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Abstrakt

Diplomova prace se =zabyva problematikou ocenovani budov spole¢nosti
AREAL SLATINA, as. Na zéaklad¢ teoretickych podklada jsou vymezeny vyhody a
nevyhody jednotlivych ocefiovacich pfistupt. Zamér prace je navrhnout optimalni

metodu ocenovani S ptihlédnutim ke specifikiim trhu a zdmeértim spole¢nosti.

Abstract

This thesis is focused on the valuation of buildings of the company
AREAL SLATINA, as. Based on the theoretical background we defined advantages and
disadvantages of valuation approaches. The purpose of the thesisis to propose an optimal
valuation method while taking into account the specifics of the market and intentions of

the Company.

Klicova slova

Ocenlovani nemovitosti, trzni cena, UCetni ocenéni, vynosova metoda, porovndvaci

metoda, nakladova metoda
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Uvod

V dnesni dobé je hodnota pfifazovana neustale a v podstaté v§emu, co uzivame, s ¢im se
potkavame, nebo co vlastnime. V soucasnosti existuje vice zpiisobll, jak majetek ocenit,
tedy vyjadfit jeho hodnotu Ci cenu. Dand metoda je v zasadé zavisla na prilezitosti ¢i

ucelu, za jakym se majetek ocenuje.

Ocenovani ptredstavuje koncept nikoli jen teoreticky, ale také individudlni, jenz se ve
vét§ing piipadii vyznaduje témét absolutni subjektivitou. Spatné ocendni miize pro Gidetni
jednotku predstavovat vazné disledky ve vice situacich. Mohou byt zkresleny informace
0 stavu a pohybu majetku, a tim tak poruseny zakladni ucetni zasady a pravni predpisy,
¢i kuptikladu zkreslena predstava spole¢nosti o hodnoté nemovitosti se pfi jejim prodeji

nebo koupi miize znac¢né prodrazit.

I kdyZ je problematika ocefiovani velice rozsahlé téma, tak se pro Ucely této diplomové
prace zaméfime pouze na skupinu dlouhodobého majetku, konkrétn€ na ocenovani
nemovitosti - budov. Jako zkoumany subjekt byla vybrana spolecnost, ktera se

specializuje na prondjem komercnich prostor v nejvétsi prumyslové zoné Brna.

Diplomova prace na téma Ocenovani vybrané skupiny majetku Dot¢eného subjektu bude
roz¢lenéna do tii ¢asti. V prvni ¢asti se zamétime na teoretickd vychodiska prace, ktera
budou nasledné implementovana do specifickych podminek firmy. V druhé, analytické
Casti, bude stru¢né¢ predstavena spoleCnost, a nasledné provedena analyza jejiho
soucasného stavu. Zamétime na polohu, vnéjsi vlivy a jiné faktory ovliviiujici hodnotu
nemovitosti. Nasledné uréime hodnotu jedné z budov spole€nosti pomoci vybranych
oceniovacich metod. Poznatky a vysledky analyz budou slouzit jako podklad pro
formulaci doporuceni a vlastnich navrhii v zavérecné sekci prace, které by mohla
spolec¢nost vyuzit pro efektivni vybér oceniovaciho ptistupu vystihujiciho charakter firmy

aspecifikatrhu i lokality.

Pro zpracovani diplomové prace mi Dotéeny subjekt poskytnul pottebné podklady a

informace, jako napiiklad technickou dokumentaci budov, tidaje z finan¢niho ucetnictvi,

apod.
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Cile prace, metody a postupy zpracovani

Dotceny subjekt v soucasné dobé nabizi k pronajmu celkem 12 budov. Nemovitosti
(pozemky, stavby 1 nedokoncené stavby) tvoii zhruba 90 % celkovych aktiv spolecnosti.
Optimalni metoda cenéni budov je tedy kriticka pro vypovidajici schopnost o celkové

hodnot¢ spole¢nosti.

Ocenéni budov bude zpracovano na zakladé vlastniho ohledani nemovitosti, spole¢né s
informacemi ziskanymi z katastru nemovitosti a internich dat firmy. Poznatky a vysledky

budou konzultovany s vedenim spole¢nosti.

Hlavnim cilem teoretické ¢asti diplomové prace je seznamit Se S problematikou
oceflovani nemovitosti prostfednictvim popisu vybranych existujicich metod ocenovani,
k ¢emuz bude pouzita zejména metoda deskripce. Nejvétsi pozornost bude kladena na
trzni pfistupy ocenlovani, které nejlépe odrazeji aktudlni hodnotu nemovitosti. Dalsi
dilezitou skupinu metod tvoii majetkova ocenéni vychazejici z Gcetnich hodnot, tedy z
historickych cen. Uetni data podnikt se vsak diky mnoha legalnim upravam mohou
znac¢né liSit od skuteCnosti, a proto miZze v kone¢ném ocenéni nemovitosti takovymito
metodami dojit ke zkresleni findlni hodnoty ocenéni podniku. Systém ucetnich metod
ocefiovani Ceské republiky bude taktéZ porovnan s piistupy ocenéni podle Mezinarodnich

standardt ucetniho vykaznictvi (IFRS).

V analytické ¢asti pomoci teoretickych vychodisek ptedchazejici sekce poukazeme
pomoci metody komparace na vyhody a nevyhody jednotlivych oceiiovacich ptistupti.
Nasledné aplikujeme nékteré z metod ocenéni k urceni hodnoty konkrétni budovy

spole¢nosti. K tomu bude pouzita metoda analyzy, syntézy a taktéZ metoda komparace.

Cilem diplomové prace je na zaklad¢ teoretickych poznatkii a zavért z provedené analyzy
navrhnout pro vybranou skupinu maetku — budov — optimalni metodiku ocenovani.

Doporucend metodika by méla respektovat specifika a charakter spole¢nosti.
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1 Teoreticka vychodiska prace

1.1 Zakladni pojmy z oblasti oceiovani nemovitosti

1.1.1 Nemovitost, pozemek, stavba

Od 1. ledna 2014 vstoupil v u¢innost zakon ¢. 89/2012 Sb., obCansky zékonik (dale ,,Novy
obcCansky zakonik* nebo ,,NOZ*). Novy obCansky zdkonik piinesl celou fadu zmén i v

oblasti nemovitosti. Napf. pojem nemovitost zanika a je nahrazen pojmem véc nemovita
[1].

Podle § 496 NOZ [2] véci délime na hmotné a nehmotné.

1. ,,Hmotna véc je ovladatelna cast vnéjsiho svéta, ktera ma povahu samostatného
predmétu.
2. ,,Nehmotné veéci jsou prava, jejichz povaha to pripousti, a jiné véci bez hmotné

podstaty.
Definice ,,Véci movitych a nemovitych“ dle § 498 Nového obCanského zakoniku [2]:

1. ,, Nemovité veci jsou pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym
urcenim, jakoz i vécnda prava k nim, a prava, kterda za nemovité véci prohlasi
zdkon. Stanovi-1i jiny pravni predpis, Ze urcita véc neni soucasti pozemku, a nelze-
li takovou vec prenést z mista na misto bez poruseni jeji podstaty, je i tato véc

I3

nemovita.

3

2., Veskeré dalsi véci, at je jejich podstata hmotna nebo nehmotna, jsou movité.

Pozemek mlZeme upfesnit jako ¢ast zemského povrchu oddélenou od sousednich ¢asti
hranici izemné spravni, vlastnickou, eviden¢ni, kvalitativni nebo rozliSenou zplisobem

vyuziti [3, str. 8].

Pod pojmem stavba rozumime s pozemkem pevné spojeny objekt, ktery neni soucasti
pozemku a je vysledkem lidské Cinnosti. K jejimu vzniku je potieba pozemek, na kterém
by mohla vzniknout, vyjimecné¢ miize stavba vzniknout na jiné stavbé. Stavbu neni mozné

pifemistovat, aniz by zanikla. Jeji dulezitou vlastnosti je omezena Zivotnost, ktera je
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determinovana jejich technickymi vlastnostmi a ekonomickou vyuzitelnosti, poptipade

pravnimi podminkami napf. v piipadé staveb docasnych [4, str. 10-11].
Zakon o €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku [5] v § 3 d€li stavby na:
a) ,, stavby pozemni, kterymi jsou

1. budovy, jimiz se rozumi stavby prostorové soustiedené a navenek previzné
uzavirené obvodovymi stenami a stresnimi konstrukcemi, s jednim nebo vice
ohranicenymi uzitkovymi prostory,

2. jednotky,

3. venkovni upravy”,

b) ,,stavby inzenyrské a specialni pozemni, kterymi jsou stavby dopravni, vodni, pro
rozvod energii a vody, kanalizace, veze, stozary, kominy, plochy a upravy uzemi,

3

studny a dalsi stavby specialniho charakteru
¢) ,,vodni nadrze a rybniky“,
d) ,,jiné stavby*.

Novy obc¢ansky zakonik zasahl i do oblasti staveb. Lze ptedeslat, ze novela nic neméni
na vlastnim zptisobu ocenéni staveb. V souladu se zasadou superficies solo cedit! se bude
cena stavby pricitat k cené pozemku (stavba je chapana jako zhodnoceni pozemku - § 10
odst. 8). V ptipad¢ odlisného vlastnictvi stavby a pozemky bude jejich cena uvedena

pochopiteln¢ samostatné [6].

1.1.2 Zastavéna plocha, podlahova plocha, obestavény prostor

Obestavény prostor (Op)

Obestaveény prostor je mozné vypocist nékolika metodami. NejCastéji se pouziva vypocet
podle ocetiovaciho predpisu a podle CSN 734055 Vypodet obestavéného prostoru
pozemnich stavebnich objektu [3, str. 11].

Obestavény prostor definujeme jako prostorové vymezeni stavebniho objektu

ohrani¢eného vnéj$imi vymezujicimi plochami [7, str. 25].

! Zasada superficies solo cedit, znama jiz z dob fimského prava, v prekladu znamena ,,povrch ustupuje
pozemku*.
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Pii pouziti normy CSN 734055 plati podminka, Ze pfi vypoétu musime byt schopni
vytvofit objektu obalovy plast, nebo alespoil vymezit obalové plochy vedené vnéjSimi
lici stavebnich ¢asti, v opacném piipad¢ neni aplikace normy mozna. Norma plati pii
vypoctu obestavéného prostoru pozemnich staveb, jejichz rozsah lze vyjadiit mérnou
jednotkou — m3 obestavéného prostoru [8, str. 26].

Obestavény prostor se urci podle vzorce scitajici obestavéné prostory jednotlivych
stavebné odlisnych ¢asti pozemniho stavebniho objektu (zakladi O, spodni ¢asti objektu

Os, vrchni ¢asti objektu Oy a zastieSeni Ox [7, str. 28].
OP = OZ + OS + OV + Ot [7, str. 28]

Obestavény prostor stavby se vypocte jako soucet obestavéného prostoru spodni stavby,

vrchni stavby a zastfeSeni. Obestavény prostor zakladu se neuvazuje [3, str. 11].

Zastavéna plocha (ZP)

Zastavéna plocha stavby je plocha ohrani¢ena ortogonalnimi pruméty vnéjsiho lice
svislych konstrukei vSech nadzemnich i podzemnich podlazi do vodorovné roviny
[3, str. 11]. Je to jeden z hlavnich parametri vétSinou dostupny v inzeratech z tiskovin

nebo Internetu a je podstatny pii ocefiovani nemovitosti u vSech zminovanych metod.

Podlahova plocha (PP)

Termin podlahova plocha je stanoven ve vice ptedpisech, pro tcely této prace uvedeme
alespon zakladni definici dle zakona 151/1997 Sb., o ocenovani majetku [5]: ,, Podlahova
plocha bytu nebo nebytového prostoru je soucet vSech plosnych vymér podlah

Jjednotlivych mistnosti a prostor tvoricich prislusenstvi bytu nebo nebytového prostoru.”

1.2 Systém ocenovani nemovitosti v CR

Ve spojitosti s fiskalnimi zajmy statu vyvstava potieba zajistit danovy zaklad, ke kterému
je vyuzivana cena nemovitosti. Aby doslo k naplnéni téchto z4jmd, je praktické a zifejme
1 nezbytné nutné mit po ruce pravni normu, kterd by slouzila k jednoduchému zjisténi
ceny nemovitosti, pficemz z vice divodli toto stanoveni ceny musi byt naprosto

jednoznaéné [9, str. 21].
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Pti tvorbé takovéto ceny je samoziejmé maximalni snaha o jeji navrzeni tak, aby byla
v souladu s podminkami odpovidajicimi skute¢nému trhu s nemovitostmi. Nasledkem by

byl pokud mozno spravedlivy odvod do statniho rozpoctu [9, str. 21].

Na druhé strané stoji skute¢né trzni prostiedi, které se odmita podrobit jakymkoli uméle
vytvofenym pravidlim. Nemovitosti jsou svym zpusobem nezaménitelné a jedinecné a
jejich hodnota je ovliviiovana ohromnym poctem nejriznéjSich cenotvornych stimula
vcetn¢ faktoru Casu, ze i pii sebelepsi snaze je nelze technicky zobecnit a pojmout do

jednodussich schémat vyzadovanych pravnim piedpisem [9, str. 21].

V Ceské republice tedy existuji dva zakladni sméry ocefiovani nemovitosti. Tyto sméry
jsou natolik odliSné, Ze jejich vysledky nelze zaménovat. Kazdy z téchto pfistupt se od
sebe znacné 1i81 v ohledu na pouZita pravidla a zdkony. Oba koncepty maji fadu synonym,

jejich nazvy tedy nelze vnimat dogmaticky [10].

Znalci se mohou ve znaleckych posudcich vyjadfovat jak cené administrativni (zjisténé),
tak i k analyze obvyklé ceny (trzni hodnoty). Odhadci se na rozdil vyjadiuji pouze k trzni

hodnoté, jinak fe¢eno obvyklé cené? [11, str. 8].

Do védni discipliny ocefiovani nemovitosti v Ceské republice se promitlo vice neZ
Ctyticet let, béhem kterych dominovalo administrativni oceflovani nemovitosti, kdezto
zapadu vladlo ocenéni na trznich principech. Z tohoto diivodu je v tomto ohledu v Ceské
republice znat jista strnulost a zaziti fady principti a zésad jak u odborné, tak 1 laické

vefejnosti, které prezivaji dodnes [10].

Leckdy napft. zhotovitel ocenéni nemovitosti aplikuje postupy administrativniho ocenéni
v situaci, kdy je vyzadovano urceni trzni hodnoty nemovitosti. I laickd spole¢nost ma
v tomto ohledu ustélené klamné pfedstavy spocivajici v tom, Ze se ocenéni nemovitosti
uskuteciiuje pomoci zadani parametrii nemovitosti do ur¢itého slozitého vzorce, ktery

zajisti exaktni hodnotu vy¢islenou s halétfovou presnosti [10].

Ocetiovani nemovitosti v Ceské republice vychazi ze zakona & 151/1997 Sb.,
0 oceniovani majetku a o zméné nékterych zakont. Zdkon udava, ve kterych ptipadech se

aplikuje administrativni anebo trzni ocenéni nemovitosti [5].

