je zfejmé, Ze ne vZdy musi byt zadouci a pfijatelné
optimalizovat kapitdlovou strukturu a do jisté miry vnucovat uroCeny cizi kapital
podniku, ktery se bez néj obejde. VnaSem pojeti se véc da snadno vyreSit tim, Ze
na misto hledani trzni hodnoty bude hledana cena obvykla.

4. Vztah trzni hodnoty a ceny obvyklé

Jednou z otazek, ktera hybe znaleckou a odhadcovskou obci, je vztah mezi trzni
hodnotou a v Ceské republice pouZivanou cenou obvyklou. Svédéi o tom i nékteré
pomérné rozsahlé ¢lanky, které byly na toto téma uvefejnény (srov. napf. Buus 2018).
Na tomto misté je asi vhodné si pfipomenout, jak vznikla cena obvykla a co bylo jejim
smyslem.

V 1996 vydalo Ministerstvo financi Zakon o oceilovani. Tento zakon byl dost tizce
zaméren na vybrané okruhy oceniovaci ¢innosti a rozhodné nebyl zamyslen pro obecné
pouziti ve znalecké praxi. Tento zdkon a navazujici ocefiovaci vyhlaska se snazily
respektovat skute¢nost, Ze tam, kde se urcity statek na trhu bézné prodava a kupuje, je
mozno zjistit, za kolik se béZné prodava a kupuje a pak je asi zbyte¢né stanovovat néjaka
pravidla pro ocenéni. Tviirci tak dospéli k pojmu obvykla cena, ktera by méla byt pouZita
vSude tam, kde neni rozumné suplovat trh. Ministerstvo financi, které stalo za timto
zakonem, se uvedené interpretace stidle drzi a vposlednich letech vypracovalo
i doporucent, jak by se mélo pti hledani ceny obvyklé postupovat (MFCR 2014).

Klicovou myslenkou tedy je, Ze identifikace ceny obvyklé by méla vychazet pouze
ze srovnani bézné dostupnych trznich dat, ¢emuZ odpovida i vlastni nazev cena obvykla.
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Z toho vyplyv4, Ze specifické statky, které se bézné na trhu neobchoduji, nebo obchoduji
ve znaéné odli$nych variantach, nenf dost dobi'e moZné oceriovat cenou obvyklou.

V priibéhu rozvoje ocetiovani v ¢eskych podminkach se vSak objevil snadno
otekavatelny problém, a to je i z praxe odvozena nutnost vZdy vymezovat néjakou bazi
hodnoty. Bize hodnoty mohl znalec ¢i odhadce nalézt napt. ve svétovych oceriovacich
standardech. VnaSich podminkdch se vSak projevovalo Uusili stavét ocenéni
,na hodnotovych bazich, které definuje zakon. Neni tGplné jasné, proc je nutné stavét
trzni ocenéni na zakonech, kdyZ vlastni postup pak v Zddném zakoné neni, ani by byt
nemél (s vyjimkou ceny zji§téné), nicméné snaha mit zdkonnou hodnotovou bazi je u nas
dlouhodobé patrna. V zdkoné viak byla vedle ceny zjisténé jen cena obvykla. Diisledkem
pak byla snaha vSe, co mélo obsahovat trzni a nikoli administrativni pohled na hodnotu,
ocefiovat na bazi ceny obvyklé. Cena obvykld by vS8ak méla byt postavena, jak bylo
Fefeno, na datech z trhu o uskute¢nénych prodejich obdobného statku v daném case
a misté a méla by byt odvozovéna z triniho porovnani. Co vSak délat v pfipadech, kdy
nebylo dost dobfe moZné vychazet pouze ztrzniho porovnani, nebo kdy porovnani
viibec nebylo moZné, a tedy bylo nutné pouZit i jiné ocetiovaci pfistupy, neZ trznf
porovnani v uz§im slova smyslu?

Znalecka obec se pak snazila uvedené dilema vytes$it dvéma zplisoby:

a) Presvédc¢ila soudce nebo jiného zadavatele, Ze zjiStovat cenu obvyklou neni
vdaném pfipadé dost dobfe mozné (napf. jak zjistim cenu obvyklou Zamku
Stifin?), a proto je vdaném ptipadé nezbytné zvolit trini hodnotu, ktera je
postavena na vyuZiti v8ech t# ocefovacich pfistupl, tedy trZniho porovnani
v uz3im slova smyslu, vynosového ocenéni, pfipadné ocenéni nakladového.

b) Druhé skupina, ktera zesilila zejména v poslednich letech, jde cestou dokazat, Ze
i zbyvajici dva ocefiovaci ptistupy jsou mozné pod hlavickou ceny obvyklé
(viz napt. jiZ zminény ¢lanek T. Buuse, 2018). Pfipadné poukazuji na moZnosti,
které jsou dany tim, Ze v nepotfadku naseho zakonodarstvi existuje vice zakoni,
které zmifiuji cenu obvyklou. V navaznosti na tuto skutec¢nost se pak navrhuje
rozliSovat cenu obvyklou dle zdkona o oceiflovani postavenou jen na trznim
porovnani v uZs$im slova smyslu, a dale pak cenu obvyklou v jinych zakonech,
ktera Gdajné na trznim porovnani postavena neni. V tomto piipadé je pak snaha
ztotoZziiovat do zna¢né miry cenu obvyklou strZzni hodnotou. Podminka
nejleps$iho vyuziti tam obvykle zmifiovana neni.

