Postup pro zpracovani zavéreCného posudku z TON

Uvod

Ucelem tohoto textu je vymezit zakladni odborny ramec pro zpracovani zavéreného
posudku z TON, a stanovit pozadavky na obsah ocenéni vychazejici z Mezinarodnich
ocenovacich standardii (International Valuation Standards) a Evropskych ocenovacich
standardd (European Valuation Standards).

Tento text vychazi z predpokladu, Ze oceniovaci postupy jsou zpravidla do jisté miry odlisné
podle toho, za jakym tucelem je ocenéni zpracovano, jaka hodnotova baze tomuto ucelu
ocenéni odpovida a jakymi pravnimi predpisy se v daném piipadé ocenéni fidi.

Zavérecny posudek by mél vzdy obsahovat nejen vlastni ocenéni, ale i hlavni postupy, které
vedly k vyslednému ocefiovacimu vyroku, v¢etné jejich zdivodnéni a pouzitych dat tak, aby
vysledné ocenéni bylo reprodukovatelné. Postup ocenéni by mél respektovat jednak obecné
zdsady podminujici pouzitelnost vysledku ocenéni, a jednak zdsady odpovidajici stupni
poznani ekonomickych disciplin, zejména pak ekonomiky nemovitych véci a oborG s ni
spjatych (zejm. stavebnictvi a pravo).

Zakladni pojmy

Pro ucely ocenéni se nemovitou véci rozumi pozemky a podzemni stavby se samostatnym
ucelovym uréenim, jakoz i vécnd prava k nim, a prava, ktera za nemovité véci prohlasi zakon,
tedy zejména pozemky, jejichz soucasti je stavba, nezastavéné pozemky, stavba jako
samostatnd nemovitd véc, vécna biemena a pravo stavby.

Hodnotou nemovité véci se rozumi ¢astka vyjadiujici uzitek nemovité véci vyplyvajici
Z jejiho vlastnictvi. Hodnota nemovité véci vSak neni jeji imanentni vlastnosti, kterou znalec
¢1 jiny ocenovatel zmé&fi vhodné€ zvolenymi postupy, ale nazor (odhad) znalce ¢i jiného
ocenovatele na cenu nemovité véci, kterd by mohla byt na trhu pravdépodobné dosaZena za
podminek stanovenych definici hledané hodnotové baze.

Datem ocenéni se rozumi datum, ke kterému se vztahuje odhadnuta hodnota. Datum ocenéni
je nutné odliSovat od data, kdy je ocenéni zpracovano. Do hodnoty nemovité véci se nemohou
promitat informace a vlivy, které nastaly aZ po datu ocenéni, pficemz k datu ocenéni tyto
informace a vlivy nebyly ¢i nemohly byt ocenovateli dostupné, dolozitelné ¢i ziejmé, pokud
Z pravniho pfedpisu nevyplyva néco jiného, napt. pfi ocenéni podle stavu nemovité véci k
datu urcité pravni udalosti (napf. rozvodu manzelstvi) miize byt pozadavkem ocenéni v
soucasné cenové urovni.

Baze hodnoty pro ocennovani nemovitych véci a souvisejici podminky

Pro ocenéni nemovitych véci se pouzivaji jednak hodnotové baze vychazejici
Z Mezinarodnich ocenovacich standardd (zejména trzni hodnota, spravedliva hodnota ¢i
investiéni hodnota), a jednak hodnotové baze uvedené v platnych pravnich predpisech, z
jejichz definice vyplyva, Ze jsou ve své podstaté zaloZeny na trznich principech.

V ptipad¢ trznich kategorii hodnoty pusobi znalec Ci jiny ocenovatel jako nezavisly
(neutrdlni) subjekt, a odhaduje hodnotu nemovité véci pomoci uznavanych a

reprodukovatelnych postupt v zavislosti na konkrétni hodnotové bazi, jako hodnotu
nezavislou na hodnotovych predstavach zicastnénych stran.
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V ptipad¢ spravedlivé hodnoty plsobi znalec ¢i jiny oceniovatel jako zprostiedkovatel ¢i
rozhod¢i, a odhaduje hodnotu nemovité véci pomoci uznavanych a reprodukovatelnych
postupt se zohlednénim hodnotovych pfedstav zuCastnénych stran, resp. se zohlednénim
vyhod a nevyhod, které kazda ze zac¢astnénych stran bude z ptedpoklddané transakce mit.

V pfipad¢ investicni hodnoty ptsobi znalec €i jiny ocenovatel jako poradce investora i
prodejce, a jeho hlavnim ukolem je odhadnout, kolik miize konkrétni investor do nemovité
véci investovat, nebo kolik musi konkrétni prodejce za prodej nemovité véci minimalné
pozadovat, aniz by pfi zohlednéni existujicich individualnich moznosti a plani zhorsil svoji
majetkovou situaci.

Oceiovatel se zadavatelem dohodne nebo zadavatel urci alesponl u¢el ocenéni, popft. té€z bazi
hodnoty, ktera mé byt ocenénim nalezena.

Obecné pozadavky na ocenéni nemovitych véci

Ocenéni nemovité véci, zejména je-li zpracovano ve formé znaleckého posudku, musi
spliiovat pozadavky na komplexnost, tplnost, divodnost, odivodnénost, opakovatelnost,
vnitini konzistentnost, nezavislost, nestrannost a transparentnost.

Komplexnost

Ocenéni je komplexni, jestlize znalec pfihlédl k praviim a povinnostem vsech zic¢astnénych
stran a jestlize pfihlédl nestranné ke vSem relevantnim skute¢nostem, ke kterym ptihlédnout
mél a mohl, a to z vécného i ¢asového hlediska.

Ocenéni nemovité véci je povaZzovano za komplexni, jestlize oceniovatel vezme pii ocenéni
V tvahu jak vznik a minuly vyvoj nemovité véci, v¢etné jejiho minulého postaveni na trhu,
jeji souCasny stav a postaveni nemovité véci na souCasném trhu, tak océekavani do
budoucnosti, a zaroven zvazi vSechny faktory, které mohou mit na trh, postaveni nemovité
véci na trhu a na stav nemovité véci vliv.

Skutecnosti, které budou pro dané ocenéni relevantni, a k nimz musi ocenovatel ptihliZet,
vymezuje zejména zvoleny Ucel ocenéni a z n€ho vyplyvajici baze hodnoty, popt. téZ platny
pravni piedpis.

DodrzZeni poZadavku komplexnosti také vyzaduje, aby nebyla vynechana Zadna ocenovaci
metoda, k jejimuz pouziti jsou v daném ptipadé moznosti a kterd obsahuje vyznamnou
stranku pohledu na nemovitou véc.

Pozadavek komplexnosti znalec nebo jiny ocenovatel porusi, pokud naptiklad:
e nepiiméfené velkou vahou ptihlédne k ndkladim vynalozenym pii pofizeni nemovité
véci v minulosti, je-li zfejmé, Ze existuji zasadni odlisnosti mezi minulym a obecné
oc¢ekavanym budoucim vyvojem,

e nepfihlédne k n€kterym cenotvornym faktorim, které mohou mit vliv na hodnotu
nemovité veéci.

Uplnost

Ocenéni je povazovano za uplné, jestlize obsahuje vSechny obsahové ndlezitosti ocenéni a
informace nezbytné k jeho pochopeni. Ocenéni musi obsahovat mimo jiné datum, k némuz je
ocenéni provedeno, vymezeni baze hodnoty a dalSi obsahové nélezitosti stanovené v tomto
standardu.



Pozadavek uplnosti znalec nebo jiny ocenovatel porusi, pokud napiiklad bez pfimérené¢ho
zdivodnéni neuvede nékterou cast obsahovych nalezitosti (napf. vymezeni znaleckého ukolu
¢i predmétu ocenéni, ucel ocenéni, typ hledané hodnoty, analyzu trhu, nejlepsi a nejvyssi
vyuziti, ocenéni vice metodami, zavérecnou analyzu apod.) stanovenych timto standardem ci
pravnim predpisem.

Diivodnost

Ocenéni je povazovano za divodné, existuji-li pro pouziti vSech udajii, metod a postupti
V ramci ocenéni relevantni divody. Pro pouziti fady vstupnich dat a postupii je diivodem
zvolena baze hodnoty. Vysledky jednotlivych kroka ocetiovaciho procesu by mély tvofit
diivody pro kroky nasledujici.

Soucasti zasady diivodnosti je zaroven skuteCnost, ze kazd4 informace, postup a metoda
uvedend v posudku musi mit svoji funkci ve vztahu ke kone¢nému vysledku.

Diivodem pro pouziti urcitych postupti mize byt dostupnost nebo naopak nedostupnost
urcitych dat potfebnych pro aplikaci téchto postupii (coz by mélo byt v souladu se zasadou
oduvodnénosti, opakovatelnosti a transparentnosti v posudku podrobné popsano).