2 Tématika znalct a odhadcti bude déle rozebrana v nasledujicich kapitolach
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Administrativniho ocefiovani se vyuziva zejména v piipadech, kdy je tato metoda
pozadovana zékonem o oceniovani majetku a jeho platné provadéci vyhlasky. VSeobecné
se jedna o pfipady souvisejici s fiskalnimi zajmy statu, s cenovou regulaci v ptipadech
vazby na statni rozpocet, nejedna se tedy o volné sjednavani cen [9, str. 10]. Jako piiklad
mizeme uvést napiiklad ocenéni nemovitosti pro ur¢eni dané z prevodu nemovitosti [10].
Administrativni ocenéni se ndm sice snazi poskytnout ur¢itou reflexi trhu, tyto snahy vSak
nevedou K optimalnimu cili a vysledek v nejlepsim piipadé za trhem zna¢né pokulhava

[9, str. 10].

Na druhé¢ strané€ ocenovani na trznich principech nachazi své uplatnéni v situacich, kdy je
poZadovanym vystupem trZzni hodnota nebo hodnoty na ni zaloZené. TrZzni ocenéni se
kupftikladu typicky vyuZziva pro potieby zajiSténi ivéru nemovitou zastavou, typicky pro
zajisténi hypotécniho uveru. V pripad¢ trzniho oceniovani neni zakonem stanoven zadny
ur¢ity rezim nebo postup, kterym by se mélo postupovat. Ocenovatel by se mél fidit svymi

moralnimi zdsadami, obecné¢ uzndvanou teorii a v piipadé ocenéni pro banku, jeji

metodikou [10].

1.3 Cena a hodnota

Cena je termin oznacujici nabizenou, poZzadovanou nebo skute¢né zaplacenou ¢astku za
zbozi ¢i sluzbu [7, str. 46]. Cenou v obecném pojeti se rozumi exaktné vyjadiena ¢astka,
tedy presné Cislo konkrétné vyjadiujici mnozstvi penéznich jednotek, které jsou
ekvivalentem urcité véci. Je to zpravidla sjednana ¢astka mezi konkrétnim kupujicim a
prodavajicim, je to realizovana skute¢nost, ktera nastala [10]. Cena mize, ale nemusi mit
vztah k hodnoté pfisuzované jinymi osobami. At uz ¢astka je nebo neni zvefejnéna,

zUstava vsak historickym faktem [7, str. 46].
V zakon¢ o cenach ¢. 403/2009 Sh. [12] v § 1, odst. 2 je pojem cena uveden nasledovné:

,Cena je penézni castka:
* sjednana pri nakupu a prodeji zbozi podle § 2 az 13 nebo

* zjiSténa podle zvldstniho predpisu k jinym uceliim nez k prodeji.”

Cena byla charakterizovana jako realizovana skute¢nost, fakt, ktery byl sjednan mezi

kupujicim a prodavajicim. Na druhé stran¢ hodnota je obrazem navrhu ¢i nazoru, je tedy
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uréitym intervalem mezi nejvy$$i predstavou nabidky a nejnizS§i piredstavou
poptavky [10]. Nepiedstavuje skute¢né nabizenou, pozadovanou nebo skutecné
zaplacenou cenu. Je to ekonomicka kategorie vyjadiujici vztah mezi zbozim a sluzbami,
které 1ze koupit, na jedné strané kupujicimi a prodavajicimi na strané druhé, pricemz se

hodnota oby¢ejné uréuje odhadem [7, str. 47].

Dle ekonomické koncepce vyjadiuje uzitek, prospéch vlastnika sluzby nebo zbozi k datu,
ke kterému se odhad hodnoty uskutecniuje. Vyskytuje se fada hodnot podle toho, jak jsou
definovany (trzi hodnota, vynosova hodnota, vécna hodnota apod.), zaroven kazda z

téchto hodnot mize byt vyjadiena zcela jinym Cislem [7, s. 47].

Cilem ¢innosti subjektl vykonavajici ocenéni je nejcastéji odhadnout ¢i stanovit hodnotu
nebo cenu, neni proto prekvapivé, Ze se tyto terminy v oblasti ocefiovani velmi ¢asto
sklonuji. Pojmy hodnota a cenajsou v praxi velice ¢asto zaménovany a dalo by se fict, Ze
ur¢itym zpusobem splyvaji. Je proto nutné tyto dva terminy dirazné odliSovat a béhem
ocenéni pokazdé jasné specifikovat jaka cena, ¢i hodnota je zjistovana [10]. Znalost
spravné definice ceny, kterou urCujeme, je naprosto zasadni pro spravné ocenéni. Jestlize

jsou jednotlivé typy cen zaménovany, vysledné ocenéni neodpovida zadani.

V praxi se mizeme setkat s celou fadou typti hodnot a cen, nize uvadime ty nejzakladnéjsi

Z nich.

Cena zjisténa
V ocenovaci praxi se lze Casto setkat s pojmem zjisténa nebo taktéz administrativni cena.
Tato cena je podle § 2, odst. 3 zakona ¢. 151/1997 Sb. [5] cenou zjisténou zvlastnim

pfedpisem, ktery stanovi odliSny zpisob ocenovani.

V dob¢ centralné planované ekonomiky ptred rokem 1990 ani jiny zplsob ocenéni
nemovitosti nez pravé tento neexistoval. V dne$ni dobé standardni trzni ekonomiky je
nejbézngjSim Gcelem administrativnich cen v souladu s Listinou zakladnich prav a
svobod zabezpecit tzv. danovou spravedinost. Danova spravedlnost ma zajistit, aby zadny
platce dan¢ nebyl oproti ostatnim znevyhodnén ¢i naopak zvyhodnén. Zjisténé ceny
taktéz mohou slouzit pro urCovani nékterych nahrad pii vyvlastnéni ve vefejném zéjmu

ve smyslu zakona ¢. 184/2006 Sb. [11, str. 8].
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Podle zékona ¢. 526/1990 Sb., o cenach, jsou dnes ceny nemovitosti ceny volné, nic
nebrani tomu, aby prodavajici prodal kujicimu byt 1+1 v Brné€ bud’ za 1 K¢, nebo tieba
za 30 miliona K¢. Pokud dojde k realizaci prodeje, obé hodnoty se stanou trznimi cenami,
¢astkami, za kterou byla nemovitost skute¢né prodana. V ptipadé, kdy je povinnosti statu
spravedlive zajistit napt. zaklad dan¢ z nabyti nemovitosti, musi zaroven zabezpecit, aby
néktefi prodavajici, tedy platci této dané, do kupnich smluv neuvadéli neadekvatné nizké
kupni ceny, a timto podvodnym jednanim se nesnazili o sniZzeni své daflové povinnosti.
Proti takovymto podvodnym zadmériim zbroji pravé administrativni ceny — zakladem dané

z nabyti nemovitosti je kupni cena, pokud ov§em neni niz§i nez cena zjisSténa [11, str. 8].

Cena porizovaci

Cena poftizovaci, taktéZ oznacovana jako cena historicka, je cena, za kterou bylo mozno
potidit véc v dob¢ jejiho pofizeni (u nemovitosti, zejména staveb, cena v dob¢ jejich
postaveni), bez odpoctu opotiebeni [7, str. 50]. Nejéastéji se vyskytuje v tcetni evidenci
[3, str. 15].

Cena reproduk¢ni
Téz reproduk¢ni pofizovaci cena, je cena, za kterou by bylo mozno porovnatelnou nebo

stejnou véc poridit v dobé ocenéni, bez odpoctu opotiebeni [7, str. 51].

U staveb se zjiStuje dvéma zpisoby, a to bud’ pracnym podrobnym polozkovym
rozpoctem nebo za pomoci agregovanych polozek, nejcastéjSim zptisobem je vSak zjisténi
pomoci technicko hospodatskych ukazatelt (THU) — jednotkovych cen za 1m? zastavéné

plochy, 1m? obestavéného prostoru apod. [7, str. 51].

Vécna hodnota

Bradac¢ [7, str. 51] uvadi, ze vécna hodnota, ozna¢ovana také jako substan¢ni hodnota
nebo dle pravniho nazvoslovi ¢asova cena, je V podstaté reprodukeni cena véci, ktera je
snizend o piimeiené opotiebeni, jenz odpovida primeérné opotiebené stavbé stejného stari
a pfiméfené intenzity pouzivani, ve vysledku pak snizend o néklady na opravu vaznych

zavad znemoznujicich okamzité uzivani véci.

Dle zakona o ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb. [13] je definovana § 25 (5) pism. b) jako
reprodukéni pofizovaci cena, tedy ,, cena, za kterou by byl majetek porizen v dobeé, kdy se

o ném uctuje. “ Obdobou této ceny je podle zakona o oceniovani ¢. 151/1997 Sb. [5] cena
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zjisténa nakladovym zpusobem - § 2 (5) pism. a) ,,ndkladovy zpiisob, ktery vychazi z
nakladu, které by bylo nutno vynalozit na porizeni predmétu ocenéni v misté ocenéni a

podle jeho stavu ke dni ocenéni. “

Vynosova hodnota

Vynosova hodnota piedstavuje vynosy spoleénosti, nebo jak uvadi Bradac [7, str. 51] je:
,,soucet diskontovanych (odurocenych) budoucich prijmi z nemovitosti. “ Zjednodusen¢
feceno jistinu, jeZ musi pfi stanovené trokové mife ulozit, aby troky plynouci z této

jistiny byly stejné jako Cisty vynos z nemovitosti.

Stanovi se u nemovitosti z dosaZzené¢ho ro¢niho ndjemného, snizené¢ho o ro¢ni naklady na
provoz. Néklady v sobé zahrnuji priimérnou ro¢ni udrzbu, odpisy, spravu nemovitosti,
pojisténi, dan z nemovitosti apod. Pokud bude Ccisty zisk konstantni a trvaly i
V nasledujicich letech, miZeme vynosovou hodnotu vypocitat z nasledujiciho vzorce

[7, str. B1]:

Cv = zisk z ndjmu nemovitosti % 100 % [7’ <tr. 51]

urokova mira v % za rok

Nejsou-li v8ak piijmy konstantni (jsou jen po uréitou dobu), pro vypocet vynosové

vvvvvv

kapitolach.

Cena obvykla

Trzni hodnota (obvykla cena, COB) je jakasi obecna cena, kterou by bylo mozné ziskat
za majetek podrobeny oceniovani k datu ocenéni v béZném obchodnim styku a za dané¢ho
pravniho stavu. Je to tedy pojem ekonomicky obecny — piedstavuje stfedni hodnotu
cenového rozptylu predpokladanych trznich cen. Vzhledem k vyznamu tohoto pojmu si

uvedeme alespon nejdulezitéjsi definice, které mizeme v praxi potkat [14, str. 12].
* Definice podle komunitarniho prava (prava Evropské unie)

Trzni hodnota ma vyjadirovat cenu, za kterou by pozemky a budovy mohly byt
prodany na zakladeé soukromého smluvniho aktu, mezi ochotnym prodavajicim a
nestrannym kupujicim v den ocenéni za predpokladu, Ze majetek je verejné
vystaven na trhu, Ze trzni podminky povoluji 7adny prodej a Ze obvykla lhiita,

zohlednujici povahu majetku, je dosazitelna pri jednanich o prodeji.*“ Definice
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podle komunitarniho prava byla sestavena pravnimi odborniky tak, aby vychazela
z ucetnich principti a zaroven zohlediovala komunitarni pravo. V roce 2004
Ceska republika vstoupila do Evropské unie, z tohoto diivodu je pro nas tato
definice z&vazna a komunitarni pravo je tedy nadiazeno pravu narodnimu

[14, str. 12].

Definice podle IVSC/TEGoVA

., Trzni hodnota je odhadnuta castka, za kterou by méla byt aktiva sménéna v den
oceneéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim v nestranné transakci
po vhodném marketingu, kde obé strany jednaji na zaklade znalostni, opatrné a
Zvlastni viile “ 14, str. 12]. Definice dle IVSC/TEGoV A svym zptisobem rozsifuje
definici trzni hodnoty dle Evropské unie tak, aby byla aplikovatelna a platnd i na
trzich, kde neplati komunitarni prdvo. TEGoVA a IVSC jsou mezinarodni
odbornd sdruzeni odhadctli, a na zdkladé¢ zminéné definice je zaloZena vétSina
metodik pouzivanych v Evropské unii za predpokladu, Ze se jedna o ocenéni na

trznich principech [14, str. 12].
Definice podle ¢eského zakona o oceniovani majetku

Definice obvyklé ceny je obsazena v § 2, odst. 1 zakona ¢. 151/1997 Sbh., o
ocenovani majetku [5], jenz tika, ze: ,, Obvyklou cenou se pro ucely tohoto zakona
rozumi cena, kterd by byla dosazena pri prodejich stejného, popripadé obdobného
majetku nebo pri poskytovani stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim
styku V tuzemsku ke dni ocenéni. Pritom se zvazuji vSechny okolnosti, které maji
na cenu vliv, avsak do jeji vyse se nepromitaji vlivy mimoradnych okolnosti trhu,
osobnich poméru prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zviastni obliby.
Mimoradnymi okolnostmi trhu se rozuméji napriklad stav tisné prodavajiciho
nebo kupujiciho, dusledky prirodnich ci jinych kalamit. Osobnimi pomeéry se
rozuméji zejména vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy MeZ
prodavajicim a kupujicim. Zvlastni oblibou se rozumi zvlastni hodnota priklddana
majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho vztahu k nim. Obvykla cena vyjadiuje

¢

hodnotu véci a urci se porovnanim. *
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Je tfeba mit povédomi 1 o této definici, jelikoZ z ni jednak vychazeji vSechny
vyhlasky o oceniovani majetku, ale taktéz ji musi respektovat vSechny metodiky

ocefiovani majetku ocefiujici majetek na izemi CR [14, str. 13].

Abychom zjednodusili vySe uvedené definice, tak miizeme strucné charakterizovat
obvyklou cenu jako takovou cenu, které by bylo dosaZzeno pii prodeji stejného ¢i
obdobného majetku v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Vécné se
S pravnim pojmem ,,0bvykld cena® poji shodny ekonomicky pojem ,,trzni hodnota®.
Z dané definice je zasadni to, ze pokud se ma doopravdy jednat o cenu obvyklou, musi
byt skutecné splnény podminky obvyklého obchodniho styku. To znamena, Ze se
obchodniho styku ucastni ochotny prodavajici a kupujici pod podminkou, ze cely trh mél
dostate€nou moZznost se s podminkami prodeje seznamit, a dodrzenim rovnych podminek
pro vSechny ucastniky transakce. Z logiky véci proto vyplyva, Ze se nebude jednat o cenu
obvyklou, pokud byla cena dosazena naptiklad v okamziku stavu tisné prodavajiciho, v
dobé pfirodnich nebo jinych kalamit nebo pfi prodeji majetku mezi blizkymi osobami

[11, s. 8].

Trzni cena

Trzni cena je oproti trzni hodnoté pojem ekonomicky konkrétni. Je to cena dosazena
v uréitém case, konkrétnim kupcem za konkrétni majetek [14, str. 13]. Je to tedy cena,
jez se tvoti az pii konkrétnim prodeji resp. koupi a mtize se od zjisténé hodnoty 1 vyrazné
odlisovat [3, str. 16]. Trzni hodnota bytu 1 + 1 v Brn¢ - Kominé je pfiblizné 1 900 000
K¢, v konkrétnim ptipade prodeje bytu €. 936/11 v domé €. p. 936 ulici Pastviny, ktery
probé&hl dne 16. 1. 2016, se mohl prodej uskutec¢nit za 1 950 000 K¢ [11, str. 9]. Odhadce,
znalec, soud nebo kdokoliv jiny neni schopen trzni cenu piesné stanovit, jelikoz je to véci

neopakovatelné a jedine¢né dohody mezi kupcem a prodejcem [14, str. 13].

