Kategorie hodnoty v ramci ocenovani pro
insolvencni rizeni

Definice kategorie hodnoty v ramci znaleckych posudku pro insolvencni rizeni se Casto lii.
Predstavuji odli$né vystupy posudku pochybeni soudu, znalce ¢i pravni Gpravy?
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Pro vypracovani znaleckého posudku ve véci ocenéni by méla byt prvnim a nejdalezitéj$im krokem
definice kategorie hodnoty (nebo hodnotové baze). Bez radné definice hodnoty jsou vysledky
znaleckého posudku bezvyznamné. Hodnotové baze jsou popsany napt. v Mezinarodnich ocenovacich
standardech, nebo v Evropskych ocenovacich standardech. Za predpokladu totozného zadani by dva
nezévisli znalci méli dospét k totoZné definici kategorie hodnoty. Casto se oviem stava, Ze znalci
definuji bud jen hodnotu (bez blizsi specifikace), nebo se v jednotlivych hodnotovych bazich (i za
totoznym ucelem) liSi. At uz se jedna o trzni hodnotu, obvyklou cenu, investiéni hodnotu, synergickou
hodnotu ¢i likvida¢ni hodnotu, jen ze samotnych nazvi lze usoudit, Ze vysledek ocenéni muze byt ve
vSech pripadech odlisny. Definice kategorie hodnoty je tak zcela zasadni pro kazdé znalecké
ocenéni.

Nejcetnéjsi posudky v ramci insolvenc¢nich rizeni, resp. znalecké posudky na ocenéni majetkové
podstaty dluznika, potazmo posouzeni uspokojeni vyhodnosti mezi reorganizaci a konkursem
narazeji na tri zékladni faktory, které kategorii hodnoty ovliviiuji. Prvni okolnosti je lidsky faktor -
znalec je zodpovédny za volbu kategorie hodnoty, nicméné za predpokladu dodrzovani pravni upravy
a platnych predpisu by mél byt schopen volit tuto hodnotovou bazi spravné. Druhym faktorem je
nejednoznacné zadani ze strany soudu - c¢asto se stava, Ze soudy definuji predmét znaleckého
posudku rozdilné. Zadani muze predstavovat obvyklou cenu majetkové podstaty, trzni hodnotu
majetkové podstaty ¢i jen ocenéni majetkové podstaty. Soudy vychazeji ze svych predchozich
zkusSenosti, pricemz spoléhaji v tomto pripadé na znalce, ktery si se zadanim ,poradi”“. Presné
definované zadani predstavuje dil¢i uspéch kyzeného vysledku. Poslednim a nejzasadnéjsim faktorem
rozdilnych kategorii hodnot je stavajici pravni uprava, resp. pojmy obvykla cena x trzni hodnota x
likvidaéni hodnota.

Dle § 219 odst. 5 Zakona 182/2006 Sb. (déle téz jako ,Insolvencni zakon“) se majetkova podstata
dluznika ocenuje obvyklou cenou. Nutno podotknout, ze dale Insolven¢ni zdkon obvyklou cenu
nerozvadi. Z hlediska znalce je tak zapotrebi vénovat pozornost Zakonu 237/2020 Sb., resp. Vyhlasce
€. 488/2020 Sbh. (dohromady téz jako ,Zakon o ocenovani“). Dle Zdkona o ocenovani lze urceni ceny
obvyklé a trzni hodnoty definuje nasledovné:

Obvyklou cenou se pro ucely tohoto zdkona rozumi cena, kterd by byla dosazena pri prodejich
stejného, popripadé obdobného majetku nebo pri poskytovdni stejné nebo obdobné sluzby v
obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pritom se zvazuji vsechny okolnosti, které
maji na cenu vliv, avSak do jeji vyse se nepromitaji vlivy mimoradnych okolnosti trhu, osobnich
poméru proddvajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvldstni obliby. Mimorddnymi okolnostmi trhu se
rozuméji napriklad stav tisné proddvajiciho nebo kupujiciho, disledky prirodnich ¢i jinych kalamit.
Osobnimi pomeéry se rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi
proddvajicim a kupujicim. Zvldstni oblibou se rozumi zvldstni hodnota priklddand majetku nebo
sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu k nim. Obvykld cena vyjadruje hodnotu majetku nebo sluzby a
urci se ze sjednanych cen porovndnim.

