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Uvod

Ocenovani nemovitych véci je stale aktualni téma, které je pfedmétem zajmu mnoha osobnosti
nejen ve svéte (Betts and Glickman, 2015; Wiedemer and Baker, 2012; Wiedemer and Goeters,
2011), alei v Ceské republice (Bradac et al., 2016; Ort, 2014; Zazvonil, 2013). Zaroven se
jedna o téma s vyznamnou praktickou aplikaci, protoZe kazdy den je nutné z riznych divoda
ocenit jejich velké mnozstvi. Mezi tyto divody ocenovani nemovitych véci patii naptiklad
pfevody vlastnického prava a dédické fizeni, ktera jsou spojena se vkladem do katastru
nemovitosti, pfemény obchodnich spolecnosti spojené s nutnosti ocenéni jmeni, jehoz soucasti
jsou nemovité véci, vyvlastnéni a vyporadani Skod apod. V zavislosti na Gcelu ocenéni se dle
platného zdkona ¢.151/1997 Sb., o ocetlovani majetku, definuji zpiisoby ocenéni. Ocenovani
nemovitych véci se provadi pfevazné porovnavaci metodou, avSak v piipad€, Ze nemovita véc
nese vlastnikovi vynos/dichod/najem je mozné pouzit rovnéz vynosovy piistup, ktery pro
urceni trzni hodnoty nemovité véci pouziva kapitalizaci Cistych provoznich vynost (Cistého
zisku/najmu). Jednim z klic¢ovych faktorti pro vypocet hodnoty pomoci této metody je spravné
stanoveni kapitaliza¢ni miry. I kdyz byla jiz v minulosti napsana cela fada ¢lanka a prispévka
zabyvajicich se timto tématem (Slavata et al., 2014; Stefanovova and Peterkova, 2014; Ardielli
E., Ardielli J., Slavata, D., 2016; Stefanovova and Prochazka, 2014), naprosta vétSina z nich
nevychazi pfi svych vypoctech ze skutecné dosaZzenych cen, ale z nabidkovych cen v inzerci.
Pfitom je zfejmé, ze cena v kupni smlouvé se mlize i vyrazné liSit od plivodni nabidkové ceny
(hodnoty, kterou pozaduje prodavajici). Muzeme se setkat s redukci dold, ale i nahoru
(v pripadé, ze je tolik zajemct, ze nemovitd véc je prodavana za vyssi cenu, nez je puvodné
inzerovéana nabidkova cena).

Tento ¢lanek uréi hrubou kapitaliza¢ni miru pouzitim nezkreslenych vstupnich dat skute¢né
dosazenych cen na zakladé cenovych udaji dostupnych z katastru nemovitosti a z hrubého
potencionalniho vynosu z najmu za urcité obdobi ve vybranych statutarnich méstech, tak aby
byla minimalizovana nepiesnost pfi jejim vypoctu.

Kapitaliza¢ni miru pro trzni ocenéni nemovitosti (konkrétné bytovych jednotek ve vybranych
astech Ostravy a dale ve méstech Karvina a Kladno, Pardubice a Usti nad Labem nasledné
mohou vyuZit v rdmci své specifické podnikatelské ¢innosti nejen znalci, znalecké kancelate
a znalecké ustavy podnikajici podle zvlastnich piedpisi (zakon ¢. 254/2019 Sb., ale také
odhadci nebo realitni kancelafe podnikajici v CR dle zékona ¢. 455/1991 Sb., o Zivnostenském
podnikani (zivnostensky zakon).

Dale byly formulovany tfi nasledujici vyzkumné otazky:

1. Jak se lisi vypoctené hrubé kapitalizani miry ve vybranych statutdrnich méstech?

* Ing. Hana Janackova, Ph.D. — odborny asistent, znalec v oboru ekonomika, odvétvi ceny a odhady, specializace
nemovitosti; VSB — Technickd univerzita Ostrava, hana.janackova@vsb.cz.

™ Ing. Josef Kasik, Ph.D. — odborny asistent, znalec v oboru ekonomika, odvétvi ceny a odhady, specializace
ocefiovani obchodnich zavodi (podnikit); VSB — Technicka univerzita Ostrava, josef.kasik@vsb.cz.
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2. Zmeénila se hruba kapitalizaéni mira ve vybranych meéstskych c¢astech Ostravy
V soucasnosti v porovnani s rokem 2018 a jakym zptisobem?

3. Jak se lisi nami vypoctené hrubé kapitalizaéni miry od hodnot kapitalizaéni miry
v ocefniovaci vyhlasce ¢. 441/2013 Sb., ptiloha €. 22 v platném znéni pro zakonem
pozadované ucely administrativniho ocenéni?

Teoreticka vychodiska ocenovani nemovitosti

Nezli pfistoupime ke konkrétnim piipadiim vztahujicim se k problematice ocenovani
nemovitosti, povazujeme za nutné definovat zakladni pojmy a uvést zakladni pfistupy
vyuzivané v soucasné dob¢ v ramci oceniovani nemovitych véci nejen u nas v CR, ale i ve svéte.