Trzni hodnota je potom jistym priamérem vSech trznich cen porovnatelnych majetki.
Kiizeni pravnich i ekonomickych pojmt na realitnim trhu je fakt, ze obvykla cena se

rovna trzni hodnoté, ale trzni hodnota se nerovna trzni cené [11, str. 9].
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Obr. 1: Cena a hodnota

dolni limit hodnota horni limit
nabidky poptavky

cena

Zdroj: Upravenodie[3, str. 17]
1.4 Zakladni piistupy trzniho ocenovani

Situace v prislusném segmentu trhu, ptedpokladané zmény a pravdépodobné trendy, stav
nabidky a poptavky, konkurencni prostredi, stabilita ¢i rozkolisanost, o¢ekavani, snaha o
nejlep$i a nejvyS$i vyuziti, principy rovnovahy, druhy a velikosti rizik, miry
substitu¢nich, kontribu¢nich a konformnich prvk, ptisobeni ekonomickych, fyzikalnich,
socialné-demografickych a politicko-spravnich vlivii. Toto vSechno jsou n&které
Z hlavnich cenotvornych stimulii ptisobici na trh s nemovitostmi a zaroven majici ptimy

¢i zprostiedkovany dopad na trzni hodnotu [9, str. 57].

Je proto nezbytné, aby tyto stimuly byly béhem ocenovaciho procesu identifikovany,
pojmenovany, analyzovany, zvazeny a hodnoceny, pfiCemz cely tento proces se bude dit
S ptihlédnutim k ucelu ocenéni. Popsané kroky jsou bezpodmineéné nutné a nemohou
chybét v pisemné formée trzniho ocenéni. Bez jejich ptfitomnosti by ocenéni postradalo
prezkoumatelnost a prokazatelnost. Veskeré udaje, analyzy, data, podpisy a zavéry tvori

»zakladovou desku* vlastnimu ocenéni usticimu ke koneénému vysledku [9, str. 57].

Vyse popsany proces se v prub&hu historického vyvoje se ustalil na tii zakladni ptistupy
k ocefiovani nemovitosti, a to pfistup nakladovy, porovnavaci a vynosovy, pticemz
kazdy z nich obsahuje celou fadu konkrétnich metod ocenéni, jejichz pocet je vysoky
[10].
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Tab. 1: Zakladni pristupy oceriovani nemovitosti

Minulost Soucasnost Budoucnost
Nékladovy ptistup Porovnavaci pristup Piijmovy ptistup
S jakymi naklady jsme Jaka je souCasna trzni Jaky ocekdvame
majetek v minulosti hodnota majetku na trhu v budoucnosti vynos
realizovali

Zdroj: Upraveno dle [14, str. 35]

Je dulezit¢ zdaraznit, ze vyraz ,piistup” je zde zcela na misté, jelikoz ptistupy
Kk oceniovani nemovitosti nemiizeme povazovat za mechanické postupy, které se ur¢itym
zpusobem naplni a tim vznikne vysledna stanovena hodnota nemovitosti jako v ptipadé
administrativniho ocenéni [9, str. 57-58]. Ptistupy a jejich metody jsou spiSe rtiznymi
smery Ci cestami, jejichz vysledné hodnoty jsou posouzeny a na jejich zéklad¢ odhadnuta

vysledna trzni hodnota [10].

Vyse zminéné pristupy jsou v prvé fad¢ zaloZzeny na substitucnich principech. Vécna
hodnota, vysledek pfistupu na bazi nakladd, spociva v substituci naklada, tudiz
predstavuje urcity obraz provedeného vykonu. Na druhé stran¢ vynosova hodnota naopak
V substituci vynosi predstavuje obraz jeho nasledku, efektu. U komparativni metody se
jedna o piimou reflexi trhu a substituci na zaklad¢ porovnani skutecné¢ obchodovanych
pfipadi. U vécné hodnoty je dominantni nakladova sloZka hodnoty, u vynosové slozka
uzitku, u porovnavaci hodnoty, ziskané ptimo z reflexe trhu, by teoreticky mély byt ob¢
tyto slozky zastoupeny v takovém poméru, jak je readln¢ pro konkrétni typ nemovitosti

akceptuje trh [9, str. 58].

Soucasna praxe je takova, Ze kazdy ocefiovatel pouzije konkrétni pfistupy a jejich metody
podle svého uvazeni, leckdy se aplikuji vlastni modifikace metod uvadénych v literatute,
které jsou v podstaté uritym know-how ocenovatele. Jak je zminéno vySe, v piipadé
trzniho ocenéni nejsou ocenovateli legislativné predepsany zadné konkrétni postupy
ocenéni a jejich volba a aplikace je tedy vylu¢né na ném, ackoli je pochopitelné vhodné

pouzit metody obhajitelné a vSeobecné v teoretické roviné uznavané [10].
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1.4.1 Metoda nakladova

Nékladovd metoda, taktéz uvadéna jako metoda vécné hodnoty, je jedna
z nejzékladnéjsich metod ocenovani nemovitosti, coz doklada i fakt, ze na ndkladovém
ptistupu je nebo doneddvna bylo zalozeno ocenovani podle cenového piedpisu.
Nékladova metoda se pouziva pifi oceniovani pro ucely stanoveni pojistné hodnoty,
v nékterych ptipadech pro stanoveni nahrady Skody pfi pojistné uddlosti a samoziejme i
pfi oceflovani na trznich principech. Tato metoda je vyuzivdna i v pfevazné vétSiné

metodik jako jisty korektor jinak zji§téné trzni hodnoty majetku [14, str. 52].

Nemovitosti si lidé potizuji z n€kolika divodd, znichZz hlavni jsou nasledujici

[14, str. 54]:

* Vlastni potieba
* Ocekavany piijem z ndjemného

» Pfedmét uloZeni kapitalu s predpokladem zvysSeni jeho hodnoty v Case

Pfi pofizovani majetku pro vlastni potfebu je Uloha ndkladového piistupu piimo
nepominutelnd. Jako piipad mizeme uvést koupi rodinného domu, pficemz kupujiciho

zcela urcité zajima jeho celkovy technicky stav, energeticka naro¢nost apod. [14, str. 54].

U druhé varianty, ofekavaného piijmu z najemného, je predmétem zajmu vySe
provoznich a investi¢nich nakladd spojenych s majetkem. V pripad¢, kdy do majetku
hodlame vlozit néjaky kapital, je pochopitelné, ze chceme, aby se do budoucna hodnota
tohoto investovaného majetku zvysovala, pficemz se dostavame do oblasti materialove

technické charakteristiky a Zivotnosti [14, str. 54-55].

Ptistup ocenovani na bazi vécné hodnoty vychazi ze zakladni koncepce, kdy objektivné
uvazujici kupujici nebude za normalnich okolnosti ochoten zaplatit vyssi cenu, nez by
¢inily naklady na vybudovani nemovitosti optimaln€ shodnych parametrli, rozsahu a
uziteCnosti v dobé ocenéni, vcetné¢ nakladii na jejich uvedeni do pozadovaného

technického a funkéniho stavu [9, str. 133].
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Vécna hodnota (Casova cena) nemovitosti je vypoctena pomoci vzorce:

CC=CN — 4, [15, str. 141]
kde:
cC ... cena casovd,
CN....... vychozi cena véci,
A opotrebeni.

Pti urCeni ¢asové ceny se zpravidla jedna o reprodukéni cenu véci, ktera je snizena o

pfimétené technické opotiebeni [15, str. 141].

V ptipad€ nemovitosti je pro stanoveni reprodukéni (nakladové ceny) nejpodrobnéjsi a
nejpresnéjsi metoda nakladova kalkulace [15, str. 141]. Kalkulace udava, jaké naklady
byly vynaloZeny na vznik jedné kalkula¢ni jednice. Kalkula¢ni jednice je jednotka, na
kterou ma smysl zjiStovat naklady a je vymezena méfici jednotkou: casu [hod.],

hmotnosti [kg], po¢tem kust [ks] apod. [8, s. 38].

Za dob Ceskoslovenska existovala vyhlaska stanovujici typizovany kalkulaéni vzorec.
Jelikoz tato vyhlaska jiz pozbyva platnosti, firmy si mohou upravovat kalkula¢ni vzorec
podle svych potieb. Jedna se o individualni kalkula¢ni vzorec, musi vSak respektovat
obecné zasady pro ¢lenéni nakladi ve firmé. Tyto naklady délime na neptimé (rezijni) a
pfimé. Pfimé naklady jsou ptimo zjistitelné na kalkula¢ni jednici — spotfeba materialti a
mezd (pfimé mzdy, ostatni pfimé naklady). Nepiimé naklady jsou spolecné pro cely
podnik, nejsme schopni je prifadit na kalkula¢ni jednici. Jsou to Spole¢né vynalozené
naklady na zajisténi chodu celého podniku (spotieba elektrické energie, telefonni

poplatky apod.). Neptimé naklady ¢lenime na vyrobni a spravni rezii [8, s. 38].

Nakladova kalkulace je zaloZena na kalkulatnim vzorci, ktery zpravidla obsahuje
[8, str. 38-39]:

* pfimy material
e piimé mzdy
» ostatni pfimé naklady

* nepiimé néklady, z toho:
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* vyrobni rezie

* spravni rezie

» odpisy, u pronajatého majetku vyse najemného
» ostatni naklady
o Zzisk

* cenacelkem

Na nakladovou kalkulaci tizce navazuje metodika vypracovani rozpoctu [15, str. 142].
Rozpocet mizeme provést dvéma zplsoby, a to bud’ piesnéjSim postupem, pomoci
polozkového rozpoctu nebo propoctem pomoci technickohospodatskych ukazateld
(THU) [8, str. 39]. Pro ocenovani staveb se obvykle pouziva propocet pomoci THU, ktery
vychézi ze znalosti velikosti objektu (m? zastavéné plochy, m® obestavéného prostoru) a

jednotkové ceny podobného jiz rozpo¢tovaného objektu [15, str. 142].

K dosazeni spravného odhadu nakladové ceny je podstatnym aspektem opotiebeni, resp.
mira opotiebeni. Opotiebeni (A) od¢itame od vyse zjisténé reprodukéni ceny. Opotiebent,
jinak feCeno amortizace, odpovida stafi a technickému stavu objektu k datu ocenéni
[8, str. 39].

Hodnotu opotiebeni miizeme vypoéist né¢kolika metodami [15, str. 143-146]:

* Linearni metoda vypoctu opotiebeni — predpokladd se, ze hodnota se snizuje
kazdym rokem stejné (u zdénych, betonovych ¢i podobnych staveb je
predpokladana zivotnost stavby 100 let). Jinak feceno opotfebeni roste piimo
umeérné s casem od pocatku az do konce zivotnosti véci.

» Kvadratickda metoda vypoctu opotiebeni — opotiebeni je vyjadieno pomoci
kvadratické funkce, tedy na zacatku je opotfebeni nepatrné, az v kone¢né fazi
strm¢ stoupd nahoru.

* Semikvadratickd metoda vypoftu opotiebeni — metoda pro vypocet uziva
piedchozi metody linearni a kvadratickou, pomoci nichz je opotiebeni vyjadieno
jako prosty aritmeticky primér mezi danymi metodami.

» Linearn¢ kvadraticka metoda opotiebeni — podil linearni a kvadratické metody
musi tvofit dopln€k do 100 %, jinak se jednd o obdobu semikvadratické metody.

* Metoda logaritmicka.

* Metoda linearni se zbytkem.
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» Tabelarni a grafické metody vypoltu opotiebeni — opotfebeni vyjadieno
V zavislosti na ur¢itém parametru pomoci tabulek a grafii.

* Analytické metody vypoctu opotiebeni — vyuzivany v ptipadech, kdy na objektu
probéhly néjaké stavebni prace, at’ uz rekonstrukce, modernizace, nastavby c¢i
ptistavby. V téchto ptipadech nejsou stavebni dily stejného staii a je nutno zvazit,
zda rekonstrukce zvysila zivotnost stavby. Opotiebeni je vyjadieno jako vazeny
pramér opotiebeni jednotlivych konstrukci a vybaveni, kdyz vahou jsou jejich

cenové podily.

Nékladovd metoda je charakteristickd jistou statinosti a omezenou vypovidaci
schopnosti, na druhé stran¢ vSak vykazuje obecnou platnost pro dany, ptedem definovany

ucel (danova spravedinost) [14, str. 54].

142 Metoda vynosova

Vynosova metoda, v nékterych pramenech oznaCovana taktéz jako metoda piijmova, je
dalsi z metod pouzitelnych pro trzni ocenovani nemovitosti. Muzeme fici, Ze je ¢asoveé
méné¢ narocna, nez metoda komparativni. Obecné taktéz plati, ze aplikaci ptijmové
metody nemtizeme dosdhnout vyssi hodnoty, neZ metodou porovnavaci, coz vyplyva
Z logiky trznich podminek a z ekonomickych zdkonl a zakonitosti. Pouzitim vynosové
metody miizeme ziskat dal$i cenovy argument, ¢i oveéfeni spravnosti vypoctu porovnavaci

metodou [ 14, str. 34].

Tento pfistup predstavuje cisté¢ ekonomicky, podnikatelsky pohled na vlastnictvi
nemovitosti jako véci, ktera ma piinaset vynos [7, str. 267]. Zakladem této metody je tedy
vztah mezi tokem penéznich ptfijmi a hodnotou. Dle piijmové metody investor ve
skute¢nosti nakupuje budouci tok piijmu, jehoz zakladem je nejlepsi a nejvyssi vyuziti.
Trzni hodnota nemovitosti pak predstavuje celkovy piijem generovany majetkem po dobu
jeho Zivotnosti [14, str. 35] nebo jinak feceno, jeji hodnota je dana velikosti kapitalu,
ktery by v budoucnu pii ulozeni na danou tirokovou miru (miru kapitalizace) umoznoval
vyplatit ¢astky rovné vynostim, jez by pfinasela nemovitost [7, str. 267]. Vynosova
hodnota je zaloZena na predpokladu, Ze ¢im vyssi, delsi a jistéj$i bude prospéch plynouci
z vlastnictvi nemovitosti, tim vys$si hodnotu bude mit nemovitost pro potencionalniho

poptavajiciho [3, str. 42].
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,,Jako alegorie na pochopeni prijmové metody se nékdy uvadi primer s kouzelnou slepici
(nemovitosti), ktera snasi zlata vejce (vynosy z pronajmu). Trzni hodnota je potom soucet
vSech zlatych vajec za dobu Zivotnosti slepice. Pritom neklademe diiraz na barvu slepice

(technické detaily nemovitosti), ale na pocet a velikost vajec *“ [14, str. 35].

Tato metoda neni aplikovatelnd na vSechny piipady ocenéni nemovitosti, jelikoz pro
ocenéni nekomercnich objektli ¢i nemovitosti s t¢elem jinym nez komercnim je pouziti

prijmového pristupu velice obtizné nebo nedokonalé [14, str. 35].

