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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva trhem s rezidenénimi nemovitostmi ve Velké Britanii a jeho
vyvojem. V diplomové praci jsou popsany vSechny pouzivané metody ocefiovani ve Velké
Britanii, dale je zde popsan soucasny stav trhu s nemovitostmi, znalecka ¢innost a v zavéru
jsou podrobnéji popsany metody pouzivané pro ocenéni rodinného domu. V pfiloze
diplomové prace je vzorovy znalecky posudek pro ocenéni rodinného domu ve Velké Britanii
dle pouzivanych standardi a metodik pouzivanych pii oceniovani znalci a odhadci ve

Spojeném kralovstvi.
Abstract

This thesis deals with residential real estate market in the Great Britain and its development.
The thesis describes all evalution methods used in the Great Britain, it also describes the
current state of the property market, expert work and in the end are described in detail the
methods used for the valuation of the house. In thesis attachment is an exemplar of the
evalution report for a house in the Great Britain according to the standards and the

methodologies used by the evaluation experts in the United Kingdom.
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1 Uvod

Diplomova prace se zabyva ocefiovanim nemovitosti ve Velké Britanii se zaméfenim na
rodinné domy.

Cilem diplomové prace je zmapovani zpusobu ocenéni a ocenovacich metod pouzivanych ve
Velké Britanii se zaméfenim na rodinné domy. Zejména ukolem prace je popsat situaci na
trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii. Srovnat nabidku a poptavku po vybraném druhu
nemovitosti. Provést charakteristiku zptisobt ocenéni a ocenit vzorovou nemovitost podle
zjisténych metodik vybrané zemé.

Prvni ¢ast diplomové prace je zamétena na teorii ocenovani, vysvétleni zakladnich pojmu
pouzivanych k ocenéni nemovitosti se zamérenim na rodinné domy, popis legislativnich
uprav ocetniovani a prehled vSech pouzivanych metod ocetiovani ve Velké Britanii.

Dalsi ¢ast je vénovana analyze trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii s prehledem hlavnich
faktort ovliviiyjicich nabidku a poptavku po nemovitostech ve Velké Britanii. Posledni Cast je
vénovana znaleckému posudku a metodam pouzivanych k ocenéni rodinného domu. Popsané
metody jsou nasledné prakticky pouzity v pfiloze na vzorovém posudku rodinného domu

v Londyné.



2 Vysvétleni zikladnich pojmiu

Nemovitost (real estate) - ve Velké Britanii je definovana jako majetek, ktery se
sklada z pozemka a staveb na nich, spolu s prirodnimi zdroji

Bytovy dum (block of flats) - vicepodlazni budova, kde v kazdém patie jsou
samostatné bytové jednotky

Byt (flat) - soubor mistnosti, které jsou obvykle v jedné bytové jednotce na jednom
patfe a ve vétsi budové, ktera obsahuje celou fadu takovych jednotek

Rodinny dim (detached house) - stavba pro bydleni. Rodinny dim muze mit nejvyse
dvé nadzemni a jedno podzemni podlazi a podkrovi

Dvojdim (semi — detached house) — dva rodinné domy spojené jednou sténou
Radovy dam (terrace house) — dvou az tfipodlazni rodinné domy, které se fadi tésné

vedle sebe a maji spolecné nosné zdi se sousednim domem.

2.1 Pojmy uzivané pri ocenovani

Realna hodnota (fair value) - Existuji dvé rizné definice, musi byt vénovana velka

pozornost pii vybéru a specifikaci spravné definice podle kontextu ocenéni.

- 1. Cena, ktera by byla obdrzena pii prodeji aktiva nebo by byla zaplacena v fadné
transakci mezi ucastniky trhu k danému datu.

- 2. Odhadovana cena za pievod aktiva nebo zavazkli mezi zainteresovanymi
stranami na zakladé znalosti, ve které se odrazi pfislu§né zajmy

Trzni hodnota (market value) - odhadovana ¢astka majetku, ktery by k datu ocenéni

m¢él byt umyslné sménén mezi prodavajicim a kupujicim a kde obé strany jednaji

védomé, obezietné a bez donuceni.

Soucasna vynosova (uzitna) hodnota (existing use value) - majetek mize byt

v blizké budoucnosti uzivan pouze pro ucely, k nimz je uzivan k datu ocenéni

Hodnota nemovitosti (value of property) - musi byt pravidelné sledovana, v pripadé

obchodnich nemovitosti pfinejmensim jednou ro¢né a v pfipad€ obytnych nemovitosti

jednou za tfi roky. V ptipadé, Ze na trhu dochazi k vyraznym zménam podminek, musi

byt toto sledovani provadéno Castéji.



e Nezavisly znalec (independent valuer) - osoba, ktera ma potiebnou kvalifikaci,
schopnosti a zkuSenosti, aby mohla provést ocenéni, a ktera je nezavisla v procesu

rozhodovani.

2.2 Definice ploch pouzivanych k ocenovani

e Podlahova plocha (floor area) — plocha, kterou zaujima budova nebo jeji Casti
(m&feno v metrech &tverenich). Existuji tfi zptisoby mé&feni podlahové plochy.’
1. Celkova vnéjsi podlahova plocha (Gross external Area - GEA) - Celkova

podlahova plocha v budové, métfena od vnéjsi strany vnéjSich stén.

Celkova vnéjil podlahova plocha [GEA)

Obr. 1. Celkova vnéjsi podlahova plocha’

! The RICS Code of Measuring Practice: a guide for property professionals. Coventry: Royal Institution of
Chartered Surveyors, 2007, s. 2-20

? The RICS Code of Measuring Practice: a guide for property professionals. Coventry: Royal Institution of
Chartered Surveyors, 2007, s. 11



2. Celkova vnitini podlahova plocha (Gross Internal Area - GIA) - podlahova plocha
v budoveé méfena od vnitinich stran obvodovych stén.

3. Cista (skute¢nd) vnitini podlahova plocha (Net Internal Area - NIA) - je mensi
podlahova plocha nez celkova vnitini podlahova plocha a to o uzaviené strojni
zafizeni na stfeSe, schodisté a eskalatory, vytahy, sloupy, WC oblasti (jiné nez v

domacim vlastnictvi), potrubi a stupacky apod.

Celkova vnitfni podiahova plocha (GIA) Cista (skuteénd) podlahova plocha (NIA)

Obr. 2. Celkova vnitini podlahova plocha’
Pii prodeji nebo ocetiovani jsou zavedeny dalsi terminy definujici plochu:*

e QOcenéni obytnych ploch (Residential Valuations — RV) — jsou veli¢iny pouzivané

k méfeni pro ocefiovani obytnych ploch:

* The RICS Code of Measuring Practice: a guide for property professionals. Coventry: Royal Institution of
Chartered Surveyors, 2007, s. 14-19

* The RICS Code of Measuring Practice: a guide for property professionals. Coventry: Royal Institution of
Chartered Surveyors, 2007, s. 30 - 33



1. Cista prodejni plocha (Net Sales Area — NSA) — celkova vnitini plocha nové nebo
existujici obytné jednotky bez nékterych ploch jako jsou napt. zimni zahrady,
garaze, terasy apod.

2. Efektivni uzitna plocha (Effective Floor Area — EF'A) — je uzitna plocha mistnosti
meétena od vnéj§i strany stén. Nezapocitavaji se koupelny, toalety, schodisté apod.

e Residenc¢ni realitni agentury (Residential Agency Guidelines — RAG) — tato metodika se
bézné€ pouziva na trhu rezidencnich nemovitosti a to pomoci linedrniho méfeni. Na
zakladé podlahové plochy. Pouziva se pro ucely prodeje, pronajmu pouze pro nabidku

realitnich kancelafi.

¢ @ P—
{del)

Hamerednl ofyjukty
{whechery Gfniy)

Rezidendni obrjrkty
{ et

Dhchoda domy & obthady
s smdemym hoHm

Resigersin obpekty [readin
ageritury )

Hendendni objety

DCEnan )

Raerkiondni naweito vy
(cetveloperykd Dinnoss)

Obr. 3. Prehled uziti méficich metod pro konkrétni pripady”

> BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfri zjisténi obvyklé ceny nemovitosti. Brno:
Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 34
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3 Pravni iprava ocefiovani nemovitosti

Ve Velké Britanii je ocefiovani zalozeno na platnych zakonech, precedencnich pifipadech a
technickych normach. Hlavnim podkladem pro ocenéni je tzv. “Cervené kniha“ (The Red
Book), dale oceniovaci standardy IVS (The International Valuation Standards) a EVS (The

European Valuation Standard).

3.1 Cervena kniha

Ocefiovani je hlavné provadéno dle tzv. “Cervené knihy“ (the Red Book, RICS Appraisal and
Valuation Manual - RICS pftirucka pro odhady a oceniovani), kterou vydava Kralovsky ustav
autorizovanych odhadcti (RICS — The Royal Institution of Chartered Surveyors) ve spolupraci
s akciovou spolecnosti odhadct a licitatort a instituce ohodnocovani ziskd a ocenéni
(Incorporated Society of Valuers and Auctioneers —ISVA, Institute of Revenues Rating and
Valuation - IRRV).® Jedna se o nejvyznamngjsi ocefiovaci piedpis.

RICS Manual popisuje zpusob shromazd’ovani, zpracovani, vyhodnoceni informaci a zptsob
ocenéni pro konkrétni i€el. Nenajdeme zde teorii k oceniovani nemovitosti ani pouzivané
metody. Publikace definuje nékteré terminy, pouzivané pii ocefiovani, napiiklad trzni
hodnota, oteviena trzni hodnota, oteviena trzni ngjemni hodnota, pfedpokladana nejvyssi
cena, predpokladané najemné, soucasna vynosova (uzitna) hodnota atd.

Velka Britanie bézné pouziva pét metod ocenéni - nakladova, vynosova, porovnavaci, ziskova

a rozvojova, pfipadné jejich kombinace.

Clenéni ocefiovacich standardi RICS
Oceiiovaci standardy (Red Book) jsou rozdéleny na 6 kapitol:
e Uvod (status standardi a jejich pouziti);
e glosaf termind;
e praktické informace (Practical Statement) pro celosveétové vyuziti
e smeérnice (Guidance Notes) pro celosvétoveé vyuziti
o praktické informace (United Kingdom Practical Statement) vyuziti pouze ve

Spojeném kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska

® BRADAC, A.; a kol. Teorie ocefiovdni nemovitosti, Brno: AKADEMICKE NAKLADATELSTVI CERM, s.r.0., 2009, s.
498 - 499.



e smeérnice (United Kingdom Guidance Notes) vyuziti pouze ve Spojeném
kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska
Cervena kniha je rozdélena na dvé &asti, a to podle oblasti ptisobnosti. Kapitoly 1 —4 maji
celosvétové vyuziti, zatimco kapitoly 5 a 6 jsou zameteny na legislativu a pouziti ve
Spojeném kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska.’ Diky této koncepci &len&ni je Cervena

kniha velmi univerzalnimi standardy.

3.2 Ocenovaci standardy IVS a EVS

Standardy IVS

Standardy IVS (The International Valuation Standards) jsou mezinarodné uznavané ocefiovaci
standardy, které vydava Vybor pro mezinarodni oceniovaci standardy IVSC (The International
Valuation Standards Committee). Tato nevladni organizace dosud vydala jiz ne€kolik revizi
téchto standardi, z nichz posledni byla publikovana v roce 2011. “Tyto standardy také
nékteré zemé, napr. Austrdlie, Novy Zéland, Rumunsko, Turecko nebo Severni Afrika, prijaly
Jako ndrodni standardy. Jiné zemé, napr. Velka Britdanie a Irsko, zase harmonizovaly texty
svych standardii Red Book se standardy IVS.

Standardy se daji rozdélit na tfi Casti. V prvni Casti, ktera se oznacuje jako

GAVP (Generally Accepted Valuation Principles), jsou definovany zakladni pojmy, jako
trzni hodnota, cena, hodnota, naklady, nejvyssi a nejlepsi vyuziti, druhy majetku

apod. Druha ¢ast, oznaCovana jako IVS 1-3, se zabyva standardy, kde v prvni kapitole se
zabyva oceniovanim na zaklad¢ trzni hodnoty, druha kapitola popisuje oceriovani na zakladé
jiném neZ trzni hodnoty a tfeti kapitola se zabyva zpracovanim posudkl a zprav tykajicich se
oceriovani. Posledni tfeti ¢ast jsou Smérnice IVS, které uptesnuji pouziti standardt v

konkrétnich piipadech.’

Standardy EVS
Standardy EVS (The European Valuation Standard) jsou mezinarodni oceniovaci standardy,

které vydava organizace TEGoVA (The European Group of Valuers Associations).

7 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfri zjisténi obvyklé ceny nemovitosti. Brno:
Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 31 - 35

® BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfri zjisténi obvyklé ceny nemovitosti. Brno:
Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 25 - 26

? KLIKA, P., Teorie ocefiovdni nemovitosti. Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi,
2011,s.42-43



EVS casteCné navazovaly na prijeti 4. direktivy Evropské unie, jejimz ucelem byla
harmonizace ro¢nich finan¢nich vykazi a vyro€nich zprav o spoleCnostech. Snaha byla
harmonizovat principy ocefiovani dlouhodobych aktiv ve finan¢nich vykazech.

