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ABSTRAKT: Ulelem této druhé &isti pojedndnt o nejvyssim a neflepiim vvufiti majetku juko thodnocendho je piednést dane tenia
d ponkdzat na nutnost této anal¥zy pro kvalitni ocenéni nemovitého majetkn.
Problematika analyzy nejyy$siho u nejlep§iha vvuiiti v pFipadech pozemku jif thodnoceného je vysvétlena a popsdna a clinek je

dopinén dvéma pFikiady této analvzy,

Konecné ve tfeti &dsti tohoto pojedndni budou pFedneseny a diskutovdny pFipady anaivzy nejvyisiho a nejlepitho vvuiti ve specidinich

pitpadech a ta specidlnich okolnosti,

ABSTRACT: The purpose of this second part of the Highest and Best Use of Property as Improved treatise is to present this subject and
to show need of such analysis for a qualiry valuation of real property. .
Issues of the highest and best use of property as improved are described and explained. and the treatise is supplemented by two

examples of this analysis.

Finallv, the third part of the treatise will present and discus issues aof the highest and best use analvsis in special situations and under

special conditions.

Tento ¢linek je druhym ze série tfi pojedndni o problematice
konceptu analyzy nejvy$siho a nejlepiiho vyuZiti majetku, ktery
je predmétem pracovniho dkolu ocengni.

Ve Clancich je pouZita terminologie ,.nejvy8Si a nejlepsi vyuZiti
pozemku jaukoby nezhodnoceného® a ,.nejvy3si a nejlepsi uZiti
pozemku tak jak je zhodnocen.™ Prvii vyraz je vztaZzny k ocenéni
jakéhokoliv nemovitého majetku za hypotetického piedpokladu, Ze
pozemek je volny, nezastavény, tj. nezhodnoceny a pfipraveny ke
svému nejvyS$simu a nejlep$imu vyuZiti. Druhy vyraz je vztainy
k ocenéni jiZ zhodnoceného majetku. tj. nemovitého majetku, ktery
byl jiz zhodnocen af jiZ budovou, nebo tieba sportovnim hfiSt€m
nebo knihovpou, V této Casti analyzy nejvySsi a nejlepsi vyuZiti
ocefovatel analyzuje, zda soucasny stav vyuZiti majetku je vskutku
ten nejvy3Si a nejlepsi. Ocedovatel analyzuje, zda zménou uZiti
daného nemovitého majetku, at rekonstrukei nebo i demolici, neni
moZnost zvySit vy¥nos z dané nemovitosti, tj. zvySit jeho vyuZiti.

V prvnim Elanku (Melen V.Z., Analyza nejvyiiiho a nejlepiiho
vyuZiti majetku, Soudni inZenyrstvi €. 420006, str. 203-208) byla
vysvétlena nutnost analyzy nejvyssiho a nejlepiiho vyuZiti majetku,

zdklady analyzy nejvy3siho a nejlepiiho vyuZiti o také kriteria,

je7 jsou pii analyze nejvy3siho a nejlepiiho vyuZiti pouZita. Dand
kriteria byla nejdfive vysvétlena, popsdna a nisledné uplatnéna
pii analyze nejvyisiho a nejlepsihe vyuZiti pozemku jakoby
nezhodnoceného. V tomto druhém ¢Eldnku jsou stejnd kriteria
a jejich pouZiti vysvétlena pfi analyze nejvy33iho a nejlepSiho
vyuZiti pozemku tak jak je zhodnocen. Koneénég, ve tietim ¢linku
bude predstavena problematika analyzy nejvy3§iho a nejlepSiho
vyuZiti ve specidlnich piipadech a za specidlnich situaci. Jsou to
napf, pfipady jedineéného vyuZiti majetku, legdlng nepfipustného

vyuZiti majetku, vyuZiti, kterd nejsou nejvyi§im a nejlepiim
vyuZitim majetku, mnohondsobna vyuZiti majetku a vyuZit majetku
pro specidlni dcely.

Jako podklad pro tyto élanky byla pouZita dvandctd kapitola
dvandicté edice ,.Ocefoviini nemovitosti* kterou vydal Appraisal
Institute! . Clianky jsou voinym prekladem této kapitoly a autor
Elanku timto uzndva autorstvi Appraisal Institute.

MEA CULPA

Nutnost k napsini slibeného druhého Clanku o problematice
analyzy nejvyssiho a nejlepsiho vyuiiti (highest and best use) mi
byla pfipomenuta neddvnou diskuzi o tomto konceptu s jednim
miad§im odhadeem, ktery je zaméstnuncem jedné nejmenované,
ale renomované firmy, pracujici v oblasti trhu 5 nemovitym
majetkem.

Pokusim se shrnout obsah této diskuze. Mému nizoru na nutnost
analyzy nejvyisfho a nejlepSiho vyuZiti v kaZdém ocefiovacim
posudku bylo oponovino argumentem, Ze pokud bude Klient
poZadovat odhad hodnoty nemovitosti, tak jeji hodnota je zavisld na
stavu, ve kterém se v soucasné dobé nachdzi (,,AS-IS*) a ne jejim
nejvyssim a nejlepsim vyuZitim, i kdy7 se jednd tieba o zemédélskou
pidu v blizkosti stile se rozgifujici se bytové vystavby. A to
i v tom piipadé, kdy moZnost zmény Gzemniho plinu je vice neZ
pravdépodobnd, protoZe se s takovou zménou do budoucna poditd.