Vysledkem pouziti vynosové metody je vynosova hodnota. Dle Bradace [7, str. 267] je
jeji definice nasledujici: ,, Vynosova hodnota nemovitosti je souctem diskontovanych
(odurocenych) predpokladanych budoucich cCistych vynosii z jejiho prondjmu. ©“ Hodnota
je dynamickd, ménici se dle situace na trhu a se zménou jeho potieb. Do ocekavanych
vynoslti musime promitnout mozné zmény vynosu i kapitaliza¢nich mér, stejné tak jako
zmény hodnoty nemovitosti souvisejici se zménami technickymi (opotiebeni,

znehodnoceni), funkénimi, finan¢nimi, ekonomickymi apod. [3, str. 42].

Jak jsme jiz uvedli v ptedchozi kapitole, nemovity majetek je potfizovan z tfi hlavnich

divodu, a to [14, str. 36]:

* Pro vlastni potiebu,
* Pro o¢ekavany piijem z najemného,

» Jako predmét uloZeni kapitalu s pfedpokladem zvySeni jeho hodnoty v Case.

V piipad¢ potizeni majetku pro vlastni potfebu miize investor zvazovat aplikaci vynosové
metody proto, aby se byl schopen rozhodnout mezi dvéma moznostmi — nemovitost si
koupit nebo najmout. Jestlize se rozhodneme pro koupi nemovitosti, blokujeme si po
dlouhou dobu kapital, ktery by ndm pfi jiném vyuziti mohl generovat vynos. V piipadé,
Ze sl stejnou nemovitost pronajmeme, ndm sice zustane k dispozici kapitdl pro dalsi
investice, na druhou stranu vSak ztracime moznost profitu z nartstu hodnoty majetku

Vv Case [14, str. 36].

Pokud kupujeme majetek za ucelem piijmu z nijemného, bude nejspiS aplikace
vynosového pristupu prioritni pfed vSemi jinymi thly pohledu. Pti zakoupeni budovy
s podnikatelskym zamérem dalSitho prondjmu nas pochopitelné bude zajimat jeji

zivotnost, technicky stav 1 jeji trzni hodnota, ale zejména stabilizovana vySe piijmu.
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V piipadé koupi majetku za ucelem ulozeni kapitdlu s predpokladem zvySeni jeho
hodnoty je tato metoda ponc€kud latentni. Pfesto asi nenalezneme druh majetku, u né¢hoz

by doslo k zvySeni trzni hodnoty pii sou¢asném snizeni vynosové hodnoty [14, str. 36].

Ne vzdy plati, Ze nejvy$S§i vynos je pro danou spole¢nost i vynosem nejlepSim.
Predstavme si situaci, kdy spolecnost pronajima jednu ze svych budov za vysoky najem
firmé, ktera vyuziva technologii rychle zhorsujici stav budovy (napt. chemicka vyroba —
vybu$niny). Podobny piipad nastane, kdyz neuvdzené prongmeme restauraci
s goodwillem jiné spole¢nosti, ktera z goodwill rychle pfeméni na badwill a zptsobi ndm

tak nehmotné Skody, které se budou dlouho napravovat [14, str. 37].

Nejlepsi a nejvyssi vyuziti majetku tedy mizeme definovat nasledovné: je to takové
vyuziti majetku, jenz je vsouladu se zakonem, je investicné mozné, technicky
proveditelné a u komeréné vyuzivaného majetku takové, které zaruci nejvyssi trvaly
ptijem a jehoz disledkem je dosaZeni maximalni hodnoty majetku. Béhem hodnoceni
nejlepsiho a nejvyssiho vyuZziti majetku hodnotime 4 kritéria - dodrZzeni pravnich
predpist, technickou proveditelnost, investicni proveditelnost a maximalni ziskovost.

Vysledkem této analyzy mohou byt tfi typy zjisténi [14, str. 37]:

* Vyuziti majetku je v souladu sjeho nejvyssim a nejlep$im vyuzitim. VSechna
kritéria byla splnéna, miizeme tak dale pokracovat v analyze trzni hodnoty.

* Maetek je vyuzivan v souladu Sjeho nejvyssim a nejlepSim vyuzitim, avsak
Svyhradou. Nejsou tedy splnéna vSechna, ale vétSina z danych kritérii.
Nasledujici postup by byl vypocet a analyza ndkladii nutnych na uvedeni majetku
do idealniho stavu, v souladu s jeho nejvyssim a nejlepsim vyuzitim.

* Majetek neni vyuzivan v souladu s jeho nejlepsim a nejvyS$im vyuzitim. Vice nez
jedno kritérii neni splnéno. Je tudiz potieba namodelovat nejlepsi a nejvyssi
vyuziti a dale vycislit naklady na uvedeni majetku do stavu, ktery nejlepsi a
nejvyssi vyuziti splituje. Zaroven s touto analyzou je nutno provést analyzu
kvality ndjemnich vztaht, ptficemz kvalitou rozumime jejich komer¢ni a pravni

kvalitu.

Ocenéni vynosovym piistupem vychazi z finanéni matematiky. V nasledujici sekci si

priblizime zakladni potfebné pojmy pro vypocet vynosové hodnoty.
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Urotitel, oduro&itel

Jedna se o sloZené Uroceni, kdy se kazdym rokem pocitaji troky 1 z Girokti roku minulého.
Pomoci trocitele U vypocteme hodnotu véci budouci z hodnoty dnesni. Hodnotu dnesni
z hodnoty budouci se pouzije obracena hodnota U — odurogitele 1/U. Uroéitel i odtirogitel

zavisi na urokové mife i [16, str. 5].
urocitel: Ut= 1+

Lt 1 1
oduroditel: — = -
un (1+i)"

BH = DH x U™ = DH X (1 + i)™ [16, str. 5]

1
DH =BHX— = BH X ————
ur (1+ )"

DH....... dnesni hodnota,

BH....... budouci hodnota,

[ T pocet let mezi soucasnou a budouci hodnotou,
I eveenieens urokova mira.

Pti ocenovani nemovitosti hraje dtlezitou roli funkce odurocitele, jenz je uplatiiovan pfi
metod¢ diskontace. Diky této metodé¢ jsme schopni transponovat budouci vynos v

jakémkoliv roce na dnes$ni hodnotu [16, str. 5].

Umoiovatel, zasobitel

Funkce umoftovatele a zasobitele zobrazuji pomér mezi soucasnou hodnotou a budoucim
ziskem (rentou) dané véci. Umotovatel vyjadiuje budouci rentu ze soucasné hodnoty
véci. Na druhé strané zasobitel Z funguje presné naopak - vyjadiuje soucasnou hodnotu,
pokud zndme hodnotu budouci renty (pod podminkou jeji konstantnosti a neménnosti)

[16, str. 6].

1 i i
rovatel: — = =
UMOTOVALEL: 7 = —@/umy) — a-1/a+)m)

_ a-aum _ a-a/asn
i i

zasobitel: AL
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1
V =DH X —

7n
DH =V xZ" [16, str. 6]

kde:

DH....... dnesni hodnota,

Vi budouci vynos, renta,

Nevereeees pocet let mezi soucasnou a budouci hodnotou,

[ urokova mira.

Zasobitel je uziteCny zejména pii ocenéni nemovitosti s neménnymi budoucimi vynosy,
piipadn¢ se zanedbatelnou zménou vynost. Pokud uvazujeme konstantni rentu po
neomezené dlouhou dobu, hodnota odurocitele pro limn—. 1/U" = 0. Vzorec zasobitele

pak ziska jednodussi formu [16, str. 6]:
z=%=VH—>VH=% [16, str. 6]

Vyse uvedeny vzorec je vzorec vécné renty, coz je zaklad metody Primé kapitalizace.

Stradatel, fondovatel

Stradatel a fondovatel urcuji pomér mezi souc¢asnou hodnotou konstantni renty a budouci
hodnotou véci. Stradatel z konstantni renty V vyjadiuje velikost budouci hodnoty BH.
Fondovatel je funkce opacna stfadateli. Hodnota soucasné renty je urCena z budouci

hodnoty véci (hodnota renty neménna) [16, str. 7].

i i

N _
fondovatel: = WD~ @

stradatel: §n = (U"i—l) _ (1+i3"_1
1
V = BH x o
pH = s [16, str. 7]
kde:
BH....... budouci hodnota véci,
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Vi soucasny konstantni vynos,
Mo pocet let mezi soucasnou a budouct hodnotou,
[ urokova mira.

Upraveny vzorec fondovatele nasel své misto pfi vypoctu Vynosové kapitalizace,

upravuje hodnotu budouci hodnoty véci [16, str. 7].

Typy mér

Mira kapitalizace, irokova mira, diskontni mira, mira ndvratnosti, vynosova mira. Na tyto
1 dal8i tyty mér jsme schopni narazit pii vynosovém zplisobu oceflovani nemovitosti.
Muzeme je rozdélit do dvou zakladnich skupin, na kapitaliza¢ni a vynosové typy mér

[16, str. 8]:

» Kapitaliza¢ni typy mér: mira kapitalizace pozemku, mira kapitalizace stavby,
mira kapitalizace hypotéky atd.
*  Vynosové typy mér: diskontni mira, vynosova mira, vnitini mira vynosnosti,

urokova mira, atd.

Kazda mira je typicka pro odliSnou metodu. Metoda diskontace pouziva diskontni miru,

piima kapitalizace kapitalizaéni miru a vynosova metoda miru vynosovou [16, str. 8].

Soustfedime pouze na nejzékladnéjs$i z nich pro tuto praci - miru kapitalizace a miru
vynosovou. Mira kapitalizace vyjadfuje pomér mezi jedinym ocekdvanym vynosem a
souc¢asnou hodnotou nemovitosti. Vynosova mira je aplikovana na celou sérii
ptedpokladanych budoucich vynost. Mira vynosnosti by méla ve vztahu k ocefiovanym
nemovitostem vyvolat dostateCny zajem potencionalnich investori a motiva¢né tak
oslovit tcastniky daného trhu. Vychazi z porovnani riznych typi investic a zejména
jejich budoucich rizik, hrozeb, nevyhod, vyhod a piilezitosti. Cim je riziko vétsi, tim je
vetsiijeji hodnota. V ptipadé odhadu investicni hodnoty mize byt vynosova mira predem

zadana [16, str. 8].

Metoda vynosové kapitalizace se v CR obvykle neuziva a jeji hodnota z tohoto diivodu
pro rizné nemovitosti neni zndma. Kapitalizaéni mira je ur¢ena z aktudlni pfilohy

cenového véstniku Zakona o ocenovani majetku ¢.151/1997 Sb. [16, str. §].
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Diskontace

Diskontace pievadi soucasné znamé informace o nemovitosti do uvazovaného obdobi. Je
to modelace vynosu, jeZ jSOu pojimany V absolutnich podobach pro kazdy rok
uvazované¢ho obdobi (obdobi obvykle 5-15 let). Diskontace se na rozdil od kapitalizace
odehrava v nékolika fazich a uvazuje se pfi ni se sérii jednotlivych budoucich vynost
rozprosttenych v ¢ase. Kazdy z vynost je individudlni, a jednotlivé se podle diskontnich
mér odurocuji. V souctu pak predstavuji jejich celkovou souc¢asnou hodnotu. Pokud jsou
vynosy rytmické, je vétsinou mozné proces diskontace zjednodusit ¢i vhodné zkratit
[16, str. 9].

Abychom mohli aplikovat metodu diskontace, je nutné, abychom vytvofili modelaci
piijmu a naklada. VétSinou se uskutecnuje ve formé tabulek a cilem je odhadnout Cisty
roéni piijem nemovitosti pro uvazované¢ obdobi. Vynosy miizeme uvazovat jako
konstantni ¢astky uro¢ené podle odhadnuté trokové miry, nebo podle daného ptipadu
vhodné modelovany vzajemné nezavislymi rtiznymi hodnotami. Hodnoty vétSiny
nakladt jsou upravovany podle odhadnuté inflace, jelikoz se jedna o modelaci pro kazdy
budouci rok zvlast' - cena ndkladi nemd mit stejnou hodnotu jako v soucasnosti

[16, str. 9].

Pfi diskontaci se transformuji hodnoty budouciho namodelovaného ¢istého roéniho
piijmu na hodnotu dne$ni. Je uplatnéna funkce odurocCitele a misto Uroku je pouzita
odhadnuta diskontni mira, ur¢ena na zakladé vnitfnich a vnéjSich vlivii nemovitosti. Na
konci uvazovaného obdobi poclitame s reverzi, ktera mize mit pfedem Stanovenou
hodnotu, nebo je vypoétena z predchozich vysledkt. Reverze se oduroci, a nasledné secte
se vS§emi predchozimi odurocenymi ro¢nimi piijmy. Vysledek je ndmi hledanad vynosova

hodnota[16, str. 9].

Vyhoda tohoto pfistupu spociva zejména v plné volnosti pii modelaci uvazované¢ho
obdobi. Hodnoty pifijmt v jednotlivych letech mohou byt na sobé pln¢ matematicky
nezavislé, na rozdil od ostatnich metod, které jsou vymezeny jednim vzorcem a hodnoty
v dalSich letech jsou tim pddem pIn& odvozeny z ptijmu prvniho roku. Je vhodné aplikovat
metodu diskontace pifedev§im v piipadech, kdy je nam znama néjaka vyrazna zména v
hodnotach pfijmu. Jako piiklad mizeme uvést vyraznou rekonstrukci nemovitosti,

zasadni zménu najemnich smlouvy apod. [16, str. 9].



Plna volnost pii tvorbé modelace nemovitosti natrhu se miize pii Spatnych piedpokladech
Z vyhody zménit v nevyhodu. Pfi nespravném uziti mize vyustit do vyrazné odlisSnych
vysledki, nez byly pozadovany. Pro jeji tspéSnou aplikaci jsou proto potieba zkuSenosti

a Sikovnost jejiho uzivatele [16, str. 10].

Prima kapitalizace
Tato metoda je uznana statem jako metoda vypoctu pro odhad hodnoty nemovitosti. Mira
kapitalizace je odvozena z koeficientdi stanovenych zakonem o ocefiovani majetku pro

rizné typy budov [16, str. 11].

Prima kapitalizace je transformacéni proces ocekavaného jediného vynosu nésledujiciho
roku od data ocenéni do vynosové hodnoty. Je to nejjednodussi pristup odhadu hodnoty
nemovitosti. Jestlize je nam piiblizné znama mira kapitalizace, za pouziti soucasného
Cistého ro¢niho vynosu z nemovitosti mizeme pak ziskat hruby odhad hodnoty [16,
str. 11].

VH == [16, str. 11]
kde:
VH ....... vynosova hodnota,
Vi vynos v nasledujicim roce,

[ mira kapitalizace.

Ptima kapitalizace vychazi ze vzorce zasobitele, ktery upraveny do této podoby byva
oznacovan jako vzorec vécné renty. V kazdém roce je vynos konstantni a uvazované
obdobi je nekonecné dlouhé. Stejné jako u diskontace se uvazuje s reverzi. Jestlize
chceme reverzi zakomponovat, miizeme pomoci diskontace namodelovat piipad, kdy
mame uvazované obdobi deseti let, a na konci uvazovaného obdobi pocitame s reverzi o
stejné hodnoté, jako je hodnota nemovitosti na zacatku. Oba zptisoby vypoctu dosdhnou

shodného vysledku [16, str. 11].

Hodnota nemovitosti méla na trhu v Ceské republice za poslednich ve vétsing pripadi

rastovou tendenci. Z tohoto piedpokladu je ziejmé, Ze vzorec piimé kapitalizace
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nekopiruje kiivku trhu a pokud se trh nestane neménnym tak ani nikdy nebude
[16, str. 12].