Argumentace ve prospéch téchto postupl je Casto postavena na ponékud
(alespoii podle naSeho nazoru) eklektickém vykladu riznych zakonnych opatient.
Podle naseho nézoru takto postupovat dost dobfe nelze. Cena obvykla ma jasny
sémanticky vyznam a jeji modifikace do ji ponékud vzdalenych poloh je podle
na$eho nazoru matouci pro uzivatele ocenéni a hlavné je zbytetnd. Zaroveri jsme
jiz na zatatku tohoto pojednani vyslovili mySlenku, Ze vymezeni pojmu hodnota
by méla byt primirné ekonomickou zaleZitosti a nikoli pravni. Proto s pokusy
z prava dovozovat, jak ma byt cena obvykld uréovana, nemiiZeme souhlasit.

Odpovidajici feSeni by mélo vychazet zekonomickych poznatkli a mélo by
odpovidat tomu, k&emu dospél vyvoj ve vyspélém svété. Tento vyvoj se dost
jednozna¢né odraZi napf. ve svétovych oceifovacich standardech, pfipadné v jinych
ocefovacich standardech nirodnich statd. Jednoznac¢né proto hajime myslenku, Ze
i v naem pravnim systému by se méla objevit trzni hodnota.
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Ktomu je tfeba jes$té poznamenat, Ze se zdaleka nejedna pouze o trZzni hodnotu,

ale o nutnost alesponi perspektivné pracovat s celym souborem hodnot, jak jsme se
snazili vysvétlit v kapitole tohoto ¢lanku tykajici se bazi hodnoty. Pokud bychom tedy
zménili cenu obvyklou vtrzni hodnotu, tak problém neni zdaleka vyreSen, protoZe
potiebujeme i ostatni baze hodnoty. Cena obvykla modifikovana v trzni hodnotu nam de
facto uzavira cestu k vyuzivani souboru hodnotovych bazi.

5. Zavéry

Z ptredchoziho textu mGzeme shrnout tyto hlavni myslenky.

1.

Pro hlavni okruhy majetku je tfeba posupné zpracovat Ceské ocefiovaci
standardy, které by odraZely specifické podminky a stav znalectvi v CR. Je tieba
pocitat stim, Ze ocefiovaci standardy mohou zvysit naroky na zpracovani
znaleckych posudk v CR. Zvy$eni naroki by ale samoziejmé mélo ptinést
zvy$eni kvality a divéryhodnosti znaleckych posudki na ocenéni majetku. Ceské
standardy by se pfitom mély opirat, podobné jako kdysi metodické pokyny
Komise pro cenné papiry, o zadsady ocenovani (ohodnocovani) zpracované pred
casem v USA.

Jednim z kli¢ovych bodi ocetiovacich standardti by mél byt soubor bazi hodnoty,
ktery by vychazel z bazi hodnoty ve svétovych standardech a ve standardech
uzivanych v Némecku. Baze hodnoty by pak mély ramcové urCovat i postupy
ocenéni, které maji byt v konkrétnim pripadé pouzity.

Kli¢ovou bazi hodnoty by méla byt hodnota trzni, coz v soucasné praxi do znac¢né
miry tak je, a nikoli cena obvykla. Cenu obvyklou povaZujeme za specificky pripad
v ramci trzni hodnoty.
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Komentar redakce casopisu k prispévku: Baze hodnoty jako
zaklad ocenovani a ocennovaci standardy

Clanek na dané téma se velmi doporucuje Vasi pozornosti, nebot na podkladé
zcela objektivniho popisu soucasného tristniho stavu ve znalecké a odhadcovské praxi,
nadale neudrzitelného, podava zcela jasny a podrobny navrh ,jak dal“. Cely navrZeny
postup je logicky zdivodnén a v piipadé jeho prijeti a diisledné realizaci, lze souhlasit,
7e i kdyZ vzhledem k uréitému navy$eni pracnosti se souviseji edukaci, nebude ¢ast
znalecké obce s pozitivni zménou nadS$ena, coz ale nemiZe byt diivodnou piekaZkou
pro snahu pozvednout trovei znaleckych posudki v oboru ekonomika, jak se v ¢lanku
uvadi, zejména pti navrhu hodnoty nemovitych véci a podnikd.

Je zcela jednoznacné, Ze oceitiovani (hodnoceni) majetku je predevsSim
ekonomicka zileZitost, ale pro napravu soucasného stavu je nutno souhlasit, Ze
pro naplnén{ pfedkladanych cill je tieba spolupracovat s pravni obci tak, aby zejména
sjednotil dosud ne zcela stejny vyklad vyznamu obornych ekonomickych pojmt, coz je
nezbytné, a je to nasnadé, vidyt i prostfedi soudni obdobné poZaduje, aby se
ve znaleckych posudcich metody a metodické postupy pouZivaly ne podle libovtile
znalce, ale pfedev$im béZné zndmé a jen vpfipadé, kdy to neni moZné, pouze
s dikladnym odbornym zdtvodnénim znalcem pouzitého postupu.

Prvni krok je navrhem programu ucinén, premyslejme, jak pomoci kjeho
realizaci.

Za redakéni radu Ing. Josef Kosinka
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