Pozadavek diivodnosti znalec nebo jiny oceiovatel porusi naptiklad tim, ze provede rozsédhlou
analyzu takovych veli¢in ¢i postupt, které nemaji Zddnou vazbu na oceiovanou nemovitou
véc nebo relevantni trh a nejsou v dalsich postupech nijak vyuzity.

Oduvodnénost

Ocenéni je povazovano za odivodnéné, jsou-li v ramci ocenéni dostateéné a srozumitelné
popsany a vysvétleny vSechny divody pro pouziti udajii, metod a postupil, které byly
V ocenéni pouzity, piipadn¢ divody pro nepouziti udajii, metod a postupt, které v ocenéni
pouzity nebyly.

Tyto diivody je nutné v ocenéni uvést a podrobné vysvétlit, zejména v krocich, kde ocenovatel
déla své vlastni odhady (naptiklad odhad toku budoucich vynost, nakladl, nebo délky
Zivotnosti stavby u vynosového ocenéni apod.).

Opakovatelnost

Ocenéni je povaZzovano za opakovatelné, ma-li takovou formu a obsah, ktery umozni jeho
kontrolu, to znamend predev§im kontrolu vypocti a pouZitych postupli. Splnéni zéasady
opakovatelnosti znamend, Ze nestranny odbornik miize zopakovat postup ocenovatele a
dosahnout podobného vysledku, coZ mimo jiné znamend, ze vSechny rozhodujici vypocty
musi byt uvedeny v posudku nebo v jeho ptilohach. Bez dodrzeni zasady opakovatelnosti neni
posudek ptezkoumatelny.

Splnéni pozadavku na opakovatelnost ocenéni je podminéno splnénim ostatnich obecnych
pozadavkl, zejména uplnosti (v ocenéni nechybi Zadna podstatnd ¢ast nebo informace) a
odivodnénosti (znalec vysvétlil a zdivodnil vSechna sva rozhodnuti ohledné postupu a
vSechny své odhady veli¢in).

Vnitini konzistentnost (vzajemna slucitelnost)

Pozadavek na vnitini konzistenci je splnén, pokud si v rdmci ocenéni obecné piedpoklady,
konkrétni ptfedpoklady piijaté znalcem, pouzité metody, postupy, vstupni tdaje apod.
vzajemné neodporuji.

Pouzité vstupni udaje, metody a postupy musi byt v souladu s hledanou bazi hodnoty
a platnymi pravnimi pfedpisy.



Pozadavek vnitini konzistence znalec nebo jiny ocenovatel porusi, pokud naptiklad:

e stanovi vyslednou hodnotu nemovité véci na urovni metody piedpokladajici jeji
nekonecné trvani, ackoliv je z podstaty nemovité véci (napf. stavba na pozemku jiného
vlastnika nebo pozemek zhodnoceny stavbou) zjevné, ze nekonecné trvani nema,

e porusi symetrii (ekvivalenci) mezi uzitkem a diskontni mirou pii vynosovém ocenéni
(napf. pii pouziti vynosové metody, kdy vynos z nemovité véci je uvazovan ve stalych
cenach, zatimco diskontni mira obsahuje inflaci, popt. poruseni jinych vyznamnych
ekvivalenci).

Nezavislost a nestrannost

Ocenéni je povazovano za nezavislé v ptipad¢€, Ze oceniovatel nema zadny vztah k pfedmétu
ocenéni, k jeho vlastnikiim ¢i jinym G€astniklim fizeni, pro které je ocenéni zpracovavano.

Ocenéni je povazovano za nestranné, jsou-li vSechny cenotvorné faktory v ocenéni
vyhodnoceny objektivné, tzn. bez zohlednéni z4jmu kterékoliv ze stran.

Zasada nezavislosti a nestrannosti se nevztahuje na ocenéni, které ocenovatel zpracovava jako
poradce pro investora ¢i prodejce v ramci odhadu tzv. investi¢ni hodnoty.

Pozadavek nestrannosti znalec nebo jiny ocenovatel porusi napiiklad pokud:
e pro ucely vynosového ocenéni pievezme vynosy vykazané jednou ze zainteresovanych
stran, aniz by jej sam podrobil pfiméfenému prezkoumani,

e Vramci mnoziny pfipustnych hodnot veli¢in pouzivanych v jednotlivych c¢éastech
ocenéni voli systematicky pouze hodnoty na jedné hranici moznych intervall, ¢imz
dosdhne vysledného ocenéni, které se bude nachazet na jedné hranici piipustné
mnoziny vysledkl a tim bude zvyhodiiovat pouze nékterou ze zainteresovanych stran
na ukor jiné strany.

Transparentnost
Ocenéni je transparentni, pokud jsou splnény nasledujici pozadavky:
e je splnén pozadavek na Uplnost, tj. nechybi néktera podstatna Cast ocenéni nebo
informace,

e je splnén pozadavek na odivodnénost, tj. jsou vysvétleny a popsany vSechny divody
pro odhady a rozhodnuti znalce,

e k ocenéni jsou pouzity divéryhodné zdroje dat a tyto zdroje jsou u piebiranych tdaji
uvedeny,
e jednotlivé ¢asti ocenéni obsahuji popis pouzitého postupu a pouZité vzorce,
e vSechny popisy v rdmci ocenéni jsou srozumitelné a logicky uspofadané.
Soucasti zasady transparentnosti je pouzivani postupil, které jsou b&zn€ znamé a uznavané.
Pokud znalec ¢i jiny ocetiovatel hodla pouZzit novy postup, mél by byt pfedem publikovan

ve form¢ recenzovaného publikacniho vystupu, popf. tento novy postup fadné odivodnit a
nalezit¢ obhajit.

Odborné zasady pro postup ocenéni
Postup ocenéni muze byt vyznamné modifikovan volbou baze hodnoty, popft. téz platnymi
pravnimi piedpisy, coZ nasledné ovliviiuje 1 volbu ocenovacich metod, a v jejich ramci pak

napf. pojeti ndkladl a metody jejich vycisleni, zptisob odhadu znehodnoceni staveb, projekci
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piedpokladanych vynosii a provoznich nakladd, metody odhadu diskontni miry, volbu
porovnavaci analyzy, volbu jednotek porovnani apod.

Zakladem ocenéni nemovité véci je analyza relevantniho segmentu trhu, jejimz ucelem je
posoudit konkuren¢ni pozici a perspektivnost ocenované nemovité veéci. Ocenéni nelze
vSeobecné z0zit na samotny propocet hledané hodnoty s vyuzitim dat poskytnutych
objednatelem, s vyjimkou odhadu investi¢ni hodnoty nemovité véci.

Postup ocenéni zpravidla obsahuje kroky popsané v nasledujicich odstavcich s tim, ze
nezbytnou soucast ocenéni tvoii vSechny vyznamné a pro dany piipad relevantni vypocty,
komentaie a vysledky jednotlivych krokii a jejich interpretace.

Ocetiovaci proces probiha v téchto zakladnich fazich:

e prohlidka oceniované nemovité véci

e analyza oceflované nemovité véci

e analyza relevantniho segmentu trhu a prognoéza jeho dalSiho vyvoje
e vlastni ocenéni

e zavéreCna analyza (rekonciliace).

Prohlidka oceniované nemovité véci

Prohlidku ocetiované nemovité véci provadi znalec nebo jiny ocenovatel osobné po dohodé
s objednatelem a uzivatelem nemovité véci, pripadn¢ dalSich ve véci zainteresovanych
ucastniki.

Oceinovatel se pti prohlidce chova objektivné a nestranné, vyslechne informace a ndzory
zainteresovanych stran, a pfijme od nich pfislusné podklady, obhlédne osobné vSechny casti,
plochy a prostory ocenované nemovité véci véetné jejich soucasti a prislusenstvi, a v ptipadé
potfeby je zaméii, pofidi si relevantni poznamky, zapisy, nacrty, fotografie ¢i jiné medialni
zaznamy nezbytné pro ocenéni. Doporucuje se obhlédnout i okoli ocefiované nemovité véci a
snazit se ziskat piehled o souvislostech ve vazb¢ k pfedmétu ocenéni.

Osobni prohlidku lze vynechat pouze u takovych casti nemovité véci, kde hrozi riziko
ohroZeni zZivota ¢i zdravi (napf. Sikmé stfechy, visuté prvky, porouchané konstrukce hrozici
zticenim, zavalenim, sesuvem apod.). V takovych piipadech by se mél ocenovatel snazit
parametry, kvalitu a stav takovychto ¢asti zjistit vhodnym néhradnim zpsobem (napf. pomoci
techniky umoznujici prohlidku z bezpe¢né vzdalenosti apod.).

Osobni prohlidku Ize déle vynechat i v ptipadech uvedenych piislusSnymi pravnimi ptedpisy ¢i
dohodne-li se znalec ¢i jiny ocenovatel se zadavatelem ocenéni. SkuteCnost, ze osobni
prohlidka nebyla provedena, je tfeba v ocenovaci zpravé uvést, vetné divodi, které
k vynechani prohlidky vedly.

