Metody ocenovani podniku zalozené na
stavovych veli¢inach

prehled



3) Ocenéni na zaklade analyzy majetku

 Ugetni hodnota vlastniho kapitalu na principu
historickych cen

 Substanc¢ni hodnota

A)Substancni hodnota na principu reproduk cnich
cen

B)Substancni hodnota na principu uspory
nakladu

* Likvidaéni hodnota
* Majetkové ocenéni na principu trznich hodnot



Oceneni na zaklade analyzy majetku

Vede ke zjiSténi majetkové podstaty podniku, ktera se ozna Cuje jako
substancni hodnota

Majetkova hodnota je definovana jako souhrn individ ualné
ocenénych polozek majetku. Od tohoto sou ¢tu se odpodte suma
individualné ocenénych zavazku. Substancni hodnota by méla
zahrnovat vSechny polozky majetku, na které byly vy nalozeny
vydaje a od kterych Ize o Cekavat prispévek k vysledkum
hospodareni podniku.

Majetkové ocenéni se Cleni v zavislosti na tom, podle jakych zasad
a predpokladu se budou ocenovat jednotlivé slozky majetku.
Zasadnim kritériem je predpoklad, zda bude podnik pokraCovat ve
sve Cinnosti.



Oceneni na zaklade analyzy majetku

* \Vychazi se z pfedpokladu trvalé existence podniku tj.
going concern princip = ocenéni na principu
reproduk €nich cen

* Nepredpoklada se dlouhodobéjsi existence podniku=
ocenéni na principu likvida éni hodnoty



|.LiIkvidacni hodnota

* Majetek bude urcitym zpusobem rozdélen, rozprodan, zlikvidovan
* Jedna sei o vynosovou metodu, nebot hodnota podniku bude dana
predpokladanymi prijmy z likvidace (rychlost, intenzita, vn &jSi tlak)
* Vlastni likvidacni hodnota:
+ PFijmy z prodeje majetku
- Vydaje :a) na vyrovnani dluhu
b) na uhrad u nakladu likvidace
c) na uhradu p fipadnych dani z pfijmu z prodeje majetku a
adani zp fevodu nemovitosti, DPH
+,- pfijmy a vydaje, pokud podnik pokra ¢uje néjakou dobu v ¢innosti



Likvidacni hodnota

Pouziti metody — pfipady:

2)

3)
4)
5)
6)

7)

Soucast ocenéni podnikl s omezenou zivotnosti (napf. tézebni
podniky)

Ocenéni ztratovych podnikU
Odhad dolni hranice ocenéni podniku
Rozhodovani, zda podnik sanovat, nebo zlikvidovat

MEéfitko jistoty kapitalu investovaného do podniku, vel ikost
likvidacni hodnoty muze byt zajimava pro investory.

Ocenéni neprovozniho majetku-ocenuji se vybrané majetkove
polozky nikoliv podnik jako celek, nebo pouze majet ek, urCeny k
prodeji — nemovitost, pohledavka, stroj apod.



I1.Ocenéni za predpokladu pokracovani
podniku

1.  Uéetni hodnota na principu historickych cen:

Za kolik byl majetek skute €né pofizen — podle zasad platnych pro
ucetnictvi, jako hodnota netto slouzi vlastni kapital , chapan jako
ucetni vlastni kapital

Doplikova uloha, ktera slouzi:

4)  Jako vychozi informace pro ocenovatele

5)  Soucdast nekterych nasobitelt v ramci trzniho porovnavani

6) Zakladna pro posuzovani vysledného ocenéni

Pricina nizke vypovidaci schopnosti tkvi:

) V diferenciacich mezi cenou, za kterou byl majetek pofizen a jeho
,realnou“hodnotou k datu ocenéni

. Ve skutec€nosti, ze aktiva v U cCetni rozvaze obvykle nezahrnuji
vSechna aktiva (napf. nehmotny majetek, leasingy..)



I1.Ocenéni za predpokladu pokracovani
podniku

1.  Substanéni hodnota na principu reproduk ¢nich cen:

Cilem ocenéni je nalézt odpovéd na otazku, kolik by stalo
znovuvybudovani podniku, ktery se ma ocenit.

Substanc¢ni hodnota:

4)  Brutto : zjisti se aktualni reproduk ¢ni ceny stejného nebo
obdobného majetku a ty se snizi o p fipadné opotfebeni

5) Netto: Brutto — dluhy = ocen éni vlastniho kapitalu

Substanc¢ni hodnota:

. Uplna (brutto, netto): vysisli se vdechny néklady na znovuvybudovani
podniku véetné tzv. identifikovatelného nehmotného majetku (patenty,
ochranné znamky,know how, vztahy s odb érateli apod.