Zakladni pojmy

Prvnim pojmem je nemovitost nebo pfesnéji nemovita véc, ktera je definovana v § 498
odst. 1, zakona ¢. 89/2012 Sb., ob¢anského zakoniku. Podle tohoto zdkona jsou nemovité véci
»pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym urcenim, jakoz i vécna prava k nim,
a prava, kterd za nemovité véci prohlasi zakon. Stanovi-li zékon, ze urcita véc neni soucasti
pozemku, a nelze-li takovou véc pfenést z mista na misto bez poruseni jeji podstaty, je i tato
veéc nemovita.*

Dalsimi vyznamnymi pojmy, které je vhodné rozliSovat, jsou pojmy cena a hodnota.
Cenou nemovité véci rozumime finan¢ni ¢astku sjednanou na trhu nemovitych véci vzdjemnou
interakci nabidky a poptavky. Na druhé stran€ hodnota je obecnéjsi termin nez cena. Hodnota
nemovité véci vyplyva z miry uzitku, tj. schopnosti majetku uspokojovat individuélni lidské
potieby, pfani nebo touhy. Hodnota v individualnim subjektivnim smyslu udava, ze kazda
nemovitost mize mit jednu 1 vice uzitnych hodnot. Jednak je to uzitna hodnota pro vlastnika:
spliiovani ucelu nemovité véci, pro ktery byla dand nemovitost pofizena, dale citova hodnota
pro vlastnika (nemovitost byla zdédéna, darovana, nemovitost je svdzana se vzpominkami
apod.). Nemovitd véc rovnéz miva hodnotu i pro ostatni subjekty, nebot’ byva zasazena
do prostiedi, které ovliviiuje a zaroven je prostiedim ovliviiovana. Nemovité véci mohou mit
socialni hodnotu pfi uspokojovani potfeb ne-vlastniki (nemocnice, skola), kulturni (divadla,
kina, galerie), sportovni (stadiony, plavecké bazény), historickou (hrady, zamky), nabozenskou
(kostely, klastery, kaple), vefejnou (silnice, infrastruktura, CistiCky odpadnich vod, vetejné
budovy-ufady, parlament, obecni ufady) a v neposledni fadé i hodnotu estetickou
(architektonické stavby a dominanty).

Hodnota je tedy obrazem navrhu, zatimco cena je dosazena skute¢nost na trhu. Hodnota
tedy vyjadiuje uzitek nebo prospéch k datu, k némuz se odhad hodnoty provadi. Nazor na
hodnotu jedné nemovité véci vyjadii vice subjektll, napf. poptavajici, odhadci, nabizejici,
jejichz predstavy se mohou liSit a az v pribéhu vyjednavani a v okamziku realizace smény
vyusti jejich pfedstavy do konkrétni ceny. Uskutecnénim smény v trznim prostfedi dochazi
k naplnéni ptedstav ofekavané sménné hodnoty zacastnénych stran, které vyustuje v tvorbu
trzni ceny. Zéaroven, jak jiZ bylo naznaceno vyse, existuje fada kategorii hodnot podle toho,
jak jsou definovany a na jakou vlastnost nemovité véci se zamé&fuji (napt. G¢etni hodnota, uzitna
hodnota, vynosova hodnota, trzni hodnota, socialni hodnota, nabidkova hodnota apod.), pfitom
kazda z nich mize byt vyjadiena odliSnou penézni ¢astkou. Pfi ocefiovani nejen nemovitosti je
proto vzdy tieba pfesné definovat, jaka hodnota je zjistovana (Dusek, 2010). Pii definovani
trzni hodnoty (market value) je mozno vychdzet z Mezinarodnich ocenovacich standarda

Ocefiovani, ro¢. 15, &, 3, 2022



H. Janackova — J. Kasik: Urcent kapitalizacni miry ve vybranych statutdrnich méstech v Ceské republice

(International Valuation Standards), ve kterych je trzni hodnota definovéna jako ,,odhadnuta
¢astka, za kterou by mél byt majetek sménén k datu ocenéni mezi koupéchtivym kupujicim
a prodejechtivym prodavajicim pfi transakci mezi samostatnymi a nezavislymi partnery
po nalezitém marketingu, ve které by obé strany jednaly informovan¢, rozumné a bez natlaku.*
Soucasna ceska legislativa od 1. 1. 2021 jiz také zné pojem trzni hodnota. Zakon ¢. 237/2020
Sb., kterym se méni zakon €. 151/1997 Sb., o oceniovani majetku a 0 zméné nékterych zédkonti
(zakon o ocenovani majetku), v § 2 odst. 4 tuto kategorii hodnoty definuje ndsledovné: ,, Trzni
hodnotou se pro ucely tohoto zakona rozumi odhadovana ¢éstka, za kterou by mély byt majetek
nebo sluzba sménény ke dni ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim, a to
v obchodnim styku uskute¢néném v souladu s principem trzniho odstupu, po nalezitém
marketingu, kdy kazda ze stran jednala informované, uvazlivé a nikoli v tisni.*