V piipad¢ potieby si ocefiovatel miize k prohlidce pfizvat vhodného specialistu — konzultanta;
je-li objednatelem soud ¢i statni organ, musi s piibranim konzultanta souhlasit.

Analyza ocefiované nemovité véci

Hlavnim cilem analyzy ocefiované nemovité véci je vyjadieni kliCovych charakteristik
nemovité véci, jeji podstaty, popf. eventudlni vylouceni téch ¢asti nemovité véci, které se na
tvorb€ hodnoty nepodileji se zohlednénim kontribu¢niho efektu, vymezeni trzniho segmentu,
V némz ocenované nemovité véci plisobi, posouzeni a nalezeni nejlepSiho a nejvyssiho vyuziti
oceflované nemovité véci a rozhodnuti, zda tomuto nejlepSimu a nejvyssimu vyuziti odpovida
vyuziti soucasné.



NejlepSim a nejvysSim vyuzitim nemovité véci se rozumi pravdépodobné, racionalné
zdivodnitelné vyuziti nemovité véci, které je:

e legiln¢ mozné,

e fyzicky realizovatelné a technicky podlozeng,

e financn¢ piiméerené,

e maximalné efektivni,

e smeéfujici k nejvyssi hodnoté nemovité véci.
Analyza nejlepSiho a nejvyssiho vyuziti je nezbytnym ptedpokladem pro realizaci odhadu
trzni hodnoty nemovité véci.

Analyza relevantniho segmentu trhu

Analyzou relevantniho segmentu trhu se rozumi pouziti souboru metod a postupti, jejichz
vysledkem je ziskani piehledu o situaci ve vymezeném segmentu trhu, v némz ocenované
nemovité veci piisobi, a zaroven ziskani dat a informaci, které po jejich vyhodnoceni budou
pouzity v rdmci ocenovacich pfistupti. Dle pfedmétu ocenéni a hledané hodnotové baze se
jedné zejména o informace:

za jaké ceny se obdobné nemovité véci prodavaji,

za jaké ceny se obdobné nemovité véci pronajimaji,

za jaké ceny se prodavaji pozemky vhodné pro vystavbu obdobnych staveb,
za jaké ceny se obdobné stavby stavi,

jaké jsou v daném segmentu cenové trendy a zvyklosti.

Doporucuje se, aby analyza trhu obsahovala:

e analyzu a prognozu celkové situace ve vybraném segmentu trhu,

e analyzu a prognoézu nabidky, zaméfenou predevSim na jeji rozsah, kvalitu a na
konkurenceschopnost oceiiované nemovité véci ve srovnani s ostatnimi ve vybraném
segmentu nabizenymi,

e analyzu a prognézu poptavky zamétenou piedev§im na jeji rozsah, kvalitu a na okruh
potencialnich poptavajicich v souvislosti s jeho velikosti, motivy a preferencemi ve
vztahu K oceniované nemovité véci,

e zaver analyz a progndz, shrnujici a hodnotici ziskana data a informace tak, aby byly
pouzitelné v dalSich fazich ocenéni.

Vlastni ocenéni
Vlastni ocenéni musi vychazet z analyzy trhu a musi dodrZzovat zasady dané platnymi
pravnimi predpisy a zvolenou hodnotovou bazi (napt. v pfipad€ trzni hodnoty musi vychazet
z ptredpokladaného nejlepsiho a nejvyssiho vyuziti nemovité veci).
Volbu ocetiovacich pfistupii a metod pouZitych pro ocenéni je nutné v posudku fadné
zdivodnit ve vazbé na hledanou bazi hodnoty a v souladu s platnymi pravnimi pfedpisy.
Znalec ¢i jiny ocenovatel v zdsad¢ vychazi ze vSech tii ocenovacich pristupi podrobné
popsanych v nasledujici kapitole, a to na zaklad¢ piistupu

e nakladového,

e vynosového,

e porovnavaciho.
V konkrétnich ptipadech mize znalec ¢i jiny oceilovatel dospét k zavéru, Ze néktery
Z ptistuptt nebo nekterou z metod nepouzije, vzdy by vSak mél v ocenéni uvést diivody pro
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volbu pouzitych ocenovacich piistupti a v jejich ramci pouzitych metod 1 divod pro nepouziti
nékterého piistupu, popt. metod, které se v rdmci konkrétniho piistupu rozhodl nepouZzit.

Zavérefna analyza (rekonciliace) — vyvozeni vysledné hodnoty nemovité véci

Zaverecna analyza je proces, v némz znalec i jiny oceniovatel naléza a konkretizuje hledanou
hodnotu na zaklad¢ dil¢ich indicii vzeslych z pouzitych ocenovacich ptistupti, tedy z ptistupu
nakladového, vynosového a porovnavaciho.

Zakladnim principem zavére¢né analyzy je hledani vysledné hodnoty postupnym zuzovanim a
upfesnovanim cenového pasma, v némz hledand hodnota pravdépodobné lezi, a zaroven
postupnym vylu¢ovanim oblasti, které jsou z pohledu vysledné hodnoty mén¢ pravdépodobné
¢i zcela vyloucené.

Pribéh rekonciliace a zavérecny odhad vysledné hodnoty musi byt logicky, objektivné,
veérohodné¢ a jasn€ zdiivodnén a argumentacné podlozen.

V ramci rekonciliace je nutno urovné jednotlivych pfistupti ocenéni a jejich vzajemné vztahy
analyzovat se snahou porozumét pfi¢indm moznych rozdill, tyto rozdily vysvétlit, popf.
kontrolou celého ocenovaciho procesu tyto rozdily odstranit ¢i snizit nebo je naopak vzit
V Gvahu, protoze mohou byt logickym disledkem naruSeni rovnovéhy na trhu, napf.
v disledku postupného vyvoje ocefiované nemovité véci od jejiho vzniku k datu ocenéni a
ménicich se podminek trhu. Neni proto vhodné odvozovat vyslednou hodnotu nemovité
véci z vaZzeného aritmetického priméru hodnot indikovanych jednotlivymi ocefiovacimi

pristupy.

Vyslednou hodnotu je vhodné zvolit ve form¢ intervalu s tim, ze ocenovatel mize v ramci
tohoto vysledného intervalu zvolit hodnotu, kterou povazuje v rdmci daného intervalu za
nejpravdépodobnéjsi, pokud to vyzaduje ucel ocenéni ¢i platné pravni predpisy. Interpretace
vysledku ocenéni by v§ak méla byt vzdy v souladu s uc¢elem ocenéni.

V zavérecné analyze je dale nutno vzdy uvést, v jaké cenové hladin¢ je vysledna hodnota
prezentovana, tedy zejména zda vyslednd hodnota obsahuje ¢i neobsahuje dai z ptfidané
hodnoty ¢1 jiné transak¢ni a danové slozky.

Zéavéretna analyza by méla dale obsahovat informaci o mife spolehlivosti odhadnuté vysledné
hodnoty, ktera muze byt snizena naptf. nedostupnosti podkladové dokumentace nebo
nékterych jejich ¢asti, nemoZznosti fddné¢ho provedeni prohlidky ocenovanych nemovitych
veéci nebo nekterych jejich ¢asti, nemoznosti pouziti nékterych standardnich ocenovacich
metod z divodu nedostatku relevantnich udaji o daném segmentu trhu, specifi¢nosti
oceniovanych nemovitych véci apod. V ptipad€ snizené miry spolehlivosti odhadnuté vysledné
hodnoty je nutno v zavérecné analyze uvést nejen okolnosti, které ke snizeni spolehlivosti
vedly, ale také postupy, jimiz se oceniovatel pokusil tyto okolnosti marné piekonat.

Zakladni ocenovaci pristupy

Nakladovy pristup

Nakladovy pfistup vychazi z piedpokladu, Ze Gcastnici trhu mohou na hodnotu nemovité véci
usuzovat podle ndkladi obétovanych pftileZitosti tak, ze Ucastnik trhu vybird mezi koupi
nemovité véci (napi. pozemek se stavbou) a ndkupem pozemku s ndklady na zhotoveni nové
stavby. Protoze se vSak rozhoduje v podminkéch omezenych zdrojli, mize vybrat pouze jednu
Z variant, a druha bude ob&tovana a ztracena.



Nakladova hodnota nemovité véci je tedy souctem hodnoty pozemku odpovidajici ndkladim
na jeho pofizeni a ndkladové hodnoty stavby. V obecném pojeti ptredstavuje nédkladova
hodnota nemovité véci hodnotu, zahrnujici hodnotu pozemku a jeho zhodnoceni, pficemz
zastavba predstavuje jednu z mnoha forem jeho zhodnoceni.