. Neuplna (brutto, netto):do vypoctu se zahrne pouze samostatné
vymezitelny majetek a manipulovatelny majetek, a to jak hmotny tak
nehmotny — pfevazuje v praxi



Substancni hodnota na principu reproduk ¢nich
cen:

Ocenuje se jen majetek provozn € nutny, u majetku, ktery neni potfebny
K provozu se nezjistuje, za kolik by se porizoval, ale za kolik by
se dal prodat (princip likvidacni hodnoty)

Nakladové ocenéni (Depreciated Replacement Cost — DRC) tzv. disté
naklady na nahradu majetku nebo reprodukci aktiva s nizené o
fyzické opotrebeni a vSechny formy zastarani (moralni..)

3) Reprodukéni naklady: reproduction cost — naklady na vytvo reni
pomysiné repliky stavajici konstrukce pfi pouziti stejného designu
a obdobnych materialu

4)  Naklady nadhrady: replacement cost — vytvo feni konstrukce s
podobnou uzite€énosti s pouzitim designu a material i obvyklych
pro tyto ucely k datu ocenéni(tzn.moderni technologie, materialy
apod.)



Brutto a netto substanc¢ni hodnota

1.pozemky a komunikace

2.budovy a stavby

3.stroje a zafizeni

4. finanéni investice

5. Stala aktiva (suma 1.+2.+3.+4)

6. zasoby

7. pohledavky

8. penize

9. obézna aktiva (suma 6.+7.+8.)

10.Aktiva celkem=Brutto substanni hodnota (suma F.5+f.9.)
11. kratkodobée zavazky

12. dlouhodobé zavazky

13. rezervy

14. Cizi zdroje celkem (suma 11.+12.+13.)

15. vlastni kapital v trzni hodnot & = Netto substan¢éni hodnota rozdil F.10-f.14



Vyznam hodnoty substance

Kvantifikuje majetkovou zakladnu podniku
ldentifikuje zdroje — vlastni a cizi
Odhaduje eventualni financni rizika

Pomaha ziskavat informace pro odhad
budoucich predpokladu podnikatelské
cinnosti

Z|iStuje vychodiska pro formulaci smeny



Vyznam substancni hodnoty jako
kontrolni funkce
* Pouziva se v praxi tehdy, kdyz podnik

nema vyjasnény podnikatelsky zameér a
jeho financni zdravi je naruseno

* Podnik disponuje takovymi aktivy, které
nelze vyuzit pro jiny ucel



Zakon o ucetnictvi § 25

Porizovaci cena: cena pofizeni vcetne
nakladu na porizeni

Reprodukcni cena — cena pofrizeni v dobe
uctovani

Cena pofizeni — cena pofrizeni bez
nakladu na porizeni

Vlastni naklady

Nominalni hodnota — prirazena polozka
aktiv



Ocenovani polozek aktiv

Druh majetku Zp usob ocenéni

2. Pozemky cena b ézna v danéem
obdobi na trhu, zdrojem jsou cenove
mapy,metoda trzniho porovnani

3. Budovy pomoci naklad U na
znovuporizeni snizenych o odpisy nebo
metoda trzniho porovnani(hotely, obytné
domy),metoda vynosova(najemni domy)



Ocenovani aktiv - pokracovani

3) Stroje a zarizeni  naklady(reproduk cni
cena na znovuporizeni — odpisy, metoda
zjiSténim cen u vyrobcu(prodejcu),
indexova metoda, opotrebeni odhadem
techniku, u Uplné odepsanych se bere
interval 15-30% reprodukcni ceny

4)Drobny hmotny investicni majetek —
aktualizované naklady na porizeni a dle
Zivotnosti se stanovi substancni hodnota




Ocenovani aktiv pokrac.

5) Investice pred dokoncenim- dle tcetnich
dat

6) Nehmotny majetek — goodwill-jen pomoci
vynosove metody oceneni celeho podniku
samostatné ocenitelné licence,
patenty,znacky, autorska prava apod.,
kalkulace Cistého pfinosu, mozné prodejni
ceny v pripadeé prodeje — napf. patent,
znacka



Oceneni aktiv — pokrac.

7) Cenné papiry — obchodovatelné-oceneéni
aktualni trzni cenou

8) Cenné papiry — neobchodovatelne-

naklady na pofizeni, vyznam drzby to je
nodil na celkovem poctu akcii,ucetni
nodnotou vlastniho kapitalu drzeneho
podniku s pripadnymi Upravami




Ocenovani aktiv-pokrac.

9) Zasoby materialu — nakoupené -pofizovaci
(reprodukC€ni ceny) snizene v pripadé
nedostatecne kvality, technické zastaralosti,
neumeérné vysokého stavu,-vytvorené vlastni
cinnosti — vlastnimi naklady

10) Zasoby hotovych vyrobku — pfi ocenéni je
nutno respektovat:a) uplné vlastni naklady
porizeni b) naklady na eventuelni
znovuporizeni-dodavatelé, moznost aukce c)
readlnou prodejni cenu snizenou o pozd &jSi
nékléaldy napf. skladovné, manipulacni naklady
apod.