Appraisal Institute The Appraisal of Real Estare, 12 ed. Chicago:
Appraisal Instiute, 2001,

Viclav Zdendk Melen, MBA, MAI, ASA, MRICS, majitel/hlavni odhadce inny W.S.M. Group, Ltd., ¢-mail: wsmg @seznam.cz
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Ocenovani nemovitosti

Onen kolega trval na svém nidzory, e zadani klienta, j. ocenit
majetek ., AS-1S% je za dané situace dalefitéjsi nez definice
SJrzni hodnoty™ dle platnyeh direktiv. V tomto piripadé se jednd
o Cervenou knihu britské krialovské spoleCnosti certifikovanych
odhadeti (Roval Instinution of Chartered Survevors™ Red Book)®
O povinnosti provést analyzu nejvyssiho a nejlepdiho vyuziti dle
Jednotnych standarda profesiondini oceftovaci praxe (Uniform
Standards of Professional Appraisal Practice ~ USPAPY nebo
Mezindrodnich valuaénich standardd (fnrernational Valuation
Standards — IVS) jsem se radéji ani nezmifioval.

Nic nepomohl ani maj pokus vysvétlit zakladni ekonomickou
teorii smény, jejiz aplikaci jsem se pukusil zobrazit absurditu
situace, tj. moZnost nikupu dané nemovitosti za cenu zemedélské
pady (.AS-I1S") 4 jejiho ndsledného prodeje ziskuchtivému staviteli
za cenu pady pro vystavbu residencnich objekei.

Domnivim se proto, 7e jsem ve svém prvnim clankuy
o problematice analyzy nejvyssiho a nejlepsiho vyuZiti pozemku
jakoby nezhodnoceného nedostatedng zdiraznil ekonomické teorie
a neuvedl dostateéné mnoZstyvi ilustracnich prikladd. na kterych
bych koncept nejvy$siho a nejlepiiho vyuziti dostatedng vysvatlil,
Proto se v tomto druhém ¢lanku pokusim své pochybeni odcinit
a doloZim koneept nejvy§Siho a nejlepsiho vyuZiti pozemku tak
jak je zhodnocen nékolika piiklady.

UVODEM

Jak uZ bylo uvedeno v prvnim Elanku této série. analyza {rozklad)
nejvy§siho a nejlepsiho vyuZiti (highest and best wse) je zakladem
jukéhokoliv odhadu hodnoty majetku a odhadu hodnoty nemovitého
majetku obzvIdt. Usoudili jsme, Ze hodnota nemovitého majetku je
ddana jeho vyuZitim, a proto analyza nejvy§siho a nejlepsiho vyuZiti
miusi pfedehdzet jakémukoliv odhadu hodnoty majetku.

Odhad nejvy3Siho a nejlepSiko vyuziti majetku tak slouzi
k nislednému vybéru srovnateinych dat jak v ndkladovém, tak
sroviavacim 1 vyposovém zpusobu ocenéni. V prvnim idnku
byla také uvedena analyza nejvysiiho a nejlepsiho vyuZiti majetku
jukoby nezhodnoceného (as if vacans). Tento deuhy Clinek proto
pojedndvi o analyze nejvysiiho a nejlepiiho vyuzith majetku tak
jak je zhodnocen (as improved).

NEJVYSSI A NEJLEPSI VYUZITI MAJETKU TAK JAK
JE ZHODNOCEN

NejvySSi a ngjlepii vyuZiti majetku tak juk je zhodnocen se tyka
toho vyuZiti. ke kterému by mél byt hodnoceny majetek vyuzit
2 pohledu jeho sou€asného i idedintho vyuzitic Jednd se tedy
o takové vyuziti ne zhodnocengho majetku. keeré bylo vyhodnoceno
po ukondent analyzy juko nejvy3S a nejlepsi.

NejvySsi a nejlepsi vyuZiti majetku jako zhodnoceného mize
byt i jeho soucasné vyuziti. V tomto piipadé se ocefovatel
nemusi sabyvat analyzou a mirou ndvratnosti vydajo, spojenych
s alternativnim vyuZitim. Aviak analyza nejvyiSiho a nejlepiiho

: wwvw ricshbooks.com

vyuZiti majetku juko zhodnoceného se muze zabyvat jeho:
« renovaci nebo rekonstrukei,
» ras8itenim,
+ adaptaci nebo zménou vyuZiti,
«  ddsteCnou nebo dplnou demolici a nebo
= jukoukoliv kombinaci téchto altermativ.

Pokud neni potfeba ke zméné soucasného vyuZiti kapitalovych
vydajh, odhadované navratnosti alternativnich vyuZiti mohou byt
srovaidviiny piimo. Pokud ale kapitdlové ndklady nuind jsou, miry
navratnosti pro kazdé alternativai vyuZiti musi byt vypocteny
s ohledem na celkovou investici a veskeré kapitdlové vydaje.
Propoctenéd miry ndvratnosti mohou byt nasledné porovnidny
s mirami ndvratnosti obdobnych druhd investic za G&elem uréeni
financni opodstatnénosti t&chto moZnych vyuZiti. Alternativng
mize ocefiovatel porovnat veskeré akvizicni naklady a kapitalovd
shodnoceni majetku s ostatnimi kompetitivaimi (sroviatelnymi)
majetky na tomtéz rhu.

V prubéhu analyzy nejvys$iiho a nejlepsiho vyuZiti majetku,
uzivaného jeho viastnikem, musi ocenovatel vzit v Gvahu jakoukoliv
rekonstrukei nebo modernizaci majetku, kterd je v souladu s trznimi
pozadavky. Piikladem miZe byt nejvyssi angjlepsi vyuziti luxusniho
obytného objektu, které by mélo zohlednit veikeré rekonstrukini
prace. nutné k docileni maximdlniho zisku # tohoto majetku.

