VYSOKE UCENI TECHNICKE V BRNE

BRNO UNIVERSITY OF TECHNOLOGY

USTAV SOUDNIHO INZENYRSTVI

INSTITUTE OF FORENSIC ENGINEERING

METODOLOGIE SEGMENTACE REALITNIHO
TRHU PRO OCENOVACI PROCES

METHODOLOGY OF REAL ESTATE MARKET SEGMENTATION FOR THE VALUATION PROCESS

DIPLOMOVA PRACE
MASTER'S THESIS

AUTOR PRACE Ing. Michal Dadak

AUTHOR

VEDOUCI PRACE Ing. et Ing. Martin Cupal, Ph.D.
SUPERVISOR

BRNO 2017






YYROKE UCENT OnTAY
' TECHNICKE SOUDNIHD
YERNE INJEmfRETVI

Zadani diplomové prace

Ustav- Ustav soudniho infenyrstvi
Student Bc. Michal Dadak

Studijni program: Soudni inzenyrstvi

Studijni cbor: Realitni inFenyrstvi

Vedouci prace: Ing. et Ing. Martin Cupal, Ph.D.
Akademicky rok: 201817

Reditel {stavu Vam v souladu se zikonem &.111/1988 o wysokych Ekolach a se Studijnim
a zkuSebnim Fadem VUT v Bmé urtuje nasledujici t8ma diplomove prace:

Metodologie segmentace realitniho trhu pro ocefiovaci proces

Struéna charakteristika problematiky dkolu:

Proces ocenéni nemovitosti vyZaduje zpravidla aktualni a konkrétni zobrazeni daného trhu ve wSech
jeho souvislostech. Je proto Zadouci nalézt takove nastroje a moZnosti, jak pro konkrétni nemovitost
zmapovat a vyhodnotit situaci na trhu. Lze k tomu vyuZit nekteré statistické nastroje, metody
a indikatory, kiere mohou odhalit strukturu a zastoupeni na konkrétnim trhu.

Cile diplomové prace:

Cilem prace je navrZeni postupu znalce &i odhadee, ktery povede k identifikaci a analyze cilového
segmentu ocenovans nemovitost.

Seznam literatury:

FAMMIMG, 5. F. Market Analysis for Real Estate. Appraisal Institute. Chicago. 2014, ISBN 878
-035328-57-5.

ORT, P. Ocefovani nemovitosti - modemi metody a plistupy. Leges, Praha, 2013, ISBN:
B7BE0ETETETTO.

SALTELLI, A. et al. Sensitivity Analysis in Practice: A Guide to Assessing Scientific Models. Wiley,
2004, ISBM 9780470870038

ZAZVOMIL, Z. Odhad hodnoty nemovitosti. Ekopress, Praha, 2012, ISBM 9788086920880,

Ustaw soudniho incemstvl, Vysoke uéenl technicke v Bmé / Puriyfiowva 454/118 1 612 DD/ Bmo



Termin odevzdani diplomove prace je stanoven casovym planem akademickeho roku 2018/17

V Bmé, dne

L 5.

doc. Ing. Ales Vémala, Ph.D.
feditel

Ustav soudniho Inderyrstvl, Vysoke uten| technicke v Bmé ! Purkynova 454/118 f 612 D0/ Bmo



Abstrakt

Diplomovéa prace je zamétfena na analyzu realitniho trhu a jeho segmentaci. Zacatek
prace se vénuje zakladim realitni ekonomiky a nasledn¢ jednotlivych hlavnim segmentim na
realitnim trhu. V praci jsou probrany riizné statistické a matematické metody, které se daji
vyuzit pii segmentaci trhu s bydlenim. Prace je uzaviena postupem analyzy realitniho trhu
aukazkou a popisem, jak vyc€lenit z trhu dany segment. Vystupem prace je doporuceny

metodicky postup pro odhadce ¢i znalce.
Abstract

This master thesis is focused on the analysis of the real estate market and its
segmentation. The beginning of the thesis deals with the basics of the real estate economy and
consequently with the main segments on the real estate market. Different statistical and
mathematical methods are used in the segmentation of the housing market. The thesis is
closed by the analysis of the real estate market and the demonstration and description of how
to separate the segment from the market. The output of the work is the recommended

methodological procedure for the appraisers.
Klicova slova

Realitni trh, realitni ekonomika, segmentace, metody segmentace trhu, analyza

realitniho trhu.
Keywords

Real estate market, real estate economy, segmentation, market segmentation methods,

real estate market analysis.
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1 UVOD

Analyza realitniho trhu a jeho nasledna segmentace ndm umozni zobrazit trh ve vSech
jeho souvislost a vy¢lenit z n€j podstatné dil¢i trhy, které odpovidaji danému segmentu. Na
zakladé specifikace konkrétniho segmentu trhu dokaze odhadce ¢i znalec 1épe vyhodnotit
poméry a vlivy, které¢ v na daném trhu ovliviiuji hodnotu nemovité véci. Realitni trh vykazuje
znacnou heterogenitu. Na zaklad¢ jeho segmentace dostaneme vice homogennich dil¢ich trhii

a tim 1 presnéj$i data, kterd potom vstupuji do vSech tii pfistupli ocenéni.

Tato problematika neni v tuzemsku nijak zabé¢hnutym femeslem. Odhadci a znalci se ji
V procesu ocenéni vyhybaji. Analyza trhu spolu s jeho segmentaci nebyvéd zohlediiovana.
V zahrani¢i byvéa analyza trhu soucasti ocenéni nebo jeho doplitkem a pfistupuje se k ni
s diirazem, protoze odrazi chovani lidi v konkrétni ¢asti trhu. Tak jako u ostatniho zbozi ¢i
sluzeb, tak i u nemovitych véci je jejich cena ovliviiovana nabidkou a poptavkou v daném

segmentu trhu.

Domaci literatura neposkytuje zadné pftistupy, metodiky ¢i postupy, jak segmentaci
trhu provadét. Proto je nutné se obratit na zahranicni literaturu a v ni se pokusit najit mozné
postupy, jak k tomuto pomérn¢ slozitému problému pfistupovat. Toto téma je velmi naro¢né
aani v zahrani¢i neexistuje zadny jednozna¢ny uceleny postup. Zahrani¢i literatura pouze
naznacuje urCité metody a mozné piistupy. Odborné zahrani¢ni ¢lanky také poskytuji
k tématu rozsifujici informace. Cela oblast je vSak tak obsahla, Ze neni v silach této prace

poskytnout jednoznacny uceleny postup.

Toto téma vyZzaduje rozsahly a odborny vyzkum. Proto je tato prace zpracovana na
teoretické bazi formou reserse, kdy se snazi sumarizovat mozné postupy a metody, jak k této

problematice ptistupovat.

Na zaklad¢ vSech dostupnych informaci se pokusim dosdhnout cile prace. Tim je:
,, Cilem prace je navrzeni postupu znalce ci odhadce, ktery povede k identifikaci a analyze
cilového segmentu ocenované nemovitosti. “. Snazim se tedy nastinit postup, podle kterého by

si mél znalec ¢i odhadce pocinat.

Abych tohoto cile dosahl, rozeberu nejprve zaklady realitni ekonomiky, tedy to, jak se

realitni trh chova a co jej ovliviiuje. Déle nabidku a poptavku na realitnim trhu, jaké jsou
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druhy, co je ovliviuje a vytvari. Tato zékladni kapitola bude slouzit, jako vstupni dvete pro

pochopeni této slozité problematiky.

Dale specifikuji nabidku a poptavku v zakladnich segmentech realitniho trhu, a to
v trhu sbydlenim, v retailovém trhu a v trhu skancelaiskymi prostory. Nasledné uz se
zam¢efim na analyzu moznych statistickych metod, které jde vyuzit pii segmentaci realitniho

trhu.

Prace bude uzaviena samotnym popisem analyzy realitniho trhu a moznymi procesy
jeho segmentace. V téchto kapitolach bude prezentovan postup, kterého by se mél odhadce ¢i

znalec drzet.

12



2  ZAKLADY REALITNI EKONOMIKY

Realitni trh muze byt osobity a charakteristicky v mnoha ohledech, ale potad
respektuje a zachovava zakladni ekonomické principy - princip nabidky a poptavky.
V nasledujici kapitole bude probran zakladni koncept nabidky a poptavky a ukazano, jak
stanovuji cenu na trhu. Pfedpokladem je, ze koncept nabidky a poptavky poskytuje zékladni
analyticky néstroj pro pochopeni, jak realitni trh funguje. Tato kapitola tedy zahrne zdkladni
ekonomické principy, které fidi fungovani realitniho trhu. V zékladu se tedy jedna o nabidku,
poptavku, ceny a upravy cen. Dale se podivam, jak se aplikuji na realitni trh a jak jsou tam

relevantni.

2.1 REALITNI POPTAVKA

Tato podkapitola se bude vénovat tradi¢ni ekonomické definici poptavky a rozliSeni
mezi zékladnimi koncepty poptavky. Jde o efektivni poptavku, ex ante vs. ex post poptavku.
Dale se zaméfim na cenovou elasticitu poptavky a rozpracuji rozdil mezi soucasnymi

cenovymi efekty a o¢ekavanymi cenovymi efekty. (1)

2.1.1 Koncept realitni poptavky

Pokud budeme nésledovat konvenéni ekonomickou teorii, tak poptavka po nemovitych
vécech na realitnim trhu mize byt specifikovana jako mnoZzstvi prostoru nebo pocet jednotek,
které jsou poptavany na rGznych mistech. Na obrazku ¢islo 1 miizeme vidét zdkladni zakon
poptavky, ktery fika, ze pozadované mnoZstvi roste s klesajici cenou. Pokud toto pfevedeme
do termint realitniho trhu, tak ¢im vétsi je mnoZstvi prostoru nebo poctu jednotek, tim niZsi je
jejich cena. Na obrazku ¢&islo 1 je vyobrazena kiivka poptavky. Vodorovna osa x oznacena

jako Q pfedstavuje mnozstvi, svisla osa y oznacend jako P ptfedstavuje cena daného mnoZstvi.

(1)
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Obr. ¢. 1 — Krivka poptavky (1)

Do definice poptavky je vryty koncept efektivni trzni poptavky. Tento koncept
vyjadiuje, ze poptavka je podporovana kupni silou. V urcitych ptipadech je tieba se na
realitnim trhu zaméfit na pozadovanou neboli ex ante poptavku. Tento typ poptavky se tyka
celkového pozadovaného mnozstvi zbozi predtim, nez spotiebitel vstoupi na trh. Jakmile
vstoupi spotiebitel na trh, vznika realizovana neboli ex post poptavka, ktera se muze lisit od

poptavky pozadované a to z nékolika davoda. (1)

2.1.2 Citlivost poptavky na zménu, cenova elasticita poptavky

Dulezity rys poptavkové kiivky je citlivost pozadovaného mnozstvi na zménu ceny.
Tato citlivost je vyjadiena elasticitou poptavky, oznacenou jako Egq. Elasticita je vypocitana
jako pomér mezi procentnimi zménami v poZadovaném mnozstvi proti procentnim zménam
Vv cenach. Jednoduse pfedstavuje, o jaké procento se pozadované mnozstvi zmensi v reakci na
zvyseni ceny o 1 %. Napftiklad pokud se predpoklad cenové elasticity poptavky bydleni bude
rovnat 0,5, tak pocet jednotek pro bydleni, které jsou poptavané, se snizi o 0,5 %, kdyZ se

prumérna cena bydleni zvedne o 1 %. (1)
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kde:

Eq
4Q
Q
4P

P

_AQ/Q
¢ AP/P

cenova elasticita poptavky

zména v mnozstvi poptavaného zbozi
primérné mnozstvi mezi AQ

zména v cené

priumérna cena mezi AP

Na zaklad¢ vySe uvedeného vzorce plati:

Eq >1 [poptavka je cenové elasticka]

Eq =1/poptavka je jednotkove elastickal

Eq <I/poptavka je cenoveé neelastickd]

Obecné fe¢eno, pokud je cenova elasticita mensi nez jedna, tak povazujeme poptavku

za neelastickou. Neelasticka poptavka naznacuje, Ze poptavka neni citliva na zvétSeni ceny.

Velké zvétSeni ceny ma potom relativné maly vliv na zmenseni mnozstvi. Tuto reakci

muzeme pozorovat na obrazku c¢islo 2. (1)

Pll
Pl

>

Q'Q Q

Obr. ¢. 2 — K¥ivka neelastické poptavky (1)
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Primérmé je realitni poptavka cenové neelasticka. Kdyz cenova elasticita odpovida
jedné, tak poptavku povazujeme za jednotkové elastickou. Jedna se o piipad, kdy procentni
zvétSeni ceny zpusobi stejné procentni snizeni v pozadovaném mnozstvi. V posledni tadé
povazujeme poptavku za cenové elastickou, kdyz je cenova elasticita vétsi nez jedna. Tento
pfipad naznacuje, ze malé zvétSeni ceny ma za nasledek velké zmenSeni v mnozstvi prostoru

a poctu jednotek, které jsou poptavany. Tento piipad je ukazan na obrazku ¢islo 3. (1)

A
P

PH‘

Q" Q Q

Obr. ¢. 3 — KFivka elastické poptavky (1)

Cenova elasticita poptavky je zapfi¢inéna dostupnosti substituti. Jedna se o takové
zbozi, které miizeme snadno zaménovat. Pokud ma zbozi velmi madlo substitutli, jako
napfiklad luxusni bydleni, tak takové zboZzi by mélo mit méné elastickou poptavku. Oproti
tomu bydleni pro stfedni tfidu, bude mit substitutll vice. Stejn€ tak je pribéh poptavky na

mensim podtrhu vice cenové elasticky nez priubéh poptavky na celém metropolitnim trhu. (1)

2.1.3 Dopady momentalnich zmén cen a o¢ekavanych zmén cen

V analyze efektu zmény cen je dilezité rozliSit momentalni zvySeni ceny a ocekavané
zvySeni ceny. Jak jiz bylo zminéno vyse, pokud dojde k soucasnému zvySeni ceny,
pozadované mnozstvi je negativné ovlivnéno do vétsi ¢i mensi miry a to v souladu s cenovou
elasticitou poptavky. Pokud se podivame na graf poptavky, tak tento jev miizeme pozorovat
na kiivce poptavky, jelikoz cena P je endogenni determinant poptavky. Nékteré analyzy trhu
pozoruji zvyseni poptavky po bydleni béhem obdobi zvySovani cen a to naznacuje, ze je

zakon poptavky narusovan. (1)
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I kdyZ tyto fenomény na prvni pohled narusuji zakon klesajici poptavky, jsou naprosto
v souladu s ekonomickou teorii. V ptikladu, ktery je zminovan vysSe, neni zvySeni poptavky
spusténo momentalnim zvySenim ceny, ale ofekavanim vétsiho zvySovani v budoucnu.
Abych déle rozvedl tento problém, pfedstavme si trh, na kterém ceny zpocatku stoupaji kvtli
velkému presunu domécnosti v urcité oblasti, z ¢ehoz vyplyva zvétSeni poptavky po bydleni.
Tato pocateCni zvétSeni v cendch bydleni mohou zaZzehnout Vv mysSlenkdch kupujicich
o¢ekavani dalsiho zvétSovani cen bydleni v budoucnu. Momentalni zvySeni cen mtze odradit
nekteré domacnosti od realizace jejich plant koupit diim, protoze si to jiz nemtizou dovolit.
Ocekavani dalsiho zvySovani cen v budoucnosti ale mize naopak motivovat nékteré
domacnosti pravé k tomu, aby uspisili své rozhodovani a vstoupili na trh dfive, nez ceny

vystoupaji jesté vyse. (1)