Soucasna Ceska legislativa pouziva pojem obvykla cena. Zakon ¢. 237/2020 Sb., kterym
se méni zakon €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku a o zméné nckterych zadkonl (zékon
0 ocenovani majetku), v § 2 odst. 2 tuto kategorii ceny definuje nasledovné: ,,cena, ktera by
byla dosazena pii prodejich stejného, popiipadé obdobného majetku nebo pii poskytovani
stejné nebo obdobné sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom
se zvazuji vSechny okolnosti, které maji na cenu vliv, avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy
mimofadnych okolnosti trhu, osobnich poméra prodavajiciho nebo kupujiciho ani vliv zvlastni
obliby. Mimotfadnymi okolnostmi trhu se rozumé&ji naptiklad stav tisné prodavajiciho nebo
kupujiciho, disledky piirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozumeéji zejména
vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodavajicim a kupujicim. Zvlastni
oblibou se rozumi zvlastni hodnota prikladana majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho
vztahu k nim. Obvykla cena vyjadfuje hodnotu majetku nebo sluzby a urc¢i se ze sjednanych
cen porovnanim.

V této souvislosti je vhodné zminit, Ze v Ceské republice je mozné rozlisit dva zakladni
typy ocenovani (pfesn¢ji ohodnocovani) nemovitosti, a to dle v soucasné dob¢ platnych
zvyklosti nazyvané:

. ocefiovani administrativni ¢i ufedni, jehoz vysledkem je cena zjisténa
(administrativni) dle platného cenového piedpisu zdkona ¢. 151/1997 Sb. v platném znéni;

. trzni ocenovani, jehoz vysledkem byva nejcastéji obvykla cena nebo trzni
hodnota.

Dalsim pojmem je Kapitaliza¢ni mira, ktera je obecné definovana v Mezinarodnich
ocenovacich standardech platnych od 31. 1. 2022 jako ,dé¢litel (obvykle vyjadieny
Vv procentech), ktery se pouziva k prevodu vynosii na hodnotu® (International Valuation
Standards Committee, 2021). Tento délitel ma velmi uzkou vazbu na znamy proces
diskontovani budoucich vynost, kdy existuje matematicka shoda mezi kapitalizaénim vzorcem
a diskontnim vzorcem pro tzv. vécnou rentu, tj. teoreticky nikdy nekoncici tok vynosu
0 konstantni vysi (Zazvonil, 2013). V ramci vypoctu vynosové hodnoty nemovité véci se tedy
jedna o cislo, kterym délime budouci ro¢ni Cisty provozni vynos (Cisty zisk) z najmut, abychom
ziskali vynosovou hodnotu nemovité véci. Z jiného uhlu pohledu (pokud zname hodnotu
nemovité véci a Cisty vynos jako v pfipadé nasi analyzy) se jednd o Cistou vynosovou miru
neboli rentabilitu investice (v naSem piipadé€ rentabilitu nemovité véci). VySe kapitalizacni miry
pro ucely administrativniho ocenéni je stanovena v platném cenovém piedpisu v priloze 22
ve vysi 5,5 % pro bytové domy typové a 4,5 % pro bytové domy netypové s moznosti zvyseni
az o pul procentniho bodu. Tyto hodnoty jsou vSak bez rozliSeni lokality v republice (vyhlaska
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¢.441/2013 Sh.). A dale je tfeba upozornit, ze kapitalizacni mira pro bytové jednotky
Vv bytovych domech mize byt jina (dle zkuSenosti vétSinou nizsi nez pro bytové domy).

Posledni pojem, ktery je tfeba definovat nutny pro vypocet kapitaliza¢ni miry, je Cisty
provozni vynos v tomto piipadé z najemného. Cisty provozni vynos lze definovat jako rozdil
mezi vSemi piijmy, resp. vynosy, o nichZ lze pfedpokladat, Ze z vlastnictvi nemovité véci
poplynou a vydaji, resp. naklady, které¢ pravdépodobné budou s jejich vlastnictvim a uzivani
spojeny na stran¢ druhé vzdy vztazeny k ur¢itému C¢asovému useku, zpravidla jednoho roku
(Zazvonil, 2004). Od potencionalniho najemného (smluvni ¢i potenciondlné¢ dosazené), jehoz
dosazeni Ize ocekavat v daném Case a misté se odecita vypadek ndjemného a provozni naklady.
Témito naklady se rozumi periodické, ptedpokladané, pfiméfené, objektivni a Gplné naklady
nutné k fadnému provozu nemovité véci, o nichz 1ze predpokladat, Ze je bude nutno vynakladat
1 po zméng¢ vlastnika. Tyto néklady Ize rozd€lit na fixni a variabilni. Fixnimi naklady jsou dan
z nemovitych véci, pojisténi, poplatek za odpad, naklady na spravu, fond oprav apod. Mezi
variabilni néklady lze zatadit platby za energie, vytapéni apod.