Trzni hodnoty nemovitosti zalozend na této metod¢ tedy plné zavisi na zvolené
kapitaliza¢ni mife. Hodnota je vyvozena z vnitinich a vné&jsich vlivii nemovitosti.
Rostouci trh ma pii jejim uréeni tendence tuto hodnotu snizovat, tedy navySovat hodnotu
nemovitosti, aby odpovidala trznim hodnotam. Je to ¢islo ovliviiované mnozstvim faktoru
a jeho vypocet, ¢i odvozeni neni jednoducha zalezitost. Snadnéjsi cesta pro jeho urceni je
porovnanim s jiz pouzitymi kapitaliza¢nimi mirami pii vypoctu trzni hodnoty jinych

nemovitosti [16, str. 12].

Vyhodami piimé kapitalizace je jeji jednoduchost a snadné pouziti. Nejvétsi vyhodou je
nejspiSe fakt, ze se jedna o statem uznany pfistup. Je bézné uzivan, a tudiz existuje i
databaze s jiz uskute¢nénymi odhady. Nevyhoda je omezeni na jeden koeficient - miru
kapitalizace - ktery v sob¢ zahrnuje vSechny faktory ovliviiyjici cenu nemovitosti. Jedina
volnost, kde mizeme cenu ovlivnit kromé kapitalizaéni miry je upraveni hodnoty

ocekavanych naklad urCovanych z jediného vyhledového roku [16, str. 12].

Vynosova kapitalizace

Tato metoda vyjadiuje prevod ocekavaného budouciho prospéchu z nemovitosti do
soucasnosti. Po¢itame s jedinym budoucim vynosem a souc¢asnou vynosovou hodnotou.
Jediny budouci vynos je Vv piipad¢ vynosové kapitalizace vynos v roce nésledujicim, u
kterého se, na rozdil od pfimé kapitalizace, pfihlizi i k o¢ekdvanym trendlim v pfiStich
letech. Zohlednujeme technicky stav budovy, délku jeji drzby, zivotnost stavby,
ptedpokladany vyvoj trhu, délku trvani uvéru apod., tedy vSechny udalosti potencialné

ovliviiujici budouci hodnotu nemovitosti [16, str. 13].

Vynosova kapitalizace je modelovana k vyhledovému ¢asovému tseku, ktery se uvazuje
v fadu né¢kolika let (obvykle 5-15 let). Muze byt vztazena napt. k zbyvajici funkénosti
nemovitosti, jeji predpokladané délce drzby, nebo jinym ptfedpokladanym zavaznym
zménam. Diskontace uvazuje vynosy v absolutnich podobach pro kazdy rok. Vynosova
kapitalizace, na druhé strané, vyjadiuje periodické zmény vynost vi¢i zndAmému vynosu
v prvnim roce zvoleného obdobi. Tato metodalépe koresponduje s koncepci orientovanou
na trendy a tendence, kterd je pro odhad budoucich dé&ji vhodnéjsi, nez vyjadfovani ve

formé¢ ¢isel, jako je tomu u diskontace [16, str. 13].
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Stejné jako ptima kapitalizace vychéazi vynosova diskontace ze vzorce pro vécnou rentu,
ale je jim omezena. Ma nékolik forem lisicich se modelaci periodickych zmén a podle
oc¢ekavaného chovani nemovitosti na trhu se uZije spravny vzorec. Dany vzorec se zvoli
na zaklad¢é rostoucich, konstantnich, nebo klesajicich vynost v pribéhu uvazovaného
obdobi a narustu, stagnace, nebo poklesu hodnoty nemovitosti na konci uvazovaného
obdobi [16, str. 13].

Vybrany zptisob odhadu nejvice odpovida trendiim trhu v poslednich nékolika letech. Da

se uzit pro ptipady s o¢ekavanymi rostoucimi vynosy [16, str. 13]:

VH = (l—(iA—le/S)) [16, str. 13]
kde:
VH ...... vynosovd hodnota,
Vi vynos v nasledujicim roce,
IV eeereeens vynosova mira,
AH e relativni zmena hodnoty na konci vyhledového useku,
TR bezpecna urokova mira

Us... fondovatel 1/S= iu/((1+iu)"-1).

U takto upraveného vzorce pifimé kapitalizace predpokladame S jistym procentudlnim
navySenim budouci hodnoty nemovitosti o hodnotu H. Navyseni je rozlozeno do
gradujiciho zvySovani vynosi urokovanim podle dané urokové miry. Fondovatel
transformuje hodnotu budouciho nartistu nemovitosti na narist vynosti z nemovitosti.
Procentualni navySeni je mozné pfiblizné odvodit z vyvoje trhu a za pomoci

procentualniho nartustu v dané lokalité za poslednich nékolik let [16, str. 14].

Vyhledové obdobi je uvazovano mezi 5-15 lety. Pokud jsou u nemovitosti pfedpokladany
vyrazné zmény nakladi v ur¢itém roce, jejich hodnota se promitne v oekavaném rocnim
piijmu, jako odecet rozloZzené soucasné ceny tohoto tkonu, k celému uvaZzovanému
obdobi. VSechny ndklady jsou pfevedeny do jednoho vynosu vztazenému

K nasledujicimu roku, pticemz inflace se neuvazuje [16, str. 14].
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Vynosova mira se ve veétSiné piipadi v hodnoté 1i8i od kapitalizacni miry. U odhadu
vynosové miry nepocitame S budoucim vyvojem nemovitosti na trhu. Tato ¢ast je
modelovana pomoci Urokové miry a zmény hodnoty ceny. Odhad vynosové miry
predevsim vychazi ze stavu nemovitosti, jeji vyhodnosti a jinych cenotvornych Cinitelt

[16, str. 14].

Urokova mira ve vzorci vynosové kapitalizace zajistuje zvySovani vynosu, které je na
realitnim trhu ocekavano. Hodnotu urokové miry je vhodné brat jako bezpecnou
urokovou miru, kterd vychazi z porovnani s vynosnosti jinych forem investic, napf.

svynosy z cennych papirt, vkladu, uvéra apod. [16, str. 14-15].

Metodu vynosové kapitalizace mizeme pouzit i tehdy, kdy ocekavame snizujici se
vynosy z nemovitosti, COz se na realitnim trhu v dobé finan¢ni krize d4 u nékterych typt
nemovitosti predpokladat. Ve vzorci pak aplikujeme zapornou hodnotu Grokové miry a

zapornou zménu hodnoty nemovitosti [16, str. 15].

Pro tspésnou aplikaci 1 této metody jsou potfebné zkuSenosti. Jisty handicap pfedstavuje
fakt, Ze nebyla uznana za oficialni, tudiz neexistuje zadna databaze s uz uskute¢nénymi
odhady, tedy nejsou zkusenosti s jejim uZitim na realitnim trhu CR. Na druhé strané ma
vsak i ur¢ité vyhody. Tou nejzasadnéjsi je schopnost modelace trhu velmi podobnému
lidskému ocekavani, ktera je umoznéna pifedevSim diky moznosti uziti hned tii

vvvvvv

Iépe s podminkami ekonomického trhu [16, str. 15].

1.4.3 Metoda komparativni

Komparativni metoda se objevuje v nékterych pramenech i jako metoda srovnavaci ¢i
porovnavaci [7, str. 327]. Jak je jiz ziejmé z jejiho nazvu, bude zaloZena na porovnani
ocefiované nemovitosti s nemovitostmi splitujici charakteristiky porovnatelnych

parametru, které byly prodany za porovnatelnych podminek [14, str. 14].

Cenové porovnani je jednodussi u véci movitych. Movité véci jsou zpravidla vyrabény
sériove, ve veétsSim poctu. Existuje pro n€ rozsahlejsi trh, tim padem jsou znamy ceny véci
novych i pouzitych. Diky jejich pfemistitelnosti se ceny ve velké oblasti zna¢né nelisi [7,

str. 327].
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U véci nemovitych je cenové porovnadni komplikovangj§i. Nemovitosti nejsou
premistitelné, jejich cena je tudiz znacné zavisla na jejich poloze. I na jedné ulici
S typovymi rodinnymi domy miize byt vliv okoli takovy, Ze na rtiznych koncich ulice
budou ceny rizné. U cenového porovnani je tedy potieba vzdy brat v tivahu vliv polohy
na cenu, a pokud mozno srovnavat nemovitosti ve stejnych nebo alesponn velmi

podobnych lokalitach [7, str. 327].

Situace je o to komplikovanéjsi, ze stavby zpravidla nejsou totozné. Velmi blizkou
pozornost mizeme sledovat vétSinou jen u byti stejné kategorie a velikosti. I rodinné
domy se li8i velikosti, vybavenim (gardz, podsklepeni, velikost zahrady apod.), vliv ma i
technicky stav domu. Diim opottebeny bude mit jisté niz§i cenu nez diim nove postaveny.
Je tudiz tfeba pfi srovnavani brat v tivahu, nakolik jsou si porovnavané nemoVitosti
podobné, piipadné odliSnosti nasledné¢ vyjadiit vcené, a taktéz zvolit spravné

porovnatelné parametry [7, str. 327].

Parametry jsou voleny individudIné, avsak musi byt v§eobecné spravné zvoleny, aby cena
mohla byt spravné vycislena. Parametry miizeme rozdélit na hlavni a vedlejsi. Hlavni
parametry se voli, da se fici, stejné u vSech typi nemovitosti (rodinné domy, bytové
domy, podniky, vyrobni haly apod.) Jako ptiklady hlavnich parametri mizeme uvést

[8, s. 37]:

* Obec, kde se nemovitost nachazi,

» Polohav obci,

» Infrastruktura obce,

* Druh a ucel stavby,

» Koncepce a technické parametry,

* Architektonické provedent,

* Dopravni spojent,

* Pracovni pfilezitosti v obci,

e Vécna bfemena vaznouci na nemovitosti,

A mnoho dalsich.

Vedlejsi parametry vyjadiuji bliz§i pozadavky na danou nemovitost — napi. v piipadé

rodinného domu [8, str. 42]:
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» Existence garaZe ¢i parkovacich stani,
*  Typ domu,

» Existence terasy ¢i balkonu, zahrady,
*  Mnozstvi bytovych jednotek v domé,

* A dalsi.
Komparativni ptistup mizeme délit dle po¢tu porovnatelnych parametri na [7, str. 328]:

*  Metody monokriteridlni,

*  Metody multikriteridlni.

V piipadé¢ metody monokriteridlni porovnani provedeme s pouzitim jednoho vybraného
kritéria, jako napf. velikost objektu, lokalita atd. Multikriteridlni metoda aplikuje vice
kritérii nardz (napf. vSechna diive uvedend kritéria). V praxi je vyuZivana nejcastéji

[7, str. 328].
Aby bylo dosazeno obhajitelného vysledku, musi platit nasledujici [3, str. 23]:

e Aktualnost cen ke dni ocenéni,
*  Vhodné srovnatelné nemovitosti z hlediska danych parametrt,
* Uspokojivy pocet hledanych nemovitosti,

» Stejné podminky — ucastnici, segment trhu, oblast.

Algoritmus porovnavaci metody
Komosna [8, str. 24] uvadi, ze komparativni piistup je proces, ktery je obvykle roz¢lenén

do 3 etap a dil¢ich krok:

1) Pripravna faze
* Sbér informaci
2) Porovnavaci faze
*  Vybér vzorkl pro porovnani
* Volba vhodného zpilisobu a jednotky porovnani
» Nalezeni cenovych odliSnosti
» Aplikace porovnavaci analyzy
3) Zavéretna faze

* Analyza a vyhodnoceni vysledki
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* Vyslednd indikace porovnavaci metody

Obr. 2: Algoritmus porovndvaci metody

ucelovy sbér dat

vlastni databaze

v

v

profesni databaze

sekundarni data

vlastni data

v

v

v

prevzata data

v

vybér nemovitosti pro porovnani

v

vybér typu a jednotek pro porovnani

vybér prvkd porovnani a jejich odlisnosti

aplikace porovnavaci analyzy

porovnavaci hodnota

Zdroj: [3, str. 24]

V piipravné fazi se snazime o sbér dat pouzitelnych pro uplatnéni komparativni metody.

Pod pojmem data si mizeme predstavit nabidkové, prodejni, vydrazené ceny a dalsi

dualezit¢ informace ovliviiujici cenu nemovitosti. Data ¢erpame bud’ z externi databaze,

nebo je ziskame sbérem [3, str. 24].

Z existujicich dat vybirdme takové vzorky, jez jsou porovnatelné s danou nemovitosti.

Béhem vybéru vzorku je diilezité rozhodnout, zda budeme porovnavat nemovitosti jako

celky nebo prostiednictvim piepoétu na vhodné zvolenou jednotku (K&/m? obestavéného

prostoru, K&/m? pronajimatelné plochy atp.) [3, str. 25].

Porovnani samotné mizeme rozdélit do dvou skupin, a to na [3, str. 25]:

* Porovnani piimé,

* Porovnani nepfimé.

Metoda pfimého porovnani spoc¢iva v pfimém porovnani nemovitosti srovnavané a

ocenované [7, str. 328].
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Obr. 3: Ocenéni primym porovndnim

Nemovitosti srovnavaci - Uprava na Nemovitost
prodané, nzerované; znama cena odlisnosti ocellovana
=

N
°n°)

Zdroj: [17, str. 11]

Pii pouziti metody nepiimého porovnani je nemovitost srovnadvana se standartnim
objektem piesné¢ definovanych vlastnosti a jeho cenou. Cena takovéhoto standardniho

objektu je odvozena na zaklad¢é zpracované databaze nemovitosti [7, str. 328].

Obr. 4: Ocenéni neprimym porovndnim
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Zdroj: [17, str. 11]
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Ocenlovana nemovitost se vétSinou od vybranych vzorku lisi, je proto zapotiebi tyto
odli$nosti zohlednit. Provétuji se vSechny parametry porovnani, v nichz mizou spocivat
potencionalni rozdily. Vysledkem porovnavaci metody je odhad porovnavaci hodnoty

nemovitosti [3, str. 25].

Databaze

Podminkou pro pouziti porovnavaci metody je existence databaze, ktera obsahuje
porovnatelné nemovitosti. To ma také za pti¢inu jedno z jejich omezeni, a to, Ze neni
aplikovatelna na nové vzniklych trzich. V nékterych pramenech se uvadi, ze kvalitni

cenova databdze mulze vznikat az tficet let (samoziejmé s vyloucenim zavaznych

hospodarskych krizi, valek apod.) [14, str. 16-28].

Datab4dzi muiZeme nejCastéji sestavit z Internetu, tiSt€né realitni inzerce, informaci
realitnich kancelafi, prospekt, propaga¢nich materialti apod. V soucasnosti jsme schopni
pomoci webovych stranek najit fadu servert zabyvajicimi se obchodem s nemovitostmi.
Prakticky kazda realitni spole¢nost ma své webové stranky, kde nabizi nemovitosti
Kk prodeji ¢i pronajmu [8, str. 42]. K nejnavstévovanéj$im servertim s realitami patii napf.
Www.hyperinzerce.cz, www.annonce.cz ¢i www.sreality.cz [18]. Na téchto serverech
jsou shromdzdény nabidky vice realitnich kancelafi, pfi¢emz je také mozné pozorovat
odchyleni cen, coz je zpusobeno tim, Ze dand nemovitost je nabizena napi. 2 az 3
realitnimi kancelafemi [8, str. 42]. Dalsim dulezitym zdrojem informaci jsou katastralni
ufady evidujici vlastnickd prava k nemovitostem a archivuji kupni smlouvy.
Dopliiujicimi zdroji informaci mohou byt mistné ptislusné stavebni Gfady, kde je mozné
obstarat informace souvisejici se stavebnim fizenim, historii staveb, ale i o pfipadnych

omezenich ¢i 0 mozném vyuziti pozemku [3, str. 25-26].

