Pouziti stfedové ceny (,,mid cena*) pro ocenéni finan¢nich aktiv v portfoliich
investi¢nich fondi

Datum zvetejnéni stanoviska: 28. 1. 2021

Upozoriiujeme, Ze stanovisko Komory auditortt CR je zaloZeno na sou¢asném znéni pravnich
pfedpisit a jejich pfevazujicich interpretacich, které se mohou v budoucnosti zménit.
Doporucujeme proto oveéfit si zavery uvedené v tomto stanovisku, pokud bude existovat
Casova prodleva mezi poskytnutim stanoviska a jeho praktickym vyuzitim. Komora auditort
CR nemiize vydavat zavazna stanoviska a nemiZe nahrazovat funkci regulatora uéetnictvi a
auditu. Zavazna stanoviska miize vydavat pouze soud. Komora auditor CR tedy Zzadnym
zpusobem neodpovida za jakoukoli Skodu, kterd by vznikla tfetim osobam v souvislosti
s vyuzitim prezentovaného nazoru.

Pti zpracovani stanoviska vychdzi pouze z informaci, které ji byly poskytnuty.

Stanovisko bylo projednano v Podvyboru pro financni instituce a IFRS.

Otazka:

Mohou investiéni fondy pouzit trzni kotaci stied (,,mid cenu*) pro ocenéni finan¢nich aktiv'
readlnou hodnotou od 1. ledna 2021 pro ucely své ucetni zavérky sestavené dle vyhlasky
¢. 501/2002 Sb.?

Odpovéd’:

Investi¢ni fondy maji povinnost pro ucely vykazovani finan¢nich nastroju, jejich ocetiovani
a uvadéni informaci o nich v pfiloze v ucetni zdvérce postupovat podle mezindrodnich
ucetnich standardi upravenych pifimo pouzitelnymi piedpisy Evropské unie o uplatiovani
mezinarodnich ucetnich standardi (dale jen "IFRS"). Definice redlné hodnoty, vcetné
zpusobu jejiho stanoveni, je uvedena v uletnim standardu IFRS 13 Ocenéni redlnou
hodnotou.

Definice a pozadavky IFRS 13

IFRS 13.2% definuje cil ocenéni realnou hodnotou, tj. odhadnout cenu, za niz by mezi
ucastniky trhu ke dni ocenéni za obvyklych trznich podminek prob¢hla tadnd transakce
spocivajici v prodeji aktiv nebo pfevodu zavazki (tj. vystupni cenu ke dni ocenéni z pohledu
ucastnika trhu, ktery vlastni aktivum nebo dluzi zavazek).

V piipadg, Ze jsou pro stanoveni redlné hodnoty pouzity vstupy z trhu’, na kterém je pro
ocenovan¢ aktivum dostupna nabidkova (bid) a poptavkova (ask) cena, IFRS 13.70 stanovi
pozadavek pouzit ke stanoveni realné hodnoty cenu v rozpéti mezi nabidkovou a poptavkovou
cenou, ktera za téchto okolnosti nejlépe reprezentuje realnou hodnotu®. Dle IFRS 13.70 je
pouziti bid cen pro aktiva (a ask cen pro zadvazky) mozné, ale neni povinné.

! Zejména dluhopist a obdobnych cennych papir(, pro které plati §196 odst. 1, pism. a) zakon o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech ¢. 240/2013 Sb., viz: ,,pro urceni redlné hodnoty dluhopisu nebo obdobného cenného papiru nebo
zaknihovaného cenného papiru predstavujiciho pravo na splaceni dluzné Edstky je moZné pouZit priimérnou cenu mezi
nejlepsi zdvaznou nabidkou a poptdvkou (stiedovd cena)”

% Obdobné IFRS 13.24, IFSR 13.57 a IFRS 13. dodatek A.

3 Napf. na tzv. dealerském trhu popsaném v IFRS 13, B34.

* V rdmci odpovédi je feSeno ocenéni samostatnych aktiv, nikoliv Cisté pozice portfolia financnich aktiv a pasiv popsané
napf. v IFRS 13.48-56



IFRS 13.71 déle umoznuje pouziti sttedovych cen (,,mid cen*) jako praktického zjednoduseni
pro stanoveni realné hodnoty v rdmci rozpéti bid-ask.

Pouziti bid, ask a mid cen

Standard IFRS 13 pozaduje nalézt vramci rozpéti bid-ask cenu, kterd bude nejlépe
reprezentovat realnou hodnotu odpovidajici stanovenému cili, tj. cenu, ktera by byla ziskana
za prodej aktiva. Urceni této hodnoty vétSinou znamené pouziti usudku soucasné s informaci
o historickych bid cenach, ask cendch a skutecné dosahovanych cenéach realnych transakci.

V ramei realné hodnoty nejsou dle IFRS 13.25 zahrnuty transakéni naklady®. Nicménd rozpéti
bid-ask muze tyto naklady, kromé dalSich slozek, obsahovat. Pfi stanoveni ceny, kterd bude
nejlépe reprezentovat redlnou hodnotu, je tak mozné jesté analyzovat rozpad bid-ask rozpéti
na transakéni néklady® a ostatni slozky.