Zakladni pristupy vyuzivané pri ocennovani nemovitych véci
Mezi zakladni ptistupy, které je moZno pouzit pro oceflovani nemovitého majetku, patii:
e nakladovy pristup (cost approach),
e vynosovy pristup (income approach),
e porovnavaci pfistup (comparative approach).

Zékladni myslenka nakladového ptistupu spociva v tom, Ze hodnotu nemovité véci je
mozné odvodit od vyse naklada, které bychom v soucasnosti museli vynalozit na vybudovani
dané nemovité véci s pfihlédnutim k fyzickému i mordlnimu opottebeni dané nemovité véci.
U vynosového pfistupu se zamétujeme na vysi dosazitelného budouciho toku vynosii z dané
nemovité véci (Cistého vynosu z najemného nebo zisku), které jsou diskontovany na souc¢asnou
hodnotu s vyuzitim kapitaliza¢ni miry. Porovnavaci pfistup ocenéni (ohodnoceni) se provadi
porovnanim s obdobnymi v ¢ase a misté s voln¢ prodavanymi nemovitymi vécmi na zaklad¢
fady hledisek: druh a ucel, dispozice, material, technické parametry, kvalita provedeni,
dostupnost, velikost, vyuzitelnost, umisténi v prostoru a projevy okoli. U obvyklé ceny se
do porovnani zatazuji prodejni ceny a u trzni hodnoty i nabidkové ceny (hodnoty) z realitnich
serverd.

Pouzita metodika a data

V tomto ¢lanku budou pouzity skutecné dosazené ceny nemovitych véci (konkrétné
bytovych jednotek v ,,osobnim* vlastnictvil), které byly zjistény na zakladé (idajli o dosazenych
cenach z katastru nemovitosti k ureni kapitalizacni miry vyuzivané v ramci vynosového
ocenovani nemovitosti. Pro vybér vzorkt bytovych jednotek bude pouzit porovnavaci pfistup.
K vypoctu vynosové hodnoty je mozno vyuzit zékladni vztah:

! Vlastnictvi podle zakona 89/ 2012 Sb. (difve upraveno v zakon& 72/1997 Sb.).
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VH = 1)
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u

kde VH je vypocitand vynosova hodnota nemovité véci, z je Cisty vynos z najemného
za rok a u je rocni kapitalizacni mira v daném misté a ¢ase. Miru kapitalizace pak muzeme
odvodit na zdklad¢ znalosti skutecnych cen konkrétnich nemovitosti v daném misté a Case
a vyse €istého vynosu z ndjemného jako (Bradac et al., 2016):

Zj

Ui = op )

kde ui je vypocitana kapitaliza¢ni mira, z; je ¢isty vynos z ndjemného a CPi je prodejni
cena (vSe u konkrétni i-t€ nemovité véci). Na zaklad¢ téchto jednotlivych vypocti pak miizeme
vypocitat primérnou miru kapitalizace v daném mist¢ a case jako:

n
_ Zi=1 Ui
u = —

3)

n

kde n je celkovy pocet nemovitosti.

Pro analyzu byly vyuzity skute¢né udaje o dosazenych cenach bytovych jednotek od
druhého pololeti roku 2021 do srpna roku 2022 ve vybranych statutirnich méstech ze
sjednanych cen pfistupnych z katastru nemovitosti. Do porovnani byla zafazena vybrana
statutarni mésta a dvé ¢asti mésta Ostravy. Konkrétné se jedna o mésta dlouhodobé spojena
s pramyslem s nutnosti ubytovat velké mnozstvi pracovni sily, konkrétné mésta Karvina (Nové
Mésto, Mizerov, Réj), Kladno, Pardubice, Usti nad Labem (Severni Terasa) a dvé vybrané
meéstské ¢asti Ostravy vSechna s poc¢tem obyvatelstva od 50 000 do cca 100 000. Ve vybrané
méstské Casti statutarniho mésta Ostrava-Poruba (3. stavebni obvod) a Ostrava-Jih (Hrabiivka,
Zabieh, Vyskovice) byly zafazeny i z divodu porovnani v ¢ase s rokem 2018, kdy byl proveden
obdobny vyzkum, jehoz vysledky byly publikovany v ¢lanku (Janackova, Kasik, 2018).
V kazdém tomto mésté byly vystavény typové vyskové panelové domy, které v soucasnosti
maji velmi dobrou obcanskou vybavenost a infrastrukturu a plni potfebu bydleni pro
obyvatelstvo. Vybér vzorki bytovych jednotek ve vyse uvedenych statutarnich méstech byl
proveden technikou vhodného tsudku, kdy do Setfeni byly zatazeny vSechny bytové jednotky,
které splnovaly nasledujici kritéria: bytové jednotky v ,,0sobnim® vlastnictvi o velikosti 2+1
a 3+1 od 50 m? do 83 m? (vhodné pro rodiny) ve vyskovych typovych bytovych domech
s vytahem postavenych panelovou vystavbou ze 70. a 80. let 20. stoleti (jedna se o tzv. ,,second
hand trh*).