Projekt rekonstrukee by mél zabezpedit maximalni zisk pfi
prodeji majetku v budoucnosti tak, aby mohl byt povaZovin
za tinancné opodstatnény, Pokud se jednd o majetek urleny
k prondjmu, rekonstrukee by se inéla soustiedit na maximalizaci
zisku (piijem z pronijmu) nebo hodnoty pro majitele-pronajimatele
tohoto majetku.

ZKOUSKA LEGALNI PRIPUSTNOSTI MAJETKU TAK
JAK JE ZHODNQCEN

P analyze nejvy$siho a nejlepdiho vyuZiti majetku tak juk je
hodnocen zkoudka legidlni pripustnosti zkoumd, zda vyu?ziti
predmétnéhe majetku je v souladu se soucasnymi legdlnimi
pozadavky, a jak soulad ¢i nesoulad s témito pozadavky ovlividuje
jeho hodnotu. Ocenovatel zkoumd vétdinu stejnyeh vefejnych
nebo soukromych omezeni, kterou ckoumal pri zkousce legilni
pripustinosti majetku jukoby nezhodnoceného, Aviak pit analyze
nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti majeiku tak jak je zhodnocen se
smér analyzy zméni /£ fetfeni moZnych vyuziti na ohodnoceni
existujicich zhodnoceni.

Casto, ale ne vidy, jsou vysledky této zkousky implicitni
(predpoklidané ). . soucasnd vyuZiti je legdlng pripustné, protoze je
v soudadu se viemi kadexy, predpisy a naiizeninmi, jakoZ i omezenimi,
kteed ji7 byly ocefovatelem zkoumany. Za wechto okolnosti mize
ocenovitel usoudit, Ze soucusné vyu?iti je legilné pripustné, 7e Zadni
alternativii vyuZiti testu Jegdini piipustnosti nevyhovuji, 2 nasledné
prikrofit ke zkousee tyzické moznosti. Za jinych okolnosti maze
oceftovatel usoudit, Ze soufasnd shodnoceni nejsou konformni,
tj. nejsou v soutadu s urcitymi aspekty kodext, vyhlasek. nafizeni
a soukromych omezeni, kterd majetek ovliviji.

U nekontormnich majetkd, nebo v majetka. jejichZ zhodnoceni se
podstatné li§i od idedlniho zhodnoceni, musi ocefiovate] posoudit.
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Ocenovani nemovitosti

zda kodexy. vyhlasky, narizeni nebo soukromd omezeni umoziiuji
madifikaci téchto zhodnoceni, coz by mélo za nasledek jejich
vzajemny soulad. Tento postup miize zahrnout stejny druh analyzy
odivodnéné pravdépodobnosti zmén, jak je provadéna pfi zkousee
nejvyssiho a nejlepSiho vyuZiti majetko jakoby nezhodnoceného.

Oceiovatel by mél opét piedioZit jukékoliv ditkazy podporujici
odivodnénou pravdépodobnost, Ze zména by mohla byt provedena,
a tim uvést zhodnoceni v soulad s urCitym kodexem, vyhlagkou,
nafizenim nebo omezenim. Tyto ditkazy by mély zahmovat sméry
v trzni oblasti, historické zmeény v kodexech nebo vyhliaSkdch
a mafizenich v téchto oblastech, jakoZ i v Gzemnim plinu dané
komunity. Oceiovatel by mél rovnéZ piiloZit i vyéet ndklad numnych
k docileni ichto zmén, jako? i Sasovy horizont, ve kterém by se tyto
smeény mély v hodnoté majetku tak jak je zhodnocen, zobrazit.

Oceiftovatel by mél rovné? Zetfit, jak dikladng méstské nebo
soukromé organizace (napf. druzstva spoluvlastnikily prosazuji
dodrzovani svych kodexa, vyhladek. nafizeni a omezeni a joky
maji viiv na hodnotu téchto zhodnoceni,

Juko piiklad je moZno uvést situaci, kdy obytnd jednotka (rodinny
domek) je umist&na na pozemku, keery je klasitikovan pro komeréni
vyuZiti. Je zfejmé, Ze toto vyuZiti neni v souladu s dzemnim planem.
Pokud ale komunita, ve které se tento majetek nachav{, neprosazuje
dodrzovini svych kodexi. vyhldSek. nafizeni a omezeni vehledem
k tomuto obytnému vyuZiti a pokud zhodnoceni neni uznano jako
legilng nekonformni vyuZiti, ocenovatel by mohl dovodit Ze toto
nekenformni vyuZiti nema Zadny negativni vliv na hodnotu tohoto
7hodnoceni. Problematiky nekonformniho uziti. co? jsou specidlni
situace pfi analyze nejvy§siho a nejlepSiho vyuZiti, budou casti
tietiho dilu této publikace.

ZKOUSKA FYZICKE MOZNOSTI MAJETKU TAK JAK
JE ZHODNOCEN

Zkouska fyzické moZznosti majetku tak jak je zhodnocen v prub&hu
analyzy nejvy8itho a nejlepdiho vZiti Setfi fyzické a funk&ni
problémy spojené s jeho fyzickymi vlastnostmi, jako je velikost,
umisténi, navrh a stav, a jak tyto faktory ovliviiwi nejvyEsi a nejlepsi
vyuZiti zhodnoceného majetku. Toute zkoukou se obvykle projevi
prvky fyzického znehodnoceni a funkéni zastaralosti a prokize se.
zda jsou tyto dva druhy prvkd odstranitelng.