Kwvalitni databaze je tedy pro tuto metodu piimo klicova, a jak z predesiého textu vyplyva,
jeji vytvoreni mize byt problematické. Dva zasadni problémy, na které pfti jeji tvorbé
narazime, jsou pravdivost informaci a taktéz tiplnost informaci porovnavané nemovitosti,
piicemz problém se nachazi ve dvou rovinach, a to zjiSténi skute¢né prodejni ceny a
ziskani Gplnych informaci o porovnavané nemovitosti [ 14, str. 16-28]. Abychom piipadné
nekvalitni, zkreslené ¢i nediivéryhodné inzeraty z databaze vyloudily, je vhodné pfii

tvorbé databaze pouzit napt. Grubbsuv test [8, str. 43].



KaZzdy odhadce ¢i znalec ma snahu o ziskani co nejvice informaci, a to u co

nejpocetnéjSiho mnozstvi objektl. Informace z webovych stranek jsou celove rozdéleny

do nékolika kategorii [8, str. 43]:

domy,

pozemky,

komercni budovy (kancelare, sklady),
jiné (chaty, garaze),

prodej bytu (1+kk, 1+1, 2+kk apod.),
pronajem bytu (dle vySe najemného),
drazby,

nemovitosti v ciziné.

Kazda z téchto kategorii v sobé obsahuje dalsi podkategorie pro jednodussi hledani, ato

napt [8, str. 43]:

cena,
vybér lokality (moznost pfesnéjSiho vybéru v dané lokalit¢),

typ (prodej/ prondjem).

Pfi samotném vybéru typu nemovitosti jsou uvedena jiz v jednotlivych inzeratech dalsi

kritéria, jako napt. [8, str. 43-44].

cena nemovitosti,

vlastnictvi,

umisténi v obci (nejlépe ulice),

typ zdiva,

velikost objektu, po€et mistnosti a pocet podlazi,
dispozice objektu a jeho vybaveni,
plocha pozemku,

bfemena vaznouci na nemovitosti,
existence garaze €i jin¢ho parkovani,
technické vlastnosti,

stav nemovitosti,

stafi domu,



» fotodokumentace.

Béhem tvorby databaze je dulezité zohlednit faktory ovliviiujici cenu. Tyto faktory jsou
tfizeny nabidkou a poptavkou. Zakladni mechanismus mezi poptavkou (D) a nabidkou (S)
je trzni cena. Nabidka je souhrn vSech zamyslenych prodejl, poptavka soubor vsech
zamySlenych koupi. Rozmér nabidky a poptavky je dan mnoZstvim zboZi na trhu a jeho
cenou. Pokud na trhu nevznika piebytek ani nedostatek zbozi, jedna se o trzni rovnovahu.

Plati, Ze s rostouci cenou roste nabizené mnozstvi a klesa poptavané mnozstvi [8, s. 44].

Obr. 5: Trzni rovnoviha

A

P -cena

Q- mnozstvi

S - nabidka

D - poptavka

E - bod rovnovahy

v

Zdroj: [8, str. 44]

Mezi faktory ovliviiujici poptavku po nemovitostech patii [8, str. 45]:

* medialni ovlivnéni,

* vybaveni nemovitosti,

* hypotéka, uvéry,

* najemni bydleni,

* lokalita vyskytu,

+ kvalita a dostupnost sluzeb,

» kvalita a technicky stav nemovitosti.
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Faktory ovliviiyjici nabidku:

* pocet dostupnych bytd,

* pocet novostaveb.

Y 7 we

Cenotvorné odliSnosti (korekéni Cinitelé)

V porovnavaci metodé se setkdvame s pojmem korek¢ni €initel. Tento ¢initel mé za ukol
zohlednit odlisnosti porovnavané a ocenované nemovitosti z dostupné databaze.
V mnoha ptipadech se miize jednat o nelehky ukol, pficemz jsme nuceni slevit z nasich
pozadavkil na kvalitu parametri porovnavanych nemovitosti. Korekéni €initel musi byt
vzdy podlozen podlozenym odhadem, vyhradné pokud mozno nejpfesnéjSim vypoctem
nebo statistickou analyzou. Je dilezité si uvédomit, ze predmétem ocenéni mohou byt
nemovitosti s mnohamilionovymi hodnotami, a kazdy korek¢ni ¢initel ovliviiuje vypocet
jejich trzni hodnoty v fadu stovek tisic korun. Jako piiklad korekéniho Cinitele miizeme
uvést napt. celkova zastavéna plocha, Cista pronajimatelnd plocha, technicky stav objektu,
funk¢ni vyuzitelnost, atraktivita objektu, dopravni dostupnost a parkovani, lokalita apod.

[14, str. 16-28].

Jednotkova trzni cena

Jednotkova trzni cena piepoCtena na jednotku vyméry je uréena podilem trzni ceny
srovnavaci nemovitosti a vymérou srovnavaci nemovitosti. Znalec muze pouzit jednu
nebo vice jednotkovych cen riznych vymeér, sviij vybér vSak musi zvolit tak, aby dosahl

co nejpresnéjsiho vysledku, a musi jej odivodnit [8, str. 46].

JTCs = % [7, str. 330]

kde:
JTCs..... jednotkova trzni cena srovndavaci nemovitosti,
TCs...... trzni cena srovnavaci nemovitosti,

Vs vyméra srovadvaci nemovitosti.
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Koeficient odliSnosti a index odliSnosti

Koeficient odli$nosti, t¢Z nazyvan jako multiplika¢ni koeficient, vyjadiuje vliv jedné
vlastnosti nemovitosti narozdil v cené oproti jiné obdobné nemovitosti. Na druhé strané
tomu stoji index odli$nosti, ktery vystihuje vliv vice vlastnosti nemovitosti na rozdil v

cené. Index odliSnosti je vyjadien vztahem [7, str. 331]:

_ TCs JTCs i
Is = oo T€SP. Is= T1co [7, str. 330-331]
kde:
IS index odlisnosti srovnavaciho objektu,

TCo...... trzni cena oceriované nemovitosti,
JTCo.... jednotkova trzni cena ocenované nemovitosti.

Odhadce vyjadii indexem odli$nosti sviij nazor, kolikrat je cena (jednotkova cena)
srovnavaci nemovitosti vy$s§i nez cena (jednotkova cena) nemovitosti ocefiované. Pokud

se tyka vysledku indexu odli$nosti, tak mohou nastat tfi pfipady [8, str. 47]:

Qbr. 6: Index odlisnosti

Nemovitost (cena) Cena nemovitosti

Index odliSnosti

srovnavaci ocefiovana srovnavaci
/ "\ mensi nez u objektu
oF oo , =
] 1l ocenovaného
vetsi nez u objektu
I>1
DHD Dﬂn ocenovaného
stejna jako u objektu
o0 o0 = I=1
N n ocenovaného

Indexovana trzni cena

Zdroj: [17, str. 27]

Predstavuje trzni cenu srovnavaciho objektu TCs, ktera je upravena indexem odlisnosti

tohoto objektu viici objektu oceniovanému |s na cenu ocenovaného objektu. Jestlize je

ITCs vztazena na jednotku vyméry, jedna se 0 indexovanou jednotkovou trzni cenu.
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JTCs
Is ’

ITCs ===, resp. IJTCs = [7, str. 332]

kde:
ITCs..... indexovana trzni cena srovnavaciho objektu,
IJTCs... indexovana jednotkova trzni cena srovndvaciho objektu.

V ramci pfimého porovndni, pfi komparaci s vétSim poctem objektil, je trzni cena
stanovena jako aritmeticky primér indexovanych trznich cen srovnavacich objektt
[8, str. 47]:

Y ITCsi L TCsi

TCo = resp.JTCo = ZT, [7, str. 333-334]

kde:

ITCS ... indexovana trzni cena i-tého srovnavaciho objektu,

IJTCS.. indexovana jednotkova trzni cena i-tého srovnavaciho objektu,
[ IO pocet srovndvacich objekti.

Podobné tomu tak u nepiimého porovnani, kdy se z indexovanych trznich cen
srovnavacich nemovitosti udéla aritmeticky pramér. Vysledkem této metody je
standardni trzni cena, nebo-li cena standardniho objektu. Pti vztaZeni ceny na jednotku

vyméry se jedna o standardni jednotkovou trzni cenu [8, str. 48].

Y ITCsi ~ L TCsi

STC = resp.§JTC = 2201 [7, str. 335-337]

SIC...... standardni trzni cena,
SITC.... standardni jednotkova trzni cena.

Pokud srovnavame cenu nemovitosti jako celku, je nutné do indexu odlisnosti zahrnout i
ptipadnou jinou vyméru. Pfi nepfimém Srovnani vyslednou trzni cenu ur¢ime jako soucin

standardni trzni ceny a indexu odli$nosti ocenovaného objektu [8, s. 48].



TC, = STC x I, ,resp.JTC, = SJTC x I, [7, str. 335-337]

0........ index odlisnosti ocenovaného objektu vici standardnimu objektu.

1.4.4 Kombinace metod

Odhad obvyklé ¢i trzni hodnoty je taktézZ mozno provést pomoci kombinace zjiSténé
vécné a vynosové metody. Tento pfistup kombinuje hodnotu nemovitosti jak z jeji vécné
podstaty, tak 1 z pohledu jejich vynosovych schopnosti. Pro zjisténi hodnoty kombinaci
muzeme vyuzit nékolik ptistupti, naptiklad Naegeliho metodu vazeného priméru, metodu

stiedni hodnoty aj. [19, str. 48].

1.5 Znalecky posudek

15.1 Kdo miZe ocenéni majetku provadét

Odhady pro vlastni potfebu si mize provadét kdokoliv, kdo k tomu ma potiebné znalosti
a informace. V mnoha ptipadech (napt. banky, pojistovny) uskutecnuji odhady

proskoleni pracovnici vybaveni potfebnymi navody a informacemi [19, str. 13].

Jestlize ma byt odhad odborné spravny a soucasné pouzitelny pii jednani se tretimi
osobami, musi byt zpracovan k tomu opravnénymi subjekty — znaleckym ustavem,

znalcem ¢i odhadcem [19, str. 13].

Vysledkem prace znalcd jsou znalecké posudky, slouzici zejména pro potieby statnich
organu [19, str. 14]. Znalecké posudky mohou obsahovat analyzu ceny obvyklé (trzni
hodnoty) nebo indikaci ceny zji§t€né (administrativni). Na druhé stran€ odhadci se mohou
vyjadfovat pouze k cen¢ obvyklé (trzni hodnote). Pojmy cena zjisténa (§ 2, odstavec 3
zakona ¢. 151/1997 Sb.) a cena obvykla (§ 2, odst. 1 zdkona ¢. 151/1997 Sb.) piitom

nejsou synonymické, ale museji se, nékdy i dosti podstatné, lisit [11, str. 8].

Znalecka cinnost podléha zejména zakonu €. 36/1967 Sb., o znalcich a tlumo¢nicich, ve
znéni pozdéjSich predpisi, zejména zakona ¢. 444/2011 Sb. [20]. Znalec je osoba
jmenovana do funkce ministrem spravedlnosti nebo piedsedou krajského soudu.
Jmenovani znalcii probiha na zakladé vybéru mezi osobami spliujicimi podminky pro

jmenovani, pfi¢emz dle zékona jsou tyto podminky ¢étyfi [15, str. 13]:
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e Ceské statni obCanstvi,
» Potfebné znalosti a zkuSenosti,
e Osobni vlastnosti,

* Souhlas uchazece se jmenovanim.

Odhadce je definovan jako fyzicka osoba majici potfebné odborné vzdélani a zpisobilad
zpracovavat odhady ve svém oboru. Odhadce absolvuje zvlastni vzdélavaci kurzy a je
obycejné clenem nekteré z ,komory“ odhadcti (Cinnost neni upravena zvlastnim
zakonem) [19, str. 13]. Do 1. 7. 2008 se jednalo o tzv. koncesovanou ¢innost. Opravnéni
k vykonu ¢innosti, koncesi, bylo vydavano Ministerstvem primyslu a obchodu. Po tomto
datu doSlo ke zmirnéni podminek pro udéleni ¢innosti a nyni se jedna o tzv. Zivnost
vazanou [8, str. 31]. Finalnimi produkty u odhadct jsou dokumenty pojmenované
»dtanovisko k trzni hodnoté®, ,,Zprava o hodnoceni®, ,, Trzni ocenéni“, apod. Pokud
nékdo neni znalcem, nesmi vypracovany dokument nazvat ,,Znalecky posudek®, timto by
se dopustil trestného ¢inu [11, str. 8]. Na trhu s realitami pusobi odhadci jako cenovi
poradci, pfevazné pracuji pro banky a spofitelny a zpracovavaji trzni ocenéni pro ucel

zajisténi Gvéra [8, str. 32].
1.5.2 Nalezitosti znaleckého posudku

Bez ohledu na rozdilné ucely, pro které se znalecké posudky zpracovavaji, maji spolecné
zékladni formdlni a metodické nalezitosti. Kazdy posudek obsahuje ndlezovou a
posudkovou cast, rekapitulaci a zavér. Nalezova cast kazdého znaleckého posudku
zahrnuje podklady a skute¢nosti, ze kterych znalec vychazi, posudkova ¢ast obsahuje
zejména popisy a vypocty, v rekapitulaci jsou shrnuté vysledy a v zavéru jsou

zodpovézeny otazky, a to s fadnym odivodnénim [21, str. 42].

v v o

» Posudek musi byt seSit, strany o¢islovany, seSivaci $fidira musi byt pfipevnéna k
posledni stran¢ posudku a pietiSténa znaleckou peceti,

* Na konci posudku musi byt ptipojena znaleckd dolozka,

* Posudek musi byt opatfen fadnym podpisem znalce a otiskem znalecké peceti,

* Posudek musi mit ptidélené ¢islo dle znaleckého deniku [21. str. 42].
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1.5.3 Vady znaleckého posudku

Jak vyplyva z obecné metodiky soudniho inZenyrstvi, znalecky posudek miize byt chybny
po strance formalni nebo metodické [7, str. 478]. Kromé vyse uvedenych formalnich
nalezitosti musi byt posudek i metodicky spravny, musi vychazet z Gplnych a technicky
ptijatelnych podkladi. Pokud podklady nejsou uplné, tak znalec musi na tuto skute¢nost
upozornit, ptipadné je doplnit. Taktéz musi zohlednit vS§echny skutecnosti, které maji
vyznam pro podani posudku, pficemz zplsob a podminky zkouméni podkladi musi
odpovidat védeckym pozadavkiim. Posudek musi byt jasny, uplny a piezkoumatelny,
zavéry musi byt formulovany jednoznacn€. Znalec se nesmi zabyvat pravni
problematikou (otazkou viny, zavinéni, poruSeni predpist, povinnosti nahradit Skodu ap.)
a pii zpracovani posudku je nutné vychazet ze spravného, vhodného, piipadné v

posuzované dobé platného piedpisu [21. str. 43].