Podobnou zélezitost miizeme sledovat u kancelafského trhu. Ocekavané zvétSeni
najmu miize motivovat firmy, aby si zacaly pronajimat vice kancelaiskych prostor, nez zrovna
potiebuji, pro budouci uziti. Pod piedpokladem uvazlivého chovani domacnosti a firem ma
oc¢ekavané zvétSovani cen nebo najmu za nasledek zvétSeni poptavky po bydleni nebo
kancelaiskych prostorech, coz je opakem ndsledkii momentalniho zvétSeni cen. Takové
chovani vysvétluje fenomén zvétSujici se poptavky v obdobi zvétSujicich se cen bydleni
a ngjmu. Efekt ocekavani vétsich cen reprezentuje posun poptavkové kiivky a ne jeji zménu
ptfi cenové elasticité. Z toho divodu je ofekavané zvySeni cen exogennim determinantem

poptavky. (1)

2.1.4 Exogenni determinanty realitni poptavky

V ptedchozi kapitole byla probrana role endogennich determinantti realitni poptavky,
kterymi jsou momentélni ceny a najmy. Jak pfedchozi kapitola napovida, poptadvané mnozstvi
nezavisi pouze na cenach, ale také na necenovych faktorech neboli exogennich faktorech.
Tyto exogenni faktory mohou zpUsobit posun poptavky, ktery je vyobrazen na obrazku ¢islo 4

na dalsi strané. (1)
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Obr. ¢. 4 — Posun poptavkové krivky (1)

Tyto exogenni determinanty jsou velmi podstatné pro analyzu trhu a jeho mozny
vyvoj. Pfedpovéd’ téchto faktori mize byt velmi napomocnd pii sestavovani vyhledu na
realitnim trhu i identifikaci vyvoje realitniho developmentu a investi¢nich pfilezitosti.
Exogenni determinanty poptavky na realitnim trhu mohou byt klasifikovany do nasledujicich

kategorii:

velikost trhu;

ptijem/bohatstvi;

e ceny substitutd;

oc¢ekavani. (1)

Proménné velikosti trhu, které pohdni poptavku po realitdch, zahrnuji populaci,
zameéstnanost nebo produkci, a to Vv zavislosti na typu nemovité véci. Naptiklad v ptipadé
bydleni a retailu je relevantni exogenni determinant pocet domécnosti a v ptipadé
kancelafskych prostor je nejrelevantnéjsi proménnd velikosti trhu kancelafské zaméstnani.
V piipadé poptavky po primyslovych prostorach je relevantni produkce ale také zaméstnanost
ve skladech ¢i distribucnich centrech. Efekt velikosti trhu ma pozitivni dopad na poptavku,
protoze se pi1 vétsi velikosti trhu bude za tu samou cenu poptavat vétSi mnozstvi jednotek

nebo ¢tvereénych metru. (1)

Piijem nebo celkové bohatstvi pfimo ovliviiuji poptavku po realitach ve tom smyslu,
ze pokud se piijmy zvySuji, vice domacnosti si mize dovolit koupit dim a vice penéz je
k dispozici na ttratu pro pronajem. ZvySeni realného piijmu nebo bohatstvi by mélo byt
spojeno se zvétSenim poctu jednotek pro bydleni a ¢tverecnych metrli, které jsou poptavané.

1)
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Poptavka po kanceldfskych prostorech a vyrobnich objektech mize byt nepfimo
ovlivnéna pohybem piijmi. Kdyz se pfijmy zvedaji, poptavka po kancelarskych sluzbach se
muze zvysit do bodu, kdy lokalni firmy musi najimat vice zaméstnancii a rozSifovat své
kancelaiské prostory, aby zvladly toto navyseni poptavky. ZvySeni piijmi mize nakonec vést
Kk posunu poptavkové kiivky pro kancelaiské prostory skrze zminovany piijmovy efekt. Stejné
tak pokud se zvysi spotieba zbozi z divodu zvyseni ptfijmi, tak tato zvySena spotieba muize
vést prodejce k rozsiteni jejich skladovacich a distribucnich center a tim zptlisobit posun

poptavkové kiivky pro skladovaci a distribu¢ni centra. (1)

wrwe

nemovitych véci. Pro uréitou hladinu cen rodinnych dom muize zvySeni cen ndjmu bytd
zpusobit posun poptavkové kiivky pro rodinné domy doprava. Takovyto posun se miize
dim, coz vede najemce k tomu, Ze se zacnou poohlizet po vlastnim bydleni. Obdobna situace
je na trhu s kancelafskymi prostory. KdyZz pronajmy v c¢asti trhu A stoupaji, n¢které firmy
musi hledat misto v ¢asti trhu B, kde jsou prondjmy lépe dostupné. V tomto ptipad¢ se kiivka
v ¢asti trhu B posune smérem doprava, aby odrazila vétsi poptavku po kancelatskych

prostorech. (1)

Nakonec mize spotiebni nebo pevné ocekavani zpisobit posun poptavkové kiivky pro
rizné typy nemovitych véci. Jak bylo probrano vyse, ocekavani vysSSich cen doma nebo
prongjmu v budoucnu mize mit za vysledek zvyseni poptavaného poctu jednotek k bydleni
nebo mnozstvi kancelaiského prostoru. Stejné tak zvySujici se ofekavani firem mize mit za

nasledek posun poptavkové kiivky pro komercni reality. (1)
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2.2 REALITNI NABIDKA

V nasledujici podkapitole nejprve rozpracuji rtizné koncepty realitni nabidky. Poté se
Z pohledu analyzy trhu. Proberu zakladni zdkon nabidky, cenovou elasticitu nabidky a rizné

faktory, které uréuji realitni development a investi¢ni rozhodovani. (1)

2.2.1 Koncept realitni nabidky

Pojem realitni poptavka obecné¢ odpovida prabéhu, ktery popisuje mnozstvi
komerénich prostor nebo jednotek pro bydleni doddavanych ¢i nabizenych za rGzné ceny.
Ktivka nabidky je typicky graficky zobrazena jako stoupajici kiivka, odrazejici zakladni
zakon stoupajici nabidky. Ten tika, ze v&tsi mnozstvi je dodavano za vyssi ceny. Pokud jde

0 realitni trh, je uzitecné rozlisit tfi koncepty nabidky. Konktrétné jde o:
e dlouhodoba agregovana nabidka;

e kratkodoba agregovana nabidka;

e nova vystavba. (1)

Dlouhodoba agregovana nabidka urcuje vztah mezi dlouhodobymi cenami nebo najmy
a celkovym poctem jednotek a ¢tvere€nych metri nabizenych béhem dlouhého obdobi. Tento

prubéh mizeme vidét na obrazku ¢islo 5. (1)

P a

Q

Obr. ¢. 5 — Priubéh dlouhodobé nabidky (1)
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Koncept dlouhodobé nabidky neni moc vhodny pro analyzu a segmentaci trhu, protoze
je velmi tézké s nim operovat. Je vyuzivan na dlouhodobou trzni analyzu a teoretické studie,

které se vénuji dlouhodobému vyvoji realitniho trhu. (1)

Kratkodoba agregovana nabidka odpovida celkové zdsobé na trhu v jakémkoliv Case.
V kratkodobé realitni nabidce je zasoba fixovana, z toho divodu je tento koncept nabidky

reprezentovan vertikalni kiivkou. Kratkodobou nabidku mtizeme vidét na obrazku ¢islo 6. (1)

P a

Q

Obr. ¢. 6 — Pribéeh kratkodobé nabidky (1)

Tento koncept je velmi ngpomocny pro pochopeni kratkodobych tprav na realitnich
trzich, protoze projevuje jednu z jejich zékladnich charakteristik chovani. Fixace realitni
zasoby v kratkém obdobi je projevem prodlevy nové vystavby. To znamena cas, ktery je
potiebny k naplanovani a vystavbé. Prodleva vystavby je u reziden¢niho a primyslového
segmentu zhruba 6 — 12 mésict, u kancelarského a komer¢niho segmentu minimalné 18 - 24
mésict. Kvili prodlevé ve vystavbé je kratkodoba nabidka na realitnim trhu necitliva viici
zménam cen nebo ndjmui. V ekonomické terminologii je zcela cenové neelasticka. Jako
ptiklad mohu uvést nasledujici. Zitra se na trhu zvétsi cena prondjma kancelati o 20 %,
celkova zasoba kancelafskych prostor zlstane stejnd po néjakou dobu, nez odpovi na toto
velké zvétseni ceny. (1)

vvvvvv

dlouhého Zivota realitniho majetku. Plan nové vystavby je zcela v souladu zakladniho zakonu
nabidky. Za ptedpokladu linearniho pribéhu nabidky je tento zakladni zakon stoupajici

nabidky reprezentovan linearni kiivkou. Tato k¥ivka je zobrazena na obrazku ¢islo 7. (1)
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Obr. ¢. T — Pribéh nabidky dokoncené nové vystavby (1)
Schopnost reakce nové vystavby na hodnotu majetku nebo zménu najmu je zachycena
Vv elasticité nabidky Es. Tato elasticita je ve vétsi mife urCena cenou a dostupnosti faktord
produkce. Cim draz§i tyto faktory jsou, tim méné je nabidka cenové elastickd. Nova vystavba
je velmi cenové elasticka, tomu odpovida Es>>>1. To plati zejména na trhu s kancelaiskymi
prostory, kdy je vystavba velmi nepravidelnd. Stejné¢ jako u poptavky odpovidd cenové

elasticité nabidky nasledujici vzorec. (1)

5 _ b0/
AP/P

kde:
Es cenovda elasticita nabidky
4Q zmeéna v mnozstvi nabizeného zbozi
Q priimerné mnozstvi mezi AQ
AP zmeéna v cené
P prumérna cena mezi AP
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Na zakladé vySe uvedeného vzorce plati:
Es >1 [nabidka je cenoveé elasticka]
Es =1/nabidka je jednotkoveé elasticka]

Es <I/[nabidka je cenové neelasticka]

2.2.2 Determinanty nové vystavby

Nova vystavba je suma ¢tvereénych metrii vSech dokoncenych individualnich projektt
ve sledovaném obdobi a v urcité ¢asti trhu. Hlavni motivaci pro novou vystavbu je zisk.
Hlavni determinanty nebo exogenni vlivy, které urcuji rozvrh nové vystavby na trhu,

ziskovost a nejistotu, jsou nasledujici:

e dostupnost a cena faktorti produkce;
e ocekdvani ve vztahu budouci realitni poptavky a cen;

e vnimani rizika na trhu. (1)

Faktory produkce, které jsou potiebné k dokonceni jakéhokoliv realitniho ¢i

developerského projektu, zahrnuji:

o Kkapital;
e préaci;
e pozemek;

e stavebni materidly. (1)

Cena téchto faktorti negativné ovliviluje mnozstvi nového prostoru, ktery je na trhu
vybudovan. Konkrétng, ¢im vétsi cena prace, pozemki a stavebnich materialt, tim vétsi je
cena projektu a z toho vyplyva mensi zisk a mensi motivace pro investory a developery, aby
vytvareli nové projekty. Z toho divodu ma zvyseni ceny kteréhokoliv faktoru za nésledek
posun nabidky nové vystavby smérem dolti a Vv opacném piipadé smérem nahoru. Tyto

posuny jsou zobrazeny na obrazku ¢islo 8. (1)
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Obr. ¢. 8 — Projev exogennich vlivii na nabidkovou krivku nové vystavby (1)

Musime brat na védomi, ze cena faktord, které jsou potiebné pro novou vystavbu, je
proveditelnosti projektu oc¢ekavani vztahujici se k sile poptavky, cen a najmu. V teoretické
rovin¢ muze byt takové ocekavani nasledujici:

e Myopické, kde P;,; = P, za ptedpokladu, ze soucasna hladina poptavky/ceny
nebo jeji navySovani bude do budoucna pokrac¢ovat ve stejném charakteru.

e Adaptivni, kde P;,; = P; + d, kdyz developefi a investofi tvoti sva ocekavani
tim, ze aplikuji Gpravu d do stavajicich hodnot proménnych.

e Raciondlni, kde P, 4 = P4, kdyZ developefi a investofi na zakladé vSech
dostupnych relevantnich informaci mohou spravné piredpovédét, jak trh reaguje

na exogenni vlivy, jakmile se objevi. (1)
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3 TRH S BYDLENIM

V této casti prace se budu vénovat popisu zékladnich ekonomickych vztahii na trhu

s bydlenim a jeho mikro i makro analyze. Kapitola bude také zaméfena na sily, které maji vliv

na nabidku a poptavku na trhu s bydlenim. Pochopeni zakladnich principii ekonomiky je

dualezité pro naslednou segmentaci trhu.