Zakladem evropskych ocefiovacich standarda EVS i svétovych ocefiovacich standardu

IVS je definice trzni hodnoty, ale je nutno podotknout, ze IVS jsou ¢astecné obecnéj$i a jsou
zékladem pro EVS."

Standardy EVS jsou rozdéleny na dvé Casti, v prvni ¢asti oznacované jako EVS 1-5, je
obsazeno pét standardti. Prvni kapitola se vztahuje k trzni hodnotg, jeji definici trzni hodnoty
(shodnou s definici dle standardti IVS) a objasnéni jejiho postaveni z pohledu dalSich definic
trzni hodnoty vydanych Evropskou unii. V ¢asti EVS 2 az EVS 5 nalezneme informace
ohledné ocefiovani na zaklad¢ jiné hodnoty nez trzni hodnoty, dale popis ocenovaciho
procesu, vysvétleni terminu kvalifikovany odhadce nebo zptusoby informovani o vysledcich
ohodnoceni.

Druha cast, oznacena jako EVA 1-5, ktera obsahuje tzv. aplikace, které maji vysvétlit
problematiku standarda v konkrétnéjsich ptipadech. Jednotlivé aplikace popisuji postupy
odhadu hodnoty nemovitosti napfiklad pro ucely finan¢niho vykaznictvi, bankovnich ptjcek,

;v o 11
uveért apod.

4 Metody ocenovani

Zakladem ocenovani a posuzovani je definovani tzv. ocefiovaci zakladny, ktera je po znalci ¢i
odhadci pozadovana. Ve Velké Britanii se setkdvame s velkym mnozstvim téchto
ocetiovacich zakladen, z nichz hlavni a nejcast&jsi je trzni hodnota (Market Value).

Obecné se ve Velké Britanii k ocefiovani a posuzovani pouziva piedevsim

pét zakladnich metod — porovnavaci zpusob, ziskovy zpusob, rozvojové metody, vynosovy
zpusob a nakladovy zptsob.

Nékteré z téchto metod pak odpovidaji tradi¢nimu déleni v Ceské republice, a to na
porovnavaci, vynosovy a nakladovy zptsob ocenéni. Pouziti t€chto metod ocenovani je z
velké &asti stejné jako v Ceské republice, ale v nékterych ohledech jsou uréité odlisnosti,

napfiiklad zde mohou byt uzity n€které dalsi kroky v jednotlivych metodach, zahrnuti dal§ich

© BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 25 - 31

n KLIKA, P., Teorie ocefiovani nemovitosti. Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi,
2011,s.43-44



oblasti zpracovavanych dat nebo tieba v pfipadé porovnavaciho zptisobu je mozné vyuziti

software pro vytvoreni regresni analyzy z dat realizovanych prodeji obdobnych nemovitosti
S . o o 12

oproti naSemu obvyklému priazkumu realitni inzerce.

Na nasledujicim obrazku €. 4 je znazornéno podrobné orientacni schéma jednotlivych

metod a zpusobu ocenéni pouzivanych ve Velké Britanii.

MNakladowy
zplsob

Market Value

Nakladowy zpasob

Cash Flow metody

Hezidudini metoda Wykonmosim
| Resichaat method ] shazatale

Amabira solndil Analyza

Obr. 4. Rozdéleni ocefiovacich zplisobti a metod ve Velké Britanii®™

Ve schématu je vychozim bodem trzni hodnota nemovitosti (Market Value).

V horni &asti, od tohoto pole, jsou pak metody, které se b&zn& pouzivaji v Ceské republice, a
to zpusob porovnavaci, vynosovy a nakladovy. Smérem dola od trzni hodnoty (Market Value)
se nachazi pét skupin metod, které jsou pouzivané ve Velké Britanii — porovnavaci zptsob,

Vynosovy zpusob, rozvojovy zpusob, ziskovy a nakladovy zpasob. U nékterych, méné

2 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 55 -57

B BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pri zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 57
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znamych zptsobu ocenéni v Ceské republice, je zobrazena vazba na dalsi metody ¢i analyzy

tak, aby byl cely systém co nejprehledngjsi."*

4.1 Porovnavacizpusob (Comparative approach)

Porovnavaci zpasob je zaloZen na analytickém vyuziti dat, ktera jsou ziskana z daného trhu

s nemovitostmi. Porovnani ocefiované nemovitosti se provadi s obdobnymi nemovitostmi,
které jsou v dané dob¢ na trhu s nemovitostmi. Nemovitosti jsou rizné, a proto musi byt
dostateCné¢ zanalyzovany rozdily mezi ocefiovanou nemovitosti a nemovitostmi vybranymi

k porovnani. Je potfeba dobfe vybrat podstatné charakteristiky ocefiované nemovitosti, které
mohou ovlivnit jeji hodnotu. Podle téchto charakteristik se hledaji obdobné nemovitosti, u
kterych je znama jejich hodnota a které spliiuji vSechny nebo alespon vétSinu charakteristik,
jako u oceriované nemovitosti, a dle kterych se provede porovnani s oceiovanou nemovitosti.
Pokud nejsou k dispozici na trhu s nemovitostmi dostate€né porovnatelné nemovitosti

s ocefiovanou nemovitosti, musi se nemovitosti pfizptsobit pomoci interpolace nebo
extrapolace. Pfiemz plati, ze ¢im méné se budou shodovat charakteristiky porovnavanych
nemovitosti s ocefiovanou nemovitosti, musi se data interpolovat ¢i extrapolovat, coz s sebou
piinasi v&tsi nepiesnost a vétsi riziko chyby."

Je potieba presn€ rozumét parametram, které ovliviiuji vyslednou hodnotu. Parametry mohou

byt rozd&leny do tii hlavnich skupin, a to:'®

o fyzikalni parametry (napf. technicky stav, poloha, stafi, vybavenost, konstrukce
budovy, zivotnost apod.)
e pravni parametry (napf. vécna biemena, druh vlastnictvi, rizna omezeni apod.)

e cekonomické parametry (napf. nabidka, poptavka, vynos, obdobi, rizika apod.)

Pti uziti porovnavaci metody je dilezité mit velice dobré analytické schopnosti, které jsou
nepostradatelné k posouzeni charakteristik aplikovanych na porovnavaci databazi.
Zpusob ocenéni porovnavaci metodou je mozné ucinné pouzit u dostatecné velkého

samotného trhu s dostateCnym mnozstvim obdobnych nemovitosti. Naproti tomu u velmi

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 55 — 57

> SCARRETT, D. Property Valuation : The five methods. London: Routlege, 2008. s. 10 - 15

' BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 57 — 58
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malého trhu s obdobnym majetkem, nebo u trhu z néhoz neni mozné ziskat potfebna data pro
porovnani, bude dana metoda méné uzite¢na.'” V t&chto pripadech je vhodné pouZit jinou
metodu, aby nevznikla kvalitativni chyba pfi ocefiovani. Porovnavaci metoda patii k nejvice

uznavanym zpusobiim ocenéni a je obdobné uzivana i v Ceské republice.

4.2 Vynosovy zpusob (Income approach)

Trh s nemovitostmi obsahuje 1 nemovitosti, jejichz vlastnik je jiny nez uzivatel dané
nemovitosti. Cilem této nemovitosti je vynos z pronajmu, ktery je uzavien smluvné mezi
majitelem nemovitosti a ngjemnikem. Majitel nemovitosti tak za uplatu (mésicni najem)
prenese Cast svych vlastnickych prav najemnikovi a to pravo danou nemovitost uzivat. Takto
se da efektivné investovat urcity kapital a dosahnout tak vynosu. Pro tento typ investic je trh

s nemovitostmi velmi vyhodny.'® Jelikoz bydleni patii do zakladnich lidskych potieb.

Pod vynosovy zptisob miizeme zaradit napfiklad investi¢ni metodu (Investment method),
metodu kapitalizace ptijma (Income capitalization method) nebo metodu diskontovani
penéznich tokd (Discounted cash flow method), kter4 se realizuje v ramci investiéni metody. "
“Zdkladnim principem tedy je, Ze hodnota nemovitosti, jakozto investice, v podstaté primo
souvisi s cistymi penéznimi toky, které tento majetek dokaze poskytmout béhem doby své
Zivotnosti. Vynosové oceriovdni je z tohoto ditvodu zaloZeno na principu diskontovdni
predpokiddanych budoucich financnich prijmii za uicelem stanoveni soucasné hodnoty
nemovitosti.“*°
Pfi vynosovém zpusobu je tedy snaha stanovit rocni vynos ve formeé ¢istého piijmu, ktery je
demonstrovan piijatelnou mirou vynosnosti (investi¢ni vynos). Pokud mame dostatek dat, je
nejjednodussi vyuzit porovnavaci metodu ke zjisténi trzni hodnoty. U vynosového zpusobu je
potfeba analyzovat transakce, a to jak vynosu, tak cen dosazenych pfi prodeji obdobnych
nemovitosti. Z téchto dat 1ze sestavit pomér mezi cenami a najmy u obdobnych nemovitosti,
které jsou bézné dosahované na trhu v daném Case a misté. Na zakladé toho poméru hodnot

ziskame investi¢ni vynos, pomoci kterého zjistime dobu navratnosti investice.

Y BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 58

18 SHAPIRO, E., DAVIES, K., MACKMIN, D., Modern Methods of Valuation. London: EG BOOKS, 2009. s. 58 - 72
B GELBTUCH, H., et al. Real Estate Valuation in Global Markets. USA: Appraisal Institute, 2010. s. 220 - 224
** BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 58 — 59
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Pomér mezi cenami a najmy, ze kterého ziskame investicni vynos, je urCen pomoci rovnice
12

i[%] :% %100 (1)
kde:
RV - Rental Value — ¢isty vynos z ngjemného
CV - Capital Value — cenu nemovitosti
1 - Yield —investi¢ni vynos

’ - 22 ;- ~ , - vy s ~ 7 , .
Pomoci rovnice 2°7, ktera je oznaCovana jako ,,vécny ro¢ni vynos* YPP (Year Purchase in

Perpetuity), ziskame dobu navratnosti investice v rocich.

doba navratnosti[rok] = 1;;;? (2)

kde:
i - Yield — investicni vynos

Pro stanoveni ceny za nemovitost nejprve vypracujeme porovnani s obdobnymi nemovitostmi
na trhu, abychom ziskali Cisty vynos z ngjemného, tedy hruby vynos z ngjemného, ktery je
snizen o naklady spojené s pronajimanim nemovitosti (RV) a piijatelny investi¢ni vynos

. ; . . CA23 1. e
neboli urokovou miru. Z téchto hodnot pomoci rovnice 37 ziskdme cenu nemovitosti.

0,
cena nemovitosti = RV x 2 3)
i[%]

kde:
RV - Rental Value — ¢isty vynos z ngjemného

i - Yield — investicni vynos

! BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 59 — 60

2 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 60

» BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 60
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Spravné urceni Cistého vynosu z najemného (RV — Rental Value) je velmi dilezitou casti
ocefiovaciho procesu. “ Cisty vynos z ndjemného by mél odpovidat trznimu vynosu a mél by
predstavovat sumu, kterou by majitel nemovitosti obdrzel po odecteni veskerych nakladii
Wkajicich se prondjmu nebo samotné nemovitosti, které by musel vynaloZit. A zde je jedna z
dalsich odlisnosti vztahujici se k podminkam prondjmu nemovitosti v Ceské republice, a tedy i
ke spravnému stanoveni cistého vynosu z ndajemného. “**

Ve Velkeé Britanii existuji dva typy cen najemného.

Prvni typ nagymu je tzv. ,FRI smlouva“ (Full Repairing and Insuring lease), kde je najemnik
odpovédny za vnitini a vn€jsi opravy, ale i za pojisténi celé nemovitosti.

Druhym typem najmu je tzv. , IR smlouva“ (Internal Repairing lease), kde je majitel
nemovitosti odpovédny za vnéjsi opravy a najemnik za vnitini opravy souvisejici s
nemovitosti. Neni zde vSak urCeno, kdo bude platcem pojisténi za nemovitost.

Neni tedy mozné porovnavat vysSe najemného u nemovitosti, kde jsou podepsany rizné typy
najmu. N4jemni podminky mohou vyrazné ovlivnit a znesnadnit celé vynosové oceniovani
nemovitosti.

Ve Velké Britanii u vynosového zptsobu se uziva jeden dulezity termin, a to souCasna
(ptiblizn€ odhadnuta) hodnota ndjmu — ERV (Estimated Rental Value), ktera je Casto
nazyvana jako ,,rack-rent”. Tato hodnota je podstatna, protoze se na ni vazi dal§i metody,

které jsou ve Velké Britanii &asto pouzivané, jako napiiklad®’:

e term and reversion (doba navratnosti)

e equivalent yield (ekvivalentni vynos)

e conventional cash flow (konvencni cash flow)
e initial yield approach (poc¢atecni vynos)

e short cut DCF (zkracené diskontované cash flow)

** BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 61

» BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pri zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 110 - 112
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Metody se uzivaji k tzv. vyrovnani ngjemni hodnoty v ptipadech, kdy je najemni hodnota nad
nebo pod hranici ERV. Vyrovnani najemni hodnoty pomoci vyse uvedenych metod je

v . . 26
zalozeno na principu cash flow.