Vylou¢ili jsme prodeje, které¢ vykazovaly nezvykle nizké ceny v dané oblasti ¢i bez
uvedené ceny ¢i prevody druzstevniho vlastnictvi na osobni vlastnictvi, kde jsou ceny v fadu
stovek korun ¢eskych. Tabulka 1 pak uvadi pocet bytovych jednotek ve vybrané oblasti, které
byly zafazeny do vypoctu kapitaliza¢ni miry.
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Tab. 1: Poéty analyzovanych bytovych jednotek ve vybranych statutarnich méstech

Oblast Pocet prodejnich cen Poéet’ najemnich o

bytovych jednotek smluv/nabidek k pronajmu
Karvina 39 24
Kladno 24 19
Pardubice 26 24
Ostrava - Jih 30 24
Ostrava - Poruba 30 18
Usti nad Labem 30 17
Celkem 179 126

Zdroj: Vlastni zpracovani.

K porovnani najmut jsme vychazeli z obdobnych kritérii a ze stejnych oblasti jako
pii vybéru vzorki prodejnich cen. Byly vybrany nabidky K pronajmu bytovych jednotek
o velikosti 2+1 a 3+1 od 50 m? do 83 m? (vhodné pro rodiny) ve vyskovych typovych bytovych
domech s vytahem postavenych panelovou vystavbou ze 70. a 80. let 20. stoleti. M¢li jsme
k dispozici rozlohu bytu v m2. Do porovnani byly zafazeny nabidky k prondjmu, které uvadély
zvlast vysi najmu a sluzby spojené s uzivanim bytové jednotky. Toto najemné je zde
ztotoznéno S potencionalnim hrubym vynosem z najmu, ktery jsme dale neocistovali o vysi
jednotlivych provoznich nakladi u kazdé bytové jednotky vzhledem k nedostupnosti
podrobnych dat uveiejnovanych v nabidkach najmu v inzerci (Zazvonil, 2004). Autoii jsou si
védomi, ze vlastnik bytové jednotky potencionalni hruby vynos z ndjmu musi ocistit o vypadek
najmu a dale o fixni naklady (pojisténi, dafi z nemovitych véci apod.) a udrzovaci naklady
(néklady na opravy a udrzbu).

Vysledky

V tabulce 2 jsou piehledné znazornény vysledky, tj. vypoctené primérné vyse cen,
najmu a mér kapitalizace ve vybranych oblastech.
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Tab. 2: Vy$e priimérné hrubé kapitalizaéni miry ve vybranych oblastech CR

Priumérna Min a max Primérna Min a max Primérna Min. a max
Oblast prodejni prodejni ceny vySe més. vySe més. hruba hruba
cena (K¢&/m?) najmu (K&m?) | najmu (K&m?) | Kkapitalizaéni | Kkapitaliza&ni
(K&/m?) mira (%) mira (%)
Karvina 23 208 12 318-33 308 113 83-167 5,84 4,27-8,64
Kladno 75 717 56 831-98 499 249 150-319 3,93 2,42-5,16
Pardubice 64 277 45 029-77 593 200 124-267 3,86 2,34-5,05
Ostrava — Jih 43 590 31 429-58 566 164 128-215 4,49 3,53-591
Ostrava — Poruba 54 128 39 948-63 208 160 121-187 3,75 2,83-4,38
Usti nad Labem 39 432 28 409-50 776 145 121-184 4,40 3,68-5,59
Ostrava - Jih 21411 | 16 87524 145 80 70-90 4,52 3,985,690
(2018)
85(;;2‘)’6“ Poruba | 54956 | 2142930 147 80 70-90 3,88 3,18-4,48

Zdroj: Vlastni zpracovani a vypocty, tdaje na vyzadani z katastru nemovitosti, Kasik, J., Janackova, H (2018).

Z uvedené tabulky Ize vyvodit nasledujici zavéry. Ve vSech méstech je v soucasné dob¢
rozdil mezi minimalni a maximalni cenou vice jak 21 000 K&/m? (v Kladné je tento rozdil vice
jak 41 000 K&/m?). Z porovnani statutarnich mést vyplyva, Ze mésta Kladno, Ostrava-Poruba
a Pardubice maji primémou hrubou kapitalizaéni miru do 4 %. U mést Usti nad Labem
a Ostrava-Jih vychazeji praimérné hodnoty hrubé kapitaliza¢ni miry do 4,5 % a u mésta Karvina
vychazi primérna hodnota hrubé¢ kapitalizacni miry témét 6 %.

Konkrétné u mésta Kladna byla vypoctena priméma hrubé kapitaliza¢ni mira ve vysi
3,93 %. Prodejni ceny se piiblizuji cendm v hlavnim mésté¢ (nékde az 140 000 K¢&/m?)
a projevuje se zde blizka dojezdova vzdalenost do hlavniho mésta (30 km, autem 30 min). Je
mozno konstatovat, Ze se jedna o dalsi sidlist¢ pro ubytovani pracujicich/podnikajicich v Praze,
avsak v jiném kraji a S niz§imi prodejnimi cenami.