3.1 POPTAVKA NA TRHU S BYDLENIM

Zakladni jednotkou v tomto segmentu trhu je domacnost. Pod domacnosti si miizeme

predstavit jednoho nebo vice obyvatel, ktefi bydli v objektu v rodinném nebo nerodinném

prostiedi. Domadacnosti se od sebe lisi ve velkém mnozstvi atributli, a proto je dulezité

zdaraznit vicerozmérny charakter poptavky po bydleni. Konkrétn¢ mizeme poptavku po

bydleni rozd¢lit do tii hlavnich rozméra:

Poptavka po urcitém druhu bydleni
Tento rozmér poptavky je definovan jako pocet domacnosti, které poptavaji
uréity typ obydli (samostatny rodinny dim, fadovy dim, byt atd.) a maji
schopnost za tento typ bydleni zaplatit. (1)
Druh drzby
Jaké ma bydleni charakter je dalsi velmi dulezita slozka pii vybéru bydleni.
Pokud segmentujeme trh podle druhu drzby, musime kvantifikovat efektivni
poptavku podle dvou typti:

1. Najemni bydleni

2. Vlastni bydleni. (1)
Dipasquale a Wheaton zminuji, Zze mnoho domacnosti nema moznost pofizeni
vlastniho domu, protoze jejich ro€ni pifijem neni adekvatni pro zajiSténi
financovani nebo protoze si nemizou dovolit velmi ndkladné pocatecni vydaje
spojené s koupi domu. DalSim typem jsou domacnosti, které jsou mobilni,
aproto radéji voli bydleni najemni. Podle dat, kterd prezentuji DiPasquale

a Wheaton, vlastni bydleni se zvySuje s vékem a piijmem. (1)
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Poptavka po kvalité/Grovni

Poptavka po bydleni mize byt segmentovana také z hlediska kvality zatizeni
aurovn¢ bydleni, kterou nabizi. Naptfiklad rizné domadacnosti maji rizné
potteby a preference tykajici se velikosti domu, pozemku, kvality konstrukci
a vybaveni a tak dale. Nékteré domacnosti jsou dokonce schopny zaplatit vice
penéz za nadstandartni vybaveni, jako je naptiklad bazén nebo krb, a to si zase

nékteré domacnosti dovolit nemohou. (1)

Tato vicetroviiova segmentace poptavky po bydleni a heterogenita fondu bydleni je

odrazem rozmanitosti domacnosti v oblasti a jejich potieb a preferenci pro bydleni. Tim

padem poptavka po specifické bydleni zavisi na charakteristikach oblasti a n¢kolika dalsich

faktorech, které se predevsim vztahuji k cené bydleni. Podle vSech uvah jsou hlavni faktory

poptavky po bydleni, které zasahuji do vSech tii dimenzi, nasledujici:

1
2
3.
4

Domécnosti a demograficka struktura;
Ptijem, ceny a dostupnost;

Hypotec¢ni sazby a inflace;
Ocekavani. (1)

3.1.1 Domacnosti a demograficka struktura

Cistd tvorba domdcnosti ma zdsadni vyznam pii posuzovani ristu poptavky po

reziden¢nich nemovitostech, nebot’ zdkladni jednotkou poptdvky po bydleni je domdacnost.

Cista tvorba domécnosti je jednoduse urcena jako zména v poctu domdacnosti v urCité oblasti

Z jednoho casového obdobi do druhého. Pozitivni pfirGstek domécnosti by tedy naznacoval

zvétSeni poctu domécnosti v oblasti. KdyZ analyzujeme rezidenc¢ni trh, je nutné prozkoumat

nejen lokalni ceny rodinnych domt a najmu, ale také vyhlidky, které se tykaji necenovych

hnacich sil Cisté tvorby domdacnosti. Ty zahrnuji:

Vnitini rst poc¢tu domacnosti, ktery je urcen:
o Demografii;
o Socialnimi faktory (rozvody, manzelstvi atd.). (1)
Cista migrace, ktera je fizena:
o Pracovni a bytova vybavenost véetné dostupného bydleni;

o Mazdy. (1)
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Demografie uruje formovani domacnosti ve vyznamném rozsahu. Nové domdacnosti
jsou formovany jinou rychlosti u riznych vékovych a piijmovych skupin. Socialni faktory,

jako manzelstvi a rozvody, maji také vliv na rozsah formovani domacnosti. (1)

Pokud ndm chybi data zalozend na pruzkumu, miizeme zjistit pocet domacnosti
V oblasti pomoci populace a odhadii velikosti domacnosti. Tento proces je popsan

V nasledujicim vzorci.

HH = Z(POPU-/SU-)

kde:

HH pocet domacnosti

POP populace

S prameérna velikost domdcnosti

Velikost domécnosti je velmi dulezita, protoze pro danou prognoézu ristu populace
urCuje odhad potiebného pocétu dalsim bytovych jednotek, které budou v budoucnu
poptavany. Velikost domdacnosti dale ovliviiuje pozadovany druh jednotek, nebot vétsi

domacnosti budou pravdépodobné poptavat vétsi jednotky k bydleni. (1)

Je tfeba poznamenat, Ze ackoli nové domacnosti ptedstavuji zdroj nové poptavky po
bydleni na agregované trzni urovni, nova poptavka po specifické reziden¢ni vystavbé miize
pfichézet také z existujicich domacnosti, které se rozhodnou piest€éhovat v ramci oblasti, kde
nova vystavba vznika. Z toho divodu se velmi ¢asto mizeme setkat se studiemi trhu, které
zkoumaji vzorky chovani pii presouvani domdacnosti v oblasti scilem segmentovat
specifickou vékovou skupinu nebo typ domdacnosti, ktery ma nejvétsi tendence se stehovat

Casté&ji a tim potencialn¢ vyhledavat novou vystavbu. (1)

Demograficky profil novych domdacnosti hraje dtlezitou roli pfi tvorbé poptavky po
bydleni. Demografii je na mysli necenova charakteristika a primarné vékové sloZeni populace
Vv oblasti a domacnosti. SloZeni populace v urcité oblasti z hlediska faze Zivotniho cyklu
a véku neovliviluje pouze mnozstvi poptavanych jednotek, ale také vybér produktu a druh
drzby bydleni. (1)
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Pro hodnoceni dopadu demografické struktury na poptavku po bydleni vyzadujeme
analyzu tii kritickych demografickych skupin:
e 25-34 zahrnuje vétSinou mladé manzelské domacnosti bez déti, typicky
poptavajici mensi a levnéjsi jednotky nebo domy;
e 35-54 zahrnuje nové a dospivajici rodiny, typicky poptavajici vétsi
a kvalitngjsi rodinné domy, které jsou odvislé od jejich piijm;
e > 55 zahrnujici strasi domacnosti, typicky poptavajici mensi domky nebo byty,

které jsou odvislé od piijmu. (1)

3.1.2 Prijem, ceny a dostupnost

Pii{jmy domacnosti jsou primarnim determinantem, jestli se domacnost rozhodne pro
vlastni nebo ndjemni bydleni. Ovliviiuji také kvalitu bydleni a typ jednotky, ktery si
domacnost vybere. Piijmy, dohromady scenami a urokovymi sazbami hypoték, ovliviuji
dostupnost. Z toho divodu je distribuce domacnosti v oblasti skrze rizné ptijmové skupiny

vvvvvv

produkt bydleni, ktery ma urcitou cenu. (1)

Pokud se podivam na trendy piijmd, je dalezité rozliSovat zvétSeni mezi celkovym
pfijmem v oblasti a primérnym pifijmem domdcnosti, protoZze mohou ovlivnit poptavku

riznymi zplsoby:

e ZvétSeni celkovych pfijmu v oblasti zcela nenaznacuje zvétseni primérnych
pfijml domécnosti.

e ZvétSeni pfijmi domadcnosti, které je napiiklad zpisobeno zvétSenim mezd,
muze zpusobit zmény v distribuci poptavky po bydleni v rdmci zptisoby drzby.

e ZvétSeni piijml domécnosti mulze zplsobit zvétSeni poptavky po vice
kvalitnich jednotkdch a snizit poptavku po méné kvalitnich jednotkach, a to

V ramci obou zpiisobt drzby. (1)

Ceny dohromady s trokovymi sazbami hypoték urcuji dostupnost. Dostupnost je
klicovym indikéatorem efektivni poptavky po bydleni. Efektivni poptavka vyjadiuje mnozstvi
domadcnosti, které maji schopnost uhradit své potfeby po bydleni pfi jejich pfijmech a cenach

bydleni. (1)
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Pokud se ceny méni, ma to vliv na substituty. Podobné dopady v jedné ¢asti trhu by se
mély projevit i v druhé ¢asti trhu a to skrze troven kvality obydli a typu bydleni, které jsou

vzéajemnymi substituty. (1)

Nyni bude uveden ptiklad, ktery sleduje efekt zmény cen substitutli. Abychom lépe
pochopili tento efekt, pii kterém mé zména cen substitutl vliv na poptavku, berme v uvahu

tyto tfi vzajemné substituty:

e Nové rodinné domy (ND);
e StarSi/pouzité rodinné domy (SD);

e Radové domy v méstské zastavbé (M). (1)

Efekt na tyto ti'i vzajemné substituty je ukdzan na obrazku ¢islo 9.

Zvyseni cen u Zvyseni cen u

y Zvyseni cen u
Exogenni Sok ND SD

M

Obr. ¢. 9 — Efekt zmény cen substitutii (1)

Vlivem urcitého exogenniho faktoru (naptiklad vlivem mnoZzstvi vystavby nebo
stavebnim omezenim) vzrostou ceny u novych rodinnych domt. Potom nékteré domécnosti,
které by v normalnim ptipad¢ koupili novy rodinny dim, jiz nebudou schopny tento typ
jednotky poftidit a budou nuceny se presunout k nejblizSimu levnéjSimu substitutu a tim je
pravé star§i rodinny dim. Nésledné dojde k posunu poptavkové kiivky i v segmentu SD
a ceny tohoto typu se také zvysi. Tento projev se nasledn¢ opakuje a segment domdacnosti,
které si byly schopny koupit dim typu SD, se musi piesunout k nejbliz§imu substitutu a tim

opét dojde k nardstu cen i v tomto segmentu. (1)

Trendy a zmény Vv jednom segmentu se projevuji i vV segmentu druhém. To naznacuje,
ze uzce definovany segment trhu s bydlenim by mél byt analyzovan osamoceng, v izolaci od

celkového agregovaného trhu. (1)
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3.1.3 Hypotecni sazby a inflace

Hypotéka je pro vétsSinu domécnosti jedinou moznosti, jak potidit novy dim. Typicky

je 70-85 % ceny pofizeni domu Eerpano skrze hypotéku. Hypote¢ni sazby maji znatelny

bydleni, protoze umozni niz§i mé&si¢ni splaceni. (1)
ZvétSovani inflace mize mit na trh s bydlenim dvoji efekt:

e Zvysuje nomindlni hypotecni sazby a tim odrazuje od poptavky po vlastim
bydleni.
e Do urcité miry je vnimana jako indikator znehodnoceni cen nemovitych véci

v budoucnu. (1)

3.1.4 Oc¢ekavani

Ocekéavani zvySovani cen bydleni nebo hypoteCnich sazeb mlze znacné motivovat
nc¢které domécnosti ke koupi domu diive nez pozdéji. Takovato ocekavani jsou znacné
myopicka. Ocekavani spotiebitelll mize byt zjisténo:

e Skrze analyzu chovani v minulosti;

e skrze spotiebitelsky prizkum. (1)

DiPasquale a Wheaton (1996) zjistili, ze s myopickym o¢ekavanim ceny bydleni stale
rostou 1 po pozitivnim posunu poptavky, dokonce i kdyZz nova reziden¢ni vystavba vstoupi na

trh, protoze ocekavani dal§iho zhodnocovani cen vyvola dalsi zvétSeni poptavky. (1)

3.2 NOVA NABIDKA NA TRHU S BYDLENIM

Nabidku na trhu s bydlenim muizeme rozdélit do dvou hlavni skupin, které vypadaji

nasledovné:

e Nova rezidencni vystavba;

e Nabidka stavajicich domu. (1)
3.2.1 Nova rezidencni vystavba

Peclivé posouzeni nové reziden¢ni vystavby v kratkodobém a stiednédobém obdobi je
velmi dulezité. ProtoZze pokud ji podcenime, mize to vést chybnému vnimani sily trhu

a potencialni vykonosti a Zivotaschopnosti projektu. (1)
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Novou reziden¢ni vystavbu rozdélime na kratkodobou a dlouhodobou:

e Kratkodoba nova vystavba

Pocet novych jednotek, které vstoupi na trh v kratkém obdobi, miize byt urcen
pomoci prizkumu reziden¢nich projektt, u kterych probiha vystavba.
Reziden¢ni projekty, které zacaly s vystavbou, byvaji vétSinou nejlepSim
indikatorem, pro zjiSténi poctu jednotek, které vstoupi na trh v kratkém

obdobi. (1)

¢ Dlouhodoba nova vystavba

Dlouhodobé planované reziden¢ni projekty mohou pfinést jistou indikaci, jak
bude v budoucnu vypadat nabidka bydleni. V Zadném piipadé neposkytuji
spolehlivou pfedpovéd’ v poctu jednotek, které budou eventualné dokonceny,
protoze spousta projektli miize byt zruSena a tim padem nikdy nepostavena.
Spousta novych reziden¢nich projekti muize vzniknout az po provedeni
analyzy a mohou mit stale dost ¢asu na dokonceni. Mnozstvi ptudy, ktera je
vy€lenéna pro reziden¢ni vystavbu, mize napovédét, kolik bude maximalni
pocet jednotek, které budou v oblasti postaveny. (1)
Nejlepsi poznatky ohledné¢ stiednédobé a dlouhodobé vystavby lze ziskat
pochopenim a predpovédi pravdépodobnych pohybti na zékladé determinantt
a poté jejich kvantifikaci pomoci ekonometrického modelovani. (1)
Hlavnim endogennim determinantem rezidencni vystavby je samoziejmé cena
bydleni. Pokud je cena najmi i ndkupu vlastnich nemovitosti vyssi, zapticini
to spusSténi vétsi rezidencni vystavby, protoZze developefi takto zvéEtSi své
zisky. Hlavnimi exogennimi determinanty nové reziden¢ni vystavby jak
u vlastniho bydleni, tak u pronajmu, jsou:

o Faktor ceny;

o Ocekavani;

o Dostupnost kapitalu;

o Nejistota a rizika. (1)

3.2.2 Nabidka stavajicich domi

pro nabidku na trhu. Hlavnimi determinanty v této ¢asti nabidky jsou:
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Zivotni cyklus, zmény p¥ijmii a piesun obyvatelstva

Migrace ovliviiuje dostupnost prodeje stavajicich domi. Zivotni cyklus ma
dopad na dostupnost. Podle toho, v jaké casti Zivotniho cyklu se domacnosti
nachazi, se pfesouvaji a méni segment bydleni. Zvyseni pfijml miZze ovlivnit
dostupnost stavajicich domti, protoze se domacnosti mohou pfesout z méné
kvalitnich domu do vice kvalitnich domui. (1)

Hypotecni sazby a relativni ceny

Zvysujici se irokové sazby mohou snizit nabidku stdvajicich domti, protoze
vytvaii ocekdvani niz§i poptavky a tim odrazuji prodavajici, aby dali své
jednotky k prodeji. (1)

Vyss§i ceny substituti mohou mit také vliv na dostupnost téchto jednotek,
protoze snizuji mnozstvi jednotek na trh tim, Ze mohou odrazovat domacnosti,

které byly ptipraveny se piesunout do novych obydli, ale narostla u nich cena.

(1)

V nasledujici tabulce jsou shrnuty hlavni determinanty, které ovliviiuji nabidku

stavajicich reziden¢ni nemovitosti.