4.3 Ziskovy zpiusob (Profits approach)

Zakladnim vystupem u této metody je zjisténi ¢istého vynosu z najemného (Rental Value).
Pomoci této hodnoty a nasledné pomoci dalSich metod (napt. porovnavaci €i investicni) 1ze
urcit trzni hodnotu.

Ziskovy zpusob se pouziva piedevsim u majetku, kde je hodnota zavisla na odlisnych
parametrech, které v kombinaci zabezpecuji moznou uroven zisku. Nékdy jsou parametry tak
specifické a tak dulezité, Ze porovnani s obdobnymi nemovitostmi je fakticky nemozné a
hodnota musi byt urena z hlediska souc¢asné nebo dosazitelné miry podnikani v této
nemovitosti nebo s touto nemovitosti.

Tento typ majetku, se kterym nebo ve kterém se podnika, nelze v dostatecné mite provést
ocenéni porovnanim. Podle Cervené knihy patii mezi tyto stavby napiiklad hotely, vefejné
budovy, kina, divadla, herny, sportoviits, sportovné-rekreacni arealy, Gerpaci stanice atd.*’

U tohoto typu nemuze byt zadny prvek povazovan za hlavni a vysledna hodnota majetku je
pfimo vazana na trzbu ziskanou za pomoci vSech parametri, mezi které v ptipadé arealu
venkovnich koupali$t maze patfit tfeba i poCasi za poslednich nékolik let, i kdyz se to maze
zdat jako bezvyznamny parametr.

Zakladem ziskové metody je stanovit hruby a Cisty zisk z podnikani v dané nemovitosti, a to z
ucetnich nebo jinych finan¢nich podklada. Idealné by se mélo jednat o tCetni vykazy za
minimalné& posledni tfi roky. Udaje, které se takto ziskaji, jsou dale pozméiiovany riiznymi
srazkami (napf. provozni naklady, uroky z kapitalu, ktery méa najemnik ve vyrob¢, odmeény za
expertizu apod.), ngjem se neodecitad. Upravena vysledna Castka se adekvatné rozdéli mezi
vlastnika majetku a provozovatele podnikani (najemnika), pokud vlastnik neni zaroven

provozovatelem. Castka se vétsinou déli stejnym dilem, ale neexistuje zadny predpis, aby se

*® BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 110 - 112
*RICS., A valuer's guide to the RICS Red Book. London: Royal Institution of Chartered Surveyors. 2014, s. 17
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tak postupovalo. Cilem rozdéleni vysledné Castky je snaha vyjadfit, jakym podilem kazda
strana piispiva k uspéchu ocetiovaného podniku.”®

Hlavnim vystupem této metody je vynos z najjemného nebo vynosova hodnota z podnikani. %
Pokud by na realitnim trhu byl dostatek vhodnych dat z obdobnych nemovitosti a nebylo by
zapotiebi zohledniovat specifickou vyjimecnost, bylo by nejvhodnéjsi ke stanoveni trzni
hodnoty uZiti opét porovnavaci metody.™

V Ceské republice se vynosovy a ziskovy zptisob ocen&ni nerozlisuji a oznaduji se dohromady

jako vynosova metoda, to nékdy muze vést k nedorozuméni, zejména v ptipadech spoluprace

N . . v 3
se znalci ¢i organizacemi z€ zahranidi. !

4.4 Nakladovy zpusob (Cost approach)

Pod tento zptsob ocenovani patii kupfikladu dodavatelska metoda (Contractor’s method)
nebo metoda reproduk¢ni zustatkové hodnoty (Depreciated Replacement Cost method —
DRC). Tyto metody jsou u nas znamé jako metody pro urceni ¢asové ceny, reprodukcni ceny
nebo metody ke stanoveni vécné hodnoty. Obdobou nakladového zptisobu ocenéni ve Velké
Britanii je v Ceské republice tzv. ,,cena zji§téna nakladovym zptsobem®.

Ve Velké Britanii se tyto metody pouzivaji ke stanoveni kapitalové hodnoty zvlasté u
specializovanych nemovitosti, u kterych nelze pouzit prihodné&jsi oceilovaci metodu. Tento
zpusob ocenéni se aplikuje vétSinou u nemovitosti, které nebyly nikdy obchodovany na trhu s
nemovitostmi a podnikani v nich nevykazuje zadny znatelny zisk v porovnani s naklady na
jejich provoz. Takovymi nemovitostmi mohou byt naptiklad §koly, nemocnice, muzea,
krematorium, tovarny ¢i jina pramyslova zafizeni apod. Dané metody se ¢asto vyuzivaji pro
ucetni ucely a ucCely dané zakonem.

“Jestlize je predmét ocenéni ve své podstaté natolik specializovanym majetkem, Ze je jen
malokdy obchodovdn na volném trhu, pak je témér nemozné zjistit jeho hodnotu porovndvaci

32
metodou. ‘

*® BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 62-63

» KLIKA, P., Teorie ocefiovdni nemovitosti. Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inzenyrstvi,
2011, s. 48

% ADAIR, Alistair, et al., European Valuation Practice : Theory and techniques. London: E & FN Spoon, 1996, s.
59 - 66

> BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 58 - 63
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V piipadé€, ze predmeét ocenéni je skutecné v pfimé souvislosti s podnikanim v této
nemovitosti, mohla by byt z ostatnich metod pouzita jesté ziskova metoda.

Casto neni mozné jednoznaéné stanovit pfinos nemovitosti vzhledem k jejimu celkovému
vyuziti. “Strojové vybaveni tovdrny ma ve vétsiné pripadii vétsi podil na podnikdni nez
samotnd stavba, v niz jsou tyto stroje umistény. > Piikladem pro tento typ ocenéni mize byt
ropna rafinérie.** Zaklad podnikani je tak specificky, Ze témé&f neexistuje zadna moznost
porovnani. Pokud vlastnik nemovitosti ji bude zaroven uzivat, nebude zde ani zadny najem a
strojni vybaveni se v tomto pfipad€ stane dalezitym prvkem, ktery se podili na hodnoté
podnikani. Pro majitele takového typu nemovitosti bude urceni hodnoty jednoduché, a to s
ohledem na reprodukéni naklady. Tedy pokud by musel v dasledku svého podnikani stavbu
nahradit, kolik by musel majitel zaplatit. Soucasna cena stavby se pak bude rovnat nakladm
prestavby, rekonstrukce nebo znovuvybudovani.

Pfi ocenovani v§ak neni mozné v konkrétnim ptipad¢ jednat takto jednoduse ve svych
uvahach. Pii ocenéni se prvné urci trzni cena pozemku, na kterém se stavba nachazi, ale
postupuje se jako by byl pozemek prazdny, a to pomoci porovnani s obdobnymi pozemky, u
kterych je mozné stejné alternativni vyuziti. K hodnoté pozemku se nasledné piidaji naklady
na prestavbu, rekonstrukci nebo vystavbu nové budovy, ktera by opét vykonavala funkci
pavodni stavby, a nasledné se hodnota upravi pomoci srazek tak, aby bylo zohlednéno
opotiebeni a zastaralost stavajici stavby v porovnani s novou stavbou. *°

Uziti nakladového zptsobu ocenéni je ve Velké Britanii odlisné od vyuziti tohoto zptisobu
ocenéni ve vétsing ostatnich statd Evropy. V Ceské republice se tyto metody pouZivaji bézné
u reziden¢nich nemovitosti, zatimco ve Velké Britanii je tato metoda pouzivana pouze u
nemovitosti, které nebyly nikdy obchodovany na trhu s nemovitostmi a podnikani v nich
nevykazuje zadny zjevny zisk v porovnani s naklady na jejich provoz. Jedina situace, kdy se
pouZije tato metoda ocenéni stejné jako v Ceské republice i ve Velké Britanii, je ocen&ni pro
pojistovact instituce. Tyto instituce vyzaduji vy¢isleni hodnoty nemovitosti nakladovou

w v v cevw g . - 36
metodou, a to v pfipad€ pozaru v poji§téné nemovitosti.

2 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 64

3 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 64

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 63 - 64

> BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 63 - 64

3 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 110 - 111
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4.5 Rozvojové metody (Development methods)

Rozvojové metody maji své vyuziti predevsim na principu HABU (Highest and Best Use),
tedy principu nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti, kdy je snaha stanovit nejlepsi mozné vyuziti
nemovitosti bez ohledu na soucasny stav ¢i vyuziti nemovitosti, coZ ov§em neznamena, ze by
se soucasny stav Ci vyuziti nemovitosti nezahrnovalo do vypoc¢ta pii vyuziti téchto metod.
Jednim z nejpodstatnéjSich cili rozvojovych metod je urCeni a posouzeni, za kolik by byla
moznost rozvoje nemovitosti, jeji rekonstrukce, prestavba ¢i modernizace nemovitosti.
Vsechny rozvojové metody jsou zalozeny na principu posouzeni planovanych budoucich
penéznich tokt, metody se déli dle pouzitych faktort a postupt na dva rezimy, a to na
ocefiovaci rezim (Valuation mode) a rezim posuzovaci (Appraisal mode).”’

Pro vyuziti rozvojovych metod musi byt splnény dvé zakladni hypotézy:*®

e Trzni hodnota pozemku, moznosti prestavby nebo renovace pro ucely rozvoje ¢i
rekonstrukce nemovitosti (value in use) je nutné, aby byla vyssi nez jeji soucasna

hodnota (value in existing use) nebo nejmén¢ stejna.

e (Ocekavana trzni hodnota (expected market value) nemovitosti po realizaci
planovaného zaméru na rozvoj nemovitosti (Upravy pozemku, vystavby, pfestavby,
rekonstrukce ¢i modernizace stavajici stavby) by méla nutné presahnout cenu
pozemku, vCetné vSech pofizovacich nakladt, poplatku, vSech financi a veskerych

nakladt na rozvoj, v€etné finan¢nich nakladi a dostate¢né vyse zisku pro developera.

Rozvojové metody nepatii k metodam, které by se v Ceské republice b&zné pouzivaly nebo
znaly. S jejich pouzitim se vS§ak mizeme potkat ve spoleCnostech, které plisobi na ceském
trhu, ale maji zahraniéni klientelu nebo mezinarodni personalni obsazeni.”

Pro lepsi pochopeni rozvojovych metod je nize schéma (obr. €. 2), na kterém je podrobnéji
vidét rozdéleni rozvojovych metod a analyz. Pficemz u rezidualni metody (kapitola 4.5.1)
jsou naznaceny i jeji vazby na dalsi mozné analyzy a vykonnostni ukazatele. Pomoci téchto
analyz muze byt vyjadiena napf. citlivost vysledku rezidualni metody v poméru k jednotlivym

vstupnim hodnotam nebo znazornén mozny scénaf vysledku v souvislosti s odhadem

¥ BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 64 - 65

* KLIKA, P., Teorie ocefiovdni nemovitosti. Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inzenyrstvi,
2011, s. 49

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 65
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vstupnich hodnot, ktery mize byt optimisticky, realisticky ¢i pesimisticky, nebo urcit citlivost

zmén dilgich vysledkd vypoétu na zisk developera.*

Rozvojové metody
[Development
methods]

Cash Flow metody

Rezidualni metoda Vykonnostni |
[Residual method] ukazatele | m

Analyzy rizika [Risk analyses]

Analyza scénard Analyza citlivosti Analyza bodu zvratu
[Scenario analysis] [Sensitivity analysis] [Breakeven analysis]

Obr. 5. Orientaéni schéma rozvojovych metod*!

Vysvétleni zkratek uvedenych ve schématu:

DCF (Discounted Cash Flow) metoda diskontovaného cash flow,
NPV (Net Present Value) Cista soucasna hodnota,

IRR (Internal Rate of Return) vnitini vynosové procento,

NTV (Net Terminal Value) ¢ista kone¢na hodnota.

“© BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 65-66

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 66
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4.5.1 Rezidualni metoda (Residual method)

U predchozich metod ocenéni se ocenéni vzdy vztahuje k existujici nemovitosti, ale na
nemovitost mohou pusobit dalsi faktory, které ji znehodnocuji. Jednim z téchto faktort muaze
byt nevhodné vyuziti nemovitosti, opotiebeni apod.

Pro vylouceni téchto faktort je nutné provést rekonstrukci, zastavéni nebo demolici apod.

Z hlediska principu HABU (kapitola 4.5) je v nékterych pfipadech nutné provést ocenéni
pozemki nebo staveb, které maji byt upraveny prave rekonstrukci, prestavéni apod., aby se
zajistilo co nejefektivnéjsi vyuziti dané nemovitosti. V téchto situacich je mozné vyuziti
rezidualni metody, ktera dokaze urcit trzni hodnotu (market value) modifikovaného pozemku
nebo pozemku a stavby s rozvojovym, rekonstrukénim ¢i renova¢nim potencialem.
Rezidualni metody mohou byt také vyuzity k vyhodnoceni projektd na rozvoj dané
nemovitosti.