Také u mésta Pardubice byla vypoctena relativné nizkd primérna hruba kapitalizacni
mira ve vysi 3,86 %. Pardubice jsou univerzitni metropoli s vyraznou spravni, obytnou,
obsluznou a vyrobni funkci pardubicko-hradecké aglomerace. Lezi ve vychodni casti Polabi,
piiblizn¢ 100 kilometrti vychodné od Prahy a 20 kilometri jizné od Hradce Kralové. Pardubice
jsou pramyslové centrum vychodnich Cech. Hlavnimi zdej§imi odvétvimi jsou pramysl
chemicky, strojirensky a elektrotechnicky.

V Usti nad Labem byla vybrana pro zafazeni do studie méstska ¢ast Severni Terasy.
Jedna se o oblast, kde od 70. do 90. let 20. stoleti probihala panelova vystavba. Zije zde
ptiblizné 25 tisic obyvatel. V této oblasti je veskerd obcanska vybavenost. Na tizemi méstské
¢asti se nachazi také velky tiskarensky zavod, nemocnice, poliklinika a supermarkety.
Primérnd hrubé kapitalizaéni mira vysla ve vysi 4,40 %. Primérnéd prodejni cena je témet
40.000 K¢/m?2,

Méstem s vys§i primérnou hrubou kapitalizaéni mirou je mésto Karvind. Tento
vysledek souvisi s nizsi atraktivitou dané oblasti spojenou napt. dlouhodobé¢ s vyssim podilem
nezaméstnanych osob (ze statistik Ministerstva prace a socialnich véci vyplyva, ze v ¢ervenci
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2022 byl ve mésté Karvina podil nezaméstnanych osob (PNO) ve vysi 10 %) nebo s vyssim
poctem piestupkll a vybranych trestnych ¢inti evidovanych Policii CR, konkrétné 150 deliktt
kriminality na 1000 obyvatel (Policie CR, 2022).

Ve vybranych &asti Ostravy oblasti s vy$s§imi cenami za m? a nizsi kapitalizaéni mirou
je Poruba (3. stavebni obvod) a v ¢ase (pii porovnani s rokem 2018) se to nezménilo. Prodejni
ceny se za 4 roky vice jak zdvojnésobily a tento trend kopiruji i ndjmy. Je to oblast velmi
zadana. Jedna se o oblast v zdpadnim centru statutarniho mésta, s vybornou dosazitelnosti vSech
tfid komunikaci 1 velmi ¢etnym a frekventovanym MHD (tram a bus), veSkerou obcanskou
vybavenosti véetn¢ Gfadil, soudu a krytého i venkovniho plaveckého bazénu a s relativné ¢istym
vzduchem diky vyssi poloze na kopci a vzdalenosti od spole¢nosti LIBERTY Ostrava a.s.
(znama jako Nova hut). Kapitalizacni miry vzhledem k trovni ¢istych najmi vychézi nizsi
V porovnani s druhou vybranou oblasti Ostrava Jih.

Niz§i prodejni ceny za m? a souc¢asné vyssi hrubé kapitalizaéni miry jsou v Ostravé-Jih.

Podobné jako v Ostravé-Porubé se prodejni ceny a najmy za m? vice jak zdvojnasobily za
uplynulé 4 roky. Jedna se o jizni Cast statutarniho mésta. Tato oblast mé rovnéz veskerou
tradicni obCanskou vybavenost a rychlou dosazitelnost do centra, oblibeny velky lesopark,
koupalisté, kino a shopping park, avSak na tomto Gzemi se nachdzeji nechvalné proslulé
ubytovny, v kterych bydli socialné slabé a nepfizpusobivé obyvatelstvo, coz je dano vyvojem
systémem doplatku na bydleni v CR. Ostrava-Jih je rovnéz blize velkému pramyslovému
podniku vypoustéjici emise do ovzdusi a ma z veétsi ¢asti nizsi nadmotskou vysku (vetsi
frekvence smogové situace nez je v Porubg).

Pii porovnani vypoctenych hodnot s mirou kapitalizace, ktera je pro ucely
administrativniho ocenéni stanovena v platném cenovém piedpisu v ptiloze 22 ve vysi 5,5 %
pro byty v typovych bytovych domech, zjistime, Ze nejblize k této hodnoté ma mésto Karvina,
kde vypoétena pramérna hruba kapitaliza¢ni mira dosahuje hodnoty 5,8 %. Ve mésté Kladno
se mife kapitalizace v cenovém ptedpise piiblizuje pouze horni interval vypoctenych hodnot.
Rovnéz ve vybranych v méstskych ¢astech Ostravy se vypoctené hodnoty hrubé kapitalizacni
miry od ufedné¢ stanovené hodnoty oceniovaci vyhlaskou pomérné lisi. Co se tyka porovnani
v Case v této oblasti, z vypoctenych hodnot lze odvodit, Ze ceny bytovych jednotek ve vice jak
zdvojnasobily za 4 roky a i nabidkové ceny najmu narostly na dvojnasobek. Kapitaliza¢ni miry
zustaly ve vybranych oblastech mésta Ostravy v Case témet nezménény.