Faktor Efekt |Typ jednotky
Pfesun obyvatelstva, zména Zivotniho cyklu + Jakykoliv typ
Mensi a méné kvalitni
Zvétseni piijml + ]
jednotky

Zvyseni hypote¢nich sazeb - Jakykoliv typ
Relativni ceny

ZvétSeni cen novych jednotek - Existujici jednotky

ZvétSeni cen vétSich jednotek - Mensi jednotky
Ocekavani vyssich cen - Jakykoliv typ

Tab. ¢. 1 — Faktory ovlivijici nabidku stavajicich jednotek a mozny efekt (1)
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4  RETAILOVY TRH

Pokud se podivame na makroekonomické aspekty, poptavka po retailovych prostorech
je, na rozdil od poptavky po reziden¢nich jednotkach, poptavkou odvozenou, ktera vznika

Z poptavky po sluzbach a zbozi. (1)
Mikroekonomické aspekty poptavky na retailovém trhu se vztahuji na nasledujici:

e Lokace;
e Mix najemci;
e Design projektu. (1)
Nyni budou probrany zaklady nabidky a poptavky na retailovém trhu. Tyto zaklady
poskytuji uzitecné poznatky pro pochopeni riznych analytickych konceptli pii studii

retailového trhu. (1)

41 POPTAVKA NA RETAILOVEM TRHU

Poptavka na retailovém trhu je poptavkou odvozenou. Toto jiz bylo zminéno
V odstavci na zacatku kapitoly. Hlavni soucdsti této poptavky muizeme rozdélit na Ctyii

zakladni kategorie:

1. Spotiebni zbozi;

2. Primyslové zbozi;
3. Osobni sluzby;
4

Specializované sluzby. (1)

Agregované mnozstvi retailového prostoru poptavaného na trhu je ve vysledku suma
poptavaného prostoru jednotlivymi produkénimi linkami nebo najemni kategorii. Kolik

prostoru prodejci potiebuji je odvozeno od o¢ekavanych vydaju spotiebiteli. (1)

Spotiebitelské vydaje jsou velmi dulezité pro vypocet poptavané retailové plochy.
Z toho duvodu bude poptavka po dalsi retailové plose vychazet z metropolitniho rdstu.

Faktory, které ovliviiuji agregovanou poptavku po prostorech, obsahuji nasledujici:
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e Pocet spotfebnich jednotek (domécnosti nebo jednotlivcei);
e Kupni sila spotiebni jednotky;
e Vydajové vzorce;
o Faze zivotniho cyklu
= Demografie
* Pfijem/zamé&stnani
* N§jemni/vlastni bydleni
o Psychologie a ocekavani spotiebiteli
o Relativni ceny

o Uvérové podminky. (1)

Jak se tyto vSechny faktory projevuji v poptavce po retailovy prostorech mizeme vidét

v nésledujicich vzorcich, které odrdzi mnozstvi poptdvanych prostor na zékladé

Sp= ) E(NSQ) = ) Ee/NE,

spotiebitelskych vydaju. (1)

kde:

Sp poptavany retailovy prostor ve vSech produkcnich

radach (kategorie zboZi/sluzby)

Ex ocekavana spotrebitelska spotreba na produkcni radu
(potencialni prodej

NSk potiebny prostor na jednu K¢ prodeje v produkcni
Fadeé K

NEx Prodeje na 1m? plochy produkéni fady k

ZjednodusSené se da vySe uvedeny vzorec vyjadrit takto:

) ) . Potencialni prodej
Poptavany prostor ndjemcem =

Prodeje/m?

Pocet domacnosti v oblasti a jejich kupni sila uruje agregované mnozstvi penéz, které

je dostupné pro utratu v retailovych prostorech. (1)
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4.1.1 Kupni sila

Pocet domacnosti v oblasti a jejich piijem urcuje kupni silu urcité oblasti. Podle toho,
jak velka je potfebna mira detailu a rozdéleni, rozliSujeme tii vzorce pro vypocet dostupné
kupni sily. Vzorce pouzivaji domacnost jako spotfebni jednotku. Jsou také vyuzitelné pti

pouziti nékolika jedincti namisto nékolika doméacnosti. (1)

Sumu potencialni vydaji napii¢ kazdou produk¢ni fadou k a piijmovou skupinou i

PP = ZZHHiYieik
k i

ukazuje nasledujici vzorec. (1)

kde:
HHi pocet domdcnosti v prijmové skupiné i
Yi prumérny prijem nebo median prijmiu  domdcnosti

V prijmové skupiné i

Bik procento  prijmu  vydanych na produkcni Fadu

K, domdcnosti v prijmové skupiné i

Sumu potencialni vydaji na vSechny retailové produkty pro piijmovou skupinu i

ukazuje nasledujici vzorec. (1)

PP = ZHHiYieiT
i

kde:
HHi pocet domdcnosti v prijmové skupiné i
Yi priumerny prijem nebo medidn prijmi domdcnosti

V prijmové skupiné i

Eik procento prijmu  vydanych na vSechny retailové

produkty domdacnostmi v prijmové skupiné i
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Procento, které reprezentuje agregované vydaje er, je aplikovano na celkovy piijem

V oblasti. Vzorec pro tento vypocet poté vypada nasledovné. (1)

PP=HHYe,

kde:

HH celkovy pocet domacnosti

Y prumeérny prijem nebo median prijmii domacnosti
er procento agregovanych vydajii

Prvni vzorec nam umozni zjistit kupni silu, ktera je vztazena na jednu produkcni fadu,
coz je vétSinou pozadovano, kdyz se provadi analyza retailového trhu. Prvni dva vzorce by

mély vést k presnéjsim odhadiim kupni sily. (1)

Ve vSech vzorcich je potfeba vyuzit odméfeni nebo zjiSténi prumérného piijmu
domacnosti v ur¢ité piijmové skupiné a v dané oblasti, kde se projekt vyskytuje. Dale je

potieba zjistit primérny piijem domacnosti v oblasti. (1)

Hlavni vyzvou pii analyze poptavky na retailovém trhu je zjisténi kupni sily, kterd
bude vypovidajici pti dokonceni projektu. Béhem ¢asu se kupni sila v oblasti mize ménit a ve

vysledku mize byt jina na zacatku a pii dokonceni projektu. (1)

4.1.2 Vydajové vzorce

Vydajové vzorce znamenaji rozliSeni spotiebitelsky vydaji na rGzné vydajové
skupiny. Vydajové vzorce piedstavuji velmi vyznamnou informaci, protoze mizou urcit typ
a mnozstvi retailového zbozi, které bude s nejvétsi pravdépodobnosti poptavano v oblasti.

Mnozstvi zbozi se odviji od demografie a vySe ptijmut v oblasti. (1)

4.1.3 Vydaje a demografie

Jak bylo zminéno v pfedchozim odstavci, vydajové vzorce jsou ovlivnény nékolika
faktory. Pfedevs$im se jednd o vysi pfijmu a demografii. Tyto faktory se mizou zasadné pro

domacnost zménit v pribéhu zivotniho cyklu. (1)

Pii{jmy domadcnosti ovliviluji a urcuji mnozstvi penéz, které je dostupné pro utratu
v retailu, ale také ovliviuji jaky druh zbozi nebo sluzby bude nakupovan. Demografické

charakteristiky hraji také dilezitou roli v uréeni druhu zbozi a nakoupeného mnozstvi. (1)
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4.1.4 Dalsi faktory ovliviiujici poptavku

Krom¢ piijmi a demografického slozeni mohou byt retailové vydaje ovliviiovany

dalSimi faktory. Miize se jednat napiiklad 0 nasledujici:

e Psychologie spotiebiteli;
e (Ocekavani;
e Uvérové podminky;

e Relativni ceny. (1)

Naprtiklad prosperujici ekonomika utvaii optimistickd spotiebitelskd ocekavani
a podporuje domécnosti, aby méné Setfily a vice utracely. Makroekonomické Soky, které
mohou vytvofit strach z potencialnich negativnich efektii na ekonomiku v kratkém ¢i dlouhém

obdobi, mohou také ovlivnit vnimani a oéekavani spotiebiteli. (1)

Vydajové vzorce jsou také ovlivnény dostupnosti spotiebitelskych uvéri. VEtsi
dostupnost je vétSinou promitdna do urokovych sazeb a dochazi k jejich snizeni. Tim posléze

dochazi k tomu, ze domacnosti si vice pujcuji a refinancuji své stavajici pajcky. (1)

Zmeény v relativnich cenach také plsobi na rozlozeni spotiebnich vydaji skrze rtizné
produktové kategorie. Vyrazné zvétSeni cen nezbytného zbozi bude mit za nasledek, ze
vétsina domacnosti utrati velkou ¢ast svého rozpo¢tu za toto zbozi a nezbydou jim jiz penize

na zbozi a sluzby, které nejsou nezbytnosti. (1)

4.2 NABIDKA NA RETAILOVEM TRHU

Vystavba retailovych prostor je zvelké c¢asti vysledkem rozhodnuti, které ucini
obchodnici za Uc€elem otevieni nového obchodu, a spekulativniho rozhodnuti ucinéného
developery, ktefi se rozhodnout pro vystavbu retailového projektu. Hlavni iniciativa vystavby
novych retailovych prostor tedy zavisi na investorovi potazmo developerovi. Jako nabidka
v jakémkoliv jiném segmentu trhu, retailovd vystavba by se méla fidit zakladnim zdkonem
nabidky. ZvétSovani cen retailovych objektli a cen ndjmi by mélo vést ke zvétSovani

retailovych prostor. (1)

Retailova vystavba blizce nasleduje pohyby narodni ekonomiky, coz se projevuje
V pohybech retailovych prodeji. Déle je vystavba v tomto segmentu velmi heterogenni a méa

tendenci se shlukovat v urcitych oblastech nebo ve velkych nakupnich centrech. (1)
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5 TRHS KANCELARSKYMI PROSTORY

Pro analyzu trhu s kancelafskymi prostory je zapotiebi pochopit, jak tento segment
trhu funguje, a urcit faktory, které ovliviiuji hodnotu a vynosnost kancelaiskych budov.

Hlavnimi determinanty, které ovliviiuji uspéSnost projektu v tomto segmentu trhu, jsou:

e Casové urleni;
e Umisténi;
e Design projektu. (1)

Casové uréeni znaéné ovliviuje ispéinost kancelatského projektu, protoZe tento trh se
vyznacuje Sirokou fluktuaci v nabidce i poptavce. Tento trh je také velmi cyklicky. Tyto
endogenni cykly, které maji relativné dlouhé trvani, jsou vyvolany synergii nadchéazejici
nabidky, poptavky a Upravami ngjmu. VSechny tyto faktory poté vyvoldvaji netc¢innost
v tomto segmentu trhu. Umisténi je druhy dilezity faktor. Umisténi kancelaii muze firmam

snizit naklady na vybaveni a dalsi vydaje. (1)

51 POPTAVKA NA TRHU S KANCELARSKYMI PROSTORY

Kancelarské prostory jsou zékladnim produkénim vstupem pro riizné druhy firem.
Mnozstvi prostor, které firma poptava, se odviji od ptivodu jejich podnikani a od o¢ekavaného
ristu. Firmou realizovana poptavka v tomto segmentu trhu by méla byt pfedevsim podminéna

vysi ndjmu. Poptavka je tedy v tomto segmentu primarné urcena témito ¢tyfmi faktory:

e Kancelarska zaméstnani;

e Pozadovani kancelafska plocha na zaméstnance;
e VysSe najmu;

e Ocekavani. (1)

Podle zakladniho zakonu poptavky by zvétSovani najmi mélo mit za nasledek snizeni
vyuziti kancelafskych prostor. Dva typy ocekavani mohou ovlivnit poptavku po
kancelatskych prostorech v ur¢itém casovém obdobi. Jedna se o nasledujici:

e Ocekavani zvySovani najemného;

e Ocekavani zvySovani zaméstnani v kancelaiském segmentu. (1)
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52 NABIDKA NA TRHU S KANCELARSKYMI PROSTORY

Vystavba v tomto segmentu ma jako u jinych urcitou prodlevu. Vynos je hlavnim
divodem a motivaci pro investora zapocit s kanceldiskou vystavbou. Z toho divodu je
zapotiebi pii analyze tohoto segmentu prozkoumat predchozi trendy a faktory, které ovliviiuji
tento typ vystavby na makroekonomické urovni. Faktory spojené s nabidkou mizeme rozd¢lit

do dvou skupin:

e Faktory spojené s piijmy;

e Faktory spojené s naklady. (1)

5.2.1 Faktory spojené s prijmy

Nasledujici faktory mohou ovlivnit vystavbové investice na zakladé piijmu, které
muze kancelafsky objekt pfinaset. Jejich vycet je nésledujici:

e Nijem
Zvysujici se ceny najmi muzou posilit vystavbu v tomto segmentu. Ale jen
Vv piipad€, Ze rostou nebo je predpovéd’, ze porostou i v budoucnu. Tim je
obhdjena nova vystavba. Celkové vynosy z ndjmu by mély prevysit naklady
investora. (1)

e  Mira obsazenosti
Mira obsazenosti se v cyklech znaén€ méni - je u ni zna¢na fluktuace. Tim se
i velmi méni piijem, ktery plyne z vyuzivani kancelaiskych prostor. Cim vétsi
obsazenost, tim v¢étsi prijem. To poté vede investory k rozsifovani prostor, aby
bylo poskytnuto dostate¢né mnozstvi kancelafskych ploch. (1)

e Ocekavani
Ocekavani, pfi kterych dojde ke zlepSeni vlastnosti na trhu v rdmci poptavky
jako zvySeni zamé&stnani, mliZe taky pifispét k vEtsi vystavbeé v tomto segmentu.
1)

e V\olatilita a riziko

5.2.2 Faktory spojené s naklady

e Nakladové faktory
Pokud jsou ceny kancelaiskych prostor konstantni, naklady na development
jsou vétsi spolu s naklady na vlastni kapital a s cenou stavebnich praci a pudy,

tak je snizena vynosnost projekti, a to odrazuje kancelatskou vystavbu. (1)
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e Dostupnost kapitalu
Dostupnost investi¢niho kapitalu pro novou vystavbu miize byt velmi zasadni.