Zakladem pro aplikovani rezidualni metody je, pro t€ely oceniovani, odhadnuti hodnoty
dokonceného projektu na rozvoj nemovitosti, ktera se znaci jako hruba hodnota rozvoje
GDV (Gross Development Value). Hruba hodnota rozvoje predstavuje hodnoty dokonceného
projektu na rozvoj urc¢ité nemovitosti, kdy se pohlizi na projekt jako na jiz zrealizovany.

Hruba hodnota rozvoje zahrnuje veskeré naklady celého projektu (viz. Obr. 3).*

Hruba hodnota rozvoje
Gross Development Value - GDV

M Stavebni naklady (Building

costs)
M Pfebytek pro nakup pozemku

(Surplus for land purchase)
[ Riziko a zisk (Risk and profit)

M Marketing
M Poplatky spojené s pronajmem

(Letting fees)
HE Finance (Finance)

Obr. 6. Graf typickych slozek tvoficich hrubou hodnotu rozvoje*’

2 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 66 - 69
 SCARRETT, D., Property Valuation : The five methods. London: Routledge, 2008, s. 134
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Z hodnoty GDV jsou nasledné odecteny veskeré naklady na rozvoj (kromé pozemku 1 veskeré
pofizovaci a finan¢ni naklady spojené s timto pozemkem) zahrnujici obvyklé finanéni naklady
a obnos pfislusny zisku developera. Vysledek vypoc¢tu, mize byt kladny (pfebytek) nebo
zaporny (deficit), je nazyvan rezidualni (zbytkova) hodnota nebo suma (residual value/sum).
Zbytkova hodnota pak znazoriuje ¢astku, se kterou se pocita na dokonceni rozvoje, coz znadi,
ze by méla byt schopna pokryt vS§echny potizovaci naklady na pozemek, a to i finan¢ni
naklady, které z téchto pofizovacich vydaji narastaji béhem celého obdobi kdy je navrhovana
doba na rozvoj nemovitosti.

Zaporna zbytkova hodnota vyjadiuje, ze uvazovany projekt rozvoje nemovitosti neni
realizovatelny, a to z divodu nedostatecnych financnich zdroju na poftizeni pozemku.

Obecny vztah pro kladny, ¢i zaporny rezim rezidualni metody mizeme znazornit pomoci

vztahu 4**.
GDV-DC=Rv 4)

kde:

GDV ... Gross Development Value — hrubou hodnotu rozvoje,

DC ... Development Costs — naklady na rozvoj,

RV ... Residual Value — rezidualni (zbytkovou) hodnou

Naklady na projekt rozvoje (Development cost) se skladaji z mnoha riznych vydaja
spojenych s planovanym projektem rozvoje nemovitosti. Jsou to naptiklad vydaje spojené s
koupi nemovitosti, pravni sluzby, poradenské sluzby, poplatky spojené s podanim zadosti o
stavebni povoleni, posouzeni projektu z hlediska dopadu na Zivotni prostiedi, iprava pudy v
ptipadé kontaminace, nepredvidatelné udalosti (tato Castka by méla tvofit rezervu proti
preCerpani rozpocCtu na projekt, neni-li vyuzita, pfipocitava se jako zisk developera), vydaje na
sluzby spojené s planovanym vyuzitim majetku po dokondeni stavebni ¢asti projektu apod.*’
Hodnota vysledku rezidualni metody se pak posoudi bud’ v ocefiovacim rezimu nebo v

‘ ~: 46
posuzovacim rezimu.

e QOcenovaci rezim (Valuation mode) - rezidualni hodnota se rozd¢li na dil¢i slozky,

poté je mozné stanovit hodnotu nemovitosti. Zbylé polozky vydajii zahrnujici i zisk

“ BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 67

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 70 -71

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 71 - 72
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pro developera, které se budou uvazovat jako naklady, a tedy se odectou. GDV
v tomto rezimu tvofi tii slozky
- cena pozemku/stavby pro zamysleny rozvoj
- potizovaci naklady s tim spojené, tj. naklady na poradenské sluzby, pravni

poplatky atd.

- finan¢ni néklady na cenu pozemku/stavby a potizovaci naklady

e Posuzovaci rezim (Appraisal mode) — zde tvoti rezidualni hodnotu pouze zisk pro
developera. Polozky, které tvotily vyslednou hodnotu v oceniovacim rezimu, budou

zde zahrnuty jako néaklady a tedy se odectou od hodnoty GDV.

4.5.2 CF metody (Cash Flow methods)

Metody CF byvaji povazovany za podrobné&jsi verzi rezidualni metody, proto jsou také
povazovany za vhodnou variantu k rezidualnim metodam. Mohou byt uzity v obou rezimech,
stejné jako rezidualni metody, tedy v rezimu oceniovacim a posuzovacim. Metody se mohou
dale rozdélit do podskupin podle spole¢nych znakd, postupt nebo vyslednych hodnot apod.
Jedna z Casto uvadénych podskupin je metoda diskontovanych penéznich toka tzv. DCF
metody (Discounted Cash Flow methods).

Techniky diskontovanych penéznich tokti, mezi né€z patii techniky zalozené na principu Cisté
soucasné hodnoty (NPV — Net Present Value) a vnitiniho vynosového procenta
(IRR — Internal Rate of Return), nebo technika zalozena na ¢isté konecné hodnoté (NTV —
Net Terminal Value), vyzaduji sestaveni podrobného vykazu penéznich tokt tedy vydajt a
piijmu. Cisté pen&zni toky jsou nasledné diskontovany, a to v ptipadé NPV a IRR, nebo
naopak akumulovany u NTV. Techniky umoziiuji, oproti rezidualni metod¢, presnéjsi
zachazeni s Casovym rozvrzenim investicnich nebo rozvojovych penéznich toka, dale
presnéjsi vymeéteni Castek tykajicich se finan¢nich naklada a poplatki.

“ Pomoci metod zaloZenych na penéznich tocich je mozno odhadnout napriklad hodnotu
pozemku rozvojového projektu nebo zisk developera. Tyto dvé hodnoty dokdzeme urcit pomoci
Gisté soucasné hodnoty nebo cisté konecné hodnoty. “*’

Nasledné je mozno ziskat kuptikladu relativni miru vykonnosti rozvojového projektu a to

pomoci vnitiniho vynosového procenta.

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 73
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Cash flow metody mohou byt zpracovany pro takika jakykoliv ¢asovy interval, ale mezi
nejCastéjsi patii mésice, Ctvrtleti, palrok ¢i rok. Uréeni vhodného intervalu a s nim spojené
vhodné zafazeni polozek vydaju do piislusného ¢asového tuseku patii k hlavnim a
vyznamnym krokdm pfi sestavovani vykazu penéznich tokd. Vykaz by mél byt ve formé
tabulky, kde podél vertikalni osy jsou nazvy jednotlivych vydaji a podél horizontalni osy
jednotliva gasova obdobi. **

Pres vySe uvedené vyhody a eventuality oproti rezidualni metodé jsou tyto metody stale
kritizovany. Kritika se opira o fakt, ze vétSinou neni mozno urcit hodnoty vstupnich

proménnych s naprostou jistotou.

4.5.3 Dopliujici analyzy a vykonnostni ukazatelé k rozvojovym metodam

Dopliiujici analyzy a ukazatelé jsou realizovany jako doplnéni k rozvojovym metodam®.

Vazby téchto dopliikii a moznost jejich pouziti jsou patrné na obr. 5.

Analvzy rizika (Risk analyses)

- pouzivany k vyjadreni disledka pii pouziti méné pravdépodobnych vstupnich hodnot

- pouziti u rezidualni metody 1 u metod cash flow, bez ohledu na zvoleny rezim téchto metod

Analyza scénaiu (Scenario analysis)

- zakladem je opakovani vypoctu rozvojové metody, ale pokazdé s jinymi hodnotami
proménnych této metody. Pocet hodnot pro jednu proménnou neni omezen, bézné se
provadi tii zakladni varianty hodnot pro tfi scénare (pesimisticky, realisticky, optimisticky)

e Pesimisticky scénar - nejhorsi mozna varianta vstupnich hodnot. Pouziji se hodnoty,
které povedou ke zvyseni naklada na projekt a ke snizeni hrubé hodnoty rozvoje GDV
nebo dalSich moznych vynosu z projektu. Vysledna hodnota ukazuje vysledek v
ptipadé souhry nejhor§ich moznych vstupnich hodnot.

e Realisticky scénar — nejpravdépodobnéjsi hodnoty pro kazdou proménnou, poté se

spocte hodnota celé metody, ktera predstavuje nejpravdépodobnéjsi vysledek.

*® BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 72 - 73

* BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 86
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e Optimisticky scénaf — nejlep§i mozné varianty vstupnich hodnot pro kazdou
proménnou, které snizi naklady na projekt a zvysi hrubou hodnotu rozvoje GDV.
Pouzitim téchto hodnot ziskame nejlepsi mozny vysledek, jehoz 1ze v projektu

dosahnout.

Analvza citlivosti (Sensitivity analysis)

- technika zkoumajici vztah mezi vysledkem rozvojové metody a jednotlivymi vstupnimi
hodnotami

- zjistuje, jak se zméni vysledek, pokud zménime velikost jedné ze vstupnich hodnot

- srovname procentualni zménu vstupni hodnoty a procentualni zménu vysledku rozvojové

metody pomoci koeficientu citlivosti*’

zména vysledné metody [%]

koeficient citlivosti = 7ména vstupnt hodnoty (%] (5)

- mala zména ve vysledku zplisobena velkou procentualni zménou ve vstupni hodnoté

ukazuje, ze vysledek neni velmi citlivy na zménu této vstupni proménné.

- velka zména ve vysledku metody zptisobena malou procentualni zménou vstupni hodnoty

poukazuje na velkou zavislost vysledku na dané vstupni proménné
- vystupem je tabulka vyjadiujici citlivost jednotlivych proménnych na celkovy vysledek

o . e . . , , 5]
- patii k nejefektivnéjSim a nejvice doporucovanym metodam na analyzu rizika

Analvza bodu zvratu (Breakeven analysis)

- zkouma vztah mezi vysledkem rozvojové metody a vstupnimi proménnymi
- méfi se zména ve vstupni hodnoté, ktera je potfeba ke snizeni realizovatelnosti

projektu na samotnou hranici - bod zvratu

- bod zvratu realizovatelnosti projektu obvykle nastava, kdyz zisk developera je roven nule

- mala procentualni zména ve vstupni hodnot€ zptsobi redukci developerského zisku na

nulu, pak ukazuje, ze vysledek je velmi citlivy na zménu této proménné

** BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 87

> BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 87 - 89
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- velké procentualni zmény ke snizeni zisku developera na nulu, pak vysledek neni na
zménu této promeénné prili§ citlivy

- vysledky jsou uspotfadany do tabulky dle svého vlivu na vysledek

Vvkonnostni ukazatele (Performance indicators)

- vyjadiuji vykonnost projektu, souc¢asné zptehledriuji projekt na rozvoj dané nemovitosti

NAzev Anglicky Zahraniéni "
Vztah et ukazatele
ukazatele nazev zkratka PR AT X A LT EERSE LI R
. . Development rocni najemni hodnota :
A% : 5 2 T DY e - 100 = |4
SR M Yield celkové naklady projektu ‘ (6]
ieni -5 - najemni hadnota
Invl,j_-stu‘_:nl Invc..*_ﬂ.nn.nl I 2 ] : - * 100 = [%)]
vynos Yield hruba hodnota rozvoje GDV
Rentabilita Capital Return oo
: zisk developera
investovaného on Capital ROCE - —— L - * 100 = [%%]
kapitilu Employed celkové naklady projektu
Rentabilita Capital Return .
- zisk developera i
kapitalové on Capital ROCV o e Id — + 100 = [%%]
hodnnty Value fapitalova hodnota
Sockatvidd Rent © RC zisk developera 100 [—]
r In mu en SOV ET e - = = —_
Y ) rofni ndjemni hodnota

Tab. 1. Piehled vykonnostnich ukazatel’>

5 Situace na trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii

Velka Britanie patfi mezi jedny z nejvétSich svétovych ekonomik, a stejné tak tomu je 1

v pfipadé trhu s nemovitostmi.

Ceny nemovitosti v poslednich letech nerostly, spisSe stagnovaly nebo mirné oslabovaly. Tento
stav setrvaval do vypuknuti celosvétové krize, diky které se cela situaci postupné otocila. V
prubéhu krize zaCaly ceny nemovitosti na celém svété klesat, stejné tomu bylo i ve Velké
Britanii. V nékterych zemich, napiiklad Spanélsko, byly ceny nemovitosti jesté vice
nadhodnoceny, a proto pokles cen téchto nemovitosti na tamnim realitnim trhu byl mnohem
rapidnéj$i, nez tomu bylo ve Velké Britanii ¢i jinych z hlediska cen realitniho trhu
stabilnéjSich statech. Beéhem velké celosvétové recese se zacaly tyto realitni trhy nékterych
statd jevit jako stabilngjsi, prestoze ceny nemovitosti na té€chto trzich také mirné€ oslabovaly.
“Tato skutecnost méla za ndsledek, Ze destinace pro koupi nemovitosti, které byly do té doby z

hlediska neustalého riistu cen pro investory z UK velmi lukrativni, se staly velmi rizikovymi

>2 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 89
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. . . 53
investicemi .

