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1 Cil prace

Cilem bakalatské prace je stanoveni hodnoty komeréni nemovitosti — konkrétné¢ moderni
kancelaiské budovy (kvalita ,,A class®) v ,,CBD* (Central Business District) hlavniho mésta
Praha. Adresatem tohoto ocenéni bude banka, proto budeme v praktické ¢asti nemovitosti
ocenovat metodikou trzniho ocenéni (tedy metodami, které stanovi trzni, nikoli ucetni
hodnotu). Tato bude vysledkem komplexniho ocenéni, strukturovaného dle mezinarodné
uznavanych smérnic znaleckych ustavii, jez se danou tématikou zabyvaji.

Vedle hlavniho cile (stanoveni hodnoty), je potieba uvést také cile dil¢i, mezi néz se radi:
vSeobecné vysvétleni mezinarodné uznavanych metod ocenéni a vyznam posudkil v praxi
(polemika nad vseobecnosti ocenéni a konkrétni potiebou daného adresata, pro néjz je
ocenéni vydano). Dlivodem uvadéni metod ocenéni a polemiky je fakt, ze kazdy typ
nemovitosti v daném case a lokalit¢ muze byt vérohodné ocenén pouze omezenym pocétem
metod. Z toho diivodu je potieba nejprve vysvétlit tyto metody, jejich moznou implementaci v
praxi a az poté je mozné provést samotné ocenéni, srozumitelné adresitovi. StéZzejnim
tématem teoretické cCasti prdce bude samotné vysvétleni rozdilu znaleckého posudku
adresovaného soudu (standardizovany postup soudnich znalct, jez se ve vysledku casto
diametralné 1i$i od trzni hodnoty nemovitosti) a bance (trzni ocenéni snizené koeficientem
tak, aby hodnota nemovitosti reflektovala mozné vykyvy trhu a vysledek tak realné odrazel
hodnotu nemovitosti 1 v dobé nejvetsi krize — tedy aby zastavni hodnota byla urena realné
pro jakékoli obdobi). Vysvétleni rozdilu v téchto dvou pftistupech stanoveni hodnoty je
naprosto zasadni pro obecné pochopeni ocefiovani nemovitosti v praxi. Proto bude teoretické
¢asti vénovana stejné velka pozornost jako ¢asti analyticko-praktické.

2 Predmét zkoumani

Predmétem zkoumani bude hodnota moderni kancelaiské budovy v hlavnim mésté Praha,
konkrétné v mestské ¢asti Smichov. Jedna se o budovu spolec¢nosti MAFRA a.s., ve které sidli
dcetiné spolec¢nosti tohoto holdingu a dale nékolik najemct, bez majetkové ucasti spole¢nosti
MAFRA a.s. N¢ktera data (predevsim vyse najmut) budou mirné upravena z davodu slibu o
zachovani davérnych informaci. Hodnota budovy méfena vynosovou metodou i pies to
neztrati zakladni vypovidaci hodnotu (tprava vyse najma bude do 5% od skute¢ného stavu).
U budovy budeme zkoumat, zda vyse najma odpovida realné situaci na trhu (trznimu
najemnému v dan¢ mikro-lokalite), zda je technicky stav budovy na arovni ,,A class“ budovy
(zalezi pro vymeéteni diskontni miry a trzné srovnavaci metodu), zda jsou najemci dostatecné
bonitni pro udrzeni stalého ptijmu a udrzeni hodnoty budovy ¢i zda jsou najemni smlouvy
uzavreny na dostate¢né dlouhé obdobi.
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3 Metody a techniky

V prvni fazi prace (teoreticko-metodologicka cast) aplikujeme pfedevsim metodu komparace. Budeme
tedy srovnavat obé dvé metody ocenéni — znalecky posudek v soudni praxi a ocenéni nemovitosti v
bankovni praxi (v nasem piipadé¢ stanoveni trzni hodnoty nemovitosti, jez bude bankou zastavena).
Tomuto kroku bude pfedchazet analyza kazdé z metod, jeji detailni popis, rozbor a vytyceni si dil¢ich
charakteristickych vlastnosti dané metody. Tyto poté budou porovnavany s cilem jasné definovat
spolecné a rozdilné znaky a jejich dopady v praxi.

V analyticko-praktické ¢asti budeme naopak postupovat pomérné exaktné. VyuZijeme matematicko-
statistické metody a modelovani. Trzni ocenéni nemovitosti je pomérné jasné definovany postup, ktery
vedle danych matematickych vzorct (vypocet Cisté souc¢asné hodnoty, diskontni miry, miry vynosnosti
a dal$ich ukazatelll) opét z velké Casti detailné analyzuje zkoumany objekt a dany trh (pfedevsim u
metody trzniho porovnani musime velmi podrobné zmapovat dany trh, vyhledat relevantni transakce a
porovnat je). Zaverem této ¢asti bude indukce, tedy vyvozeni jasného zavéru z mnoha poznatku, které
jsme shromazdili v prub&hu ocenéni.