Muze byt ovlivnéna, jak privatnim, tak vefejnym sektorem. (1)
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6 ROZBOR MOZNYCH METOD SEGMENTACE TRHU
S BYDLENIM

Hlavni pfekazkou pro ziskdni pfesného a vérohodného ocenéni nemovitych véci je
heterogenni podstata dat na realitnim trhu. Stale zab&hlej$Sim postupem, ktery umozni snizit
proménnost dat a zvySit pfesnost, je shlukovat data do dil¢ich trhii/segmentd, které jsou vice
homogenni. V zahrani¢ni literatufe se miizeme setkat s tim, ze je trh s bydlenim typicky
segmentovan do shluki/dil¢ich trhi a tyto shluky/dil¢i trhy by mély byt zahrnuty v procesu
odhadu ceny. (5) (6) (7) (8) (9) (10)

Shluk/dil¢i trh maze byt definovan jako mnozina nemovitych véci, u kterych se
hodnoty a vlastnosti li§i od ostatnich v oblasti/mnozin€. Vznikaji dohady, ze kazdy z téchto
dil¢ich trhi/shlukti by mél mit vlastni cenovy model/rovnici. O¢ekavanim je, ze tyto oddélené
modely by mély poskytnout lepsi odhady cen nez model agregovany. Navic identifikace
dil¢ich trhd také umoznuje lépe modelovat piesnost odhadli cen v budoucnu, pomaha

véfitelim posoudit riziko v oblastni vlastnictvi domu a snizuje naklady kupujicim. (11) (5)

(12)

Byly navrzeny rizné metody pro urceni hranic shlukt, které¢ zahrnuji geograficky,
administrativné a statisticky ur¢ené hranice. Dale-Johnson vyuzZiva faktorovou analyzu
vlastnosti nemovitosti spolu s pifedem definovanymi administrativnimi hranicemi pro
segmentaci jeho dat. Fletcher pfidava typ nemovitosti a stafi v jeho pfistupu konstrukce
dil¢iho trhu. Ackoliv jejich roz€lenéni model piindsi statisticky lepSi vysledky predikce ceny,

vysledky nejsou dostateéné dobré, aby nabidly praktickou hodnotu. (13) (14)

Statistické metody, jako je analyza hlavnich komponent (principal component
analysis; PCA) a shlukova analyza, mohou byt velmi nadpomocné pti definovani dilich trhii
a vysledné dil¢i trhy mohou nebo nemusi korespondovat prostorové definovanym dil¢im
trhim. Bourassa vyuziva statistickou techniku pro oddéleni shlukd/dil¢ich trhd ve které
kombinuje analyzu hlavnich komponent a shlukovou analyzu. Faktory, které jsou extrahovany
z analyzy hlavnich komponent jsou potom vyuZity ve dvou riznych shlukovych metodach.
Nedavny vyzkum potvrdil vyhody dil¢ich trhi v predikci ceny skrze porovnavaci studii
nékolika technik tvorby dil¢ich trht, ktera zahrnovala geostatistické metody a metodu

nejmensich ¢tverct. (15) (7)

Jejich vysledky potvrdily, Ze zohlednéni dil¢ich trhii vylepSuje pfesnost odhadu ceny.

Goodman and Thibodeau vyuZzivaji hierarchicky linearni model pro urceni shlukt/dil¢ich trhii
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Vv metropolitni oblasti Dallasu. Vyuzivaji dvé rizné metody konstrukce dil¢iho trhu, jedna
vyuziva ZIP kody a dalsi vyuziva data ze scitani lidu. Obé metody vedou k vylepSenym

urc¢enim hodnot nemovitosti za pomoci regresnich modela. (9)

V jejich nedédvné studii Goodman and Thibodeau nachézeji, ze model postaveny na
kvalit¢ Skol a obcanské vybavenosti, znacné vylepSuje piesnost odhadu cen. Ale taky
vyzdvihuji, Ze tvorba takovychto modelti je naro¢na a ndkladnd. V posledni dobé Belasco
pouziva smés modelt k identifikaci latentni dil¢ich trhii z prizkumu domacnosti. Jejich

vysledky naznacuji homogenni preference obyvatel uvnitt identifikované¢ho dil¢iho trhu. (5)
(16)

Obecné tyto studie ukazuji, ze modely, které zahrnuly dil¢i trhy/shluky do ocenéni
nemovitosti, poskytuji potencidlni lepsi vysledky a lepsi pfesnost odhadu ceny. Nékteré studie
vyuzivaji prostorové hranice k uréeni shlukd/dil¢ich trhli a tyto hranice zahrnuji ZIP kéd, data

ze s¢itani lidu a hranice uréené lokalni vladou.

Pokud bychom se podivali na vice obecnégjsi definici dil¢iho trhu/shluku, tak se jedna
0o mnozinu nemovitosti, které jsou navzijem relativné¢ blizkymi substituty, ale Spatnymi
substituty mimo dil¢i trh, potom prostorové hranice nejsou nezbytné jedinym zplsobem, jak
oddélit realitni trh. Zurada ukazuje, ze administrativni hranice, které jsou vyuzivany

Vv hromadném ocenovani lokalnimi urady, nejsou efektivni pfi segmentovani realitni dat. (7)

(17)

Ve skutecnosti, jak Goodman a Thibodeau naznacuji, spotiebitelé nelimituji sviyj
vybér bydleni do prostorové souvislé oblasti. Development a zaclenéni charakteristik
sousedstvi v konstrukci dil¢iho trhu, poskytuje alternativni pfistup ke geografickym

a administrativnim hranicim. Takovyto vyvoj ale mtize byt velmi naroény. (5)
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7 ANALYZA REALITNIHO TRHU

Termin analyza trhu se vztahuje ke studiu trznich podminek pro specificky typ
nemovitosti. Podstata této analyzy je sbér a studium dat, které jsou potiebné k zavéru

nejvetsiho a nejlepsiho vyuziti a aplikaci ke vSem tfem pristupim k odhadu hodnoty. (3)

Analyza trhu by méla byt zaméfena na fakt, zda existuje poptavka pro danou
nemovitost. V tomto smyslu ma analyza za cil najit obchodovatelnost potencidlnich vyuziti
pro nemovitost a poté polozit zdklad pro analyzu proveditelnosti a tim se dostat az
Kk nejlep$imu a nejvySSimu vyuziti, jaké mize nemovita véc poskytovat. Zavér bude u kazdé

nemovitosti tak specificky, jak jen to trh bude poskytovat. (3)

Analyza trhu je nezbytnd pro ocenovaci proces. V zahrani¢i i zahrani¢ni literatuie
muzeme narazit na urcité postupy, kterych bych se mél odhadce drzet a také fakt, ze analyza
by méla byt soucasti kazdého ocenéni. V tuzemsku je tato véc velmi opomijena. Neexistuje
7adna dostupna literatura k tomuto tématu, ani zavedené postupy, které by ukazovali, jak ma
byt takova analyza provedena. S vyuzitim zahrani¢nich zdroji se pokusim urcity postup

nastinit a aplikovat v nasich podminkach. (3)

Jak jiz bylo zminéno, odhadce by mél zpracovat analyzu trhu pro kazdé ocenéni, které
provadi. V ramci analyzy trhu rozliSujeme dle zahraniéni literatury ti typy analyzy trhu. Jsou
nasledujici:

1. Studie trhu;

2. Studie obchodovatelnosti;
3. Studie proveditelnosti. (2)

Studie trhu se zaméfuje na obecnou nabidku a poptavku, ktera ovlivituje dany typ
nemovitosti. Studie obchodovatelnosti je zaméfena na mikroekonomickou stranku véci, a to
na to, jak konkrétné bude s nemovitosti zachdzeno ve stavajicich nebo budoucich trznich
podminkach. Studie proveditelnosti je jednoduSe porovnani nakladl a vynost, jaké bude dany

projekt nebo nemovitost vynaset. (2)

Studie obchodovatelnosti je odpovidajici analyzou pro vétSinu ocenéni, protoze se
zamétuje na specifickou nemovitost, identifikuje a méfi okolni trh, ktery méa vliv na danou

nemovitost. (2)
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7.1 UROVNE ANALYZY TRHU
Zahraniéni metodika rozli$uje Gtyfi urovné analyzy trhu. Urovné jsou nasledujici:

e Uroven A;
e Uroven B;
e Uroven C;

e Uroveni D. (3)

Urovné A a B spoléhaji na sou¢asny a historicky stav trhu za Gi¢elem odvodit budouci
nabidku a poptavku. Urovné C a D analyzuji soudasny a historicky stav a podminky na trhu
a zahrnuji také predpoveéd’ nabidky, poptavky a absorpce. Jak uz pismena naznacuji, hloubka

urovni C a D je vétsi nez urovni A a B. (3)

Uroveti analyzy, ktera je potiebnd, se odviji od nékolika véci. Pfedeviim je to velikost
a komplexnost nemovitosti a dale velikost a stav trhu. Ve vysledku je ale dulezité zvolit si tak,
abychom dosahli urcité spolehlivosti vysledki. To znamend, ze odhadce je nucen provést

takovou troven analyzy, aby dosahl spolehlivych vysledki. (3)

7.1.1 Uroveii analyzy typu A

Uroven analyzy A neni nic vic nez studie trhu. Je k ni zapotiebi nejméné prace,
protoze zahrnuje pouze podminky trhu pro ur€ity typ nemovitosti a spoléhd na vetejné
dostupnd data. Sila trhu je odvoze od neddvno provedenych prodeji nebo prondjmu, které
jsou dostupné k porovnani. Tato uroven analyzy je spolehliva pouze pro malé nemovitosti
jednoduchého typu na stabilnim trhu. Pokud nemovitost neni mal4, je slozita a jeji trh neni

stabilni, potom tato forma analyzy neni adekvatni. (3)

7.1.2 Uroveii analyzy typu B

Tato uroven je nejjednodussim typem studie obchodovatelnosti. VyuZiva stejné
informace jako v analyze typu A a doplni je o specifické informace vztahujici se
k nemovitosti. Je zvaZena vykonnost srovnatelnych nemovitosti a porovnani této vykonosti
S historii pfedmétné nemovitosti, pokud je dostupna. Sila trhu je vztaZena na celkovou trzni
poptavku. Pro urceni budouciho stavu pfedmétné nemovitosti jsou zhodnoceny historické
trendy pro srovnatelné nemovitosti, pro trh a pro samotnou predmétnou nemovitost. Tato

analyza jde vice do hloubky, ale stale spoléha na historicka a soucasna data. Tyto informace
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jsou vyuzity k ptedpovédi, ze budouci podminky na trhu budou replikovat minulé podminky.
©)

Pokud nemovitost nesplni alespont dvé ze tii kritérii, ktera byla uvadéna vyse (mala,
neslozita, stabilni trh), potom je vyuziti této analyzy neadekvatni a odhadce by mél vyuzit

analyzu typu C. (3)

7.1.3 Uroveii analyzy typu C

Tato uUroven analyzy zohledniuje stavajici i historicky stav trhu a také zahrnuje
zékladni analyzu predpovédi specifické nabidky, poptavky a absorpce, kterd je zachycena ve
specifickém obdobi. Budouci poptavka a absorpce jsou zaloZzeny na zakladé projekce ristu
populace, pfijmi a zaméstnani, tedy zakladnich faktorti, od kterych se odviji poptavka po
nemovitych vécech. Pfedpovédi nabidky a poptavky, miizeme dojit k urceni, jestli bude trh

vyrovnany nebo bude vétsi nabidka ¢i poptavka. (3)

Rozhodujici kritéria, podle kterych se miize odhadce rozhodnou, kterda uroven je

vhodna pro dany druh ocenéni, je vyobrazen v tabulce ¢islo 2. (3)

3z3 1z3 2+z3
Jednoducha nemovitost Slozita nemovitost
Maly trh Velkéa nemovitost
Stabilni trh Nestabilni trh
Analyza drovné A Analyza tirovné B Analyza tirovné C

Tab. ¢. 2 — Postup urovné spolehlivosti analyzy trhu (3)

Aby byla troven A vyuzitelna, musi byt nemovitost relativné mald a trh musi byt
stabilni 1 v budoucnu. Naopak je trovné C vhodna v tom ptipadé, kdyz alespon 2 kritéria
nejsou splnéna. KdyZ neni splnéno jen jedno kritérium, uroveit B miZe pfinést spolehlivé

vysledky. (3)
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7.2 PROCES ANALYZY REALITNIHO TRHU

V zahranic¢ni literatufe se muzeme setkat se 6 kroky, které by mél odhadce dodrzet pro

spravné analyzovani trh. Kroky jsou nasledujici:

Analyza produktivity nemovitosti (definovani produktu);
Vymezeni trhu na nejpravdépodobnéjsi uzivatele nemovitosti;
Analyza a predpoveéd poptavky;

Analyza konkuren¢ni nabidky a jeji predpovéd’;

Analyza interakce mezi nabidkou a poptavkou;

o a &~ w Do

Analyza zachyceni poptavky. (3) (4)

Nyni provedu detailngjsi popis jednotlivych krokl analyzy realitniho trhu. Kazdy krok
by mél byt zavazny, a pokud se bude odhadce drzet tohoto postupu, dovede ho to k detailnimu

zobrazeni trhu ve vsech jeho souvislostech.

1. Analyza produktivity nemovitosti
Odhadce nebo ¢lovek, co analyzu provadi, by mél vySetiit produktivni atributy
pfedmétné nemovitosti v ivodu Setfeni. Jedna se o produktivni funkce
nemovitosti, které urcuji jeji schopnosti a potencidlni vyuziti. Jedna se
0 fyzické vlastnosti, umisténi, vybaveni. Identifikace potencidlniho vyuziti
nemovitosti, umozni  odhadci, identifkovat potencialni  uzivatele
anejpravdépodobnéji i trzni segment nemovitosti. (3) (4)

2. Vymezeni trhu na nejpravdépodobné;jsi uZivatele nemovitosti
Specifikace trhu vyzdvihuje pfesny segment trhu, ve kterém se bude
nemovitost nachazet, ustanovenim urcitych prostorovych dimenzi a chovanim
sloZzek poptavky na trhu. Vymezeni trhu identifikuje oblast nebo ¢ast trhu, ve
které podobné nemovitosti soupeti S pfedmétnou nemovitosti o pripadné
majitele. (3) (4)
Proces, kdy oddé€lujeme predmétnou nemovitost a nemovitosti, které jsou
jejimi pfimymi konkurenty, se nazyva rozdéleni trhu. V bod¢ vymezeni trhu
identifikujeme nejpravdépodobnéjsi uzivatele nemovitosti na zaklad€ jejich
spotiebitelského profilu, tedy podle jejich pfijmt, véku a zivotniho stylu.
Proces oddéleni nejpravdépodobnéjSich uzivateli ze SirSi populace se nazyva

segmentace trhu. (3) (4)
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3. Analyza a predpovéd’ poptavky
Poptavka na trhu, jak stévajici, tak predpokladand, je uréovana prizkumem
populace a udaji o zaméstnanosti. Analyzou posuzujeme promeénné, které
utvari poptavku. Témi jsou naptiklad velikost domacnosti, poet domacnosti,
nebo tempo rastu. Dale se zkouma rozlozeni populace na najemce a vlastniky
bydleni. Poté rozdéleni domécnosti podle piijml, véku a procentudlnich
vydajii. S témito informacemi muzeme odhadnout velikost demografické
skupiny, ktera koresponduje s nejpravdépodobnéjSimi uzivateli nemovitosti
Z hlediska pozadovaného prostoru, dostupnosti substitutii a moznosti platit. (3)
(4)

4. Analyza konkuren¢ni nabidky a jeji predpovéd’
Existujici a ocekavana nabidka je inventarizovdna podle kategorie budovy,
veku, velikosti, umisténi a najmut. Ocekavana nabidka obsahuje budovy, které
jsou ve vystavbg, planované nebo navrhované. (3) (4)