Stavajici zhodnoceni, kterd jsou podstatné vétsiho rozsahu
neZ zhodnoceni majici idedlni rozsah, mohou byt povaZzovina
v daném trznim prostfedi za nadhodnoceni (pfedimenzovani),
ratimeo stdvajici zhodnoceni. kterd jsou podstatné men$iho
rozsahu, neZ zhodnoceni majici idedlni rozsah, mohou byt
povazovana 2a podhodnocend (poddimenzovand). Znehodnoceni
(depreciace) jakéhokoliv druhu mZe existovat v obou situacich,
ale dle specifickych faktor(l, spojenych s majetkem a jeho tiznim
prostiedim, jedno znehodnoceni mize byt odstranitelné, zatimeo
druhé odstraniteIné byt nemusi.

Umisténi zhodnoceni mGze mit podstatny viiv na nejvy3si
a nejlepsi vyuZiti majetku tak jak je zhodnocen. Prikladem maZe
byt budova vyZadujici podstatnou stavebni rekonstrukei k docileni
svého nejvy§Siho a nejlepsiho vyuZiti. Pokud tento majetek sdili
obvodové zdi s dv@ma &i vice vedlejSimi objekty. takovéto umisténi
by mohlo efektivné omerit jeho rekonstrukei.

Obdobng nidvrh interiéru &i exteriéru daného objektu mize,
ale nemusi, byt pizphsobivy ke zméndm a udinit tak vztainé
smehodnoceni odstraniteIné nebo neodsteanitelné. RovaéZ tak
i tysicky stav stivajiciho zhodnoceni bude mit podstatny vliv na

jeho hodnotu, jakoZ i na jeho nejvySii a nejlepdi vyufiti. Je proto

nezbytné, aby ocefovatel rozlisil jukékoliv fyzické znehodnoceni
do nasledujicich kategorit:
«  zanedband Odr7ba,
+ neodstranitelné znehodnoceni prvki kritkodobé Zivotnosti a
» neodstranitelng znehodnocen{ prvkad dlouhodobé Fivotnosti.

Skoro viechny faktory, analyzované pit zkouSee fyzické moznost
majetku tak jak je zhodnocen, maji spolecny jisty druh ndkladd,
2vlastd pokud jistd forma zmény je nutnd k dosaZeni nejvy3siho
a nejlepsiho vyuziti, Naklady (zahrnujici @ zajisténi vydéiku),
spujené s odstrangnim fyzického chitrani a funkéni nevhodnosti,
rekonstrukee budovy nebo konverze stiavajiciho zhodnoceni
k alternativnimu vyuZiti musi byt analyzovany ve svétle hodnoty,
viastni vy&e nidkladi. Pokud by zmény nebyly rentabilni, vydaje
by nemély byt udinény: tento takt by mél ocefiovatel uéinit souddsti
své analyzy nejvysiiho a nejlepiiho uziti.

Stejné jako pri zkousce legdlni piipustnosti, vysledky zkoudky
fyzické moZnosti jsou éasto piedpokladané (implicitni), tj. sou€asné
vyuzili je sfejmé fyzicky mo2né a Zadné podstatné fyzické dpravy
neni nutné zvazovat vzhledem ke stavu. tunk<éni uzitecnosti a adr7by
s timto zhodnovenim spojené. V takovémto piipadé by ocenovatel
ustanovil, 7e pokracovini souCasného vyuZiti uspokojuje zkousku
tysické moZnosti a piikrodit k testu financni opodstatnénost.

ZKOUSKA FINANCN{ QPODSTATNENOSTI MAJETKU
TAK JAK JE ZHODNOCEN

Zkouska finanéni opodstatnénosti majetku tak jak je zhodnocen
Setii poZadavky trhu pro dany majetek ve stavu, v jakém se nachazi.
Pokud soucasné vyuziti vytvaii pozitivni ndvratnost finanéni
investice. takovéto vyu7it] je finanéné opodstatnéné.

Zkoudka finanéni opodstatnénosti spoléhd na zavéry ziskané
aplikaci tif pFistupl k ustanoveni hodnoty, jako? i na odhad
hodnoty posemku. Pokud hodnota majetku tak juk je zhodnocen
piesahuje hodnotu magetku jako neshodnoceného, ocenovatel by
mohl ustanovit, Ze pokraovani soucasného vyuZiti je financng
opodsiatnéné. Nicménd jisté Cimosti, jako je odstranéni zanedbang
udrzby nebo revize najemnich smluv, které ustavily najemné niZsi
ne? ndjemné trzni, mohou 2vysit hodnotu majetku a mély by by
vzaty v Uvahu, Tyto faktory jsou ale obvykle Zetfeny pii zkousce
maximalni vynosnosti.

ZKOUSKA MAXIMALNI VYNOSNOSTI MAJETKU TAK
JAK JE ZHODNOCEN

Stava se Casto, e ocefiovatel ustanovi, Ze pokracovini souéasného
vyuZiti je legdlné moZné, fyzicky proveditelné a finaniné
opodstatnéné. Aviak v prib&hu tfech pfedchorich zkousek mohl
ocefiovatel ustanovit, 7¢ urité kroky by mély byt uCinény za celem
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svyieni hodnoty pfedimétného majetku. Tyto kroky jsou ndslednd
svizeny ve zkouice maximilni vynosnosti.

V jedné ze tii piedehozich zkoudek nejvyE8iho anejlepdiho vyuZit
majetku tak. juk je zhodnocen ocefovatel ustanovil, 7e by méi
majitel majetku odstranit zanedbanou ddriby a nebo odstranitelny
funkcni problén. V takovéto situaci. jako Cast zkousky maximdlni
vynosnostt, ocefovatel srovnd ndklady spojené s odstranénim
ranedbané lidrzby nebo funkéniho probiému s vslednou hodnotou.
Pokud zmény maji za ndsledek vyS5i hodnotu nebo pokud uchovaji
souCasnou hodnotu, potom by tyvto vydaje piispivaly k maximalni
vynosnosti magetku a mély by byt uvedeny v zdvéru analyzy
nejvys§siho o nejlepsiho vyuziti. Ostatni taktory. Které by mohly
byt svaZzoviny obdobnym spusobem sahrnuji adaptadni niklady
a rehabilitacni ndklady, a v extremnich situacich i demolicni ndk lacdy
a ndklady spojené s odstranénim demolovangho objektu.