Pouziti mid ceny, které je jako praktické zjednoduSeni umoznéno IFRS 13.71, nemtize ale
vést k rozporu s cilem ocenéni redlnou hodnotou definovanému v IFRS 13.2. Pokud bude
existovat ocekavani, ze mid cena povede k ocenéni vyznamné odlisnému od bodu v ramci
rozpéti bid-ask, které nejlépe reprezentuje redlnou hodnotu, pak pouziti mid ceny nebude
mozné. Vhodnost mid ceny pro konkrétni finan¢ni néstroj je opét nutno vyhodnotit na zakladé
tsudku, specifickych okolnosti a faktii. Uetni jednotky tedy napf. mohou v uréitych situacich
vyhodnotit, Ze mid cena je vice vhodn4d pro néstroje obchodované na likvidnich trzich
s uzkym rozpétim bid-ask. Naopak pokud bude rozpéti bid-ask velmi Siroké, nebo dojde
k jeho vyznamnému roz$ifeni, mohou usoudit, Ze mid cena nemusi reprezentovat readlnou
hodnotu a jeji pouziti nebude vhodné.

Na vyse definovanou otadzku, zda Ize aplikovat ocenéni na zdkladé mid ceny pro ocenéni
finan¢nich aktiv v portfoliich investi¢nich fondl pro ucely sestaveni ucetni zavérky fondu, je
nutné odpovédet tak, Ze zdlezi na vyhodnoceni konkrétnich specifickych podminek
a okolnosti. Nelze vSak aplikovat ocenéni mid cenou pauSalné bez uvedeného posouzeni
a o¢ekavani, ze mid cena nebude vyznamné odlisna od ceny odpovidajici cili ocenéni redlnou
hodnotou. Pfi uvedeném posouzeni by investi¢ni fondy mohly vyuzit informace o o¢ekavani
a historické zkuSenosti ohledné dosahované ceny pfi realizovanych prodejich v rdmci rozpéti
bid-ask, vysi tohoto rozpéti a jeho vyvoji v Gase’, ale piipadné i odhad slozek rozpéti bid-ask
(do jaké miry obsahuje transak¢ni naklady pro prodej aktiva nebo prevod zadvazku).

Za ptedpokladu, ze se vstupy a pozorovani pro vyse zminéné vyhodnoceni nezméni, tak by
vysledny pristup pro ocetiovani mé&l byt pouzivan® konzistentn& i v nasledujicich ugetnich
obdobich. Toto plati ale 1 pro obdobna aktiva v rdmci stejné ucetni zaveérky — stejny typ aktiv
by nem¢l byt ocefiovan jinou cenou v rdmei rozpéti bid-ask bez dostatecného zdivodnéni pro
pouziti odlisné ceny.

® Transakéni naklady jsou definované jako ,ndklady na prodej aktiva...na trhu ..., které Ize primo pripsat vyrazeni aktiva ...a
spliuji obé ndsledujici kritéria: (a) Vyplyvaji pfimo z dané transakce a jsou pro ni zdsadni. (b) Nebyly by ucetni jednotce
vznikly, kdyby nebylo rozhodnuto o prodeji aktiva...” [IFRS 13 Appendix A]. Transakéni naklady se tedy liSi v zavislosti na tom
ktera konkrétni jednotka a jakym zpUsobem danou konkrétni transakci provadi [IFRS 13.BC61].

6 Pfipadné v jaké vysi jsou relevantni pro prodej a v jaké pro nakup.

’ Vyse rozpéti a jeho vyvoj miZe rovnéz naznacovat, Ze kotace z trhu nepujde pouzit bez dodatecnych Uprav, viz napf. IFRS
13.B37, B38.

& Ugetni politika spole¢nosti pro pouZiti ceny v rdmci rozpéti bid-ask, nebo pouziti mid ceny s sebou nese i dopad na
uctovani o zisku Ci ztraté pri pocatecnim zauctovani financniho aktiva, ¢i uc¢tovani o transakénich nakladech pro aktiva, kterd
nejsou ocefiovana na redlnou hodnotu do zisku nebo ztraty.



Specifika fondového odveétvi

Dle soucasné pravni upravy relevantni pro oceiiovani majetku v investicnich fondech mtize
existovat rozdil’ mezi hodnotou aktiv stanovenou pro Gdely G&etni zavérky a pro udely
stanoveni fondového kapitalu, resp. jednotkové aktudlni hodnoty cennych papird vydanych
investi¢nimi fondy pouZzivanou pro odkupovani a vydavéani cennych papira dle statutu fondu.

Investi¢ni fondy mohou ve vymezenych ptipadech vyuZzit ustanoveni §196, odst. 1, pism. a)
zékon ¢.240/2013 Sb., o investi¢nich spole¢nostech a investicnich fondech (dale jen
»ZISIF*), a pro ucely odkupovani a vydavani cennych papirii pouzit pro ocenéni majetku
fondu cenu mid.

Pokud mid cenu nebude mozné pouzit i pro ucely sestaveni Ucetni zavérky (viz divody
popsané vyse), m¢l by fond dany rozdil prezentovat v priloze v ucetni zavérce formou
sesouhlaseni (rekonciliace) mezi hodnotou piedstavujici vydané podilové listy nebo investicni
akcie prezentované na rozvaze fondu v Gcetni zavérce a hodnotou fondového kapitalu dle
vyse uvedeného zdkona, kterd urcuje aktualni hodnotu podilového listu nebo investi¢ni akcie
pouzivanou pro odkupovani a vydavani téchto cennych papiru.

o Uvedeny rozdil mGze vznikat i z dalsich dGvodd, nez je pouziti mid cen pro finanéni aktiva.