Diky této skutecnosti se zaCaly skupovat nemovitosti ze stabilnéjSich trhu,
mezi které patfi také trh s nemovitostmi ve Velké Britanii, diky ¢emuz se ceny zacaly mirné
zvedat, ale 1 tak nedosahly cen nemovitosti pred recesi.

Na obrazku 7 mizeme vidét, jak se pohybovaly ceny nemovitosti pied celosvétovou krizi, tak

po ni az do soucasnosti, kdy se ceny nemovitosti opét rapidné zvedaji.

Vyvoj cen nemovitosti v UK
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Obr. 7. Pfehled vykonnostnich ukazatelG™

Ekonomika ve Velké Britanii je jednou z nejrychleji rostoucich ekonomik v ramci Evropské
unie. Hruby domaci produkt v prvnim Ctvrtleti roku 2014 vzrostl v meziroénim srovnani o 3,1
%. To v kombinaci s pfiznivymi urokovymi sazbami, relativné€ nizkou nezaméstnanosti a
vladnimi pobidkami zvy3uje poptavku po nemovitostech.>

Ceny nemovitosti v poslednich mésicich dynamicky stoupaji a v nekterych oblastech se jiz
dostaly na ptredkrizovou Groven. “V dubnu pritom statistici zaznamenali nejrychlejsi

« 56

mezimésicni rust cenového indexu za poslednich deset let (+1,5 %).

£260 000.

Prumérna cena ¢ini

>3 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 109

> http://www.golemfinance.cz/cz/824.ekonomicke-oziveni-tahne-britsky-hypotecni-trh-vzhuru

> http://byznys.ihned.cz/c1-62368400-realitni-trh-v-britanii-se-rychle-zotavuje-z-oziveni-tezi-i-hypotecni-banky
% http://byznys.ihned.cz/c1-62368400-realitni-trh-v-britanii-se-rychle-zotavuje-z-oziveni-tezi-i-hypotecni-banky
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V Londyn¢ a jeho blizkém okoli se ceny nemovitosti zvySili mezimési¢n€ o 4,2 % a za
poslednich 12 meésicti se zvysili o 17 %. Primérna cena za rodinné domy a byty vystoupala na
£435 000.”

Prehled rozdilu cen v hlavnich méstech oproti zbytku Velké Britanie je v nasledujicich

grafech.
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Obr. 8. Srovnani primérmych cen za nemovitost mezi Londynem a zbytkem UK>®

Z obrazku 8 je patrny rychlejsi rast cen v Londyné od prfelomu mezi roky 2013 a 2014 oproti
zbytku Velké Britanie. V Londyné dlouhodobé dosahuji ceny nemovitosti nadprimémych
hodnot oproti zbytku Velké Britanie.
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Obr. 9. Srovnani praimérnych cen za nemovitost mezi Birminghamem a zbytkem UK>’
Na obrazku 9 je patrné, ze se ceny nemovitosti v Birminghamu drzi dlouhodobé pod

prumérem oproti zbytku Velké Britanie a jsou stabilni.

> http://www.golemfinance.cz/cz/789.realitni-trh-v-britanii-se-rychle-zotavuje-z-oziveni-tezi-i-hypotecni-banky
%8 http://www.zoopla.co.uk/home-values/browse/london/?search_source=top_nav
> http://www.zoopla.co.uk/home-values/browse/birmingham-city-centre/?search_source=top_nav
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Obr. 10. Srovnani primérnych cen za nemovitost mezi Manchesterem a zbytkem UK

V Manchesteru se ceny nemovitosti dlouhodobé& pohybuji kolem primérnych cen za

nemovitost ve Velké Britanii. Od roku 2014 zacinaji ceny mirné stoupat a dostavat se nad

prumér cen v UK.

Prehled primérnych cen riznych nemovitosti v Londyné je v nasledujicim obrazku. Za

nejvyssi cenu se dlouhodobé prodavaji rodinné domy (detached houses), za nimi jsou

dvojdomy (semi — deteched houses) a fadové domy (terraced houses) a za nejnizsi cenu jsou

byty (flats).
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Obr. 11. Srovnani primémych cen za rodinné domy a byty v Londyn&®!

V soucasné dobé je ve Velké Britanii nedostateCna nabidka bydleni. Je to zpuisobeno

nedostatecnou vystavbou nového bydleni, kterd nedokéaze pokryt rostouci populaci a vyssi

60 http://www.zoopla.co.uk/home-values/browse/manchester-city-centre/?search_source=top_nav

ot http://www.zoopla.co.uk/home-values/browse/london/?search_source=top_nav
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poptavku po koupi domu a bytti ze strany kupca, ktera je zpusobena levnymi hypotékami a

.o 62
ozivenim ekonomiky.

Elasticita nabidky bydleni ve Velké Britanii je velmi nizka - jedna z nejnizsich v Evropé -
soucCasna politicka opatieni se zamé&fuji na zlepSeni pruznosti nabidky tak, aby vystavba doma
byla schopna vice reagovat na zmény v poptavce na trhu. * Nejast&jsimi opatienimi pro

podporu vystavby jsou:

1. Uvolnovani omezeni v planovani: Uvolnéni omezeni plant pro novou vystavbu -
veetné uvolnéni omezeni v oblasti zeleného pasu. Ve Velké Britanii neni nedostatek
pozemki, je ale nedostatek stavebnich pozemki.

2. Vystavba domu v brownfieldech: Financni pobidky pro stavebni firmy, aby stavély
na nevyuzivanych uzemich, urbanistickym terminem oznacované jako brownfield
(napf.: nevyuzivané zemédélské a prumyslové stavby).

3. Podpora rezimu individualni vystavby: vlastni stavby domu jsou v dlouhodobém
horizontu levné}si a davaji lidem uspokojeni z moznosti vybudovat si vlastni domov
na zakladé svych specifikaci a vkusu.

4. Stavét vice socialniho bydleni: Povolit kazdému mistnimu ufadu vétsi volnost, aby si
pujcil penize na financovani stavby socialniho bydleni, aby mohl pomoci zvratit
kolaps ve vystavbé na zakladé pravomoci rady v prubéhu poslednich deseti az dvacet
let. Dalsi moznosti je zvySené financovani pro 1400 bytovych druzstev zodpoveédnych
za budovani a udrzovani témert 3 milioni domacnosti ve Velké Britanii.

5. ZvySeni inovaci a produktivity ve vystavbé domu: Podpora inovaci ve stavebnictvi
— napf. inovace, diky nimz je mozné stavét nové domy atraktivngji pii hustsi zastavbé
(. vice nemovitosti na ctverecni akr).

6. Snizeni poctu prazdnych domu - Existuje nékolik moznosti, véetné povinnych
nabidek. Pokud vlastnici nemovitosti nechavaji nemovitost prazdnou a nevyuzitou po
dobu 6 mésict nebo vice - tyto nemovitosti mohou pak byt nabidnuty lidem, ktefi
¢ekaji na bydleni na pronajem.

7. Danové zvyhodnéni pro investory, ktefi nabidnou nemovitosti k pronajmu za

pfijatelné najemné pro socialng slabsi skupiny.

o http://www.ibtimes.co.uk/uk-housing-supply-headache-worsens-after-house-building-work-falls-1465172
63http://beta.tutor2u.net/economics/reference/uk—housing—market—the—housing—shortage
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5.1 Vyznam trhu s bydlenim

Trh s bydlenim ve Velké Britanii je mimotadné dilezity ze dvou hlavnich divodu.

1. Bydleni obvykle predstavuje nejvétsi a jediny nakup domécnosti, zaroven nemovitost
predstavuje nejvétsi polozku spotrebitelského bohatstvi.

2. Zmény cen rezidencnich nemovitosti mohou mit znac¢ny vliv na zbytek ekonomiky.

Vyvoj a zména cen rezidencnich nemovitosti ovliviiuje hodnotu majetku domécnosti a vytvari
tak pozitivni nebo negativni efekt. Pozitivni efekt znamena, ze v navaznosti na riist cen
nemovitosti, pomeér trzni hodnoty nemovitosti ku dluhu na tomto majetku, obvykle ve formé
hypotéky, stoupa a vytvari tak zvySeni vlastniho kapitalu a mtze tak byt vyznamnym
impulsem pro spotiebitelské vydaje.

Zmeény v arokovych sazbach, které jsou klicovym nastrojem politiky pro regulaci
hospodarstvi ve Spojeném kralovstvi, Casto maji vyznamnéjsi dopad na spotiebitelské vydaje
ve Velké Britanii nez v jinych ekonomikach. Je to dano diky relativn€ velkému podilu
vlastnického bydleni ve Velké Britanii a obecnou citlivosti vydaju spotiebitelti ve Spojeném
kralovstvi k urokovym zménam sazeb.

Dlouhodoby trend pro britské ceny nemovitosti je stoupajici, ale zmény v cenach nemovitosti

jsou velmi cyklické. **

5.1.1 Poptavka po bydleni

Poptavka po vlastnim bydleni je urcena fadou faktora.

U poptavky je uzky vztah mezi cenami a poptavkou domu. Stejné jako u vSech vyrobkl, muze
byt tento fakt vysvétlen s odkazem na piijmy a u¢inné substituce. ©

Na nasledujicim obrazku je zobrazen pohyb po poptavkové kiivce pii zvySeni ceny a tedy

zpusobeni sniZeni poptavaného mnozstvi.

* http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
® http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
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Obr. 12. SniZeni mnozstvi (Quantity) poptavky v zavislosti na cen& (prices) *°

Pti vysSich cenéach, budou realné pfijmy klesat a jednotlivci snizi svou poptavku. Pri vyssi
cené se jevi jako lepsi alternativa k vlastni nemovitosti, pronajem. Tedy pro jednotlivce bude
vice atraktivni jit do pronajmu, nez kupovat vlastni nemovitost. Kdyz se ceny nemovitosti
naopak snizi, budou jednotlivci rad€ji kupovat nemovitosti, z divodu zvySeni jejich realnych
piijml. Nicméné poptavka po nemovitostech je také ¢astecné spekulativni, rist cen mize vést

i ke zvy3eni poptavky, protoze kupujici mohou predvidat spekulativni zisk.®’
Necenové faktory

Kromeé zmén v cen€, které zptusobuji pohyb podél kiivky poptavky po bydleni, jsou zde i dalsi

necenové faktory, které jsou velmi dulezité, a zmény v nich zptsobuji posun kiivky poptavky.

® http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
% http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.htm|
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Obr. 13. Posun poptavkové kiivky v zavislosti na necenovych faktorech®

Populace

Celkova poptavka po nemovitostech je uréena velikosti populace a zmén ve struktute
obyvatelstva zpusobené migraci a dlouhodobych zmén v porodnosti a umrtnosti. Starnuti
populace zvysuje celkovou poptavku po nemovitostech, tedy posun poptavkové kiivky

doprava.
Piijmy domacnosti

Zmény na arovni narodniho dichodu a jeho distribuce, mize mit vyznamny vliv na poptavku
po nemovitostech. Nemovitosti jsou bézné zbozi s vysokymi piijmy a elasticitou poptavky,
zvySeni piijma mize vyvolat vétsi procentni narast poptavky. Vzhledem k rastu piijmt budou
lidé spiSe preferovat vlastnictvi nemovitosti nez pronajem. Zvyseni piijma muze vést také ke
koupi druhé nemovitosti jako rekreacni objekt nebo jako investici. Proto se bude kiivka
poptavky po soukromém bydleni posunovat doprava, stejné jako porostou piijmy, naopak pfi

klesani piijmu se bude poptavkova kiivka posouvat doleva.

68 http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
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Socialni trendy

Zivotni styl a socialni trendy, naptiklad preference pozdg&jsiho siatku, miize zménit strukturu
poptavky po domech a celkovou poptavku. Trend pozdéjsich sniatka vedl ke zvySeni poctu

jednotlivych doméacnosti, a tedy ke zvySeni poptavky po nemovitosti.

Urokové sazby

Urokové sazby byly v poslednich letech nizké, v priméru kolem 4,5% ro&né, coz zptsobilo,
ze nemovitosti byly cenové dostupnéjsi a poptavka po nemovitostech se zvysila. Pro

zajimavost v soucasné dob¢ je mozné dosahnout v CR ro¢ni urokové sazby 1 1,5 %.

Dostupnost avéru

Dostupnost aveért je dalsim dulezitym faktorem pii urCovani poptavky po nemovitostech.
Béhem bankovni a finan¢ni krize v letech 2008-09 kleslo poskytovani uvéra, a to snizilo
poptavku po bydleni a zarover snizeni poskytovani Gveéra a snizeni poptavky vedlo k poklesu

cen nemovitosti.