Ocenovani aktiv-pokrac.

11) Ocenovani pohledavek — nominalni hodnota
pohledavek, kdy se pfihlizi:

* Krealnému zaplaceni

* Krealné bonité dluznika

Obecné plati koeficienty:

Doba splatnosti pohledavky Koeficienty:
Pohledavky do Ih uty splatnosti 0,97
Pohledavky po lh tté splatnosti do 30dnu 0,97
Pohledavky po lh tté splatnosti 30 az 90 dnu 0,8
Pohledavky po Ih uté splatnosti 90 az 180 dnu 0,61
Pohledavky po splatnosti 180 az 360 dn u 0,32
Pohledavky po splatnosti vice nez rok 0



Oceneni pohledavek

VSeobecna hodnota pohledavky dle vyhl. Na Slovensku s e stanovi takto:
VSHPO = VHPO xkV (SK)1)
kde
VSHPO - v3eobecna hodnota pohledavky
VHPO - vychozi hodnota pohledavky(u ¢etni)
KV - koeficient vymozitelnosti pohledavek, zhodnoti se platebni disciplina
dluznika, obchodni aktivita, datum splatnosti, obje m pohledavky a zajisténi plnéni.
Pohledavky se zacleni do téchto skupin:
neklasifikované pohledavky koeficient kV = 1,0 kd y dluznik je platebné& schopny

Klasifikované pohledavky tfidy | kdy koeficient kV = 0,6 -1,0 dluznik je pla tebné schopny
nebo doCasné platebné neschopny anebo je do¢asné platebné neschopny, ale
pohledavku nelze jinam zaradit

Klasifikované pohledavky Il tfidy, kV = 0,2 -0,6. Pohledavky jsou po |h Gté splatnosti a
dluznik dlouhodobé platebné neschopny.

Klasifikované pohledavky tfidy Ill, kdy kV = 0,0 — 0,2, jedna se o pochybné a sporné
pohledavky po Ihaté splatnosti, kdy je dluznik platebn € neschopny.

Proml¢ené pohledavky kv =0,0
Pohledavky vuci subjektim v likvidaci kV =0,0 - 0,1
Pohledavky vuéi subjektim v konkurzu kV =0,0-0,1



Oceneni pohledavek

Faktory pro vyhodnoceni koeficientu P
(metodika J. Santr u€ka)viz posudek BQ
upraveny

Doporu ¢ené rozp éti pro kategori
pohledavek: Splatkovy kalenda ¥, pred
splatnosti, Splatkovy kalenda F zpozd ény,
Zastava P1

Minimalni hodnota P610

Vysledna hodnotaP=15-P1-P2-P3-P4
—P5+P6-P7—-P8



Substancni hodnota na principu reproduk ¢nich
cen:

Vyznam metody:

2) Zaklad pro stanoveni rozsahu zastavitelného majet ku podniku

3) Ocenéni podilt na kapitalovych spolenostech- zejména u s.r.o.

4)  Doplnkovy udaj pro vynosové ocenéni

5)  Ocenovani soukromych praxi metodou trzniho porovnavani

6) Pfimo jako zaklad ocenéni — pfi zasadnim zlomu ve vyvoji
podniku za podminek:

. existuje konkrétni zajemce o koupi podniku
. Tento partner ma jasnou predstavu, jak pouzije majetek k
podnikani

9) Jeden z podkladu pro odhad goodwillu tj. kladny rozdil mezi
cenou nebo vyslednou hodnotou podniku a jeho neuplin ou
substancni hodnotou



3)Substancni hodnota na principu uspory
nakladu

Slozita metoda, je kvantitativnim vyjad fenim substitu¢niho efektu z
existujici majetkoveé uspory, kdy rozhodujici vyznam ma pfedstava
iInvestora o budoucim podnikani, ktera je zakladem p ro odhad
investicnich vydaju nutnych pro vybudovani noveho podniku s
adekvatnimi kapacitami. Hodnota majetkové podstaty je pak dana
schopnosti nahradit planované investi¢ni vydaje s prihlednutim k
provoznim nakladum.

Predstava: Investor by investoval 500 mil. K ¢ do noveho podniku,pokud
koupi existujici podnik za 355 mil. K €, uSetfi 145 mil. K¢



4)Majetkové ocenéeni na principu trznich cen

Pouziva se u majetkového ocenéni u investi¢nich spolecnosti a
podniku holdingového typu

Postup:
3) Oceni se kazda majetkova polozka podniku trznimi hodnotami
4)  VSechny ocenéné polozky se sectou

5) Hodnota vilastniho kapitalu: Soucet vSech trznich hodnot (ad2) —
zavazky(rovnéz trzné ocenéné)

Souvisi s ocenovanim hlavnich polozek podnikového majetku