1.6 Ocenéni majetku v ucetnictvi

1.6.1 Ucetni systém CR

Mira, do které jsou informace v Getnictvi vyuzivany, zévisi ve znacné mife 1 na
zvoleném zpusobu ocenovani jednotlivych polozek obsazenych v Ucetnich vykazech a
hospodaiskych operacich. Zvolena metoda oceniovani ma tedy v podstatné mife vliv na
celkovou finan¢ni analyzu podniku, a to z divodu, Ze pfimo zasahuje do vySe
vykazovanych aktiv a pasiv, ale taktéz se promitne do vyse nakladti podniku. Z tohoto

divodu je vybrany zptisob ocenéni klicovym problémem kazdého tcetnictvi [22. str. 15].

,Ocenéni (nemovitého) majetku Vv ucetnictvi je urceno jeho hmotnym vyjadrenim
mérenym ve fyzickych jednotkach a prirazenim ocenovaci veliciny k takto vyjadrenému
majetku™ [4, str. 97]. Uetni systém Ceské republiky je v principu zaloZen na historickych
cenach. Historicka cena pfedstavuje v souc¢asné dob¢ zakladni zptsob ocenovani majetku.
Znamena, 7ze majetek je ocenén v penéznich castkach, které byly na jeho ziskani
vynalozeny v dob¢ poftizeni. Ocenéni nemovitosti v souladu se zdkonem o ucetnictvi (§
25 zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi v platném znéni) je mozné jednim z nasledujicich

téi zptisobt [23]:
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Reprodukéni porizovaci cena

Dle zékona o ucetnictvi se rozumi ,,reprodukcni porizovaci cenou cena, za kterou by byl
majetek porizen v dobé, kdy se o nem uctuje (§ 25 zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi
V platném znéni). Tento zplisob ocenéni se pouzije v pripad¢, kdy je Gcetni jednotka sama
stavebnikem a vlastni naklady nelze zjistit, nebo tehdy, kdy bylo nabyti nemovitosti
bezuplatné [4, str. 98].

Vlastni naklady

Vlastni naklady jsou zakonem definované jako ,,primé ndklady vynalozené na vyrobu
nebo jinou cinnost, popripadeé i priraditelné neprimé naklady, které se vztahuji k vyrobé
nebo jiné cinnosti vymezené v souladu s ucetnimi metodami;* pticemz do ptimych
nakladii spadd pofizovaci cena materidlu a jinych spotfebovanych vykonl spole¢né s
dalsimi naklady, které vzniknou v pfimé souvislosti s danou vyrobou nebo jinou ¢innosti
(§ 25 zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi v platném znéni). Vlastni naklady se pouziji
tehdy, je-li stavebnikem sama tcetni jednotka [4, str. 98].

Porizovaci cena

Dle zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi [13], je ,,poFizovaci cenou cena, za kterou byl
majetek porizen a naklady s jeho porizenim souvisejici.” Tento zpisob ucetniho ocenéni
si vice ptiblizime z dGvodu, Ze vybrana spoleCnost uziva potfizovaci cenu pro ucetni

ocenéni nemovitosti.

Potizovaci cenu tedy mizeme blize popsat jako hodnotu, kterou ucetni jednotka vynaloZzi
ve vztahu k dodavatelim v souvislosti s potizenim majetku, jedna se tudiz o naklady
spojené s akvizici. Rokos [24], dale uvadi, Ze tato ,, cena, za kterou byl majetek porizen,
stejné jako ndklady s jeho porizenim souvisejici, nejsou nicim jinym nez vzniklymi (v
historii realizovanymi) ndklady zachycovanymi v ucetnictvi, aktivovanymi do majetku

(kapitalizované naklady). *

Potizovaci cenou se v CR ocefiuje dlouhodoby nehmotny majetek, dlouhodoby hmotny

majetek, pohledavky potizené (nikoliv pfi jejich vzniku) a zasoby [24].

U obézného majetku, at’ uz pohledavek nebo zédsob, se ocekava, ze budou pro ucetni

jednotku tvofit pfinos v béZzném ucetnim obdobi, taktéz Ze budou upotiebeny v kratkém
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obdobi, ¢imz bude potizovaci cena jednorazove zauctovana do nakladii. Na druhou stranu
je tento ptedpoklad u dlouhodobého majetku odlisny. U stalych aktiv se ocekava
dlouhodoby piinos ve vice ucetnich obdobich, pfi¢emz potizovaci cena je rozpouSténa do
nakladti ve vice obdobich [24]. Doba pouzitelnosti vétSiny dlouhodobych aktiv lze
odhadnout, tato doba potom reprezentuje obdobi, po které je aktivum odpisovano [25. str.
220]. Naklady reprezentujici trvalou ztratu hodnoty majetku oznacujeme jako odpisy.
Jelikoz by odpisy mély pti¢inné souviset s Ubytkem uzitku tohoto aktiva, tak jsou proto

subjektivni veli¢inou ¢i odhadem [24].

Zasada opatrnosti pfikazuje zohlednit vSechna rizika a ztraty. V tomto ptipad¢ se jedna o
riziko, Ze realizovatelnd hodnota aktiva (pfipadna prodejni cena) je niz8i nez zustatkova
hodnota aktiva (hodnota snizena o odpisy). Kromé trvalého opotiebeni majetku zprvu
ocenéného potizovaci cenou muze dojit 1 k doCasnému snizeni hodnoty tohoto aktiva ve
formé¢ opravné polozky uctované do nakladii. Vysledné vykdzané ocenéni nakoupenych
aktiv jetedy obecné dano nejen pofizovaci cenou, ale i do¢asnym a trvalym snizenim této

hodnoty [24].

1.6.2 Ocenéni dle IFRS

Ocenovanim dlouhodobého majetku se zabyva zejména IAS 16 — Pozemky, budovy a
zatizeni a dale IAS 40 — Investice do nemovitosti [25, str. 97-139]. Veskeré budovy,
zafizeni a pozemky potizené pro vyuzivani pii bézné podnikové ¢innosti jsou upraveny
ve standardu IAS 16. Dle tohoto standardu jsou pozemky a budovy hmotna aktiva
s piedpokladem vyuzivani po dobu delsi nez jedno ucetni obdobi, a ktera jsou dale
podnikem drZzena za ucelem pouzivani ve vyrob¢, administrativnim ucelim nebo

zasobovani zbozim ¢i sluzbami [25, str. 97].

IAS 16 taktéz uvadi, Ze se mtize jednat i 0 majetek ureny pro pronajem jinym subjektim.
Ucetni jednotka se viak bude fidit témto standardem pouze za piedpokladu, Ze pronajem
neni hlavnim diivodem drzeni tohoto aktiva (majetek je vyuzivan piedevSim jednotkou
samotnou). V opaéném piipad¢, kdy je majetek drzen zejména za ucelem pronajmu
jinym subjektiim, se bude ucetni zachyceni majetku podiizovat standardu IAS 40 —
Investice do nemovitosti [25, str. 97]. Jelikoz je toto pravé ptipad vybrané spole¢nosti,

opustime tématiku IAS 16 a budeme se spiSe vénovat standardu IAS 40.
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Investovanim obecné¢ rozumime pofizeni aktiv za zamérem dlouhodobého ziskavani
ekonomickych uzitkd, které jsou v téchto aktivech potencionalné obsazeny. Do uzitka

o¢ekavanych od (dlouhodobych) investic mizeme zatadit [25, str. 139]:

* N4jemné, uroky, dividendy,
» Rist jejich hodnoty Vv Case (kapitalové zhodnocenti),

* Podil na fizeni jinych tc¢etnich jednotek.

Povaha investic je finan¢ni a nefinan¢ni. Investice financniho charakteru tvofi soucast
finan¢nich nastroji podniku. Do kategorie nefinan¢nich investic zafazujeme aktiva, jez
predstavuji ulozeni penéznich prostfedkt a od nichz se predpoklada rist jejich hodnoty
Vv Case. Tyto charakteristiky spliuji naptiklad umélecké predméty, nerosty Ci drahé kovy,
ale 1 vhodn¢ zvolené nemovitosti. Zrovna investice do nemovitosti reprezentuji zvlastni
oblast. Jsou schopny pfinaSet dva druhy uzitki, a to rist hodnoty v Case a najemné (jsou-

li prongjimany) [25, str. 139].

Standard IAS 40 charakterizuje investice do nemovitosti jako ,,nemovitosti (pozemky
nebo stavby — popripadé jejich casti) drzené za ucelem dosazeni vynosu z najemného
nebo kapitalového zhodnoceni ¢i obojiho, spise nez pouzivané pro vyrobu nebo dodavky

zboZi ¢i sluzeb, popripadé pro administrativni ticely nebo pro prodej [25, str. 140Q].

Dalsi kategorie nemovitosti, pozemky, jsou povazovany za investice do nemovitosti za
podminky, Ze jsou obstaravany s imyslem kapitdlového zhodnoceni ¢i k operativnimu
prondjmu, anebo taktéz v ptipad¢, ze ucetni jednotka dosud nerozhodla, za jakym tcelem

je bude vyuzivat [25, str. 140].

Svou roli ve zvazeni, pod ktery standard nemovitost zahrnout, hraji i doplikové sluzby.
Jestlize jsou doplitkkové sluzby pouze okrajovou soucasti celkové hodnoty smlouvy o
operativnim najmu, tak ji lze zafadit do kategorie investic, tedy pod standard IAS 40.
V opacném piipade, kdy jsou sluzby podstatnou ¢asti celkového ndjemného (napf.

ubytovaci zatizeni), nemovitost spada pod IAS 16 [25, str. 140].

V nékterych situacich je komplikované urcit, dle jakého standardu na majetek nahlizet -

zda o majetku uctovat jako o investici do nemovitosti nebo jako majetku uzivaném

vvvvvv

pronajmu ¢i kapitalového zhodnoceni, z&asti vSak vyuzivana spolecnosti. V ramci arealu



se jednd o budovu A, ve které ma spolecnost kancelatské prostory. Problém s vy¢lenénim
takovéto ¢asti by nenastal v pripadé€, pokud by tato ¢ast mohla byt proddana samostatné.
Jestlize vSak tato Cast neni samostatné prodejna, z IAS 40 vyplyva, ze se ma budova
posuzovat jako investice do nemovitosti za podminky, Ze spole¢nost vyuziva jeji
nevyznamnou ¢ast. V opacném ptipad¢ je nutno budovu posuzovat jako majetek uzivany
vlastnikem. Z tohoto ptikladu vyplyva, ze i samotné zafazeni majetku do prislusné

skupiny vyZaduje posouzeni [26, str. 734].

Jednou ze zasadnich charakteristik investic je to, Ze vyvoj jejich hodnoty nezavisi na

¢innosti podniku. Z tohoto dtivodu jsou specifické i piistupy k jejich ocenéni.

Ocenéni investic do nemovitosti p¥i porizeni
Potizovaci ndklady se pii pofizeni nemovitosti sklddaji jak z kupni ceny nemovitosti, tak
z vedlejSich pofizovacich naklada [25, str. 142]. Tento koncept je shodny s ucetnim

ocenénim pofizovaci cenou, ktery jsme zminili v pfedchozi kapitole.

Dvotakova [25, str. 142] uvadi, Ze ,,v pripadé odlozené platby je vznikly zdvazek
diskontovan a investice do nemovitosti je ocenéna castkou, ktera by byla zaplacena pri
hotovostni platbé (rozdil mezi budouci platbou a soucasnou hodnotou predstavuje
urok). “ Pfi pofizeni ve vlastni rezii se investice oceniuje naklady vynalozenymi na

pofizeni nemovitosti k datu dokoncent.

Modely pro nasledné ocenéni investic do nemovitosti

Standard dale uvadi dva modely pro ocefiovani investic do nemovitosti. Prvni z modelt
je ocenéni ve fair value a daliim je ocenéni historickou cenou. Uetni jednotka ma za
ukol zvolit jeden z téchto modeld, a ten nasledné aplikovat na ocenéni vSech investic do
nemovitosti. Z vykladu TAS 40 je patrné upiednostnéni ocenéni ve fair value, je tomu
Z divodu, Ze tento typ ocenéni ma v pfipad€ investic do nemovitosti vétsi vypovidaci

schopnost [25, str. 143-144]:

Ocenéni fair value
Tato metoda je zalozena na trzni cené. Pii urCeni fair value nejsou transakéni naklady
odecitany. Ztraty a zisky z pfecenéni se zahrnuji do vysledku hospodaieni v obdobi, kdy

k nim dos$lo. Investice do nemovitosti ocefiované ve fair value se neodepisuji, jelikoz
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zmény fair value promitaji ptipadné zvyseni ¢i sniZeni hodnoty investice - odepisovani

tedy v tomto piipad€ nema smysl [25, str. 143].

Fair value musi odrazet aktualni stav trhu k rozvahovému dni, to znamena, ze nesmi byt
zaloZena na neaktudlnich trznich cenach, nebo naopak nesmi odrazet budouci ocekavani.
Za normalnich okolnosti jsou pro stanoveni fair value nejvhodnéjsi informace ceny na
aktivnim trhu obsahujicim obdobné nemovitosti, které jsou ve stejné lokalitd. Ugetni
jednotka by méla dikladn¢ identifikovat odchylky at’ uz v povaze, stavu nebo lokalité

nemovitosti nebo eventualné€ ve smluvnich podminkach leasingu nebo jiné smlouvy, ktera

je spojena s nemovitosti [25, str. 143].

V situaci, kdy bézné ceny aktivniho trhu nejsou dostupné, podnik aplikuje alternativni

metody k urceni fair value, pficemz muze vyjit z [25, str. 143]:

*  Ocenéni investice soucasnou hodnotou budoucich ¢€istych penéZznich tok;

* BéZnych cen na aktivnim trhu, pficemz nemovitosti jsou v rozdilném Stavu,
odliSné lokalité, rozdilné povahy, pfi€emZ tdaje jsou upraveny tak, aby byly
zohlednény odli$nosti;

* Pfedchazejici ceny neaktivniho trhu, jeZ jsou upraveny tak, aby zohlednily

veskeré zmény do data operaci uskute¢nénych za tyto ceny.

Z vyctu moznosti stanoveni fair value se muze zdat, ze tato hodnota neni spolehlivé
meétitelnd. Problémy s méfenim fair value dle IAS 40 mohou nastat ve vyjimecnych
ptipadech. Jedna se o situace v poc¢atecnich obdobich, kdy byla investice nakoupena,
zatazena mezi investice do nemovitosti nebo dokoncena. Fair value se neda spolehlivé
zmétit pouze tehdy, kdyz srovnatelné trzni transakce jsou malo frekventované a
alternativni vypocty fair value nejsou mozné. Podnik v takovych ptipadech pristoupi
K ocenéni dle IAS 16, zbyl¢ investice do nemovitosti vSak nadale ocenuje dle standardu

IAS 40 (ve fair value) [25, str. 143].