Nakladova hodnota stavby vyjadiuje naklady na vyrobu nové stavby upravené o
znehodnoceni, vyjadfujici pfipadné rozdily stavu mezi novostavbou a stavbou ocefiovanou.
V nékterych vyjimecnych ptipadech mtize znehodnoceni stavby dosahnout extrémni velikosti,
ktera ve vysledku snizuje hodnotu pozemku.

Odhad hodnoty pozemku

Pro odhad hodnoty pozemku se pouziva vétSinou porovnavaci nebo vynosovy piistup, prvky
nakladového pfistupu se k t€émto ucelim pouzivaji pouze v modifikované (rezidualni) forme.

Rezidualni pfistup na bazi ndkladii je zalozen na principu konformity, podle nc¢hoz
V konformnim prostfedi ceny nemovité véci obvykle vykazuji tendence ke shod¢ a jejich
parametry se postupné ustaluji v rovnovazném stavu. Jestlize lze pfedpokladat, ze v tomto
rovnovazném vztahu je i hodnota pozemku a ndklady na realizaci stavby, lze hodnotu
pozemku vyjadiit jako zbytek (reziduum), odeétou-li se od celkové trzni hodnoty nemovité
véci potencidlni ndklady na realizaci na nich ptipustné stavby.

U dosud nezastavénych pozemki je tieba potencialni naklady na ptipustnou stavbu odhadnout
jako naklady simulované stavby, které pfedstavuji nejlepsi a nejvyssi vyuziti pozemku.

Shora uvedeny pristup je mozné omezen¢ pouzit i pro odhad hodnoty pozemku jiz
zastavéného, pokud existujici stavba ptredstavuje jeho nejlepsi a nejvyssi vyuziti. V takovém
piipad¢ lze namisto nakladi simulovanych pouzit nakladovou hodnotu stavby jiz existujici,
zejména jde-li 0 novostavbu.

Standardni metody v ramci rezidudlniho pfistupu na bazi nakladi jsou metody alokacni a
metody extrakeni.

Alokac¢ni metody hodnotu pozemku odhaduji jako podil z celkové hodnoty nemovité véci
(napt. Naegeliho metoda a jeji modifikace, resp. metoda polohovych kli¢h).

Extrak¢ni metody hodnotu pozemku odhaduji jako rozdil hodnoty celku a hodnoty ostatnich
dil¢ich komponentli (napt. subdivision development, kde hodnota pozemku je indikovana
jako rozdil nédkladl, podminujicich zhodnoceni pozemku vcéetné ocekdvané miry zisku a
vynost z jejich prodeje po zhodnoceni a rozprodéani po jiz zhodnocenych ¢astech).

Odhad nakladi na realizaci stavby

Pro odhad nakladi na realizaci stavby je mozno vychazet z historickych podkladu,
dokladujicich vysi pofizovacich nakladid na ocenovanou stavbu v dobé jejiho vzniku (napf.
faktury, ptivodni rozpocet apod.), které je vSak nutno transformovat na cenovou uroven k datu
ocenéni, nebo z podkladi respektujicich cenovou uroven pofizovacich nakladi stavby k datu
ocenéni.

Standardni baze naklada

Za standardni baze ndkladl se povazuje baze reprodukénich nakladd, baze néhradovych
nakladl a baze alternativnich nakladi.

Bézi reprodukénich ndkladl se rozumi potizovaci ndklady na zhotoveni repliky ocefiované
stavby s vyuzitim shodného objemového a dispozi¢niho feSeni i stejnych stavebnich materiala
a technologickych postupti.



Bazi nahradovych ndklada se rozumi potfizovaci naklady odpovidajici ndkladim na zhotoveni
repliky oceniované stavby pii zachovani objemového i dispozi¢niho feSeni, avSak s vyuzitim
materiali a technologickych postupii bézné pouzivanych k datu ocenéni.

Bézi alternativnich ndkladli se rozumi pofizovaci ndklady na zhotoveni ekvivalentu
oceniované stavby s vyuzitim materialti a technologickych postupti, designu i objemového a
dispozi¢niho feseni, které jsou bézné k datu ocenéni.

Standardni metody pro vy¢isleni nakladi

Za standardni metody pro vyc¢isleni naklada se povazuji vSechny postupy bézné pouzivané a
respektované ve stavebnictvi, zalozené na souctu dil¢ich ocenéni ndkladii na vSechny
jednotlivé polozky, znichz se ocenované stavby skladaji (napf. podrobny polozkovy
rozpocet).

Jednotlivé polozky mohou byt téz vhodnym zplsobem slucovany, takze soucet dil¢ich
ocenéni je mozno aplikovat na vétsi stavebni dily (tzv. metody agregovanych polozek).

Agregace muze byt také vztazena na celou stavbu, kde se uvazuje cena v K¢ za vhodné
zvolenou jednotku (obestavény prostor, zastavéna ¢i podlahova plocha, délka, kus apod.),
napt. pomoci technicko-hospodaiskych ukazateld. Pfitom je nutné zvazit, zda udéavana
jednotkova cena skute¢né vystihuje ndklady na ocefiovanou stavbu; v opacném piipad€ je
nutno pro konkrétni stavbu takovou jednotkovou cenu vhodné ptizptlisobit, napt. pfipoctenim
tzv. vedlejSich rozpoctovych ndkladl odpovidajicich konkrétni stavbé.

V pripad¢, ze nelze pouzit zadny ze shora uvedenych zptisobti odhadu nakladd na vystavbu,
mohou byt ndklady na stavbu vyjadieny téZ odbornym odhadem ocenovatele.

Pro vycisleni nakladi je mozné pouzit téz metody uplathované v pravnich ptedpisech
upravujicich ocefiovani majetku, napt. ndkladovy zpiisob ocenéni v zdkoné o ocenovani
majetku, a jeho provadéci vyhlasce bez zohlednéni vlivu polohy a trhu.

Ptipustné jsou i vhodné kombinace jednotlivych metod.

Volba pouziti shora uvedenych metod ¢i jejich modifikaci pro konkrétni piipady je
v kompetenci ocenovatele a zavisi pfedev§im na jeho odbornych zkuSenostech a na kvalité a
kvantité dat, ktera ziskal pfi analyze trhu.
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kontroly, testovani a rozpoznani vztahti mezi dil¢imi vysledky tak, aby vysledny odhad
nakladové hodnoty byl 1épe a bezpecnéji argumentac¢né podepien.

Odhad znehodnoceni staveb

Znehodnocenim se rozumi ztrata hodnoty staveb v disledku jejich fyzického opotiebovavani,
funkéniho (moralniho) zastaravani, vad, poruch, nedodélkt a jinych moznych vlivli vcetné
vlivli externich (napt. zmény okoli), které vynaloZené naklady znehodnocuyji.

Za standardni metody odhadu dil¢ich ¢asti znehodnoceni se povazuji globalni metody,
analytické metody a ndkladové metody.

Globalni metody jsou zalozené na predpokladaném vztahu mezi ubytkem nékladové hodnoty
stavby jako celku a jejim stafim ve vztahu k pfedpokladané Zivotnosti stavby, jejichz ndzvy se
vétSinou odvozuji od vyjadieni téchto vztahii (linearni, linearné kvadraticka, kvadraticka
apod.). Tyto metody umoziiuji vétSinou jen ptiblizny odhad opotiebeni.

Analytické metody jsou zaloZené na shodném principu jako globalni metody, avSak stafi a
zivotnost je aplikovana na jednotlivé dil¢i ¢asti staveb a vysledné znehodnoceni je souctem
znehodnoceni dil¢ich ¢asti.



U nakladovych metod je znehodnoceni méfeno naklady na uvedeni stavby do bezvadného
stavu. Tento zptsob je zpravidla nejvhodnéjsi.

Pfipustné jsou i modifikace a kombinace shora uvedenych metod.

Volba shora uvedenych metod je v kompetenci ocenovatele a zavisi predev§im na jeho
odbornych znalostech, zkuSenostech a na kvalité a kvantité dat, které ziskal pfi analyze trhu.
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Zejména ve slozitéjSich ptipadech se doporucuje aplikovat vice metod a postupd s cilem
kontroly a rozpoznéni vzajemnych vazeb a inklinaci mezi dil¢imi vysledky, coz umozni, Ze
vysledny odhad ndkladové hodnoty nemovité véci bude lépe a bezpecnéji argumentacéné
podepien.

Veskeré parametry vstupujici do odhadu nakladové hodnoty je tfeba dosazovat ve shodné
cenové hladin€, tedy zejména zda tyto parametry obsahuji ¢i neobsahuji dan z piidané
hodnoty ¢i jiné transakéni a danové slozky, a tuto skutecnost je tieba ve vysledné hodnoté
uvést. Zaroven je nutné dodrzet stejnou cenovou hladinu u vSech aplikovanych ocenovacich
metod.