5. Analyza interakce mezi nabidkou a poptavkou
Zasoba nabidky a odhad nabidky jsou srovnany za ucelem, zda existuje
marginalni nebo rezidudlni poptavka, nebo jestli takovd poptavka muiize byt
ptedpovidéna v néjakém bodé v budoucnu. Mizeme se setkat se dvéma typy
ptesyceni nabidky, které se mizou na trhu vyskytnout:

e Technické;

e Ekonomické. (3) (4)

Technické presyceni vznika, kdyZ dostupné jednotky pievysi pocet moZznych
najemcti. Ekonomické presyceni vzniké v ptipad¢, kdy jsou dostupné prostory

natolik drahé, Ze na n& nesta¢i kupni sila. (3) (4)

Analyza rovnovahy mezi nabidkou a poptavkou nezahrnuje pouze data ale také
porozuméni trhu. Trzni podminky odrdZi interakci kratkodobych cykli na
realitnim trhu. Tyto cykly jsou fizeny dostupnosti kapitalu, vysi urokovych
sazeb a dlouhodobymi podnikatelskymi cykly, které souvisi se $ir§i demografii
a urovni zaméstnanosti. Odhadce by se také mél zaméfit na indikatory aktivity

na trhu. Témi jsou napiiklad pocet novych hypoték ¢&i pocet prodeji. (3) (4)
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6. Analyza zachyceni poptavky
Kdyz je predmétna nemovitost a konkurujici nemovitosti kni vysoce
porovnatelné, muzeme predpokladat, Ze kazdd nemovitost zachyti
proporcionalni ¢ast nebo pomérni podil margindlni poptavky. Pokud tento
pfipad nenastane, jsou produktivni atributy predmétné nemovitosti hodnoceny
proti tém, které maji nemovitosti s ni konkurujici. Proto je v tomto ptipadé
prvni  krok velmi napomocny. Ohodnoceni pifedmétné nemovitosti
a konkurujicich nemovitosti mize ukézat nckteré specialni vyhody téchto

objekti. Dokazeme tak ohodnotit trzni podil pfedmétné nemovitosti. (3) (4)

7.3 NEJVYSSI A NEJLEPSI VYUZITI A ZHODNOCENI ANALYZY

Kdyz vztahneme vySe zminénych Sest krokll na scénar nejvyssiho a nejlepSiho vyuziti,
tak tento proces tuto podminku jednoznaéné zahrnuje. Ve vétSin€é ocenéni musi byt
zohlednéno existujici vyuziti nemovitosti. A to je potfeba predev§im identifikovat a dobie
posoudit. Vyuziti by mélo odpovidat s kritériem maximalni produktivity nemovitosti pro dany
ucel.

V ocenéni specifické nemovitosti musi analyza trhu ukédzat vzijemnou interakci
nabidky a poptavky a jeji vliv na hodnotu nemovitosti. Na zacatku ocenéni musi odhadce
jasné identifikovat realitni produkt a ¢ast realitniho trhu, ve kterém se nachdzi. Toho miizeme
dosahnout posouzenim Gzemniho planu, mistni samospravy, vladnich omezenich a celkového
konceptu lokalniho trhu. Tyto specifické faktory jsou poté porovnany a je uréeno ekonomické

prostiedi a status nabidky a poptavky.

Definovanim realitniho trhu pfedmétné nemovitosti muze odhadce dosahnout
kvalitniho pohledu na trh a zvysit pochopeni jeho chovéani. Skrze analyzu trhu odhadce
rozdéli specificky realitni trh na spotiebitelské dil¢i trhy nebo jeho segmenty. Na zakladé vyse
uvedené analyzy miize tedy vyc€lenit konkrétni segment trhu a ziskat tak presnéjs$i odhad trzni

hodnoty nemovitosti.
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7.4 VYUZITI ANALYZY NA TEORETICKEM PRIKLADU

V této podkapitole se pokusim aplikovat vySe zminénou analyzu na teoretickém
ptikladu, abych zobrazil proces, jak by mél teoreticky odhadce postupovat pii vyuziti této
analyzy v ocenovacim procesu. Analyza trhu neni v tuzemsku zab¢&hlou véci a ptfi ocenénich
se neprovadi. AvSak v zahranici se jedna o béznou véc, kdy je analyza soucasti ocenéni nebo
jej dopliuje jako piiloha. Na zakladé této analyzu identifikuje odhadce cilovy segment trhu.
Dokaze tak 1épe odhadnout trzni cenu nemovité véci v konkrétnim realitnim trhu. Ja analyzu

aplikuji na bytovy diim a popisuji teoretické poznatky.

7.4.1 Analyza produktivity nemovitosti

Tato ¢ast definuje, jak velkou kapacitu ma pfedmétna nemovitost pro pokryti lidskych
potteb, ekonomické aktivity bydleni a celkové nabidky. Tato sekce analyzuje fyzické a pravni

atributy a atributy umisténi nemovitosti.

Odhadce popise fyzické atributy nemovitosti, tedy jeji konstrukéni systém a stavebné

technické feseni. Dale jeji kvalitu a ptisluSenstvi v jejim okoli.

Poté odhadce zjisti a vyhodnoti vS§echny prévni skutecnosti, které mohou nemovitost

zatézovat, a to na zaklad¢ mistnich pomért a lokalni samospravy.

Analyza atributl umisténi spocivd vtom, Ze odhadce prozkoumad, jak se v okoli
predmétné nemovitosti vyuzivaji pozemky, a zjisti stafi okolnich pozemku s byty a domy.
Dale odhadce vysetii rist lokalniho trhu. To provede na zakladé informaci o rlistu populace
v oblasti trendti populace a 0 rozvoji oblasti vramci vystavby. Na zakladé umisténi
nemovitosti vyhodnoti, jak dobfe je napojena na své substituty a komplementy. Poté miZzeme

zhonit, jestli m4 oproti ostatnim nemovitostem vyhodu.

7.4.2 Vymezeni trhu na nejpravdépodobnéjsi uzivatele nemovitosti

Tato sekce analyzy je vétSinou definovana jako ,,vycleneni trhu“, z anglického vyrazu
,market delineation.” Podrobny proces je popsan a rozebran v nasledujicich kapitolach,
protoze na zakladé néj definujeme cilovy segment trhu. Jde 0 proces vymezovani specifického
trhu, oblasti obchodovani nemovitosti, a také nejpravdépodobnéjSich uzivateli konkrétni
nemovitosti. Toho dosdhneme tim, Ze urc¢ime, odkud ptijde nejpravdépodobnéji poptavka. To
zahrnuje 1 pfimou konkurenci pfedmétné nemovitosti. Vzajemné spolu nemovitosti soupeii
0 poptavku. Jde o to vycClenit oblast trhu, ktera je definovdna konkrétni nabidkou a poptavkou.

Tento postup bude podrobnéji rozebran v dalSich kapitolach.
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Odhadce by mél vymezit nejpravdépodobnéjsi uzivatele dané nemovitosti. Pokud se
naptiklad jednd o bytovy dim s nijemnim bydlenim, tak ten bude typicky obsazovéan
mladymi lidmi bez rodiny, studenty, stfedni tfidou zvyklou na najemni bydleni, svobodnymi
lidmi a seniory. Takto by mél odhadce specifikovat uzivatele pro kazdou konkrétni
nemovitost. Dale musi analyzovat demografickd data v lokalit¢ a tim vice specifikovat

uzivatele pfedmétné nemovitosti a na zaklade¢ téchto poznatkli segmentovat trh.
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8 ANALYZA POSTUPU SEGMENTACE REALITNIHO
TRHU

Vybér spravnych nemovitych véci do procesu ocenéni vyzaduje zékladni znalosti
a pochopeni, jak realitni trh funguje a jak se chova. Porozuméni interakcim, které na realitnim
trhu probihaji, zvySuje schopnost vybéru téch spravnych nemovitych véci, které vstupuji do
procesu ocenéni. V naSich koncinach neexistuje jakakoliv metodika ¢i zavedené postupy,
které by mohli tento proces utfibit a charakterizovat. Proto se pokusim nastinit urcity postup,
ktery povede k identifikaci konkrétniho segmentu trhu a potom k vybéru nejlepsich objektu,

kterou vstoupi a mohou byt pouzity ve vSech tfech ptistupech k ocenéni.

Proces rozliSeni a vymezeni trhu, ktery by mél odhadce ve svém procesu vyuzit, se
nazyva segmentace trhu. Pokud ocenujeme naptiklad rodinny dim, proces segmentace Se
muze vztahovat na identifikaci specifického okoli, ve kterém se objekt nachazi, spolecné

S porovnatelnymi prodeji, prondjmy nebo prodeji pudy.

Segmentace trhu mize byt také velmi komplexni. Pokud se dostaneme k ocenéni, kde
je trh velmi limitovan, tak se hranice, ve kterych trh zkouméame, mohou velmi rozsifit. Pokud
si segmentace trhu vyzaduje takto znacné rozsifeni, potom by se mél odhadce zamétit na
oblasti, kterou jsou ekonomicky, demograficky, socialné a fyzicky podobné té oblasti, ve

které se objekt nachazi.
Nize definuji zdkladni pojmy:

Segmentace trhu — proces, pomoci kterého dojde k vyc¢lenéni, identifikaci a analyze

podtrhu, ktery je vyclenén z celkového trhu.

Diléi trh — mnoZina vyclenéna z celkového trhu, kterd odrazi preference konkrétni

mnoziny kupujicich a prodéavajicich.

Clenéni — seskupovani nemovitych véci dohromady na zékladé podobnych atributi

a charakteristik. (18)

8.1 SEGMENTACE REALITNiHO TRHU

Realitni trh se sklada ze skupiny individualni jedinct nebo firem. Tyto skupiny jsou
mezi sebou v kontaktu za ucelem provedeni urcité realitni transakce. Nasledny vycet ukazuje

mozné zucastnéné, kteti se na trhu vyskytuji:
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e Kupujici;

e Prodavajici;

e Pronajimatel¢;
e Njjemci;

e Developeii;

e Stavitelé;

e Majitelé;

e Investori. (18)

Kazdy ucastnik na trhu nemusi byt v kontaktu se vSemi ostatnimi ucastniky. Osoba

nebo firma je soucasti trhu, pokud se dostane do kontaktu s jakoukoli dal§i podmnozinou

ucastnikl na trhu. (18)

Akce, které jsou na trhu vyvoldny ucastniky, jsou podniceny jejich ocekavanim.
Ocekavanim je mysleno to, jakym zplsobem bude majetek vyuzivan a jaké vyhody tento
majetek poskytne jeho uzivateli. Kazdy z acastniki mize mit jiny nahled na stejny typ
nemovité véci. Segmentace trhu tedy rozdéluje nejpravdépodobnéjsi uzivatele nemovité véci
Z obyvatel podle jejich spotiebnich charakteristik. Aktivity jednotlivych ucastnikii na
realitnim trhu se zaméfuji na realitni produkt a na sluzbu, kterou tento produkt poskytuje.
Oddé¢leni nemovité véci, ktera je v rukou subjektu, a nemovitych véci, které s ni mohou
soupefit, od ostatnich typt nemovitych véci na zaklad¢ jejich atributi nebo charakteristik, se

nazyva vy¢lenéni produkti. (18)

Segment trhu je vyclenén identifikaci ucastnik, ktefi se na trhu nachazeji, a je u nich
nejveétsi pravdépodobnost, ze budou mit zdjem o konkrétni nemovitou veéc a typ realitniho
produktu nebo sluzby, ktery poskytuje. Vyclenéni produkti zahrnuje jak nasi konkrétni

nemovitou véc, tak nemovité véci, které s ni mohou soutézit nebo ji nahradit. (18)

Z vyse uvedeného vyplyvd, Ze pfi analyzovani a vybéru nemovitosti pro konkrétni
ocenéni je podstatna analyza trhu, ktera se skladd ze segmentace trhu a vyclenéni produkti.
(18)

Charakteristiky konkrétni nemovité véci a jeji oblasti trhu, které jsou zkoumany

V procesu vyclenéni segmentu trhu, jsou nastinény Vv nasledujicich bodech:

1. Typ nemovité véci (rezidenéni, retail, primyslové).
2. Charakteristiky nemovité véci jako obsazeni, zdkaznickd zédkladna, kvalita

konstrukce, design a kvalita vybaveni.
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a. Obsazeni — jedna jednotka nebo vice jednotek.

b. Zakaznicka zakladna — nejpravdépodobnéjsi uzivatelé. Analyza dat
0 populaci, zaméstnani, pfijmech a aktivitdch. Pro rezidenc¢ni trh jsou
data rozc¢lenéna podle profilu nejpravdépodobnéjsiho majitele nemovité
véci nebo ndjemnika. Pro komercni trh, jsou data segmentovana podle
nejpravdépodobnéjSich uzivateld prostor. Pro retailovy trh je
zékaznicka zakladna reprezentovdna potencidlnimi najemci, ktefi
mohou byt pfitazeni. Pro kancelédisky trh, je zdkladna ptfedstavovana
jako potteba po prostorech, kterou vytvaii prosperujici firmy.

c. Kvalita konstrukce (typ budovy).

d. Design a kvalita vybaveni.

3. Oblast trhu — definovana geograficky nebo lokalné. Oblast trhu muze byt
lokalni, regiondlni, narodni nebo nadnarodni. Muze byt také celé mésto,
meéstska ¢ast nebo rurdlni. Mize korespondovat s uréitou ¢asti mésta nebo
sousedstvim mésta.

4. Dostupné substituty nemovité véci — stejné¢ poptdvané nemovité véci, které
mohou soutézit s nasi nemovitou véci v dané oblasti trhu.

5. Komplementarni nemovité véci — objekt nebo objekty urc¢itého typu, které jsou

komplementarni vuci posuzovanému objektu. (18)

Odhadce nebo osoba, kterd ocenéni provadi, by méla zahrnout v analyze trhu pouze
relevantni data. Ocenéni by mélo obsahovat analyzu trhu, diky které pak mohou byt
odhadnuty nejlepsi nemovité véci, které se piimo vztahuji k oceniovanému objektu. Kroky,
které jsou popsany vysSe, mohou vést k identifikaci nejlepsi skupiny nemovitych véci, které

mohou byt posléze vyuzity ve vSech tfech ptistupech k ocenovani.

8.2 MOZNY PROCES VYMEZENI/SEGMENTACE REALITNIHO
TRHU

V ramci trzniho ocenéni vyvstava otazka, CO je a co neni spravnd nemovitd véc
k srovnani s predmétnym objektem v ramci ocenovaciho procesu. Srovnavanou nemovitou
véci muze byt jiz prodany objekt, stale se prodavajici objekt nebo objekt jdouci teprve
K prodeji. Spravny vybér nemovitych véci vyzaduje znalosti konkrétniho trhu a znalost, jak se

tento konkrétni trh chova. Pteci jen dochazi k interakci mezi nakupujicim a prodéavajicim.
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A pravé tyto subjekty vytvaii trzni hodnotu. Dilezitym krokem k vybéru téch spravnych

objektl k porovnani je identifikace nebo vy¢lenéni trhu predmétné nemovité véci.