Model oceniovani porizovacimi naklady

Pokud si tc¢etni jednotka po poc¢ateénim zachyceni zvolila model ocetiovani potizovacimi
naklady, tak veskeré své investice do nemovitosti bude ocenovat podle stejného modelu.
Investice do nemovitosti jsou odepisovany a vykazovany po odectu kumulovanych ztrat

a veskerych opravek [25, str. 144].
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2 Analyza soucasného stavu

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

2.1 Predstaveni spole¢nosti

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

2.2 Celkovy popis nemovitych véci

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

2.2.1 Poloha a vnéjsi vlivy

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

2.2.2 BudovaE

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

2.3 Vyhody a nevyhody jednotlivych metod

2.3.1 Uéetni ocenéni

Ocenéni v ,,historické™ hodnoté se stale Castéji ocitd na pomyslném pranyfi nekterych
uzivateli informaci z Gcetni zavérky i1 Uc€etnich samotnych. Ocetovani historickymi
cenami pfitom vzdy byvalo paradigmatem ucetnictvi, zcela dominantnim pfistupem k
oceniovani aktiv. Rozmach oceflovani (pfecefiovani) realnymi hodnotami je zéleZitosti az

nedavné doby [24].

Jednou z cenénych vyhod historickych cen je to, ze vySe tohoto historického nakladu je
Z pohledu uzivatele tcCetnich informaci ovéfitelnda, dostateCné prikazna a objektivné
zjistitelna [24]. Mira subjektivismu a odhadt je u tohoto zplisobu ocenéni v porovnani
S jinymi velmi nizka, protoze ocenéni je prukazné dolozené ticetnim dokladem. Vlastnici
spole¢nosti mohou diky prikaznosti ucetnictvi 1épe monitorovat ¢innost manazerd
spravujicich jejich majetek, kontroluji tak jeho pfipadné zneuzivani. Prikaznost a
dokladova ovéritelnost je také kliCova z pohledu vnitini kontroly, auditorti a zejména

daflovych organtl.
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Krom vyhod uvedenych vySe ma tento zpisob ocenéni i1 ur¢itd omezeni. Ocenovani
Vv historickych cenach, jak jiz z nazvu vyplyva, je zalozeno na minulosti a nezahrnuje
zmény podminek, které v budoucnu mohou nastat. Budoucnost je pfitom z hlediska
rozhodovani vyznamna jak pro vedeni firmy, tak i pro ostatni uzivatele ucetnich

informaci.

Ocenéni na bazi historické ceny tedy piedstavuje odklon od reality. Ten je zptsoben
faktem, ze historické ceny zachycuji trzni podminky v dobé, kdy byl majetek potizen.
Pokud tedy nastane situace, kdy se ceny dané¢ho majetku zméni, coz je u nemovitosti
jakozto dlouhodobého majetku typické, informace jsou zkreslené. Tim je zplsobeno
poruSeni zasady vérného a poctivého zobrazeni skutecnosti, jelikoz udaje vykéazané

v ucetnictvi (vysledek hospodareni, vlastni kapital, aktiva) neodpovidaji skute¢nosti.

Nekteti investofi, €1 jini uzivatelé Gcetnich vykazli, mohou vSak pozadovat béZnou trzni
hodnotu, kterd co nejvice vystihuje situaci na trhu, jelikoz ji spojuji s magickym
,veérnym* zobrazenim pfedmétem ucetnictvi. Pokud vSak v rozvaze chtéji vidét takovéto
hodnoty, potom tuto informaci nemohou pozadovat od zptisobu ocenéni zalozené na
historické cené, ale napt. od piecenéni na redlnou hodnotu. Pokud vSak narodni regulace
tcetnictvi CR neumozZiiuje provést precenéni nékterého majetku na realnou hodnotu, pak

hodnota tohoto majetku musi zistat vyjadiena v historickych nakladech.

Pokud by se vsak ucetni jednotka méla moznost se Fidit ocenovanim podle IFRS (IAS
40), mé¢la by moznost, krom¢ oceniovani v historickych cenach, ocenovat i ve fair value.
Fair value musi odrazet aktualni stav trhu k rozvahovému dni, to znamena, ze nesmi byt

zaloZena na neaktualnich trznich cenach, nebo naopak nesmi odrazet budouci o¢ekavani.

2.3.2 Administrativni ocenéni

Jak jiz bylo dfive uvedeno, odhady nemovitosti uzivané v CR miizeme obecn& rozdélit
na odhady zpracované podle cenového predpisu a odhady se stanovenim trzni hodnoty.
Ocenéni podle zédkona a platné provadéci vyhlasky (administrativni ocenéni) je svazano
zakonem stanovenymi tabulkami a metodami. Mezi nevyhody této metody taktéz patii
to, ze administrativni ocenéni mohou provést pouze znalci jmenovani soudem nebo

Ministerstvem spraved|nosti.
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U vyhlaskového ocenéni lze zohlednit pouze ty faktory, jez jsou uvedeny v platné
vyhlasce, pficemz tyto faktory jsou v mezich, které jsou u vétSiny znich taxativné
vymezeny. Nemiizeme zohlednit naptiklad to, Ze pfed nemovitosti jezdi n€kolik linek
mestské hromadné dopravy, nebo Ze se jedna o posledni volny byt na prestizni adrese,
kde poptavka vyrazné ptfevazuje nad nabidkou. Znalec u tohoto typu ocenovani ma
pomérné malo prostoru pro sviij nazor, a diky unifikaci nemize dat vétsi diraz na néktery

vyrazny ovlivitujici faktor, coz podle mého ndzoru neni vzdy ku prospéchu véci.

Znalcem urcend hodnota je zalozena na rtiznych detailech (napft. technickych), na rozdil
od trzniho odhadu, ktery s takovymito detaily nepracuje, a jsou pro jeho potfeby méné

na presnost zjisténych informaci, s ¢imz spojend prohlidka nemovitosti trva vyrazné déle.

Majitel budovy miiZze ¢aste¢né ovlivnit odhad nemovitosti (napt. rekonstrukci nebo jinym
zasahem). Rekonstrukce se promitne do vypoctu zjisténé ceny, jeji dopad na cenu budovy

vSak neni tak vyrazny jako u odhadu trzni hodnoty.

Znacna vyhoda tohoto ocenovaciho pfistupu spociva v tom, Ze podminky pro vSechny
jsou uréeny stejné, a neni mozné pii ocenéni jedné nemovitosti vice znalci dospét k tolika
riznym hodnotdm, jako je tomu u odhadu trzniho. Tato metoda taktéz zajistuje tzv.

danovou spravedlnost.

2.3.3 Trzni ocenéni

Trzni ocenéni na rozdil od ocenéni vyhlaskového neni zalozeno na piesnych pravidlech,
ale spiSe na obecn¢ uznavanych pristupech. Je to sice proces systematicky, ale na druhou
stranu individualni. Negjsou k dispozici, ani nemiizou existovat pfesné navody, postupy,
vzorce, do kterych bychom mohli mechanicky dosazovat, jako u administrativniho
ocenéni, a dospét tak k alibistickému vysledku. Pfi trznim ocenéni musime pecliveé
vybirat, zvazovat a ptizplisobovat si rtizné metody, které budou odpovidat konkrétnim
podminkam a budou je individualné dotvaret. Na jedné stran¢ nam tato volnost poskytuje
zna¢né vyhody, na druhou stranu se ndm vSak rysuje slaba stranka trzniho ocenéni, ato,
ze na rozdil od administrativniho zptisobu, trzni hodnotu mizeme pouze odhadnout. S tim

je spojeno i riziko sneodbornosti ¢i nezodpovédnosti zpracovatele odhadu, je mozné
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narazit 1 na ocenéni, které se jako trzni sice tvafi, nicméné s profesionalitou nema nic

spole¢ného.

Vyhodou odhadu trzni hodnoty na rozdil od vyhlaskového ocenéni je fakt, ze posuzujeme
vSechny pozitivni i negativni faktory komplexné ovliviiujici hodnotu nemovitosti. Mezi
tyto faktory miizeme zaradit napi. ceny srovnatelnych nemovitosti, lokalitu, novou okolni
vystavbu, stavebné-technicky stav, velikost uzitné plochy, velikost pozemku, provedené

rekonstrukce a upravy, dostupnost infrastruktury apod.

Dalsi pozitivem tohoto pfistupu je, ze odhad muze byt vypracovan jak znalcem, tak i
odhadcem. Nalézt kvalitniho odhadce vSak nemusi byt snadné, hodné pfi vybéru zalezi
na typu oceflované nemovitosti. Takové ocenéni bytu neni tak slozité jako ocenéni
pramyslového aredlu, aquaparku apod., pro takovéto ptipady je spiSe vhodné vyuZzit

sluzeb specializovanych spolecnosti.

Je pomérn¢ obtizné stanovit odménu za vypracovani odhadu, jelikoz se do ceny promita
vice parametrti, jako typ a velikost nemovitosti, naro¢nost odhadu, druh ocenéni atd. Po
SirSim internetovém pruzkumu cenikii znalcti a odhadcii se obecné da fici, Ze znalecky
posudek vyjde vyrazné draz. Exaktni cena je vSak velice t€zka urcit, jelikoz byva
stanovena individualné, v zavislosti na rozsahu a naro¢nosti zpracovani. Odmény u
spolec¢nosti zabyvajicich se oceflovanim nebo znaleckych tstavl byvaji vyssi nez u
odhadct fyzickych osob, ale tyto spolecnosti se spiSe specializuji na velké nemovitosti,
jako jsou administrativni budovy, vyrobni a skladové aredly, hotely anebo obchodni

centra.

Vicero autort se shoduje na faktu, Ze neexistuje jedina, dokonald a absolutni metoda pro
stanoveni objektivni trzni hodnoty. Kazda z metod ma svou urcitou roli, své logické misto

a svou ulohu pfi analyze vysledné trzni hodnoty [14, s. 35].

Komparativni metoda

Komparativni metoda je velice vhodnou pro zjiSténi objektivni trzni ceny nemovitosti. Je
jednoduchd, srozumitelna, a pii spravné aplikaci vyjadiuje aktualni hodnotu na trhu
srealitami. Tato metoda vSak v sobé skryva i jisté nevyhody. Z ptedchozich kapitol vime,
7e aplikace porovnavaci metody je problematicka, v ptipadé, kdy neni k dispozici

vhodna, statisticky vyznamna srovnavaci databaze. Odhadce ¢i znalec musi mit dostatek
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informaci o srovnatelnych nemovitostech, nebot’ jejich vyhleddni a roztfidéni zabira
pomérn¢ hodné €asu. Proto je vhodné, aby byla odhadci dobfe znama lokalita a trh, v niz

se oceniovana nemovitost nachazi.

Kromé jiného se skryva dalsi uskali této metody v pouZiti zastaralych dat ¢i v pouziti
nevhodného srovnavaciho vzorku. Dalsi chybou se miize stat uziti porovnavanych cen,
které byly néjakym zpusobem ovlivnény netrznimi okolnostmi, nebo jinak

Zmanipulovany.

Dalsi obtize se nachazi v ¢asové, financni i odborné naroc¢nosti aplikace korekcénich

Cinitell, kterymi se snazime vystihnout odliSnosti jednotlivych nemovitosti.

Nakladova metoda
Druhy hlavni pfistup k ziskani trzni hodnoty je ptistup ndkladovy. Ten v sob¢ velmi Casto
skryva nebezpeci, ze dojde k piehlédnuti skuteénych trznich aspektd, bude se tedy

vzdalovat trzni hodnoté€.

RovnéZz miize nastat situace, kdy daraz Vv cenotvorbé bude chybné a zjednoduSené
presunut na holé technicko-objemové chépani investi¢nich nakladi a vytrati se métitko

uzite¢nosti [9, s. 134].

Kromé jiného muze dojit k chybnym vypoctim napt. plosnych ¢i jinych technickych
parametrii (obestavény prostor apod.) nebo k volbé nevhodné cenové zadkladny Cci

ptipadnych pfirazek a pausali.

Nakladovy pfistup vSak ma 1 jistd pozitiva. Tu nejvétsi vidim v jeji jednoduchosti a
srozumitelnosti. Tato metoda je taktéz velice vhodna pro pouzitelnost v ndvaznosti na

dal$i metody ocenovani.

Vynosova metoda

I vynosovy pfistup, stejné jako dva predchazejici, skryva kladné i zaporné stranky. K
chybnym zavérim mizeme dospét chybnym predpokladdnim pribéhu i1 vyse
oc¢ekavanych vynosii, nebo napt. neredlnym stanovenim vynosové i nakladové stranky
vynostl. TaktéZ mlzeme opomenout zahrnout né¢jakou soucast nakladi ¢i vynost,

vysledky jsou potom opét zkreslené.
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Tato metoda taktéz neni pouzitelna na vSechny ptipady ocenéni nemovitosti, jelikoz pro
ocenéni nekomerc¢nich objektl €1 nemovitosti s tcelem jinym neZ komerénim je pouziti

tohoto pfistupu velice obtizné nebo nedokonalé.

Pti zpracovavani této prace mi na mysl pfisla dalsi nevyhoda této metody, a to moznost
volby nespravného modelu nebo jeho $patné zvolenou kombinaci. Nejvétsi uskali se viak
podle mého nazoru skryva v optimalni volbé kapitalizacni ¢i vynosové miry, ktera znacné

ovliviiuje kone¢ny vysledek.

Vynosovy pfistup, na rozdil od jinych metod, je schopen promitnout do hodnoty
nemovitosti 1 budouci toky piijmd, je tedy velmi dulezitym aspektem pii ocenovani

nemovitosti s komerénim tcelem.
3 Vlastni navrhy reSeni
3.1 Vybér optimalnich metod ocenéni a jejich aplikace

3.1.1 Ocenéni budovy E

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.

3.2 Interpretace vysledki a vlastni doporuceni

Tato ¢ast diplomové prace je utajena.
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Zavér
Cilem diplomové prace bylo na zaklad¢ teoretickych poznatk a zavérti z provedené

analyzy navrhnout pro vybranou skupinu dlouhodobého majetku doty¢né spolecnosti

optimalni metodiku ocenovani S piihlédnutim ke specifikim firmy a trhu.

Prostfednictvim této diplomové prace Se ndm podafilo poskytnout uceleny piehled
v Ceské republice nejpouzivangjsich technik ocefiovani budov, upozornit na jejich

vyhody a omezeni aV neposledni fad¢ tyto poznatky aplikovat do praxe.

K ocenéni konkrétni budovy jsme pouzili trzni zpisob pomoci metody porovnavaci,
nakladové a vynosové. Ocenénim nemovitosti jsme dospéli ke ttem riznym hodnotam,
ptfic¢emz rizné vysledky na zéklad¢ odlisSnych metod neznamenaji, Ze by hodnota urc¢ena
jednim zpisobem byla spravnéjsi nez hodnota zjisténa metodou jinou. VSechny hodnoty
mohou byt korektni, ov§em zalezi na schopnosti odhadce, znalce ¢i hodnotitele odhalit
pfic¢iny odli$nosti a pfislusné hodnoty vyargumentovat. Jedna se tedy o koncept nikoli jen
teoreticky, ale také individudlni, jenz se ve vétSin€ piipadi vyznacuje témei absolutni

subjektivitou.

Ocenovani tedy mtizeme oznacit za proces hledani a odhadovani za pomoci rtiznorodych
indicii, které nemaji a ani nemohou mit ostfe vyhranénou podobu exaktniho ¢isla, ale

pouze nam naznacuji, v jakych mezich lze vysledek o¢ekavat.

Je také tfeba vzit v uvahu, Ze kazdy vyrok o hodnoté nemovitosti ma omezenou platnost,
kterd zavisi na stabilit¢ ¢i naopak proménlivosti prostiedi. Zméni-li se jeden
Z ptedpokladi, za kterych bylo ocenéni provedeno, zméni se také vyslednd hodnota

nemovitosti a je nutné provést ocenéni nové, zalozené na novych skutecnostech.
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