Pronajem

Prongjem nemovitosti je alternativou k vlastnimu bydleni. Pokud jsou vysoké ceny
nemovitosti, je spiSe preferovan pronajem pied koupi nemovitosti. Naopak pokud jsou vysoké

pronajmy, lidé budou spise preferovat nakup vlastniho bydleni.

Budouci zisk

Ocekavani budoucich ziska je dilezitym prvkem u spekulativni poptavky po pozemcich.
Developefi a ostatni investofi ¢asto zakladaji svou soucasnou poptavku po nemovitostech na
zakladé ocekavani budoucich cenovych zmén. Rostouci ceny domt podporuji spekulace o

mozném vydélku a klesajici ceny nemovitosti odrazuji spekulativni nakupy.

5.1.2 Nabidka bydleni

Nabidka vlastniho bydleni je urCena cenou nemovitosti spolu s fadou dalSich determinantu.
Nabidka bydleni je vétsi, pokud rostou ceny nemovitosti. Rostouci ceny doma pobizeji k

vystavbé bydleni a stavajici majitelé se snazi své nemovitosti co nejvyhodnéji prodat.
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Na nasledujicim obrazku je zobrazen pohyb po nabidkové kiivce pti zvySeni ceny a tedy

zvySeni nabizeného mnozstvi.
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Obr. 14. Zvy3eni mnozstvi (Quantity) nabidky v zavislosti na cené (prices)®’

Necenové faktory

Zmeéna cen nemovitosti povede k pohybu po nabidkové kfivce, zatimco necenové faktory

zpusobi posun nabidkové kiivky doprava nebo doleva.

Average
o ise
icd. 52 5 51
f
£200,000 |— = = =fF sifser—{5) —j

=
Cuantity

Copyright: waiw economicionline co,uk

a By uisieg el sl S

Obr. 15. Posun nabidkové kiivky v zavislosti na necenovych faktorech ”°

% http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
7 http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
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Nova vystavba

Vystavbou novych domu se zvySuje nabidka bydleni a nabidkova kfivka se posouva doleva.
Nova stavba domu ale zavisi na nékolika Cinitelich. A to na dostatku stavebnich pozemku, u
kterych muze byt nabidka velmi omezena v kratkodobém horizontu. Dale jestli je dostatek
pracovni sily, nedostatek by snizil nabidku novych domt, stejné tak dostupnost materiali,

stroju na vystavbu apod.

Naklady spojené s novou vystavbou

V ptipadé novostaveb mohou mit stavebni naklady vyznamny vliv na nabidku nového
bydleni. Naklady zahrnuji material na vystavbu, stroje, naklady na pracovni silu a dalsi.
Nedostatek pracovnich sil by mohl napf. tlacit vzhiiru mzdy a tedy zvySeni stavebnich
nakladt, coz by zpusobilo odrazeni investorti od nové vystavby a tedy posun nabidkové

kiivky doleva.

Legislativa

Legislativa muze mit vliv na nabidku bydleni v mnoha ohledech. Ptisny pozadavek na
stavebni povoleni pro novou bytovou vystavbu muze odradit investory od vystavby novych
domut. Naopak omezeni piedpist podpofi novou vystavbu. Vlada mize také zpftisnit nebo
uvolnit omezeni na budovani ve venkovskych oblastech, v zeleném pasu.

Britska vlada zavedla tzv. Home Informace Pack (HIPS) ve snaze urychlit proces nakupu
domu. Nicméng, kritici tvrdi, Ze ptidala novou davku byrokracie do uz i tak dost

preregulovaného trhu.
Dotace

Dotace na vystavbu podpofti nabidku. Takovymi dotacemi jsou napt. dotace pro stavitele

domu pro klicové pracovniky, jako jsou policie, hasiCi a zdravotni pracovnici.

Nové technologie

Aplikace novych stavebnich metod a pouziti novych stavebnich materialt zvysuji rychlost
vystavby. Tim se zvySuje nabidka nemovitosti a diky tomu se zvySuje elasticita nabidky

nemovitosti a nabidka levnéjSich nemovitosti na trhu.
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5.1.3 Rovnovaha na trhu s nemovitostmi

Cena za nemovitost se odrazi v nabidce i poptavce. Stejné jako u vSech vyrobka se bude tvorit
rovnovazna cena, ktera odpovida stietu aktualni poptavky a nabidky. V kratkodobém
horizontu je nabidka pomérné neelasticka vzhledem k tomu, ze trva dlouhou dobu vystavba
novych domu. Proto zvySeni poptavky nebude mit zvlasté velky vliv na ceny nemovitosti.
V prabéhu doby poptavka po bydleni ve Velké Britanii vzrista nepretrzité, zatimco nabidka
zustava stabilni. Ve Velké Britanii je vystavba domu v poslednich letech jednou z
nejpomalejSich v Evropé a to prispélo i k rostouci urovni praimérnych cen.
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Obr. 16. Bod rovnovahy mezi nabidkou (supply) a poptavkou (demand) ™*

Ceny nemovitosti a iirokové sazby

Urokové sazby jsou jednim z nejdalezit&jsich determinant poptavky po bydleni. Maly pokles
urokovych sazeb muze vyvolat velky nartst poptavky po nemovitostech. Niz§i arokové sazby
vedou k niz§im urokovym sazbam hypoték a podporuji nové zajemce, kteti hledaji ke koupi
domy jako investici.

Diky nizkym trokovym sazbam budou lidé s prebytkem prostiedkd investovat spise do

nemovitosti, nez aby nechali penize v bance. Diky této poptavce se zvySuji ceny domu.

" http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
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Obr. 17. Posun bodu rovnovahy pii vétsi poptavce '

Danové bifemeno

Mezi dulezité aspekty, které ovliviuji jak nabidku, tak poptavku po koupi nemovitosti patfi
dan z nemovitosti. Vysoka dafi z nemovitosti zptsobi zvysSeni poptavky po pronajmu, nezli po
koupi vlastniho bydleni a zaroven zvySeni nabidky prodeje nemovitosti, protoze pro stavajici
majitele se vlastnictvi nemovitosti mize zdat méne vyhodné a stejné tak pro potencionalni
kupujici. Zvysenim nabizeného mnozstvi nemovitosti se zaroven postupné€ snizi ceny

nemovitosti, nez se dostane poptavka a nabidka do rovnovazného stavu.

V nasledujicim grafu je porovnani trhu s nemovitostmi s dal§imi evropskymi zemémi.
Z obrazku je patrné, ze nejvétsi podil na trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii maji dvojdomy
(semi-deteched house), nasledné rodinné domy (detached house), poté byty (flats) a ostatni

typy nemovitosti.

& http://www.economicsonline.co.uk/Competitive_markets/The_housing_market.html
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Obr. 18. Srovnani trhi s nemovitostmi v Evropé. Graf popisuje podil jednotlivych typt

nemovitosti v jednotlivych statech”

6 Znalecky posudek

Zpusoby jakymi muzeme informovat o vysledku a zavéru ocenéni mize byt nékolik.

Dle formy se informovani o vysledku déli na tstni, pisemnou a elektronickou podobu.
Moznost informovani o vysledku ustni formou zmiiiuji jen standardy IVS ™, standardy EVS
uvadi, Ze znalecky posudek musi byt vzdy pisemny.”

Ustni sd&leni vysledki by mélo byt vzdy podlozeno nejméné pracovni dokumentaci a
doplnéno minimalné pisemnym shrnutim vysledka.

Podani elektronického znaleckého posudku mé v nékterych statech stejnou vahu, jako
pisemna forma, musi viak byt zabezpeden predepsanymi bezpecnostnimi prvky.”

Zpravy informujici o vysledcich ocenéni mizeme dle obsahu a rozsahu v pisemné nebo

elektronické podobé dale rozdélit dle typu do dalsich skupin:’’

73 http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/File:Distribution_of_population_by_dwelling_type, 2012_%281%29 %28%25_of popula
tion%29_YB14_ll.png

" INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITTEE. International

Valuation Standards Eight Edition. London: IVSC. 2007.

” TEGoVA. European Valuation Standards Sixth Edition. Belgie: TEGoVA. 2009.

7® BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné&. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 136 - 137

77 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 136
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o znalecké posudky

e revizni znalecké posudky

e zpravy o ocenéni

e osveédCeni (certifikaty)

Ve Velké Britanii je za osvédceni (certifikat) o ocenéni prohlasovan dokument, ve kterém

113

znalec potvrzuje Castku pfislusejici dané nemovitosti. “Md vétsinou podobu kratkého
dokumentu, ale v nékterych pripadech miize mit i formu komplexni zpravy. Mimo potvrzeni
této castky obsahuje také datum ocenéni k datu predpokldadané transakce s majetkem, ucel
ocenénti, datum vystaveni osvédcent, predpoklady, z nichz se pri ocefiovani vychdzelo, jméno,
adresu a kvalifikaci znalce. “ ™

Na néasledujicim grafickém schématu (obr. 19) jsou zobrazeny typy a vazby mezi jednotlivymi

zpravami informujicimi o vysledcich oceiovaciho postupu.

Gize byt soucasti zpravy—

Osvadcent (carinikat)
- o Ié_unp!iri:ﬂm
prava ficats
Pﬂ!ﬂ_ﬂ_ | | posudek ) —
o cené (hodnoté) o ocenéni

miajetki {ahodnaceni) ﬂ“mﬂfm“l i
‘o tené (hodnots)
* [certificate]

tize byt soucasti zpravy—
; , -« ; o .. .79
Obr. 19. schéma zprav ocefiovacich postupt a vazeb mezi nimi

Nalezitosti znaleckého posudku dle IVS® a EVS®":
e identifikace znalce a i objednatele, vCetné adres
e datum vypracovani posudku, datum, ke kterému bylo ocenéni
provedeno, datum mistnich Setfeni a uvedeni rozsahu posudku
e zadani, ucel a zamyslené pouziti znaleckého posudku
e identifikace pouzitého ocenovaciho zakladu, ze kterého se vychazelo pii ocenovani,

veetné definice hodnoty, ktera byla stanovovana

78 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 136 - 137

7 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uceni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 137

8 |NTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITTEE. International

Valuation Standards Eight Edition. London: IVSC. 2007.

8 TEGoVA. European Valuation Standards Sixth Edition. Belgie: TEGoVA. 2009.
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e identifikace nemovitosti a jejiho vlastnika

e vSechny omezujici podminky a ptredpoklady spojené se zpracovanim znaleckého
posudku nebo osvédcCeni, zvlaste ty, které jsou neobvyklé nebo maji mimoradny
charakter

e vysledna hodnota

e dolozka ,,Prohlaseni o shodé“ [Compliance Statement] provedeného ocenéni nebo
ohodnoceni v souladu s mezinarodnimi oceflovacimi standardy IVS

e jasné a presné vysvetleni zavért znaleckého posudku tak, aby nebylo pochybnosti

e identifikace majetkovych prav ¢i narokt vztahujicich se k predmétu ocenéni

e popis nemovitosti vCetné informace, jakym zptisobem byla zaméfena — na jaké bazi
(napt. GEA [Gross External Floor Area] — celkova vnéjsi podlahova plocha, GIA
[Gross Internal Floor Area] — celkova vnitini podlahova plocha, NIA [Net Internal
Floor Area] — Gista (skute¢nd) vnitini podlahova plocha, atd.)®

e identifikace veskerych spolupracovnikii, konzultantt, subdodavateli nebo
zprostiedkovateld, veetné uvedeni jejich podilu na vysledcich

e popis piezkoumavanych informaci a udaju, provedenych analyz trhu, pouzitych
principt a postupt ocenéni, vetné vysvétleni podporujicich tyto analyzy, nazory
a zavery

e (iselna identifikace znaleckého posudku

6.1 Znalec

Ve Velké Britanii existuji dva druhy studia kvalifikovanych znalcti. Prvni druh studia je
vysokoskolské studium po dobu jednoho roku. “Absolvent takového studia pak obvykle
zacind své pusobeni v nékteré z poradenskych spolecnosti, u které ziskal i cdastecnou praxi

béhem svého studia na univerzité.  Brumovsky (2011, s. 109)*

Druhou variantou studia jsou vzdélavaci kurzy pod zastitou organizaci RICS (Royal Institute

of Chartered Surveyors) nebo IRRV (Institute of Revenues Rating and Valuation). Na

zaklade absolvovani téchto kurzi mlize absolvent uzivat oznaceni ¢lena téchto organizaci.

8 BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inZenyrstvi, 2011, s. 137
# BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 109
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pripadé organizace RICS se jednd o oznaceni MRICS (Member) nebo FRICS (Fellow) a v
pripadé organizace IRRV je to oznaceni IRRV.
Kromé vyse zminénych organizaci ptisobi ve Velké Britanii i mensi organizace sdruzujici

znalce, které byvaji vice zaméfeny na urcité odvétvi oceriovani.

7 Ocenéni rodinného domu

Ocenéni rodinného domu se ve Velké Britanii provadi pomoci porovnavaci nebo vynosové
metody.