Clenéni trhu je soudasti analyzy realitniho trhu, ktera rozebere specificky trh na
jednotlivé segmenty. Odhadce poté vycleni objekty podle jejich charakteristik. Pro popis

riznych segmentd trhu se zavadi v zahraniéni praxi urCité pojmy, které jsou nasledujici:

e Pododdéleni;

e Sousedstvi/okoli;

e Konkurence pfedmétné nemovité véci, definovana podle toho, co by si jeden
potencionalni kupujici vybral;

e Podtrh pfedmétné nemovité veci;

e Celkovy trh pfedmétné nemovité véci. (19)

8.2.1 Pododdéleni

The Dictionary of Real Estate Appraisal definuje pododdéleni z anglického slova
subdivision nasledovné: ,,plocha, kterd byla rozdélena na casti nebo bloky s ulicemi,
otevienymi prostory a dalsim vybavenim, které odpovidad jeji rezidencni, komercni nebo
primyslové podstaté“. Nicméné, Clenéni na pododdéleni neni ndpomocné pro popisovani
trhii. Pododdéleni vétSinou obsahuji velmi podobné nemovité véci, hlavné ty nemovité véci,
které se nachazi ve stejné fazi. Toto mlze vysvétlovat, pro¢ specificka tfida nakupujicich
bude nakupovat ve specifické oblasti, kde maji nemovité véci specifické charakteristiky.
Nemovité véci ve stejné fadzi pododdéleni jsou vétSinou velmi podobné a je tedy
pravdépodobné, Ze se nachazi ve stejném trhu. Pododdil je ale velmi maly na to, aby dokazal

popsat trh. (19)

8.2.2 Sousedstvi/okoli

Sousedstvi je skupina komplementarné¢ vyuzit¢ piady neboli shodné seskupeni
obyvatel, budov nebo podnikd. Sousedstvi se zaméfuje na seskupovani, které se priklani
ke geografické lokaci. Hranice sousedstvi nebo okoli jsou vétsinou pii oceniovani zveli¢ovany.
Mize byt totiz pozadavek od klienta, aby vSechny porovnavané nemovité¢ véci byly ze
stejného sousedstvi. Pfilehlé okoli miiZze byt dobré pro bezprostiedni popis oblasti okolo
oceniovan¢ho objektu a definovani pozadavkll pro vybér porovnavanych objektl. Avsak
vyc€lenéni pouze sousedstvi neni velmi piinosné pro identifikaci a rozbor kompletniho trhu.

[19]
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8.2.3 Konkurence predmétné nemovité véci, definovana podle toho, co by si

jeden potencionalni kupujici vybral

V severoamerické praxi se v minulych letech zacaly formovat nové pohledy v oblasti
ocenovani nemovitych véci. Jeden z nich specifikuje tizkou ¢ast trhu, ktera je vyclenéna z trhu
celkového. To je provedeno na zakladé moznych potencialnich kupujicich, kteti by méli

zajem o nemovitost predmétnou i o jeji konkurenci. Tim ziskame urity segment trhu. (19)

8.2.4 Dilci trh predmétné nemovité véci

Obecn¢ muzeme dil¢i trh nebo ¢ast trhu definovat jako dil¢i skupinu celkového trhu,
ktera je vyclenéna na zaklad¢ n¢jakého definovaného rozdilu. Rozdily, podle kterych mizeme
podtrh ¢lenit, mohou obsahovat charakteristiky objektu jako velikost, stafi, pocet pokoju, typ
vyuziti nebo specifickou geografickou oblast nachéazejici se uvnitt specifického trhu. Dil¢i trh
pfedmétné nemovitosti je nejlépe definovan jako specificka kolekce nemovitosti
nachazejicich se v celkovém trhu pfedmétné nemovitosti, kterou by skupina potencialnich
kupujicich chtéla a méla moznost koupit stejné jako nemovitost predmétnou. Tato ¢ast trhu
neni tak Uzka jako podtrh jediného kupujiciho, protoze se v této Casti trhu nachazi urcité
prekryti mezi nemovitostmi, které by stejny, ale zaroven jiny nakupujici, byl schopen koupit.
Hlavni divodem, ktery ovliviiuje, jakou nemovitou véc muze kupujici koupit, je cenové
rozpéti. Jeho dolni a horni hranice je reprezentovana ¢astkou, kterou miize kupujici nejvyse
nebo nejméné zaplatit. Pokud se ceny nemovitych véci pohybuji v této ¢asti trhu v cenovém
rozpéti napiiklad od 2 000 000 K¢ do 6 000 000 K¢ a kupujici by zvazil koupi pouze
nemovité véci vrozpéti 3 000000 K¢ az 4000000 K¢ surcitymi specifiky lokace
a charakteristikami nemovité véci, tak toto cenové rozpéti mize zacit definovat ¢ast trhu
pfedmétné nemovitosti. Obrazek ¢. 10 ukazuje, Ze kazda nemovitd véc je ve skuteCnosti
nakupovana ¢i poptavana nékolika jednotlivymi nakupujicimi. To znamena, Ze trh pfedmétné
nemovité véci je tvofen nékolika individudlnimi kupci se stejnym nebo rozdilnym cenovym

rozpétim. Tito kupci tvofi mnozinu potencialni kupujicich. (19)
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Obr. ¢. 10 — Mnozina potencialnich kupujicich
Diléi trh pfedmétné nemovité véci byva vétSinou omezeny a ve vysledku v ném
nemusime najit mnoho objektd k porovnani. MiZeme se dostat do situace, kdy potiebujeme
K porovnani 3 az 6 nemovitych véci, a potom je velmi tézké dostat se az k takto Gzké Girovni
trhu. Pokud se budeme snazit trh az takto zuzit a specifikovat, mize to vyustit v nedostate¢ny

pocet spolehlivych a divéryhodnych moznosti. (19)

8.2.5 Celkovy trh pfedmétné nemovité véci

Jedna se o obecny trh, jehoZ je nemovitost soucéasti. V této oblasti stale vyvstava
otazka vybéru té nejlepsi metody pro vyc¢lenéni takto specifické ¢asti trhu. Jedna se vsak
0 zékladni krok k identifikaci oblasti, ve které¢ se nachdzi nemovitosti k porovnani. K tomuto
muzeme vyuzit takzvané modelovani trhu na zdkladné urcitych podminek. Na tyto podminky

poté muze byt trh testovan. K tomuto se da napiiklad vyuzit regresni analyzy. (19)

8.3 PROCES VYMEZENI/SEGMENTACE TRHU S BYDLENIM

Jak jiz bylo zminéno v pfedchozich kapitolach, proces analyzy realitniho trhu by mél
identifikovat geografické hranice realitniho trhu, které utvari Céast, ve které se nachazi

nemovitost, ktera je pfedmétem ocenéni. Spravné vyclenénd oblast poté piinasi piesnéjsi
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odhad nabidky a poptavky. V nasledujici podkapitole bude rozebrana existujici literatura,
ktera je dostupna k procesu vyc¢lenéni trhu a nastinén proces podle kterého by se mél odhadce

fidit. Protoze prave tento proces vyzdvihuje presny segment trhu.

8.3.1 Prehled literatury

K této problematice neni dostupna literatura nijak velkd. Ta, kterda se zabyva
vyc¢lenénim trhu s bydlenim, poskytuje nékolik definici rezidencni oblasti trhu. Nyni uvedu
par priklada:

e Definovand geograficka oblast, ve které pfedmétnd nemovitost soupeti
0 pozornost Ucastnik na trhu. (18)

e Realitni trh je skupina jednotlivcl a firem, ktefi jsou mezi sebou v kontaktu za
ucelem provadéni realitni transakci. (21)

e Oblast studie trhu zahrnuje konkurenéni nabidku a poptavku prostor, které jsou
podobné pfedmétné nemovitosti. Jedna se tedy o pfedmétny konkurenc¢ni trh
Z hlediska geografické oblasti, typu produktu a ceny. (22)

e Oblast trhu s bydlenim je geograficka oblast, ve které jsou vSechny obydli
mezi sebou navazany v substituci. Jinymi slovy jsou mezi sebou nemovitosti

konkurenti jako alternativy pro riizné uZivatele bydleni. (20)

Tyto definice vysvétluji, ze oblast trhu obsahuje nemovitost, které piimo soupeii
s nemovitosti pfedmétnou a déle tato oblast obsahuje potencialni uZivatele téchto nemovitosti.
Tyto definice vymezuji pouze jakysi teoreticky pohled, co je a neni geograficka oblast, ktera
vymezuje segment trhu. AvSak neposkytuji Zadnou techniku nebo metodu, jak pfistoupit

K procesu vymezeni segmentu trhu.

The Appraisal of Real Estate poskytuje jakysi koncept procedury, ktera je zalozena na

nasledujicich poznatcich:

o Setfeni zagina spfedmétnou nemovitosti a postupuje smérem vné.
Identifikujeme vSechny aktualni relevantni i potencialni vlivy, které mohou mit
dopad na hodnotu pfedmétné nemovitosti a jsou ve vztahu k jeji poloze.
Odhadce by mél zahrnout V jeho Setfeni vSechny vlivy, které trh naznacuje
a tyto vlivy maji dopad na hodnotu nemovité véci. (18)

e Hranice oblasti trhu pfedstavuji oblast, které mlize ovlivnit hodnotu pfedmétné

nemovitosti. Tyto hranice se mohou shodovat s pozorovatelnymi zménami ve
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vyuziti pady nebo s demografickymi a socioekonomickymi charakteristikami.
Fyzické vlastnosti jako typy konstrukci, tvary ulic, terén, vegetace a velikost
pozemkl pomahaji identifikovat oblasti vyuziti. Dopravni zily, ficni sit’ ¢i
zmény nadmotské vysky mohou byt také velmi podstatnymi identifikéatory

hranic. (18)

Nasledné kniha poskytuje text, ve kterém podava instrukce odhadci, jak pfistoupit

k vy¢lenéni Casti trhu na zakladé nasledujicich kroku:

1. Prozkoumaéani pfedmétné nemovitosti na zacatek procesu vyclenéni.

2. Prozkoumani fyzickych charakteristik oblasti. Identifikace bodt, ve kterych se
tyto charakteristiky méni.

3. Vykresleni pfedbéznych hranic na mapé pro spojeni bodi, kde se méni fyzické
charakteristiky.

4. Urceni, jak dobie ptredbézné hranice koresponduji s demografickymi daty.
Oblasti trhu castokrat koresponduji s mapou geografickych oblasti (ZIP kod,

data s¢itani lidu, rezidenéni ¢tvrti, méstské ¢asti). (18)

Dle mého nazoru tyto ¢tyfi kroky neposkytuji adekvétni proces, jak vymezit trh. Tyto
kroky zahrnuji pouze hrubé nastinéni toho, jak by mé¢l odhadce postupovat, ale nespecifikuji
zadné potieby nakupujicich, konkurence v podob¢ dalSich nemovitosti nebo dalsi vlivy na

urcity segment trhu.

Kniha Market Analysis for Valuation Appraisal ukazuje na vyuziti nékolika klicovych
faktorti v procesu vyclenéni trhu. Naptiklad pro vy¢lenéni trhu pro bytovy dim by se méla
analyza zaméfit na urceni hranic na zdklad¢é Casové vzdalenosti. Vzdalenosti do zaméstnani
a k obCanské vybavenosti (nakupni centra, $koly) jsou stejné dulezité jako umisténi
konkuren¢nich nemovitosti, které oslovuji stejnou skupinu nakupujicich, jako nemovitost
pfedmétnd. V této knize jsou predstaveny hlavni faktory pro vyclenéni trhu, ale neni

predstaven zadny uceleny proces vyc€lenéni trhu.

Nejptesnéjsi vyjadieni v literatuie o vyclenéni oblasti rezidencniho trhu zahrnuje

nasledujici faktory:

e C(Cestovni Cas zvelkych zaméstnani — identifikovanim hlavnich stfedisek
zameéstnanosti a utvorenim predpokladu, které se tykaji akceptovatelného casu

dojezdu, mize analyza definovat zadouci oblast trhu. (21) (22) (23)
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e Zatizeni pro hromadnou dopravu a napojeni na dalni¢ni tepny — dostupnost,
lehky pfistup, umisténi transportnich koridort a jejich prijezdnost v cestovnich
Spickach. (21) (22) (23)

e Existujici a pfedpokladané vzory vyvoje.

e Socioekonomické slozeni — piijem v oblasti, vék, charakteristika domacnosti
a dalsi demografické charakteristiky ovliviiuji volbu bydleni a umisténi. (21)
(22) (23)

e Fyzické bariéry — pfirodni znaky (feky) a clovékem vytvofené znaky (délnice,
zeleznice). (21) (22) (23)

e Samospravni ohrani¢eni — hranice samospravy mohou byt velmi vyznamné.

Dale mnozstvi $kol a slozeni domacnosti v dané samospravé. (21) (22) (23)

Vyse zminéné faktory pfedstavuji dileZité vedeni, jak se na tuto problematiku divat,
ale stale neposkytuji informace, jak tyto faktory pfesné vyuzit pro ucel konkrétniho vyc¢lenéni

segmentu trhu.

Celkov¢ tedy zahrani¢ni literatura poskytuje jakysi ndhled a teoretické poznatky, jak
K tomuto problému piistupovat, ale neposkytuje uceleny a systematické postup procesu.
Nejsou Kk dispozici zadné piiklady, ilustrace, procedury nebo techniky pro vyélenéni trhu.
Literatura pouze identifikuje faktory, které musime pii procesu vzit v potaz, ale neukazuje,

jak tyto faktory aplikovat.

V néasledujicich kapitolach budou probrany specifické faktory, které ovliviuji
geografickou oblast trhu pro reziden¢ni nemovitosti. A budou ptfedstaveny ilustrativni scénaie

spole¢né s pokyny Kk procesu vyclenéni oblasti/segmentu trhu.