Vynosovy pristup

Vynosovy pfistup vychazi z principu oc¢ekavani (anticipace). Pfedpoklada, ze ucastnici trhu
mohou na hodnotu nemovité véci usuzovat z predpokladaného-budouciho prospéchu, ktery by
jim ocefiovana nemovita véc mohla piinaset. Cim v&t§i prospdch potencialni poptavajici od
posuzované nemovité véci o¢ekava, tim vyssi cenu je ochoten akceptovat. Stejné tak ¢im
vyssi prospéch potencidlni nabizejici posuzované nemovité véci ptiklada, tim vyssi je cena, za
niz je ochoten se jich vzdat, a prospéch z jejiho vlastnictvi ozelet. Pfi odhadu budouciho
prospéchu castnici ptihlizeji vedle jeho vyse 1 k jeho délce, casovému pribéhu, spolehlivosti,
stabilité, pravidelnosti i moznym riziklim, ze se piedpokladana ocekavani nenaplni.

Vysledkem ocenéni zaloZzeném na vynosovém pfistupu je vynosova hodnota nemovité véci,
ktera muze, ale nutné€ nemusi byt ztotoznéna s jeji trzni hodnotou. Povazuje se pouze za jednu
Z indicii mozné urovné trzni hodnoty.

Vynosova hodnota nemovité véci je vétSinou zaloZena na ocekavaném prospéchu z nemovité
véci jako nedilného celku, takze obvykle nerozliSuje dil¢i prospéch z pozemku a ze staveb.
Vyjimku tvofi pouze aplikace tzv. rezidualnich metod na bazi vynost.

Vynosova hodnota nemovité véci je zaloZena na financné vyjadieném budoucim prospéchu a
jeho transformaci k datu ocenéni.

Vyjadieni prospéchu vyzaduje odhad budouci ekonomické zivotnosti nemovité véci, kterd
zavisi na jeji fyzické zivotnosti, vyvoji uzivatelskych zvyklosti nemovitych véci a celkovych,
zejména pak ekonomickych perspektivach lokality.

Formy vyjadreni budouciho prospéchu

Budouci prospéch lze vyjadfit jednim Cistym vynosem, pfedpokladanym pro rok nasledujici
po datu ocenéni, ktery lze povazovat pro oceflovanou nemovitou véc za typicky
(reprezentativni, udrzitelny), nebo ¢asovou tfadou (tokem) cistych vynosi, kterou lze od
posuzované nemovité véci a prav k nim oc¢ekavat v jednotlivych letech v budoucnu.

Prospéchem se mini zejména vynosy z ndjemnich vztahti, ale i vSechny ocekavané formy
vyhod vztahujici se k drzbé ocenované nemovité véci (napf. UGspory na najemném,
spokojenost, bezpeci a jiné penézi kvantifikovatelné pozitky spojené s jejich drzbou).

Budouci prospéch plynouci z pozemku 1ze vzhledem K jejich prakticky neomezené Zivotnosti
povazovat za trvaly (nekone¢ny), budouci prospéch ze staveb je vSak s ohledem na jejich
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fyzické opotrebovavani a funk¢ni zastaravani vzdy casové omezen, a proto je pro vyjadieni
budouciho prospéchu staveb nutné provést nejprve odhad jejich dalsi ekonomické Zivotnosti
(jak jiz bylo uvedeno), tedy doby, po kterou 1ze budouci prospéch ze staveb realné ocekavat.

Vyjadreni ¢istého vynosu
Doporucuje se, aby ¢isty ro¢ni vynos byl odhadnut na zakladé nasledujiciho schéma:

Hruby potenciélni vynos HPV
Odhad rizika vypadku vynosu - RV
Hruby efektivni vynos HEV

Fixni ndklady FN

Variabilni naklady VN

Ro¢ni provozni ndklady celkem —PN

Cisty ro¢ni vynos \Y
Hrubym potencidlnim vynosem (HPV) se rozumi veSkeré potencidlni hrubé piijmy, které 1ze
za predpokladu plného vyuziti nemovité véci dosdhnout za jeden rok.

Vychézi-li se pfi stanoveni hrubého potencidlniho vynosu (HPV) z existujicich najemnich
vztahli, je vzdy nutné provést analyzu vySe sjednaného ndjemného ve vztahu
k pfedpokladanému dosazitelnému najemnému a posoudit vynosovou stabilitu najemce.

Odhadem rizika vypadku vynosu (RV) se rozumi pfiméfend srazka, odpovidajici ztrat€¢ na
hrubém potencialnim vynosu vzhledem k tomu, ze nelze predpokladat plné vyuziti nemovité
véci po cely rok.

Hruby efektivni vynos (HEV) je roven hrubému potenciondlnimu vynosu snizenému o
vypadek vynost.

Provoznimi naklady (PN) se rozumi vSechny naklady a vydaje, které jsou nutné k fadnému
provozu nemovitych véci a které zajist'uji a podminuji jejich hruby efektivni vynos. V piipadé
nemovité véci je Ize vétsinou delit dle jejich charakteristik na fixni (FN) a variabilni (VN).

Za fixni se povazuje takovy typ nékladd, o nichZ lze predpokladat, Ze se ve stejné vysi opakuji
kazdy rok a nejsou tudiz zavislé na skuteCném vyuziti nemovité véci (napf. pojiSténi, dan
Z nemovitych véci, povinné revize apod.).

Za variabilni se povazuji ty naklady, které jsou viceméné promeénlivé a zavislé na intenzité
vyuzivani nemovité véci (napf. Udrzba, sprdva, ostraha, jednorazové cinnosti, provoz
technickych zatizeni a vybaveni apod.).

Cisty ro¢ni vynos (V) se rovna hrubému efektivnimu vynosu zkracenému o podminujici ro¢ni
provozni néklady.

V jednodussich ptipadech lze doporucené schéma vypoctu Ccistého ro¢niho vynosu
zjednodusit slou¢enim nékterych piibuznych polozek nebo vynechanim téch, které

vvvvvv

Veskeré parametry vstupujici do vypoctu vynosové hodnoty je tfeba dosazovat ve shodné
cenové hlading, tedy zejména zda tyto parametry obsahuji ¢i neobsahuji dan z pfidané
hodnoty ¢i jiné transakéni a dafiové slozky, a tuto skutecnost je tieba uvést. Zaroven je nutné
V celé ocenovaci zpraveé dodrzet stejnou cenovou hladinu jednotlivych oceiiovacich metod.

Odhad diskontni a kapitaliza¢ni miry

Diskontni mirou se rozumi procento, které slouzi k transformaci budouciho uzitku ¢i uzitk
na jejich soucasnou hodnotu s tim, Ze, hodnota nemovité véci pak odpovida souctu vSech
takto transformovanych budoucich uzitka.
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Diskontni mira zaroven vyjadiuje i pozadovanou vynosnost z investice do nemovité véci, a
jeji odhad se obvykle 1i8i podle zvolené baze hodnoty.

Kapitaliza¢ni mirou se rozumi procento, které ve form¢ délitele slouzi k prevodu uzitku ptimo
na hodnotu nemovité véci.

Mezi obéma veli¢inami plati tento vztah:
Kapitalizacni mira = diskontni mira — ocekdavané tempo ristu

Vzhledem k tomu, ze trh s nemovitostmi ma na kapitdlovém trhu urCitou autonomii, je
zédouci, aby mira vynosnosti byla pfednostné¢ odvozovana ze skuteéné¢ vynosové miry
dosahované na trhu s nemovitymi vécmi jako vynos urcitého typu nemovité véci vztazeny
k jeji trzni hodnoté. V piipadé vybranych komer¢nich nemovitosti, které ptisobi na $ir§im, nez
lokalnim ¢i regionalnim trhu, lze miru vynosnosti odvodit od pravideln¢ publikovanych
nejlukrativnéjsich vynost, tzv. prime yieldu.

Neni-li mozné odvodit miru vynosnosti nékterym ze shora uvedenych zplisobli, miize byt mira
vynosnosti odvozena napt. z vynosovych mér kapitdlového trhu upravenych pomoci vzorce
tzv. skladebné metody, tedy jako soucet bezrizikové vynosové miry a rizikové ptirazky, nebo
téZz odbornym odhadem ocenovatele. Pouziti téchto zptisobti odhadu miry vynosnosti je vSak
tieba nalezité odtvodnit a vysvétlit vysi pouzitych uprav vynosovych mér kapitalového trhu,
popf. vychodiska odborného odhadu ocenovatele.

Zpisob odhadu miry vynosnosti a jeji vySe je téZ ovlivnén pouzitou metodou vynosového
ocenéni.

Standardni metody transformace budouciho prospéchu k soucasnosti jsou metoda
diskontovanych penéznich tokt, metoda docasné renty a piipadné metoda vécné renty.

Metoda diskontovanych penéznich toku (DCF)

Jedna se o obecnou vynosovou metodu, vhodnou zejména v ptipad¢ predpokladanych
proménlivych ¢istych ro€nich vynosi ¢i ro¢nich diskontnich mér.