Uspainé ukondeni skousky maximdlni vvnosnostt by mélo
oceitovateli umoZnit specifikaci vydajo. jeZ by umoznily pfedmétnénmu
matjetku docilit své nejvy38i a nejlepdi vyuziti. Tvto viduge by méty byt
cobrazeny v zivéru wnabyzy nejvystiho a nejlepiiho vyuziti majetku
tuk juk je shodnocen, jakoZ i v uziti kazdé plistupové metody.

ZAPIS ZAVERU ANALYZY NEJVYSSTHO
A NEJLEPSIHO VYUZITI MAJETKU

Veskerd ocenovaci posudky (#privy) by mély obsahovat pichled
popisujici ocenovatelovy analyzy a zavéry vztuzend k nejvySsimu
anejlepiima vyvuZiti majetku jukoby nezhodnocengho nebo majetku
tak jak je zhodnocen. Oba zivéry musi byt uvedeny ve viech
valuacnich akolech odhadu tr7ni hodnoty, Které obsabuji oddéleng
i hodnotu poremku. Obecné pravidlo je, 7e ozndmeni zavéru analyzy
nejvvisiho a nejlepSibo vyuziti majetku by mélo shrinout velkerd
avahy. které témto zavérim predetiizely asledovat nidslednost viech
<yt skousek. Logicky sestaveny piehled téchto StyE zkoudek tvori
#iklad Usudku hodnoty daného majetki. Aviak jisté podminky
daného valuacniho posudku mohou zménit poznatky. kieré by se
mély ve valuacnini posudku t¥kagicl se nejvyssiho a nejlepsiho
vyuziti majetku objevit. Nasledujici souhrm uvadi nékolik situici.
aviak neni piné vyCerpdvajicl:

+  pokud tcelem unalyzy je identifikovat nejvviai a nejlepdi
vyuziti majetku mezi dvéma nebo vice moznymi vyvuzitimi
nebo zdvér nejvyssiho a nejlepsiho vyuziti majetko je
primarmim ucelem konsulwéniho akolu:

*  potom by zpriva méla obsahovat vysledky skousdek
alternativnich vyuzit (napf, vypodet prijmi a najmd pro
vonosy nesouci majetky. anebo rozdilmé odhady hodnoty
pro kazdé alternativni vyuzith) a vZitd sdavodnéni:

+  pokud nejvy3si a neplepsi vyuZiti majetku tak jak je
shodnocen je rozdilng od uziti souCusného:

*  potom by spriva méla vbsahovat zdavodnéni whoe
rdvéru ve valuaZnim posudku trzni hodnoty majetku:

«  pokud valuatni posudek obsahuje samostatny odhad
hodnoty posemku:

+  potom by zprava mélu obsuhovat pojedndni o nejvyssim
a nejlepim vyuziti pozemku jakoby nezhodnoceného.
Jukoz i nejvySSim a nejlepdim vyuZiti majetku tak juk
je zhodnocen;?

*  pokud valuacni posudek neobsahuje samostatny odhad
hodnoty pozemku a soucasné uziti jo opravnénow omezujici
podminkou valuaéniho gkolu:
+«  potom by zpriva méla obsahovat pouze pojednini

O nejvySEim a nejlepSim vyuziti majetku tak juk je
zhodnocen, © kdyZ pojedndni o nejvyssim a nejlepsim
vyuziti pozemku jukoby nezhodnoceném je rovné?
piiloZeno. dokonce i kdyZ neni pozadovino, V takovychto
piipadech, obvykle v pfipadech uzitkové hadnoty,
soutasnd zhodnoceni nepfedstavupi nejvyssi a nejlep&i
vyuZiti pozemku, ale je od nich ofekdvianao, Ze budow
i naddle existovat a nasledné prispivat k hodnoté
pozemku. Pokud je odhad tezni hadnoty pozadovin,
tukovito omezujici podminka pravdépodobné neni
vhodnd. Zdavodnéni pro aplikaci takovéro omezuiici
podminky musi byt dakladné promysleno:

*  pokud nejvySSi a nejlepdi vyuZiti pozemku jakoby
nezhodnoceného a nejvySSi a nejlepsi vyuziti majetku tak
juk je zhodnocen jsou rozdilng:

*  potom by Zprava méla obsahovat uddélenou identifikaci
nejvyssiho anejlepiiho vvuziti s poukazem, 2e nejvySsi
a neplepsi vyuliti pozemku jukoby nezhodnoceného
bylo urteno s teoretickym picdpokladem. 7e pozemek je
nezhodnocen a vhodny k vystavbé jakoz i prohliseni, ze
nejvySSi a nejlepsi vyuZiti majetku tak jak je zhodnocen
je calozeno na jeho soustavné ekonomické schopnosti
v jeho soucasném stavu:

+  pokud pozeimek je ji7 zhodinocen dle jeho nejvyssiho
4 nejlepsiho vyuZiti:
|+ potom by zpriva méla obsahovat oddélend prohligeni
' tykajici se jeho nejvydsiho a nejlepsiho vyuriti jako?

i prohliSeni. Ze tolo ustaveni je stejné jak pro parcelu
jakoby nezhodnocenou, tak i pro zhodnoceny majetek
anebo prohldsent, ze pozemek j2 jiz zhodoocen wdociluje
své nejvySEa nejlepsi vyuziti. Identitikace nejvys
a nejlepsibo vvuZiti pozemku jukoby nezhodnoceného
i juko majetku tak jak je 2hodnocen mohou byt spojena,
ale hodnotndjsi ocenovaci zprivy obsahuji oddélena

prohliseni pro kazdou situaci. Existuji razné duvody
pra ubé analyzy a rozdilné myslenkové procesy, které
byly pouZity v obou analyzdch.