Trzni hodnotou se pro ucely tohoto zakona rozumi odhadovand c¢dstka, za kterou by mély byt majetek
nebo sluzba smenény ke dni ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodadvajicim, a to v


https://www.epravo.cz/top/zakony/sbirka-zakonu/zakon-ze-dne-30-brezna-2006-o-upadku-a-zpusobech-jeho-reseni-insolvencni-zakon-15329.html
https://www.epravo.cz/top/zakony/sbirka-zakonu/zakon-ze-dne-29-dubna-2020-kterym-se-meni-zakon-c-1511997-sb-o-ocenovani-majetku-a-o-zmene-nekterych-zakonu-zakon-o-ocenovani-majetku-ve-zneni-pozdejsich-predpisu-a-dalsi-souvisejici-zakony-23102.html

obchodnim styku uskutecnéném v souladu s principem trzniho odstupu, po ndlezitém marketingu,
kdy kazdd ze stran jednala informované, uvdzlivé a nikoli v tisni. Principem trzniho odstupu se pro
ucely tohoto zdkona rozumi, Ze ucastnici smény jsou osobami, které mezi sebou nemaji zddny
zvldstni vzdjemny vztah a jednaji vzdjemné nezavisle.

Zaroven je treba vzit v potaz § 155 odst. 1 Insolvencniho zékona, kdy pro tcely ocenéni majetkové
podstaty na zdkladé rozhodnuti insolvencniho soudu podle § 153 plati, Ze provoz dluznikova podniku
skoncil ke dni podani znaleckého posudku - dle této definice by se dalo vylozit kategorii hodnoty
jakozto likvidacni, kdezto dle ceny obvyklé spisSe jako trzni. Je tedy nutné tyto dvé kategorie
propojit, tj. ocenéni majetkové podstaty spolecnosti musi byt provedeno s ohledem na § 155 odst. 1
Insolvencniho zakona, kdy je vychazeno z toho, ze provoz dluznikova podniku skonc¢il ke dni podani
znaleckého posudku. Hodnota jednotlivych polozek majetku v majetkové podstaté dluznika musi byt
rovnéz stanovena se zretelem k jedné ze zdkladnich zdsad insolvencniho rizeni, kdy z § 5
Insolvencniho zdkona vyplyva, Zze ma byt insolvencni rizeni vedeno tak, aby se dosahlo rychlého,
hospodarného a co nejvyssiho uspokojeni véritelu. - tj. dle zékona by mélo byt definovéno, ze se
jedna o jakousi trzni hodnotu v ¢asové tisni.

V EqSA pro tcely insolvenénich fizeni vyuZzivdme tzv. forced sale value (detailné napt. Cibera,
Krabec v ¢lanku Behaviordlni finance a ocenéni majetkové podstaty v insolvencénich rizeni), ktera
nejlépe definuje pozadovanou kategorii hodnoty. Ocenéni majetkové podstaty lze chéapat jako
stanoveni ,modifikované” likvidacni hodnoty s tim, ze modifikace je dana pravé tim, ze se
naklady projevuji az nasledné pri stanoveni vytézku, ale ne pri samotném ocenéni majetkoveé
podstaty. Zde dochdzi k rozdilim nékterych znaleckych posudkua. Dle vySe uvedeného, tedy
kombinaci ceny obvyklé (Sireji chdpano jako trzni) a ceny likvidacni, by se mélo spiSe pracovat s
ocenénim majetkové podstaty jako trznim ocenénim aktiv, ve kterém se projevi faktor casové
tisné.
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