Ziskova metoda se pouziva u nemovitosti, u kterych je zisk zavisly na parametrech, které v
kombinaci zabezpecuji moznou trovei zisku. Jde o nemovitosti, jako jsou napfiklad hotely,
vefejné budovy, kina, divadla, herny, sportovisté, apod., u kterych je nedostatecné mnozstvi
dat pro srovnani at’ uz najmu ¢i prodeje.

Nakladovy zplisob ocenéni se aplikuje u nemovitosti, které nebyly nikdy obchodovany na trhu
s nemovitostmi, a podnikani v nich nevykazuje zadny znatelny zisk v porovnani s naklady na
jejich provoz. Takovymi nemovitostmi jsou napiiklad Skoly, nemocnice, muzea,
krematorium, tovarny ¢i jina praimyslova zafizeni apod.

Rozvojové metody by se mohly pouzit v pfipadé koupé rodinného domu za ucelem piestavby,
rekonstrukce ¢i modernizace. Tyto metody by se pouzily ale zaroven s porovnavaci nebo

vynosovou metodou.

7.1 Porovnavaci zpusob

Pro stanoveni trzni hodnoty rodinného domu se nejcastéji pouziva porovnavaci zptusob
ocenéni (Comparative approach), ktery je nejjednodussi, pokud je dostatek porovnatelnych
objekt. Coz u rodinnych doma ve Velké Britanii zpravidla neni problém, at’ se to tyka
samostatné stojicich domua nebo fadovych rodinnych domi. Ceny rodinnych domi ve Velké

Britanii se tvoii na zaklad€ poctu loZnic a mista, kde se dany dim nachazi.

# BRUMOVSKY, M. Standardizace a harmonizace znaleckého postupu pfi zjisténi obvyklé ceny nemovitosti.
Brno: Vysoké uéeni technické v Brné. Ustav soudniho inzenyrstvi, 2011, s. 109
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Property type 1 bed 2 beds 3 beds 4 beds 5 beds

Domy £294,950 £481,692 £640,712 £851,785 £1,371,465

' {2) (32} 54} (27} (17)
£252,947 £356,852 £656,633

Bty ; = z =
(16) {(22) (3)

Obr. 20. Prehled primérnych cen pii prodeji domu/bytu dle po&tu loznic (beds)®
7.1.1 Postup porovnavaciho zpusobu

Prvotnim predpokladem pro Gsp€sné pouziti porovnavaciho zptsobu je dostatecné mnozstvi
porovnatelnych nemovitosti. Ocefiovana nemovitost by se méla porovnavat, z hlediska mozné
statistické chyby, s minimalné 5 — 10 obdobnymi nemovitostmi. Pfesnost hodnoty ziskané

z porovnavaci metody se pfimo umérné zvysuje s vét§im poctem porovnavanych nemovitosti,
zaroven spolehlivost porovnavaciho zptisobu klesa se stoupajicim po¢tem odchylek u
porovnatelnych nemovitosti. Obdobna nemovitost by méla byt v co nejbliz§im okoli
porovnavané nemovitosti, o piiblizné stejném poctu loznic, dulezity je stejny druh
nemovitosti, priblizné stejného stafi a stavu apod. Idealni pfipadem srovnatelnych nemovitosti
je, ze se odlisnosti pohybuji do 10%. Nemovitosti, které se odliSuji uz o vice nez 40 %, jsou
vice nez nedostacujici pro porovnavaci zpisob. Pro porovnani jsou idealni jiz zrealizované

prodeje obdobnych nemovitosti.

7.2 Vynosovy zpusob

Pro stanoveni vynosového zpusobu (Income approach) se pouzivaji ty

rodinné domy, ve kterych vlastnik nebydli, ale vyuziva je k dal§imu pronajmu.

Hodnota rodinného domu stanovena vynosovym zpusobem se odvozuje od predpokladané
vySe ngjemného snizeného o naklady, které jsou spojeny s vlastnictvim a uzivanim bytu.
Pokud mame dostatek dat, je nejjednodussi vyuzit porovnavaci metodu ke zjisténi trzni
hodnoty. U vynosového zptisobu je potieba analyzovat transakce, a to jak vynosu, tak cen

dosazenych pfi prodeji obdobnych nemovitosti. Z téchto dat 1ze sestavit pomér mezi cenami a
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najmy u obdobnych nemovitosti, které jsou bézné dosahované na trhu v daném case a misté.
Pomérem hodnot Cistého vynosu z nagjemného a cenou nemovitosti ziskame investiéni vynos
z nemovitosti.

U vynosového zpusobu je také dulezité zohlednit n€kolik faktord ovliviyjici budouci cenu

najemného jako napfiiklad pocet loznic, stav objektu apod.

Property type 1 bed 2 beds 3 beds 4 beds 5 beds
Domy £505 pcm £1,200 pcm £1,676 pcm £1,748 pcm £3,453 pcm
{4) (2) (11) 2) (5)
Bty £851 pcm £1,382 pcm E1,576 pcm ) _
! (14) 16) (8

Obr. 21. Prehled primérnych cen pii pronajmu domu/bytu dle po&tu loznic (beds)®

7.2.1 Postup vynosového zpusobu

Pro stanoveni ceny za nemovitost nejprve vypracujeme porovnani s obdobnymi nemovitostmi
na trhu, abychom ziskali Cisty vynos z ngjemného, tedy hruby vynos z ngjemného, ktery je
snizen o naklady spojené s pronajimanim nemovitosti (RV) a piijatelny investi¢ni vynos
neboli urokovou miru. Nasledné vynasobime rocni €isty vynos z ngjemného a vécny rocni
vynos (YPP), ¢imz ziskdme cenu nemovitosti. Nejprve se porovnaji obdobné nemovitosti
stejné, jako tomu bylo u porovnavaci metody a to jak pro cenu obvyklou tak i pro bézné

dosahované naymy u obdobné nemovitosti.
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8 Zavér

Cilem mé diplomové prace bylo zmapovani zpisobtl ocenéni a metod ocenéni pouzivanych
ve Velké Britanii se zaméfenim na rodinné domy. Zejména ukolem prace bylo popsat situaci
na trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii. Srovnat nabidku a poptavku dle vybraného druhu
nemovitosti. Provést charakteristiku zptisobt ocenéni a ocenit vzorovou nemovitost podle
zjisténych metodik vybrané zemé.

Pro vzorové ocenéni rodinného domu jsem pouzila porovnavaci a vynosovou metodu, které se
ve Velké Britanii bézné€ pouzivaji k ocenéni rezidencnich nemovitosti. Ostatni metody
popsané v diplomové praci, které se ve Velké Britanii pouzivaji k ocefiovani, jako je ziskova
metoda, nakladovy zptsob a rozvojové metody, se pro dany typ nemovitosti k ocenéni
nehodily.

Diplomova prace popisuje metody ocenovani pouzivané ve Velké Britanii se zaméfenim na
rodinné domy. Prvni ¢ast diplomové prace obsahuje stru¢nou charakteristiku pojma
pouzivanych pii ocefiovani nemovitosti se zameéfenim na rodinné domy, charakteristiku ploch
uzivanych k oceilovani, popis legislativnich uprav ocefiovani a popis vSech pouzivanych
oceniovacich metod. Dalsi Cast je vénovana analyze trhu s nemovitostmi ve Velké Britanii s
prehledem hlavnich faktort ovliviiujicich nabidku a poptavku po nemovitostech ve Velké
Britanii a srovnani cen nemovitosti v riznych ¢astech Velké Britanie. Posledni Cast je
vénovana znaleckému posudku a metodam pouzivanym k ocenéni rodinného domu. Popsané
metody jsou nasledné prakticky pouzity v pfiloze na vzorovém posudku rodinného domu

v Londyné.

K dané problematice nebylo piili§ zdroji informaci, hlavnim podkladem pro mé badani byla
Cervena kniha (Red Book) a s ni spojené piedpisy, dale informace od byvalého realitniho
maklétre z Velké Britanie a rizné disertacni a diplomové prace z minulych let. Kromé
disertacnich a diplomovych praci byla vétsina zdroju v anglickém jazyce a t€zko dostupna.
Ostatni zdroje v Ceském jazyce byly ve velké mite stru¢né a vétSinou vychazely ze stejnych
zdrojti jako ja pfi psani své diplomové prace.

Metody ocetiovani ve Velké Britanii se oproti Ceské republice piilis nelisi, co se tyde
porovnavaciho, nakladového a vynosového zptsobu ocenéni, ale ve Velké Britanii je
ocenovani roz§ifenéjsi a komplexnéjsi i pro dalsi typy obvykle ne pfili§ prodavanych
nemovitosti. Vice se Ceska Republika rozchazi s predpisy ve Velké Britanii, které uréuj

velikost ploch.
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Podafilo se mi, i ptes tyto piekazky, zjistit dostatek informaci o metodice oceriovani ve Velké
Britanii a to i za pomoci kolegli z Velké Britanie, ktefi se pohybuji na mistnim trhu, ktefi
moje zaveéry potvrdili. Tyto zavéry jsou piehledné a bylo by vhodné, pokud by se v ramci
Evropské unie jako jednotného trhu pouzivaly stejné metodiky ocefiovani nebo piipadné v
ramci dalSiho zkoumani doslo k nalezeni metodiky pro spole¢ny Evropsky trh s rezidenénim

bydlenim stejné tak i pro oblast ocefiovani v§ech druhti nemovitych véci.
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PRILOHA 1

Adresa:
72 Elsenham Road
Londyn E12
Velka Britanie

Znalecky posudek pro ocenéni reziden¢ni nemovitosti

“profesionalni nazor na ocenéni nemovitosti pro urceny ucel*

({9 RICS | EEE.
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1.0

2.0

3.0

4.0

50

6.0

7.0

8.0

9.0

Klient:

Vysoké u€eni technické v Brné
Ustav soudniho inzenyrstvi
Udolni 244/53, 602 00 Brno
Instrukce klienta:

Ocenéni rodinného domu obvyklymi metodami pouzivanymi ve Velké Britanii.

Predmét ocenéni:

Radovy rodinny déim se dvéma nadzemnimi podlazimi.
Stari stavby: 30 let

Rekonstrukce: pred 5 lety

Vyuziti rodinného domu:

V soucasné dobé€ neni dim ani pronajiman ani obyvan.

Datum mistniho Setreni:

1. kvétna 2015

Omezeni:

Nejsou znama zadna omezeni

Popis predmétu ocenéni:
Jedna se o tradi¢ni dvoupodlazni fadovy dim s pfizemni kuchyni vedouci do zahrady

za rodinnym domem.

Situace ocenovaného rodinného domu:
Rodinny dim se nachazi na okraji centra mésta Londyn. V méstské casti Ilford

s dobrou dostupnosti do centra mésta Londyn. V okoli veskera obCanska vybavenost.

Dispozice:
Prvni nadzemni podlazi: chodba, koupelna, komora, kuchyn, obyvaci pokoj

Druhé nadzemni podlazi: 3 loznice

PrisluSenstvi:

zadné dalsi prislusenstvi k nemovitosti nenalezi
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10.0

11.0

12.0

13.0

14.0

15.0

Konstrukce:

Zdi: zdéné

Stiecha: sedlova pokryta palenymi taskami
Stropy: drevéné

Okna: plastova

Inzenyrské sité:
Nemovitost je pfipojena na vefejny vodovod z ulice, vefejnou kanalizani sit’ z ulice,

na zemni elektricky kabel 400 V a na vefejny plynovod z ulice. Centralni vytapéni.

Pristupové cesty:

K nemovitosti je pfistup z verejné komunikace.

Obecné podminky:
Nemovitost odpovida stafi stavby, zadné vyznamné zavady nebyly zaznamenany.
Nemovitost je umisténa v zadané lokalité, nejsou zde znama zadna omezeni, ani skryté

zavady, které by branily uvedeni na trh s nemovitostmi.

Zivotni prostiedi:
Nejsou planové vystavby dalnic nebo jinych rusivych vliva v okoli, které by mohly

mit negativni vliv na nemovitost, nebo jeji uzivani.

Podlahova plocha:

Cista prodejni plocha: 91 m?
Obyvaci pokoj: 8.32x3.86 m?
chodba: 4.1x1.51 m?
komora: 3.3x2.17 m?
kuchyii: 4.22x2.78 m*
loznice 1: 3.75x3.65 m”
loZnice 2: 4.6x3.6 m*

loznice 3: 1.77x2.71 m*
koupelna: 2.18x2 m*
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16.0 Ocenéni nemovitosti:

16.1 Porovnavaci metoda:

Porovnavaci metoda ocenéni vychazi z porovnani predmétu ocenéni se stejnym nebo
obdobnym predmétem a cenou sjednanou pii jeho prodeji, pfip. cenou inzerovanou.

Pro ocenéni daného rodinného domu byla pouzita multikriterialni metoda pfimého porovnani.
Princip metody spociva v tom, ze z databaze znalce o realizovanych resp. inzerovanych
prodejich podobnych rodinnych domi je pomoci indext odliSnosti z cen srovnavacich
rodinnych domli odvozena hodnota ocefiovaného rodinného domu. Odlisnosti jednotlivych
bytd byly zohlednény koeficienty K1 az K7, z nichz byl vypocten index odlisnosti 10.