Diskuse

Ziskané vysledky je obtizné porovnavat s nékterymi dosud publikovanymi studiemi na
podobné téma (Stefanovova & Peterkova, 2014; Ardielli E., Ardielli J. & Slavata, 2016;
Stefanovova & Prochézka, 2014). Jak jiz bylo uvedeno v tvodu, na rozdil od vyse uvedenych
vyzkumt, nase analyzy vychazeji ze skutecné dosazenych cen, které byly ziskdny na zaklad¢
udaji o dosazenych cenach z katastru nemovitosti. Déle je tieba zdlraznit, ze nékteré studie
(Ardielli E., Ardielli J. & Slavata, 2016) jsou zaméfeny na vypocet hrubé kapitaliza¢ni miry, tj.
nezahrnuji do vypoctu naklady spojené s drzenim nemovitosti (napt. udrzba, pojisténi, dan
z nemovitych véci, aj.) a jsou pocitany z nabidkovych cen z realitni inzerce, a to je jednim
z faktorti, pro¢ jsou jejich vysledky vyssi (napi. pro Porubu vychazela v t¢ dob¢ tato hruba
hruba kapitaliza¢ni mira v rozmezi 4,1 % — 8 % a pro Ostravu-Jih v rozmezi 8,1 % — 12 %).
Dal§im vyznamnym faktorem je faktor ¢asu, kdy v minulosti dochazelo v CR ke sniZovani
zakladnich trokovych sazeb v ekonomice, které skoncilo na zacatku roku 2021. Rist cen
nemovitych véci pokracoval do poloviny roku 2022, konkrétn¢ v Ostravé byl tento nartst
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v obou oblastech (Ostrava-Poruba i Ostrava-Jih) za 4 roky dvojnasobny a je doprovazen také
ristem ceny prondjmu, které se zvysily, konkrétné v Ostravé zdvojnéasobily. Od roku 2020 celi
CR fiskalni expanzi v podobé velkych deficiti statniho rozpoétu, coz vedlo také k ristu inflace,
konkrétné od roku 2021 celi ekonomické subjekty globalnimu nariistu cen energii, které vedlo
i ke krachu jejich Geskych poskytovatelii s vyznamnym podilem na trhu a v neposledni fadé CR
¢eli vn¢jsimu Soku plynouciho z dopadii vale¢ného konfliktu na Ukrajin€. VySe uvedené a tlaky
na trhu prace a nemovitych véci tlaci na rist spotiebitelskych cen na 18 % (meziro¢ni mira ¢ini
k 09/2022 méfena pomoci CPI), coZ je nejrychlejsi za posledni t¥i desetileti (CSU, 2022).
V dobé soudasné vysoké miry inflace a zvy$ovani urokovych sazeb ze strany CNB pozorujeme
v roce 2022 ochlazovani hypotec¢niho trhu. VysSe uvedené snizuje redlnou vynosnost vétSiny
béznych investic a tim rovnéz investic do bytovych jednotek, které¢ kratkodobé mohou byt
1 negativni. Dle nazoru autorii a odbornikli z praxe lze pfi soucasné situaci v blizké dob¢
ocekavat pokles cen bytovych jednotek ¢i stabilizace, na druhou stranu najemné by mohlo
zustat stabilni ¢i rist méné nez je tempo ristu inflace a to by mohlo vést k ristu kapitalizacni
miry. Pii sou€asnych vysokych cenach bytovych jednotek a zna¢né mife nejistoty ohledné
budouciho vyvoje mohou lidé zacit preferovat ndjemni bydleni ptfed vlastnictvim. A to opé&t
muze vést k ristu kapitaliza¢ni miry.

Zaveér

Cilem tohoto ¢lanku bylo zodpovédét na tfi nasledujici vyzkumné otazky: Jak se lisi vypoctené
kapitaliza¢ni miry ve vybranych statutarnich méstech? Zmeénila se hruba kapitaliza¢ni mira ve
vybranych méstskych ¢astech Ostravy V souéasnosti v porovnani s rokem 2018 a jakym
zpusobem? Jak se liSi ndmi vypoctené kapitalizacni miry od hodnot kapitalizacni miry
V ocetniovaci vyhlasce ¢. 441/2013 Sb., ptiloha ¢. 22 v platném znéni pro zdkonem pozadované
ucely administrativniho ocenéni?