Metoda diskontovanych penéznich tokt vychazi z obecného diskontniho vzorce:

VH =X [Vn * 1/(1 + ipon)"] + R/(1+ipk)",

vnémz Vn jsou jednotlivé Cisté ro¢ni vynosy, n symbolizuje jednotlivé roky Casové fady
vynost, ipn diskontni miru uplatnénou v pfislusném roce, ipk diskontni miru uplatnénou na
konci ¢asové fady a R je zbytkova (rezidualni) hodnota nemovité véci na konci ¢asové tady.

Metoda diskontovanych penéZnich tokd odpovid4d souctu diskontovanych cistych vynosi
Vv jednotlivych letech po dobu Zivotnosti nemovité véci a diskontovaného vynosu z prodeje
rezidua (zbytkové hodnoty) nemovité véci na konci ekonomické Zivotnosti.

Z hlediska ocenovani nemovitych véci je pouZiti této metody prakticky univerzalni, avSak
z diivodu jeji pracnosti se pouziva zejména v piipadé ocenovani atypickych nemovitych véci,
kde nelze ptredpokladat konstantni vynosy, nebo v pfipadé¢ ocenéni investicniho zameéru
(ocenéni pak vede ke stanoveni investi¢ni hodnoty majetku).

Metoda doc¢asné renty

Jedna se o vynosovou metodu vychdzejici z metody diskontovanych penéznich toki (DCF)
zjednoduSenim (zkracenim), piedpokladajici konstantni vyvoj Cistych ro¢nich vynost po
urcitou (omezenou) dobu. Metoda je jednoducha, neni ale vzdy pouZitelna.
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Metoda docasné renty vychazi z upraveného obecného diskontniho vzorce
VH =V *[(1-(1/(1+ik))")/i] + R/(1+ik)"

vnémz VH je vynosova hodnota, V je typicky cisty rocni vynos, ocekavany v roce
nasledujicim po datu ocenéni, ik je kapitalizacni mirou, n je ziistatkova doba uziti nemovité
véci (ekonomicka Zivotnost) a R je zbytkova (rezidualni) hodnota nemovité véci.

Metoda docCasné renty seskupuje provozni Cast vynosu reprezentované typickym cistym
rocnim vynosem do jednoho vypoctu pomoci zasobitele a odpovida souctu diskontovanych
¢istych vynost po dobu zivotnosti nemovité véci pomoci zasobitele a diskontovaného vynosu
z prodeje nemovité véci na konci ekonomické zivotnosti.

Hodnota nemovité véci (R) na konci pfedpokladané ekonomické zivotnosti zahrnuje bud’
hodnotu pozemk s pfipo¢tenim zbytkové hodnoty staveb, nebo hodnotu pozemk snizenou o
naklady na odstranéni stavajicich staveb.

Pouziti této metody se prepokladd zpravidla pifi oceniovani staveb (samostatnych i jako
soucasti pozemkil), vécnych a jinych prav tykajicich se téchto staveb nebo vécnych a jinych
prav a dalSich nemovitych véci, jejichZ doba trvéni ¢i Zivotnosti je omezena.

Metoda vé¢né renty

Jedna se o nejjednodussi vynosovou metodu predpokladajici konstantni vyvoj Cistych ro¢nich
vynost a dlouhou dobu ekonomické zivotnosti, tedy dobu, po které budou tyto ¢isté vynosy
dosahovany.

Metoda vécné renty vychazi z obecného kapitalizacniho vzorce
VH = V/ik,

vnémz VH je vynosova hodnota, Vje typicky Ccisty ro¢ni vynos, ocCekavany v roce
nasledujicim po datu ocenéni a ik je kapitalizacni mirou.

Pii pouziti metody vécéné renty je nezbytné dbat na symetrii Citatele a jmenovatele
kapitaliza¢niho vzorce z pohledu promitnuti amortizace (tj. odpist zajiStujicich nadvratnost
investice vlozené do nemovitosti):

Pokud je do nédkladovych polozek zahrnuta amortizace a Cisty ro¢ni vynos je tedy o tuto
amortizaci sniZzen, pak kapitalizatni mira odpovida mife vynosnosti (pfipadné snizené o
infla¢ni rist).

Pokud ¢isty vynos neni sniZen o amortizaci (odpis), je potieba pii pouziti metody vécné renty
promitnout do kapitaliza¢ni miry jak slozku odpovidajici mife vynosnosti nemovitosti, tak
slozku odpovidajici mife navratnosti vlozené investice.

Z hlediska ocenovani nemovitych véci je pouZiti této metody limitovdno vySe uvedenymi
piedpoklady a pouziva se zpravidla pfi oceniovani nezastavénych pozemki, vécnych a jinych
prav tykajicich se nezastavénych pozemkl a dale staveb (samostatnych i jako soucasti
pozemku), jejichz stavebné-technicky stav a ekonomické parametry umoziuji dosahovat
predpokladanych Cistych vynost dlouhodobé. Jedna se o velmi zjednodusenou metodu, kteréd
by vétSinou neméla byt pouzivana.

Pti hledani vynosové hodnoty se vétSinou aplikuje celkovy Cisty rocni vynos z nemovité véci.
Vyjimku tvofi pouze tzv. rezidudlni metody na bdzi vynosl, jejichZz obecny princip
predpoklada, ze vynosova hodnota je souctem hodnot vice komponentii (napf. pozemek a
stavba), pficemz pro odhad celkové hodnoty vyuzivd zndmou hodnotu jednoho z komponentt
(napt. hodnotu pozemku) a nezndmou hodnotu hledaného komponentu (napf. stavby)
odhaduje jako zbytek (reziduum) z vynosové hodnoty celku, odhadnutou na zékladé vynosu
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celkového (z pozemku 1 stavby). V takovém piipad¢ je zadouci rozliSovat i dil¢i diskontni ¢i
kapitaliza¢ni miry obou komponentd.

Odpisy je tieba chapat jako pravidelnou splatku jistiny investované do nemovité véci

Volba konkrétni vynosové metody by méla vychazet z vyse uvedenych predpokladt, pouziti
odli$né vynosové metody musi byt fadné zdtvodnéno.

Porovnavaci pristup

Porovnavaci piistup vychazi pifedevsim z principti substituce. Pfedpoklada, Ze ucastnici trhu
mohou mimo jiné usuzovat na hodnotu nemovité véci porovnadnim s cenami dosazenymi
(sjednanymi) pii obchodech snemovitymi vécmi podobnymi, které lze povazovat za
vzajemn¢ nahraditelné (za substituty). Protoze vSak nemovité véci jsou jedinecné, je nutno
jejich piipadné rozdily zohlednit odivodnénymi cenovymi korekcemi (adjustaci), které
vyjadiuji nutné naklady na ptfechod k ndhradnimu substitutu.

Vysledkem ocenéni zaloZzeném na porovnavacim pfistupu je porovnavaci hodnota nemovité
véci, kterd mize, ale nutné nemusi byt ztotoznéna s jeji trzni hodnotou. Povazuje se pouze za
jednu z indicii mozné urovné trzni hodnoty.

Porovnévaci hodnota nemovité véci vyjadiuje aktualni cenu srovnatelnych nemovitych véci
po adjustaci.

Zpisoby porovnani

Za standardni zplsoby porovnani se povazuje pfimé porovnani, pfi némzZ se porovnavaci
hodnota hleda porovnanim ocefiované nemovité véci s konkrétnimi vzorky, u nichz je
prodejni (sjednand) cena znama, a nepiimé porovnani, pfi némz je porovnavaci hodnota
hledana porovnanim s referenénim vzorkem, ktery reprezentuje (zastupuje) vybérovy soubor
vzorki, a u néhoz jsou vedle ceny definovany i jeho typické charakteristiky.

Doporucuje se preferovat pfimé porovnani a nepiimé porovndni aplikovat spiSe v piipadé
informacni nouze nebo jej vyuzit jako kontrolni, testovaci ¢i doplitkové.

V odtvodnénych piipadech, kdy nejsou k dispozici spolehlivé informace o prodejnich
(sjednanych) cenach relevantnich vzorkt, je mozné k porovnani pouzit i vzorky, u nichz jsou
znamy pouze jiné typy cen (napf. ceny nabidkové, vydrazené apod.), avSak pouze za
podminky, Ze na tyto skutecnosti bude vhodnym zplisobem pfi adjustaci ceny reagovano.

Standardni porovnavaci postupy (analyzy)

Za standardni porovnavaci postupy (analyzy) se povazuji postupy kvalitativni
a postupy kvantitativni.

Kvantitativni postupy jsou aplikovatelné v ptipadech, kdy diference mezi vzorkem a
ocenovanymi nemovitymi vécmi Ize kvantifikovat a cenu vzorku adjustovat tak, aby po
upravach ziskanych vzorki ukazovala na porovndvaci hodnotu nemovité véci ocefiovang.