Analyza ngjvy&&iho a nejlepsiho vyuZiti Casto zahmuje postupy
a date pouzité bdhem uZiti viech tii postupt k utvofeni niazoru
hodnoty. Tab.1 ilustruje, ve Kterych pasazich valuacni sprivy je
mozné data pro zkousKy nalézt.

Pravidla T-3(b)a 1 ~hbn Jednoingeh stuadarda protesiondini ocetosaci
prase (Uaiform Standards of Professional Appraisal Practice - USPAP).
kierdt jsou specifickymi metodickymi pokyny spise nei sivamymi
pazadas Ky doporuCuje ocenovatelum pi tvorhé nemovitostnich vatuacnich
posudhu sk uvEdomil, # pozemek jo ocenovin juko by byl nezhodnoceny
a pripraveny k rozvoji pro jeho nejvy3si a nejlepsi vyuziti a 7o ocenéni
danych shodnocend je zaloZeno na jeho skutecném piinosu K jeho hudnote™
aautveiit nizor hodnoty poremku oceiovaci metadou a nebo pracovnim
postupem.”
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‘Tab. 1

Sekce valuadini zprivy

Zkouska

Majetek jakoby nezhodnoceny

Majetek tak jak je zhodnocen

Legalni pfipustnosti

Uzemni plan a jind omezeni

Uzemni plin a jind omezeni

Popis trzni oblasti

Popis zhodnoceni

Fyzické moznosti :
Popis parcely

Analyza dat regionu

Analyza dat regionu

Analyza dat mésta

Analyza dat mésta

FinanZni proveditelnosti - -
Analyza dat okoli

Analyza dat okoli

Analyza dat trZni oblast

Analyza dat trzni oblasti

Ocenéni {hodnota) pozemku

Nakladovy pfistup

Maximdlni vynosnosti

Srovndvaci piistup

Vynosovy pristup

V mnoha ocefiovacich dkolech konednd zkoudka finandni
opodstatnénosti o maximilni vy¥nosnosti obsahuje informace,
které jsou ziskany aplikaci valuaénich pfistupi. Proto i kdy7 popis
analyzy nejvy$iiho a nejlepiiho vyuZiti v popisové zpravé obvykle
piedchiizi jednotnym valuaénim pfistuptim, zaver nejvysiiho
a nejlepsiho vyuZit! je Casto finalizovan pouze ai tehdy. kdyz
byla provedena pfedbéind analyza alternativnich pozemkovych
vyuZiti. Zavéry obsaZené v &dsti zprivy. pujedndvajici o nejvy$éim
a nejlepsim vyuziti, by mély byt shodné se zivéry, ucinénymi
v ostatnich ¢dstech valuadni zprivy.

PRIKI.ADY

K prvnimu &linku, tykajicimu se analyzy nejvy$siho a nejlepiiho
uZiti majetku tak jak je zhodnocen, jsem nepfilozil Zadny piiklad,
ktery by nutnost takovéwo analysy prokazal. Zjistil jsem ale, 7e
mnozi ocefovatelé se nutnosti jak analyzy nejvyiSiho a nejlepiiho
uZiti pozemku jakoby nezhodnoceného. tak i analyzy nejvyssiho
a nejlepsiho uZiti pozemku jakoby zhodnocendho neobtéZuji.

slavebni naklady
uver (cca 90% nakladi)
charakteristika Qivérn
rofni urokovi mira
(ivérovy termin
potet plaleb
hotovostni vklad (cirea 20% nakladi)
vstupni mozny hruby piijem

a eelou podstatu tohoto procesu odbudou vitou Lsoudimie). 7e
nejvyssi o nejlepsi vyuziti majetku je ...%. Podotykam. 7e tento
ndzor ani neni nikde ve zprivé zdivodnén nebo opodstatnén. Proto
jsem k tomuto Elinku prilozil nékolik ptikladd.

Prvni piiklad pfedkladd metodiku vypoctu finanéniho opodstatméni

daného projektu, co? je jedna ze StyF nutnosti analy zy nejvy&&iho

a nejlep&iho vyuZiti, které musi dany projekt splnit. Opakuji, ze
ke splnéni poZzadavku nejvyiiiho a nejlepSiho vyuZiti projekt imusi
byt legdalné moZny, tyzicky uskutecnitelny. finanéné opodstatnény
amusi vykazat nejvEetsi investiéni ndvratnost.

Zadsni

Ptedpoklidejme, 7e klient ma v amyslu koupit uréity pozemek.
ktery hodld zhodnotit jistym projektem. Potfebuje proto védét
maximalni cenu, kierou maze za tento pozemek zaplatit, O projektu,
jeho tinandni opodstatnénost mame posoudit. jsou k disposici
nisledujici data. Podotykdm, Ze dané purametry nemusi odpovidat
situgei na Ceském trhu o slouZi pouze pro ilustraci dané tématiky.
Protoze cely priklad je proveden v excelovych tabulkich, vedkeré
parametry je moZno dle potfeby zménit.