V zavéru prace budeme zkoumat, zda vysledna hodnota budovy ma pro adresata skuteé¢nou
vypovidajici hodnotu (zda bere v potaz volatilitu trhtt v dobé ekonomické krize, je-li aktivum
dostatecné likvidni, existuje-li efektivnéjsi ¢i v praxi vyuzitelngjsi metoda ocenéni).

4 Osnova (struktura) prace

Hlavni obsah prace bude rozdélen do Ctyi Casti: Gvod, teoreticko-metodologicka cast,
analyticko-prakticka ¢ast a zavér. Podrobnéji nasledovneé:

1. Uvod

Definice cili prace (stanoveni hodnoty konkrétni nemovitosti, komparace metod ocenéni,
hypotéza nad praktickou vyuzitelnosti téchto metod, potvrzeni spravnosti téchto metod,
poptipad¢ navrh zefektivnéni postupu samotné valuace). Stanoveni hlavnich otdzek, na které
chce BP najit odpovéd’ (Jaké jsou hlavni rozdily znaleckého posudku adresovaného soudu a
ocenéni nemovitosti pro banku? Jaké jsou spole¢né jmenovatele? Jaka je nejvhodnéjsi metoda
stanoveni trzni hodnoty moderni kancelarské budovy? Existuje efektivnéjsi metoda valuace
dané nemovitosti — napt. kombinaci jednotlivych metod ¢i vylouceni jednou z nich? Je i v
dobé nizké stability tuzemské ekonomiky a okolnich stat trzni metoda vhodnym néstrojem
pro stanoveni hodnoty nemovitosti?). V zavéru uvodu bude objasnéna struktura prace.

2
Vysoka skola ekonomie a managementu
+420 841 133 166 / info@vsem.cz / www.vsem.cz



VYSOKA SKOLA EKONOMIE A MANAGEMENTU
Narozni 2600/9a, 158 00 Praha 5

2. Teoreticko-metodologicka cast
2.1 Znalecky posudek — ocenéni nemovitosti v soudni praxi

Popis a objasnéni postupu ocenéni touto metodou. Nastinéni fungovani znalecké komory v
praxi. Tato kapitola se bude velmi obecné zabyvat klimatem dané tématiky.

2.1.1 Metody stanoveni hodnoty nemovitosti v soudni praxi

Detailni analyza postupu stanoveni hodnoty danou metodou — prezentace matematickych
postupti (modelovani, statistické funkce, logické a porovnavaci metody), ucetnich hodnot a
stavebnich naklada.

2.2 Ocenéni nemovitosti — stanoveni trzni hodnoty

Popis a objasnéni metod stanoveni trzni hodnoty nemovitosti. Uvedeni do problematiky,
popis dan¢ho trhu (jak funguje v praxi, jaké spolecnosti poskytuji tyto sluzby) — tedy strucna
analyza sektoru. Modifikace ocenéni pro bankovni sektor a jeho vyuzitelnost v praxi.

2.2.1 Metody stanoveni trzni hodnoty nemovitosti

Detailni analyza metod (pfedev§im matematickych vzorc a komparativni metoda).
VyuZitelnost danych metod v praxi — jejich pfednosti a mozna uskali pouZiti jednotlivych
postupti.

2.3 Porovnani obou metod

Komparace vyse zminénych piistupii ocenéni nemovitosti. Detailni rozbor dil¢ich postupti a
metod, jejich analyza a vyhodnoceni jejich aplikovatelnosti na jednotlivé ptipady.

3. Analyticko-prakticka cast

Samotné ocenéni nemovitosti dle tfi metod: vynosova, trzni porovnavaci a nakladova.
Prokaze-li se, Ze pro nékterou z nich nedisponujeme dostate¢nym mnozstvim informaci ¢i je z
jiného divodu neaplikovatelnd, ptiklonime se pouze ke dvéma metodam. Tato kapitola bude
Clenéna do tfi az Ctyf sub-kapitol: popis predmétu hodnoceni (nemovitosti), analyza
podkladovych dat (tabulka najemct, vySe nijemného, délka ndjemnich smluv, indexace,
mena, stafi budovy, stavebni material, obdobné transakce) a jednotlivd ocenéni dle vyse
zminénych metod.
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4. Zaver

V zavéru prace bude shrnuto samotné ocenéni nemovitosti. Bude dale polemizovano nad
vypovidajici hodnotou. Odpovézeno bude také na hlavni a dil¢i otazky z tivodu prace.

5 Casovy harmonogram prace

1. Projekt prace do 1.7.2012
2. Odevzdani zadani prace do 1.9.2012

3. Odevzdani pracovni verze prace do 1.11.2012
4. Odevzdani finalni verze do 1.12.2012
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