Kvalitativni postupy se aplikuji tehdy, kdy diference mezi vzorkem a ocefiovanymi
nemovitymi vécmi nelze kvantifikovat a 1ze pouze hodnotit, zda je vzorek lepsi nebo horsi,
pfic¢emz porovnavaci hodnota ocenované nemovité véci je indikovana Vv intervalu cen nejblize
lepsiho a nejbliZe horSiho vzorku.

Vybér vzorki

Pti aplikaci porovnévaciho pfistupu slouzi jako porovnavané vzorky podobné nemovité véci,
u nichz je cena realizovana na trhu znama.
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Pfi vybéru vzorki je nutno respektovat predevsim podminku jeho pfiméfené homogenity pro
srovnani, tj. aby vzorek plsobil ve shodném segmentu trhu jako nemovita véc oceiiovand a
podobal se ji zejména co do polohy, typu, velikosti, kvality, vyuzitelnosti, ale 1 aktudlnosti
udaje o realizované ceng.

Pti vybéru vzorka je dale nutno vzit v iivahu spolehlivost, divéryhodnost a Gplnost informace
o realizované ¢i zamyslené transakci, Casovy odstup realizované transakce od data ocenéni a
skute¢nost, zda byla transakce realizovana v souladu s principem trzniho odstupu.

Nepodati-li se najit vhodné vzorky v blizkém okoli, doporucuje se pouzit i vzorky
vzdalengjsi. Cilem porovnavaciho pfistupu je vyuzit a jeho pomoci vytézit alespon piiblizné
indicie, které by tfeba jen orientatné mohly naznacit nékterou z hranic ¢i vyloudit
nepravdépodobné urovné porovndvaci hodnoty, piipadné argumentacné podepfit indicie
Z ostatnich piistupt pro finalni odhad trzni hodnoty.

Jednotky porovnani

Pfi hledani diferenci mezi vzorky a ocenovanou nemovitou véci se doporucuje porovnani
prostfednictvim jednotek pouzivanych ucastniky relevantniho trhu, tedy napf. ceny za celek
(jednotka Ké&/memovitou véc), nebo prostiednictvim mémych jednotek (K&m? podlahové
nebo uzitné plochy, K&/m? plochy pozemku), pfi respektovani nékterych cenovych efekti
(napt. efekt mnozstevni slevy apod.). Pouziti jinych nez bézné na trhu pouzivanych
porovnavacich jednotek (napf. K&m?® obestavéného prostoru, Ké&/uéelovou jednotku napf.
luzko, stul, sedadlo) se nevyluCuje, doporucuje se vSak spiSe jako kontrolni, testovaci Ci
doplikové.

Pti odhadu porovnavaci hodnoty je tieba zvolenou mérnou jednotku diisledné dodrzovat.

Za standardni se nepovazuje koncipovat porovnavaci hodnotu nemovité véci jako soucet
samostatné pojatych porovnavacich hodnot pozemka a porovnavacich hodnot staveb.

Prvky porovnani

Pti hledani moznych rozdili mezi oceflovanou nemovitou véci a vzorky se doporucuje
provéfovat postupné nasledujici prvky porovnani:

Prvky porovnani reagujici na rozdily z transakeci:

e Piejimand prava k nemovitym vécem (napi. rozdily vyplyvajici z najemnich vztaha,
z vécenych bfemen, z prava stavby ¢i jinych opravnéni ¢i omezeni)

e Financni podminky (napi. rozdily vyplyvajici ze zplsobu platby kupnich cen nebo
jejich Casti, napt. platby piredem ¢i formou splatek apod.)

e Podminky podeje (napt. rozdily vyplyvajici z prodeje za zvlastnich okolnosti,
Z netrznich typa cen vzorka apod.)

e TrZni podminky (napt. rozdily vyplyvajici ze zmén situace na trhu ve vztahu k Casu,
neaktualnost cen vzorki apod.)

e Danové podminky (napf. je-li soucasti ceny vzorki dan z ptidané hodnoty apod.)
Prvky porovnani reagujici na rozdily vlastnosti nemovité véci:

e Poloha (napt. rozdily vyplyvajici z umisténi v ramci lokality, obce, regionu apod.,
vcetné rozdili vyplyvajicich z dalsich geografickych souvislosti)

e Technické parametry (napi. rozdily vyplyvajici z velikosti stavby, konstrukeci,
materialli, vybaveni apod.)
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e Ekonomické faktory (napt. rozdily vyplyvajici z nakladi na provoz apod.),

e Zplsob a moznosti vyuziti (napf. rozdily vyplyvajici z flexibility vyuziti prostor

apod.)
e Nerealitni faktory (napft. rozdily vyplyvajici z moznosti umisténi reklamy apod.).

S ohledem na vysokou variabilitu transakci i vlastnosti nemovitych véci 1ze prvky porovnani
pfiméfenym zpusobem slucovat nebo je v ptipadé shody zcela vypustit ¢i naopak zahrnout
dalsi, pro dany segment trhu podstatné prvky, a tuto skutecnost vhodnym komentaiem
odtvodnit.

Volba a zplsob adjustace v ptipad¢ rozdilu mezi oceflovanou nemovitosti a jednotlivymi
vzorky z divodu odlisnosti jednotlivych parametrti je vzdy na odborné ivaze zpracovatele,
zpusob provedeni vSak musi byt konzistentni, odiivodnény a fadné€ popsany. Vyznamnéjsi
celkovd uprava ceny vzorku je vSak nevhodnda, nebot ve své podstat¢ svédéi o
neporovnatelnosti tohoto vzorku s ocenovanou nemovitou véci.

Zpusoby vyhodnoceni porovnavaci analyzy
Kvantitativni zptisob vyhodnoceni — statistické vyhodnoceni vzorki

Standardnim zpGsobem provedeni statistického vyhodnoceni ziskanych a piipadné
adjustovanych vzorkl jsou jednak bodové zpisoby statistického vyhodnoceni vzorkl, kdy
porovnavaci hodnota je reprezentovand jednim cislem, a dale intervalové zptsoby
statistického vyhodnoceni vzorkl, kdy porovndvaci hodnota je reprezentovand uritym
intervalem, danym charakteristikou statistického souboru vzorki.

Pro provedeni statistického vyhodnoceni je tieba ziskat dostate¢né mnozstvi vzorku, které
budou pfedmétem tohoto vyhodnoceni, minimalni pocet vzorkli by nemél byt mensi nez 3
po vylouceni extrémul.

Bodové zplsoby statistického vyhodnoceni vzorkli vychazi ze statistickych nastroji mér
polohy (centralni tendence), které vyjadiuji kde (kolem jakého ¢isla) se data nachazeji. Patii
mezi né zejména aritmeticky prumeér, median, piipadn¢ vhodné zvolené a fadné odiivodnéné
jiné kvantily.

Intervalové zptisoby statistického vyhodnoceni vzorkl vychazi ze statistickych nastroji mér
variability (rozptylenosti), které vypovidaji o tom, jak jsou hodnoty veliiny u jednotlivych
prvka souboru vzajemné blizké ¢i vzdalené a hodnoti rozptylenost hodnot statistického
souboru kolem né&jaké stfedni hodnoty. Patfi mezi né zejména smérodatna odchylka,
mezikvartilové rozpéti, piipadné¢ vhodné zvolené a tadné odivodnéné jiné mezikvartilové
rozpéti.

Kvalitativni zptisob vyhodnoceni — indika¢ni vyhodnoceni vzorki

Zakladnim principem indika¢niho vyhodnoceni vzorkl je modelace uvazovani raciondlné se
chovajiciho ucastnika trhu.

Standardnim zpiisobem provedeni indikacniho vyhodnoceni ziskanych vzorkd je hledani
porovnavaci hodnoty postupnym zuzovanim a upfesnovanim cenového pasma, v némz
hledana hodnota pravdépodobné lezi, a zaroven postupnym vylu¢ovanim oblasti, které jsou
mén¢ pravdépodobné ¢i jinak nevyhovujici.

Vysledna porovnavaci hodnota je nasledné¢ odhadnuta bud’ ztotoznénim s hodnotou
nejpodobnéjsiho vzorku (reprezentanta) nebo odhadem hodnoty v ramci cenového pasma na
zaklad¢ predem zvolenych kritérii pro hodnoceni vzorkl (nejvétsi podobnost, pocet cenovych
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uprav, velikost cenovych tuprav, soumérnost cenovych uprav, aktualnost cenového udaje

apod.)

Vybér shora uvedenych zpusobl je v kompetenci ocefiovatele a zavisi predevS§im na jeho
odbornych znalostech, zkuSenostech a na kvalité a kvantité dat, které ziskal v rdmci analyzy
trhu.

Zejména ve slozitéjSich pripadech se doporucuje aplikovat vice postupt s cilem kontroly a
rozpoznani vzajemnych vazeb a inklinaci mezi dil¢imi vysledKy, coz umozni, ze vysledny
odhad porovnévaci hodnoty nemovité véci bude 1épe a bezpecnéji argumentaéné podepten.