Na zakladé provedenych analyz bylo zjisténo, Ze vypoctené hrubé kapitalizacni miry se
ve vybranych oblastech CR (resp. vybranych statutarnich méstech) relativné vyznamné lisi.
Nejvyssi primérna hruba kapitalizani mira byla zjisténa v statutarnim mésté¢ Karvina. Tato
skutecnost pravdépodobné souvisi s nizsi atraktivitou dané oblasti, kterd je dana napft. relativné
vysokou mirou nezaméstnanosti a relativné vysokou mirou kriminality. Nejniz$i hrubé
kapitaliza¢ni miry naopak vykazuji statutarni mésta Kladno a Pardubice a dale méstska cast
Ostrava-Poruba. V téchto ptipadech se jedna o atraktivni oblasti s relativné nizkym podilem

nezaméstnanych osob a relativné nizkou mirou kriminality.

Porovnanim dat v ¢ase bylo zjisténo, ze hruba kapitaliza¢ni mira ve vybranych oblastech mésta
Ostravy se za 4 roky témét nezmeénila. Oblasti s niz§i mirou kapitalizace stale zlstava

4

preferovana méstska ¢ast Ostrava-Poruba.

Vypoctené hrubé kapitalizani miry jsou azZ na jednu vyjimku, a to mésto Karvind, niz§i nez
kapitalizaéni mira uvadéna v ocenovaci vyhlasce €. 441/2013 Sb. v platném znéni. Pouziti
kapitalizaéni miry uvadéné v platném oceniovacim predpisu muze vést k podhodnoceni
vynosové hodnoty bytovych jednotek v typovych bytovych domech. Autoti doporucuji korekci
této kapitalizacni Grokové miry.

Kapitalizacni mira je nezbytnym vstupem pii vypoctu vynosové hodnoty nemovité véci. Autofi
ptispévku uréili pomoci metody piimé kapitalizace hrubou kapitalizacni miru pro bytové
jednotky v osobnim vlastnictvi ve vybranych statutarnich méstech (Karvina, Kladno, Pardubice
a Usti nad Labem) a dale ve vybranych méstskych &tvrtich Ostravy (konkrétné Poruba
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a Ostrava—Jih) na zaklad¢ skutecné dosazenych cen a vySe potencionalniho hrubého vynosu
Z najmu miru kapitalizace pro dany typ nemovitosti v roce 2021 a 2022. Smyslem bylo porovnat
vypoctené hrubé kapitalizani miry ve vybranych oblastech a vysvétlit pfipadné rozdily v jejich
vysi z hlediska prostoru a u méstskych casti Ostravy také z hlediska C¢asu. Vysledné hrubé
kapitaliza¢ni miry jSOU moznou inspiraci pro vyuZiti v oceniovaci praxi.

Je ziejmé, Ze platnost provedeného vyzkumu je ¢asové omezena vzhledem k vyvoji na trhu
s bytovymi jednotkami a na trhu jejich ndjmt. Kapitalizacni mira se miize zménit vV soucasnosti
v disledku zmény cen nemovitych véci ale 1 sou€asné se zménou cen ndjmi (pifipadné cen
komplementarnich statkli a sluzeb spojenych s uzivanim bytovych jednotek — plyn, elektfina
apod.), které mohou jit obéma sméry.
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Uréeni kapitalizaéni miry ve vybranych statutarnich méstech v Ceské
republice

Hana Jandackova — Josef Kasik

ABSTRAKT

Cilem ¢lanku je na zakladé dat ziskanych ze skute¢nych prodeji na trhu s nemovitostmi
vypoéitat miru kapitalizace ve vybranych statutarnich méstech Ceské republiky. Konkrétné se
jedna o byty v méstech Karvina a Kladno a déle o vybrané méstské ¢asti Ostravy. Uéelem bylo
provést prostorové porovnani a zjistit, zda v souladu s teoretickymi predpoklady oblasti s vyssi
mirou rizika budou vykazovat také vyssi miru kapitalizace. U vybranych méstskych casti
Ostravy bylo provedeno také porovnani v ¢ase v navaznosti na podobny vyzkum uskute¢nény
pied Ctyimi lety. Protoze kapitalizacni mira je soucasti také ocenovaci vyhlasky, bylo
provedeno porovnani kapitalizacni miry uvadéné v této vyhlasce s vypoctenymi hodnotami.

Kli¢ova slova: Kapitalizacni mira; Vynosovy pristup; Nemovita véc; Ocenovani.

The capitalization rate calculation in selected cities of the Czech Republic

ABSTRACT

The article aims to calculate the capitalization rate in selected cities of the Czech Republic
based on data obtained from actual sales in the real estate market. The objective of this article
is to answer three research questions. The first research question is whether, in line with
theoretical assumptions, areas with higher levels of risk (in terms of long-run achievement of
expected rents) will also exhibit higher capitalization rates than areas with lower levels of risk.
The second research question is how the capitalization rate in selected urban areas of Ostrava
changed as compared to its previously calculated level (specifically in 2018) in the same urban
areas. Finally, the third research question is whether the calculated values of the capitalization
rate will be different from the capitalization rate established in the Valuation Decree No.
441/2013 Coll. as amended for the legally required administrative valuation purposes.

Key words: Capitalization rate; Income approach; Real estate; Valuation.

JEL classification: R310, R210
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