21 000 000 Ké
18 900 000 Ke
10,00%

25 let

12 ro¢né

2100 000 K¢
5 000 000 K¢

3.50% roCni navyseni
fixni vydaje v roce 1 330000 Ke
2.00% roéni pavyseni
variabilni vydaje 32.00% skuteeného hrubého pijmu
predpokladana doba viastmetvi 5 let
soucasna kapitalizaéni mira (K,) 11,50%,
vystupni kapitalizaéni mira (#,) 12.00%
vyZzadovana ekvitni mira (V) 18.00%
prodejni naklady 6,00%
trvale nepronajaté prostory 4,00%
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K v¥podtu finanéniho opodstatnéni je tieba péti kroki. Te tieba
vypoditat:
ro¢nt hotovostni tok pied zdanénim pro kaZdy rok viastmicrvi;
oCekidvanou prodejni cenu po ukondeni viastnictvi;
vysi zbytkového ivéru ke konci viastrictvi;
hodnotu reverse pred zdanénim a
¢istou soudasnou hodnotu,

Rt &

A

Podotykdm. Ze ro¢ni hotovostni tok pied zdanénim se rovnd
rocnimy cistému provoznimu pifjmu po odpoactu rofnich uvérovych
plateb, a hodnota reverse pied zdannim se rovnd ofekdvané
prodejni cené po odpodtu zbytkového avéru.

Vypofet ro¢nich holovostnich toki pred zdanénim pro kazdy
rok vlastnictvi

K vypociu rocnich hotovostnich tokd pied sdandnim je viak
nutné nejdfive vypocist mésicni a ndsledné i rocni avérové platby.
K vypoctu pouZijeme vzorec

i
U
MPp=— "
! '
I=(l4 "y
P
kde U/ =uvér,
i = rodni arokova mira,
p = pudet plateb béhem roku,
1 = délka tevani Gvéru v vocich,

s timto vysledkem

Over 18 900 000 K¢
urokovi mira 10,00%

termin 25 let
pocet plateb v roce 12 let
doba vlastnictyi 3 let
mésicni platha 171 744 Ke

ro¢ni platha 2060933 K

Nilsledng vypocet rocnich hotovostnich tok(l je proveden nejen
pro pét let viastnictvi, ale 1 pro rok festy, nebof pfedpokladany ro¢ni
{isty provosni plijem je pouZit pro vypodet ofekiavané prodejni
ceny (tab. 2).

Vypocet ofekavané prodejni ceny po ukonéeni vlastnictvi
Vypocet je proveden vydélenim predpoklidaného roéniho Cistého

QRCPP ;
oPC = ———. 'ﬂ-
hY
kde oPC = ofekivand prodejni cena,
ORCPP = olekivany rofni Cisty provosni piijem
v roce 6,
R, = vystupni kapitalizadni mira.

Nasledné ocekivana prodejni cena je:

35122061
12,00%
20 268 843

¢isty roéni pifjem v roce 6
vystupni kapitalizaéni mira (R,)

odhad prodemni hodnoty

Vypolet v¥ie zbytkovéhe tivéru Ke Konei viastnictyi
Pro vypocet zbytkového uvéru ke konci viastnictvi je pouZit
yzorec

{1+ i) oy

Z=p—>L

! f

; p
kde ! P = mésicni platba,

i i =rofni drokovi mira,

| 7 = pocet plateb béhem roku,

l 1t =délka trvani dvéru v rocich,

d = délka vlastnictvi v rocich,

s vysledkem .

Zbytkpvy 0ver po ukonéeni viastnictyi 17.796,952 K¢

Vypodet hodnoty reverse pled zdanénim

Vypodet hodnoty reverse pfed zdanénim je proveden jednoduchym
odpoctem prodejnich nakladld a zbytkového dvéru od odekdvané
prodejni hodnaty ndsledné:

adhad prodejni hodnoty 29 268 845

prodejni nakiady -1 756131
Cistd prodeini hodnota 27 512715
zbytkovy aver —17 796 932
reverse pied zdanénim 9715762
Vypotet fisté soucasné hodnoty *

K vypoltu &isté soucasné hodnoty pouzijeme vzoree

"~ HT,
Z !

provozniho plijmu vystupni kapitalizaéni mirou R,. Pouiity '(I i HT, .
VAOIRC je: : ! !

Tah. 2 :
rok | 2 3 4 5 6 -
mozny roéni hruby prijem 3000 000 5175000 5336125 5543589 5737615 5938 432 —
ztrity zpusobené neprondjmen =200 000 207 OH} 214245 =221 744 -229 505 =237 537
skuzedny rodni hruby piijem 4 800 000 4968 000 5 141 880 5321 846 3508 110 53700 894
fixni vydaje 330000 =336 600 -343 332 =350 199 =357 203 ~364 347 i
variabilni vydaje —E536 000 13589760 -1645402 =1 702 991 =1 762595 -1 824 286 |
Cisty roéni piijem 2934000 3041 640 3153 146 3 268 657 3388 312 3512261 '
hypotééni splatka 2060933  -20060933 =2 060 933 —2 060 933 =2 0604933
hotovostni tok pred zdanénim 873 067 980 707 1092213 1 207 723 1327379
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Tab. 3
vyzadovani ekvitni mira (YO) 18.00%
rok 0 | 2 3 4 3
hotovostni tok =2 000 000 873067 980707 1 {192 213 [ 207 723 1327379
hodnota reverse 0 0 0 0 0 9715762
celkem =2 000 000 873 067 9R0 707 1092213 I 207 723 E1 043 142
¢ista soucasna hodnota 5538959  residudlni hodnota mujetku

kde HT = hotovostni tok,
i =rofni trokova mira,
t = Casovi perioda.

s vysledkem viz tab. 3.