Veskeré¢ parametry vstupujici do odhadu porovnavaci hodnoty je tieba dosazovat ve shodné
cenové hlading, tedy zejména zda tyto parametry obsahuji ¢i neobsahuji dan z pfidané
hodnoty ¢i jiné transak¢ni a danové slozky, a tuto skutecnost je tieba uvést.

Ocenovaci pristupy pro ocenovani vécnych prav k cizi véci

Ocenovani prava stavby

Ztizenim prava stavby se vlastnik pozemku dobrovolné vzdava vykonu nékterych svych
opravnéni vyplyvajicich z vlastnického prava ve prospéch stavebnika, a to na omezeny pocet
let. Co do stavby vyhovujici pravu stavby ma stavebnik stejnd prava jako vlastnik, co
do jiného uzivani pozemku zatizeného pravem stavby ma stavebnik stejna prava jako
pozivatel.

Pravo stavby se muze ocenovat na zékladé vSech tii pfistupl, tedy na zaklad¢ ptistupu
nakladového, vynosového a porovnavaciho, s ohledem na individualitu kazdého prava stavby
se vSak doporucuje preferovat ptistup vynosovy.

Pti aplikaci ndkladového ptistupu se hodnota prava stavby méti vysi naklad nutnych na jeho
ziizeni, a na ptipravu pozemku k jeho zhodnoceni stavbou.

Pti aplikaci vynosového piistupu se hodnota prava stavby méfi vysi prospéchu, ktery ze
ziizeni prava stavby pro stavebnika i vlastnika pozemku vyplyva, pii¢emz z pohledu vlastnika
pozemku jej lze méfit parametry toku stavebniho platu a jednordzovym uzitkem ¢&i ztratou
V jeho zavéru, z pohledu stavebnika vysi toku uZzitku vyplyvajiciho ze ziskaného prava stavby
snizeného mimo jiné i o velikost sjednaného stavebni platu a jednordzovou ztratou ¢i uzitkem
na konci toku.

Pii aplikaci porovnavaciho pfistupu se hodnota prava stavby méti porovnanim s cenami
dosazenymi za zfizeni prava stavby podobného charakteru a rozsahu, které lze povazovat za
vz4jemné nahraditelné (za substituty) a jejich pfipadné rozdily se zohledni odiivodnénymi
cenovymi korekcemi (adjustaci), které vyjadiuji naklady nutné na prechod k ndhradnimu
substitutu.

Vzhledem k tomu, Ze hodnota prava stavby je velmi individualni a jeji vySe je zavisla
pfedev§im na podminkach a dalSich ujednanich dohodnutych v rdmci pisemné smlouvy o
ziizeni tohoto prava, je nezbytné, aby ocenovatel mél k dispozici text této smlouvy vcetné
ptipadnych grafickych ptiloh, ktery bude nedilnou soucasti ocenéni prava stavby.

Ocenovani vécného biremena

Zitizenim vécného bifemena je vlastnik povinen néco trpét ¢i se néeho zdrzet (sluzebnosti),
nebo néco dat ¢i konat (realnd bfemena). Opravnény naopak ziskdvd moZnost vyuZzivat ¢ast
uzitné hodnoty cizi véci odpovidajici ziizenému vécnému biemenu.
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Vécné bfemeno se muze ocenovat na zakladé vSech tfi pfistupt, tedy na zakladé ptistupu
nakladového, vynosového a porovnavaciho, s ohledem na individualitu kazdého vécného
biemene se vSak doporucuje ptistup vynosovy.

Pti aplikaci ndkladového pristupu se hodnota vécného bfemena méfi vysi ndkladi na uvedeni
nemovité véci do stavu bez omezeni nebo vysi nakladi na zajisténi opravnéni plynoucich z
vécného bfemena jinym zplsobem.

Pti aplikaci vynosového piistupu se hodnota vécného biemena méii vysi prospéchu, ktery pro
opravnéného ze ziizeného vécného bfemena vyplyva, popt. vysi ujmy ve formé snizeného
vynosu, kterd ze zatizeni nemovité véci znamena pro jejiho vlastnika, a to v zavislosti na
rozsahu omezeni a jeho délce trvani.

Pii aplikaci porovnavaciho pfistupu se hodnota vécného bfemena méfi porovnanim s cenami
dosazenymi za ztizeni vécného biemena podobného charakteru a rozsahu, které lze povazovat
za vzajemn¢ nahraditelné (za substituty) a jejich pfipadné rozdily se zohledni odiivodnénymi
cenovymi korekcemi (adjustaci), které vyjadiuji néklady nutné na ptechod k ndhradnimu
substitutu.

Pro rozhodnuti, zda bude ocenéni vécného biemena provedeno z pohledu uzitku opravnéného
nebo z pohledu Gjmy povinného, resp. z pohledu ujmy zatizené nemovité véci, je rozhodujici
zejména druh vécného bfemena a ucel, pro ktery ma byt ocenéni zpracovano.

Pro odhad trzni hodnoty vécného biemena se pouziji oba pfistupy a trzni hodnota vécného
bfemena se zpravidla pohybuje v rozmezi hodnoty z pohledu uzitku opravnéného a hodnoty
Z pohledu uymy povinného, resp. Ujmy zatizené nemovité véci.

V piipad€¢ ocenéni nemovité véci zatizené vécnym biemenem se od hodnoty nemovité véci
bez tohoto zatizeni odeéte hodnota vécného bfemena z pohledu Gjmy povinného nebo se od
hodnoty nemovité véci bez tohoto zatizeni odeCte hodnota ndhrady za zruseni vécného
bfemena.

Standardni obsah znaleckého posudku ¢i jiné formy ocenéni

Zasadam uvedenym v piedchozich ¢astech standardu odpovida i doporuc¢eny obsah a struktura
znaleckého posudku ¢i jiné formy ocenéni. Znalecky posudek ¢i jind forma ocenéni by méla
obsahovat nasledujici Casti stim, Ze nckteré mohou byt zkradcené v zavislosti na ucelu
ocenéni, zvolené bazi hodnoty a zvolenych metodach ocenéni. V piipadé, Ze mé ocenéni
formu znaleckého posudku, musi obsahovat i naleZitosti znaleckého posudku dané zakonem!?.

Zakladni informace:

¢ Identifikace ocenovatele

o Identifikace objednatele ocenéni

e Identifikace pfedmétu ocenéni véetné vymezeni velikosti spoluvlastnického podilu,
ktery ma byt ocenén

o Ucel ocenéni; uel ocenéni bude ovliviiovat volbu baze hodnoty a volbu ocefiovacich
metod

e Baze hodnoty

1
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e Datum ocenéni

e Pouzité podklady a informacni zdroje véetné vymezeni, které podklady byly pouze
prevzaty a nebyly pfezkoumavany

e Piedpoklady a omezujici podminky

e Datum, kdy byl znalecky posudek zpracovan

Popis ocenované nemovité véci

e Identifikacni a vlastnické tidaje

e Poloha nemovité véci véetné SirSich geografickych vztahii a souvislosti

e Popis pozemkil, umisténi staveb na pozemcich a pravni vztah staveb k pozemkim,
stavebni ptislusenstvi a trvalé porosty

e Historie vzniku a vyvoje hlavnich staveb s diirazem na skutecnosti, které mohou mit
vliv na jejich hodnotu

e Urbanistické, architektonické a konstrukéni feSeni hlavnich staveb vcetné vnitiniho
vybaveni a technickych zatizeni

¢ Objemové, plosné, dispozicni a provozné ekonomické parametry

e Stafi, technicky a funk¢ni stav staveb, popft. jejich vady a poruchy

¢ Rizika a omezeni, moznosti dal$iho rozvoje

Analyza trhu

e Analyza ocenované nemovité véci véetné vyjadieni jejich kli¢ovych charakteristik

e Vymezeni segmentu trhu, v némzZ oceiovand nemovitd véc pusobi a jeho analyza

e Analyza nabidky zaméfend predevSim na jeji rozsah, kvalitu a na
konkurenceschopnost ocefiované nemovité véci

e Analyza poptavky zamétena predevsim na jeji rozsah, kvalitu a na okruh potencidlnich
poptavajicich v souvislostech s jejich velikosti, motivy a preferencemi ve vztahu
k ocenovanym nemovitym vécem

e Progndza dalSiho vyvoje nemovité véci a prostoru, v némz se nemovitd véc nachazi, a
vyrok o pfedpokladu jejiho nejlepsiho a nejvyssiho vyuziti

Volba ocenovacich ptistupl a ocenovacich metod véetné zdivodnéni

Aplikace, pokud mozno, vSech tii ocetiovacich ptistupli véetné vyhodnoceni vysledk
Zaveérecnd analyza (rekonciliace)

Vysledné ocenéni a zavérecny vyrok

Pilohy
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