Z takto ziskané hodnoty je naslednym statistickym vyhodnocenim zjisténa hodnota primérna,
minimalni a maximalni, dale smérodatna odchylka a variaéni koeficienty.

K porovnani byly pouzity nabidky rodinnych domu k prodeji v lokalité Ilford, konkrétné okoli
Manor park. Rodinné domy pro porovnavaci metodu maji vSechny 3 loznice, stejné jako
prfedmét ocenéni, jsou piiblizné o stejné Cisté prodejni plose.

16.1.1 Vypocet:

Cena
Cena . N .
¢ | pozadovand | Ke |CoRPOTdukE) 4, K2 K3 K4 K5 K6 K7 o |occiovanch
resp. zaplacend fia pramen ceny o Objek‘tl}
odvozena
Cista L pocet N , "
£ £ prodejni technicky oby vacich pocet park(y)vyam zahrada sklep AIX, - £
stav . koupelen stani K7
plocha pokoju
1 385000 0.90 346 500 1.00 0.90 1.05 1.05 1.05 1.00 1.00 1.04 332577
2 280 000 0.90 252 000 0.95 0.90 1.00 1.00 1.00 0.95 1.00 0.81 310 249
3 350 000 0.90 315000 0.95 1.00 1.05 1.00 1.00 1.00 1.05 1.05 300 752
4 325000 0.90 292 500 1.00 0.90 1.05 1.00 1.00 1.00 1.00 0.95 309 524
5 320 000 0.90 288 000 1.00 0.90 1.05 1.05 1.00 1.00 1.00 0.99 290 249
6 299 995 0.90 269 996 0.95 0.95 1.00 1.00 1.00 0.95 1.00 0.86 314 909
7 349 995 0.90 314 996 1.00 1.00 1.00 1.00 1.05 1.00 1.00 1.05 299 996
8 375000 0.90 337 500 1.00 1.00 1.00 1.05 1.10 1.00 1.00 1.16 292208
9 339 000 0.90 305 100 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 305 100
10 365 000 0.90 328 500 1.05 0.90 1.05 1.10 1.05 1.00 1.05 1.20 272 988
Celkem p ramér £ 302 855
Minimum £ 272 988
Maximum £ 332 577
Smérodatna vyberova odchy lka s 16 020
Pravdépodobna spodni hranice pramér - s 286 835
Pravdép odobna horni hranice pramér + s 318 875
K Koeficient redukce na pramen ceny
K1 Koeficient upravy na Cistou prodejni plochu
K2 Koeficient upravy natechnicky stav
K3 Koeficient upravy napocet oby vacich pokoji
K4 Koeficient upravy napocet koupelen
K5 Koeficient upravy na parkovaci stani
K6 Koeficient upravy nazahrady
K7 Koeficient upravy na sklep
Koeficient upravy na pramen zjiSténi ceny : skute¢na kupni cena: K g = 1,00, u inzerce pfimétené nizsi

10 Index odliSnosti 10 = (K1 xK2 x K3 xK4 xK5 xK6 x K7)

U oceniovaného objektu se pii pfimém porovnani mezi objekty srovnavacimi a ocenovany m uvazuji vSechny koeficienty rovny 1,00
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16.2 Vynosovd metoda:

Vynosova metoda vychazi podobné jako porovnavaci metoda nejdiive z porovnani se stejnym
nebo obdobnym predmétem a uvazuje se zde s porovnanim ¢istych vynosu z

meésicniho najemného sjednaného pii prondjmu, pfip. inzerovaného.

Toto porovnani se provadi stejné jako u porovnavaci metody za pouziti multikriterialni
metody pifimého porovnani.

Ze ziskanych hodnot je naslednym statistickym vyhodnocenim zjisténa hodnota primérna,
minimalni a maximalni, dale smérodatna odchylka a variaéni koeficienty.

Cenu nemovitosti ziskdme vynasobenim €istého rocniho vynosu a vécnym rocnim vynosem,
kde ro¢ni investi¢ni vynos se uvazuje obvyklych 8 % s navratnosti investice do 12 let.

K porovnani byly pouzity nabidky pronajmu rodinnych domu v lokalité IIford, konkrétné
okoli Manor park. Rodinné domy pro porovnavaci metodu maji v§echny 3 loznice, stejné jako

prfedmét ocenéni, jsou piiblizné o stejné Cisté prodejni plose.

16.2.1 Vypocet:

Cena
Cena . N .
¢ | pozadovand | Ke |CoRPOTduke) 4, K2 K3 K4 K5 K6 K7 o |occiovanch
resp. zaplacend fia pramen ceny o Objek‘tl}
odvozena
s pocet M
£ £ plocha technicky oby vacich pocet vybaveni | zahrada sklep Kl .ox K¢
stav . koupelen K7
pokoju
1 1699 0.90 1529 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1529
2 1700 1.00 1700 1.00 0.95 1.05 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1704
3 1900 0.90 1710 1.10 1.00 1.05 1.05 1.05 1.00 1.05 1.27 1343
4 1750 0.90 1575 1.00 1.00 1.05 1.10 1.00 1.00 1.05 1.16 1364
5 1700 1.00 1700 1.00 1.00 0.95 1.05 1.00 1.00 1.00 1.00 1704
6 1700 1.00 1700 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1700
7 1650 0.90 1485 0.95 0.95 1.00 1.00 0.90 1.00 1.00 0.81 1828
8 1650 0.90 1485 0.95 0.95 1.00 1.00 0.90 1.00 1.00 0.81 1828
9 1650 0.90 1485 0.95 0.95 1.00 1.00 0.90 1.00 1.00 0.81 1828
10 1500 0.90 1350 0.90 0.90 1.05 1.00 0.90 1.00 1.00 0.77 1764
Celkem pramér £ 1659
Minimum £ 1343
Maximum £ 1828
Smérodatna vyberova odchy lka s 184
Pravdépodobna spodni hranice pramér - s 1475
Pravdép odobna horni hranice pramér + s 1844
K Koeficient redukce na pramen ceny
K1 Koeficient upravy na Cistou prodejni plochu
K2 Kocficient upravy natechnicky stav
K3 Koeficient upravy napocet oby vacich pokoji
K4 Koeficient upravy napocet koupelen
K5 Koeficient upravy navybaveni
K6 Koeficient upravy nazahrady
K7 Koeficient upravy na sklep
Koeficient upravy na pramen zjiSténi ceny : skute¢na kupni cena: K g = 1,00, u inzerce pfimeétené niz$i
10 Indexodli$nosti 10 = (K1 xK2xK3 xK4 xK5 xK6 xK7)
U ocenovaného objektu se pfi pfimém porovnani mezi objekty srovnavacimi a ocenovany m uvazuji vSechny koeficienty rovny 1,00
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100%
i[%]

cena nemovitosti = ro¢ni Cisty zisk *

cena nemovitosti = ( 1650%12) *% =247500 £

17.0 Zavér:

Vypoctena cena rodinného domu porovnavacim zpasobem je 303 000 £ (slovy: tfi sta tii tisic
liber), cena nemovitosti vypoctena vynosovym zpusobem je 247 500 £ (slovy dvé sta Ctyficet
sedm tisic pét set liber).

Po zvazeni vSech kladl a zaporti ocefiovaného rodinného domu, vzhledem k vynosim a
dosahovanych cen za prodej rodinnych domt v dané Casti mésta Londyn, poptavce na
realitnim trhu k datu ocenéni po tomto segmentu trhu, na zdkladé vyse vypoctenych hodnot,
urCil znalec cenu nemovitosti aritmetickym pramérem z vypoctenych hodnot a to 280 000 £

(slovy dvé sta osmdesat tisic liber).

Znalecky posudek je doplnén piilozenymi podminkami. Ugelem znaleckého posudku je
poskytnout doporuceni ohledné trzni hodnoty nemovitosti.

Znalecky posudek ¢islo 01-01/2015

V Londyné dne 2. Kvétna 2015

it -
..-;r;..{?;i.-'.‘:,-ﬂ.ex{-{’,"z:—;\_
v,

Ing. Diana Banzetova
10 Strone Road
London E12
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Znalecky posudek pro ocenéni reziden¢ni nemovitosti — pravidla a podminky

(Vklada se spolecné s oceniovacim posudkem)

Cile:
Tato zprava vyjadfuje nazor znalce na hodnotu nemovitosti s ohledem na zadany ucel
ocenéni. Je dulezité, aby klient dostatecné specifikoval ucel ocenéni, pro ktery je posudek

vytvoren. Znalecky posudek je vytvoren na zaklade¢ ucelu stanoveného klientem.

Pokud neurcite jinak, predpokladame, ze chcete znat trzni hodnotu nemovitosti, jak je

uvedeno definici RISC - posuzovacich a oceriovacich standardu, ktera je nasledujici:

"odhadovana ¢astka majetku, ktery by k datu ocenéni mél byt umyslné sménén mezi

prodavajicim a kupujicim a kde obé¢ strany jednaji védomé, obezietné a bez donuceni".

Ohledani nemovitosti:
Zavazujeme se provést vizualni prizkum nemovitosti, a to v rozsahu, ktery je pfistupny a
bezpecny. Zavazujeme se provést kompletni prizkum nemovitosti. Pokud si piejete

podrobnéjsi prizkum, pozadejte o podrobny stavebni prazkum.

Méreni nemovitosti:
Vsechna méteni, ktera provedeme, budou v souladu s kodexem méfici praxe vydané RISC.
Pokud z jakéhokoliv divodu vyuzijeme jinych metod, bude to uvedeno ve znaleckém

posudku.

Co budeme predpokladat:

Za celem splnéni prislusnych pozadavki RICS posuzovacich a ocefiovacich manuald, bude
odhadce predpokladat nasledujici:

1. Nebyl pouzit zadny Skodlivy nebo nebezpecny material pii vystavbé nemovitosti,
neexistuje zde zadna kontaminace zemé ani v okoli.

2. Nejsou zde zadna neodivodnéna omezeni

3. Zadna pravni nebo jind omezeni vyplyvajici ze zakona nemaji vliv na majetek a jeho
hodnotu.

4. Neni zde pritomen radon

54



Pokud mate jiny posudek o technickém stavu nemovitosti, predlozte ho prosim nasSim
znalcim a odhadcim, takovy posudek mize zménit nase ocenéni. Pokud se tyto zpravy

vztahuji k rekonstrukcim nemovitosti je nezbytné je predlozit.

Doporuceni:

Pokud potiebujete ocenéni, protoze mate v planu koupit nemovitost, mél by vas advokat
provést nezbytna ohledani a Setfeni o vlastnickych pravech nemovitosti, zda—li osoba
prodavajici nemovitost je opravdu vlastnikem nemovitosti a mel by zkontrolovat dalsi

planovany vyvoj v okoli. O vysledcich jeho Setfeni bychom méli byt informovani.

Plagiatorstvi:
Znalecky posudek bude poskytnut pro vase vlastni pouziti, za ucelem, ktery jste si vyzadali.
Posudek je chranén autorskymi pravy, jakakoliv kopie bez naseho védomi je povazovana za

plagiatorstvi.

Poradenstvi:

Casto mate spoustu dotazil pred vyhotovenim posudku, je to pochopitelné, ale pozor,
jakékoliv informace, které vam poskytneme pied vyhotovenim posudku, maji sva piirozena
omezeni a je mozné, ze mohou vést k nedorozuméni. Proto byste neméli provadét zadnou
akci, jako koupi nemovitosti, pfed obdrzenim, pfectenim a dostateCnym pochopenim naseho

znaleckého posudku.

Zakladni pokyny k oceniovacimu posudku

e Pokud néfemu ohledné posudku nerozumite, kontaktujte nas.

e Obsah posudku projdéte s nasim odhadcem

e Chcete-li si byt jisti, ze vSe spravné funguje, jako centralni topeni, zda do nemovitosti
nezatéka apod., kontaktujte svého zprostfedkovatele, my jsme zadné podrobné
kontroly neprovadéli

e Pokud chcete védet o veSkerych stavebnich povolenich, pravu pfistupu apod.
kontaktujte svého zprostredkovatele

e Informace o kontaminaci pudy apod. si zjistéte u svého zprostiedkovatele

e Pokud se chystate na renovaci nebo prestavbu, meli byste kontaktovat mistni urady
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Pti vySetfovani rozsahu pfipadnych vad mtuzeme jit nad ramec standardni kontroly
napft. zvednutim koberce nebo podlahové desky, a tim mtzeme odhalit vice vaznych
problému. Ohledani na hornich ¢astech budovy mohou zahrnovat pouziti drahého
leSent.

Ustiedni topeni a topné zafizeni by mé&la byt otestovana, neZ si koupite nemovitost a
nasledné v pravidelnych intervalech.

Poradenstvi v oblasti azbestu 1ze ziskat od ministerstva zivotniho prostfedi v mistnim
Setfeni. M¢éli byste si byt védomi moznych zdravotnich rizik, ktera mohou ovlivnit
hodnotu a budouci prodejnost nemovitosti.

Pro vase vlastni bezpeci by zde mély byt umisténé kourové hlasice, detektory oxidu

uhelnatého atd. a mély by byt pravidelné kontrolovany.
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