Vzhledem k tomu, Ze restdudini hodnota majetku je pozitivni,
projekt je finanéné opodstatnény, pokud je mo?né pozemek koupit
za cenu niZsi nez 5 558 939 KL,

Sumace finanéniho opodstatnéni
Posledni krokem pfi vypoctu financniho opodstatnéni soudet
nékterych dat pfedchozich vysledkd nasledné:

hodnota pozemku (residualni) 5 558 959
hotovostnt vklad 2 100 000
avér 18 900 000

cetkova hodnota 26 558 959

Ve druhém piikladé bude provedena analyza nejvysiiho
a nejlepiiho uZiti pozemku jako zhodnoceného s pfihlédnutim ke
dvéma moZnostmi vyuziti. Jednd se, dejme tomu, o pozemek, ktery
je zhodnocen starki budovou. Dvé alternativni moZnosti uziti jsou
bud budovu rekonstruovat, nebo budovu zbourat a ziskany pozemek
hodnotit jinym uzZitim,

Zadini pro obé uZiti jsou nasledné:

Rekonstrukce
stavebni naklady
uver (circa 60 % ndkladm
charakieristika vvéru

2400000 Ke
1 440000 K¢

roéni drokovd mira 10,00 %
Uvérovy termin 25 et
pocet platch 12 rofnd

hotovostni vklad 960 000 K¢
(cea 40 % nakladoy

vstupni mozny hruby pHjem SO0 000 K¢

Demolice a nové zhodnoceni
demoliéni mdklady 25300000 K¢
500000 Ke
10000 000 K¢
12000000 K&

7200000 K<

sastatkovi hodnota
stavebmi nidklady
cc‘knvé niklady

Gver (eca 60 % nakladi)
charakteristika dvéru

rocii drokovid mira 10.00 %
avérovy termin 25 =t
. pocet plateb 12 roéné

hdr[ovosmi vkiad 4 800 00K K¢

(UQ'A 40 % nakladd)

vs‘iupni mozny hruby pijem 1 000 000 K¢

i 3,50 9% rolni navyseni
lixni vydaye v roce | 30000 KE

‘ 2.00%  rofni navyseni
variabilni vydaje 32004  skuteéného

| hrubého

: piijmu
predpoklidand doba viastnictvi & et
soudasnd Kapitalizacni mira (R,) 10.00 %
vystupni kapitalizadni mira (£,) 11,00 %
vyzadovana ekvitni ntira (¥, ) 1500
prodejni niklady 6.00%
trvale nepronajaté prostory 2,504

Je nutno upozornit, 7e v ptipadé demolice a nového zhodnoceni je
vyZadovand ekvitni mira {¥,,) pouze 15,00 %, nebot se predpoklida,
7& tto varianta je ménd rizikovd ve srovndni s rekonstrukei daného
objektu.

Pokud Gtendf pouZije postup uvedeny v lanku zjisti, 7e nepvy3si
a nejlepsi uZiti posuzovaného imajetku je jeho demolice a ndsfedné
shodnoceni. nebot v takovémio pfipadé je ziistatkova hodnota
1,406,738 K&, kterd je skoro trojndsobek shstatkové hodnoty
383.572K¢ v piipadé rekonstrukee.

3.50%  roéni navydeni
fixni vydaje v roce | 30000 K¢
200% rocni navyeni ZAVEREM
variabilni vydaje 32,00%  skutecného
hrub¢ho Ucelem této druhé st pojednani o nejvysSim a nejlepSim uZiti
pijmu majetku juko 2hodnoceného byl predoes daného tématu a poukdzat
predpokladand doba vlastnictvi 8 let ma netnost analy 2y pro kvalitnd ocenéni nemovitého majetku.
soucasné kapitalizadni mira (R,) 10.00 % Na predchdzejicich strinkdch druhé éasti pojedndni o problematice
vystupni kapitalizalni mira (Ry) 11.00% malyzy nejvysiho a nejlepdiho vyuZiti byla Srendfi vysvétiena
vyzadovand ckvitni mira (¥} 16.00 % a popsana problematika analyzy nejvy&§ihe a nejlepiho vyuiti
prodejni naklady 6,00% v pripadech pozemku jiz zhodnoceného. Clanek byl dopinén dvéma
trvale nepronajaté prostory 2,50 % priklady této analyzy.
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Kone&n& ve treti Sasti budou predneseny a diskutovany pripady  Viclav Zdensk Melen, MBA, MAL ASA, MRICS, je designovanym
unulyzy nejvy3siho a nejlepsiho vZiti ve specidinich pripadech aza  clenem Appraisal Institute (Member Appraisal Institute (MAI)). -
specidlnich okolnosti. designovanym &ener American Socielv of Appraisers {Accredited

Senior Appraiser ~ Real Estate/Urban (ASA)) a designovanym
clenem Krdlovské spolecnosti certifikovanych odiadeii majetku
{Member of Roval Tustitution of Chartered Survevors (MRICS)).
RBéhem konference Valuation 2000, kterd probéhla v Lus Vegas
v éervenci 2000, jmenoval Appraisal Instinnte Vidclava Melena
svvm zdstupcem pro Ceskou republiku o Slovensko. Toto jmenovdni
opraviwje Viiclava Melena zastupovat Appraisal Institute v téchto
dvou zemich do dnefniho dne.

Recenze;
Prot. ing. Rostislav Drochytka, CSc.
Doc. Ing, Milan Nig, CSc.

Prof. Ing. Rostislav Drochyika, CSc., znalec, vedouci Ustavu technologic stavebnich hinot a dilcl Fakulty stavebni VUT v Bmé, e-mail: drochytka.r@foe, vutbr.cz
Doc. Ing. Mitan Nig, CSe., znalec, vedouci Ustavu stidneho znalectva Fakulty stavebni Slovenské technické univerzity v Bratistavé, e-mail: nic@svfstoba.sk
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