8.3.2 Faktory ovliviiujici geografickou oblast trhu

Dtlezitym faktorem pro vyclenéni oblasti reziden¢niho trhu jsou domacnosti. At uz se
jedna o jednotlivce, rodiny nebo studenty. Kazd4d domacnost mé jiné naroky a jiné propojeni
s narokem na Cas dojezdu nebo na umisténi nemovitosti. Jde o propojeni vyuziti pozemku

s rezidencemi s pozemky vyuzitymi jinym zptsobem. (24)

Pozemky vyuZité jinym zplsobem jsou generatory poptavky po rezidencich a zahrnuji

pfi nejmensi nasledujici vyznamné uzivatele pozemki:

e Stiediska zameéstnanosti (kanceldfe, priimysl, retail, nemocnice, vzdélavani)

a zpusoby cestovani;
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e Nakupni stiediska;
e Reziden¢ni umisténi rodiny a pratel,;

e Zabava/rekreace/kulturni stiediska. (24)

Kromé¢ téchto propojeni mezi uzivateli pozemkl, se musime podivat 1 na
psychografické ¢lenéni a proménné, které také vstupuji do analyzy. Psychografické proménné
zahrnuji nasledujici:

e Zivotni styl domacnosti;

e Preference druhu jednotky uréené pro bydleni;

e Preference sousedstvi a Skolnich oblasti;

e Pristup ke zpisobu dopravy do zaméstnani, kvalita a moznosti dopravy;

e Pristup k plynulosti dopravy. (24)

Tyto faktory se nachazi na strané poptavky a ovliviiuji primarni a sekundarni

poptavku. (24)

Rezidencni nemovitosti nejsou fyzicky homogennim produktem. Muzeme u nich
vyclenit dva aspekty jejich heterogenity. Dana geograficka oblast miize obsahovat kombinaci
novych drahych byt a starSich doml obsahujicich byty v horsi kvalité. VSechny tyto bytové
jednotky jsou urCitym zpusobem substituty sobé navzijem. LiSi se vSak stupném
nahraditelnosti. To je odvislé od charakteristik celé¢ budovy tak konkrétniho bytu a miizeme se

setkat s pfimou konkurenci nebo s konkurenci, ktera ma nizsi vahu. (24)

Reziden¢ni nemovitosti mizou mit prostorové oddélené substituty. Napiiklad byty na
vychodni strané¢ mésta mohou byt substituty pro podobné jednotky na severni strané mésta.
Tento vztah bude pravdivy tehdy, pokud si obé geografické oblasti, ve kterych se nemovitosti

nachazeji, zachovaji stejné propojeni na faktory poptavky. (24)

8.3.3 Clenéni oblasti v okoli pfedmétné nemovitosti

Prostorovy vztah mezi centry zaméstndni a domdacnostmi je primarnim spojenim
s poptavkou. Sekundarnim spojenim s poptavkou je prostorovy vztah s ostatnimi uZivateli
pozemki, jak jiZ bylo zminéno vySe. Psychografické faktory, které byly uvedeny, maji vliv na

dulezitost a silu spojeni s poptavkou. (24)

Na zaklad¢ téchto poznatkl, kdy poptavka zavisi na riznych faktorech at’ uz ze strany

nemovité véci nebo ze strany domdacnosti, miizeme rozliSit dvé geografické oblasti, které
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musime pfi vyClenéni c¢asti trhu vzit v potaz. Jedna se o oblast, kde je nemovitost

obchodovana a oblast trhu nemovitosti. (24)

Oblast, kde je nemovitost obchodovana, zahrnuje bezprostiedni oblast, ve které
pfedmétna nemovitost soupefi s ostatnimi nemovitostmi o najemce/kupce. Jde tedy o oblast
pfiléhajici k pfedmétné nemovitosti a obsahujici jeji pfimou konkurenci. Jde o prostorove

ucelené objekty, které jsou ovlivitovany poptavkou po takovychto jednotkach. (24)

Oblast trhu nemovitosti je takova oblast, ze kter¢é muze piredmétnd nemovitost
ptitahovat potencialni kupce a ktera obsahuje nepfimo konkurujici nemovitosti. Jde

0 geografickou oblast ptilehlou k oblasti, kde je nemovitost obchodovana. (24)

Je pouze na uvazeni odhadce, jak tyto dvé oblasti vycleni. Provede tak na zakladé dat
ziskanych z prohlidky lokality, pfedmétné nemovitosti a nemovitosti, které mohou tvofit

ptimou konkurenci a poté vstupuji do procesu ocenéni. (24)

Nasledujici ilustrativni scéndie maji za kol poskytnout zaklady pro aplikaci vySe
zminénych konceptil vyclenéni trhu. Samoziejmé tento proces neni zavazny. Ke kazdé
nemovitosti se musi pfistupovat individudlné¢ a mohou nastat ptipady, kdy aplikace téchto
poznatkil nebude mozna. Avsak jde o néjaky zéklad, podle kterého mtze odhadce k problému
pristupovat a tim ziskat lepsi data a informace, které¢ potom povedou k presnéjSimu odhadu

trzni hodnoty oceflované nemovitosti.

8.3.4 Tlustrativni scénare

V néasledujici podkapitole budou ukazany tfi scéndfe a k nim mozny zpusob, jak

postupovat pii identifikaci segmentu trhu.
Piipad 1:

Nejjednodussi situace pro vyclenéni konkrétni oblasti trhu muize byt nésledujici.
Mame predmétnou nemovitost (N) a nékolik podobnych nemovitosti v jejim okoli, které se
nachazi v blizkosti stiediska zaméstnanosti (Z). V blizkosti se nenachazi zadné dalsi faktory,
ktery by ovliviiovali poptavku po daném druhu nemovité véci. V tomto pfipad¢ jsou hranice
oblasti obchodovani nemovitosti (OOB) a trhu nemovitosti (OBN) pomérné jednoznacné. Jak

takové hranice miizeme naznacit je znazornéno na obrazku cislo 11. (24)
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Oblasttrhl = sesssssmssm=

N = Predmétna nemovitost

Z = Uzel/stredisko zamsstananosti

S = Primy KonKkurenti (nemovitosti k

porovnani)

NS = Nepiimi konkurenti (horsi

vzorky k porovnani)

Obr. ¢. 11 — Pripad 111 (24)
Primarni spojeni s poptavkou vychazi z uzlu zaméstnanosti. Primérni nabidka vychazi

Z nemovitosti, které predstavuji pfimou konkurenci a substituty pro nemovitost predmétnou.
Sekundarni nabidka vychazi z nepfimé konkurence. V tomto piipad¢ jsou obé& oblasti trhu
totozné. Oblast, ve které je nemovitost obchodovana, i oblast trhu sdileji svoje hranice. Tyto
hranice zahrnuji hlavni generator poptavky, a to uzel zaméstnanosti. V tomto piipadé¢ je tedy
ziejmé, odkud by data pro dalsi analyzu a ocenéni méla vychéazet. V této oblasti se budou

nachazet podobné druhy domacnosti, které budou vytvaret poptdvku po konkrétnim druhu

bydleni a tim padem udavat jeho hodnotu a druh. (24)

Modifikace prvniho ptipadu miize byt jesté takova, kdy je generator poptavky tvoren
naptiklad velkym technologickym parkem. Na jedné stran€ se nachdzi oblast, ve které je
situovana piedmétnd nemovitost. V oblasti se nachdzi nova vystavba a celé oblast je pomérné
moderni. Na druhé strané od stfediska se nachédzi starS$i sousedstvi, které se li§i svym
demografickym slozenim a dalSimi faktory, které ovliviiuji poptavku. V tomto piipadé¢ bude
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obchodni oblast obsahovat pouze nemovitosti, které maji primarni spojeni s poptavkou.
Ostatni objekty nebudou v této oblasti zahrnuty z divodl umisténi, véku, technického stavu
a urovné sousedstvi. Tady miizeme pozorovat, Ze i kdyz se naptiklad dva stejné byty nachéazi
v riznych oblastech, které¢ se od sebe lisi pravé faktory, které ovlivituji poptavku a urcuji
chovani domacnosti, nejsou tyto byty vhodnymi kandidaty na vzajemné porovnani. Jejich
hodnota je utvafena poptavkou a ta se na zaklad¢ rozdili v charakteristikach okoli 1isi. Jak by
mélo vypadat ohraniCeni oblasti trhu, ze kterého by odhadce mél vybirat nemovitosti, které

vstupuji do procesu porovnani, mizeme pozorovat na obrazku Cislo 12. (24)

Hranice oblasti =
Oblasttrhu iy N R RN RNERNERNN N

Oblast prodeje —

N = Piedmétna nemovitost

Z = Uzel/stredisko zameéstanosti

S = Piimy KonKkurenti (nemovitosti k
porovnani)

NS = Nepiimi konkurenti (horsi
vzorky k porovnani)

Obr. ¢. 12 — Pripad 1/2 (24)
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Pripad 2:

Tento piipad vyobrazuje vice realistiCtéjsi scénai. Zahrnuje dva generatory poptavky
a n¢kolik rozdilnych rezidencnich objekti nebo seskupeni. Pocatecnim piedpokladem je, ze
V tomto pfipadé jsou vSechna sousedstvi podobnd a maji i podobné psychografické faktory.

Také existuje predpoklad, Ze neexistuji zadné fyzické hranice mezi Ctvrtémi. (24)

Hlavni poptavku vytvafi stfedisko zaméstnanosti a velké rekreacni stredisko.
V blizkosti pfedmétné nemovitosti se nachazi jeji piima konkurence. Ta tvoii primarni
nabidku. Ve vétsi vzdalenosti se nachazi dalsi podobné objekty, které uz vsak nejsou v oblasti
prodeje/obchodovani. Ty tvofi sekundarni nabidku. DalSi objekty jsou také piimymi

konkurenty, avsak nesdili hlavni faktory s nemovitosti pitedmétnou. (24)

Objekty NS nejsou piimou konkurenci. MliZe se jednat o objekty, které jsou lepsi nebo
hor$i nez nemovitost predmétna. Dopad takovychto objektli na pfedmétnou nemovitost a na
oblast obchodovani a trhu mize byt rizny. Od velkého po maly az po neexistujici. Pokud se
napiiklad pfedmétnd nemovitost pohybuje ve stiedni skupiné na zdkladé najmda, objekt, ktery
vliv. Ale pokud je stav objektl leps$i, nachazi se v nové zastavbé a najmy jsou stejné, jako
U nemovitosti predmétné, tak to miize mit velky vliv na pfedmétnou nemovitost. Tato analyza
je zavisla na odhadci a na jeho nejlepSim uvézeni, kdy musi prozkoumat vztahy na trhu

a zjistit, jak se nemovitosti navzajem ovliviuji. (24)

Naznaceni této situace miizeme pozorovat na obrazku ¢islo 13.
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Hranice oblasti =

Oblasttrhl — ecccsssmssma=

Oblast prodeje —

N = Piredmétna nemovitost

Z = Uzel/stiedisko zaméstnanosti

S = Piim4 konKkurence s vice podobnymi faktory jako N

S* = Piim4 konkurence s jednim podobnym faktorem jako N

S§** = Nepiim4 konkurence bez podobnych faktorii

NS = Dalsi neprimi konkurenti (hor$i nebo lepsi objekty)
Obr. ¢. 13 — Pripad 2 (24)

Oblast prodeje nemovitosti je vztazena na objekty, které sdileji stejné napojeni na
poptavku Z. Oblast trhu/segment predmétné nemovitosti je tvotfen shluky S1; S2 a S*1; S*2;
S*3; NS1. VSechny tyto objekty jsou zavislé na stejném zdroji poptavky a tim je zdroj
zamé&stnani Z. Hlavni segment pfedmétné nemovitosti je tedy tvofen shlukem S1 a S2. Ale
I dal§i nemovitosti mohou byt pouziti pro definovani oblasti trhu nemovitosti, jelikoz sdileji
stejny zdroj poptavky. Oblast trhu tedy obsahuje hlavni generatory poptavky, které jsou

dulezité pro pfedmétnou nemovitost. (24)

Pokud chceme identifikovat oblast trhu napiiklad pro objekt S**5, tak na zakladé vyse
piednesené logiky by oblast trhu této nemovitosti obsahovala shluky S**; S* a NS. Protoze

sdileji dva stejné generatory poptavky, ato R a Z. (24)

Na zaklad¢ vySe uvedenych poznatki muizeme nastinit postup, kterého by se mél
odhadce drzet pii procesu segmentace/vyclenéni Casti trhu predmétné nemovitosti. M¢l by se
drzet nasledujicich zasad pro urCeni oblasti prodeje nemovitosti, ze které vybere piimé

konkurenty, a oblasti trhu nemovitosti, tedy jejiho segmentu na trhu, ktera potencialné
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zahrnuje nemovité véci vhodné pro vstup do vSech tii zplsobl ocenéni. Zasady jsou
nasledujici:

e Pro urceni oblasti prodeje neboli oblasti obchodovani by mél odhadce seskupit
dohromady nemovitosti, které maji stejny primarni generator poptavky a tvori
stejnou nabidku pro potencialni kupce. Jedna se o jednotnou uniformni oblast,
tésn¢ piiléhajici k pfedmétné nemovitosti. (24)

e Oblast trhu vznika seskupenim nemovitosti, které jsou napojeny na stejny zdroj
poptavky, jako nemovitost pfedmétnd. Jednd se o pfimé konkurenty predmétné
nemovitosti. Tyto nemovitosti by se mély nachazet v podobnych oblastech,
které¢ sdili stejné faktory a charakteristiky. Tyto oblasti se mohou nachazet na
kilometry daleko, ale stile sdilet stejné¢ podminky pro tvorbu hodnoty
predmétné nemovitosti. Proto by mél odhadce pfi procesu ocenéni vyhledat
takové oblasti, ktery sdili stejny zdroj poptavky, ty potom vyhodnotit na
zaklade svého nejlepsiho uvazeni a poté vybrat nemovité véci na zakladé jejich

charakteristik. (24)

Zavérem této kapitoly bych rad zminil, ze dostupna literatura k této problematice
neobsahuje zadny uceleny postup, kterého by se mél odhadce drzet. Na zdkladné vSech
zjisténych poznatkill, jsem vyobrazil mozné ptipady a teoreticky postup, kterého se odhadce
muze drzet pifi identifikaci nemovitosti. Spravné vyclenéni trhu vede dle mého ndzoru
k lepsimu odhadu trzi hodnoty. Realné vyobrazeni trhu je velmi dilezité a odhadce by se mél
zamgéfit primarné na to, kdo nemovité véci kupuje, a ¢im je tvofena poptavka v oblasti. AZ po
této analyze by mél pfistoupit k hodnoceni nemovité véci jako takové. Tedy k jejimu

konstrukénimu fe$eni a strukturalnim charakteristikam.

8.4 PROLINANI SEGMENTU A JEJICH URCENI

Jak jiz bylo v praci zminéno, mizeme fici, ze realitni trh je slozen z nakupujicich
a prodavajicich ur€ité nemovité véci a penézni transakce, kterd mezi nimi probchne. Tato
definice, kterd je dle mého nazoru velmi vystiznd, poukazuje na to, Ze se trh nesklada pouze
z cihel a tvarnic, ale spiSe z nakupujicich a prodavajicich. Z toho plyne, Ze trh neni skutecné
definovan geografickou lokaci, ale spiSe nemovitymi vécmi, ktery by urcitéd sorta lidi koupila.
Cely tento koncept je tedy postaven na tom, ze trhy jsou vice o lidech nez o budovach. Je
dilezité tedy pfemyslet nad tim, kdo bude nemovité véci kupovat a jaké tyto nemovité véci

budou na zaklad€ jejich charakteristik a lokace. Na obrazku ¢. 10 je zndzornéna vaha, podle
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které by se mohlo postupovat pii identifikaci. Za¢iname u toho, kdo bude kupovat, poté co

a kde, a az jako posledni vy¢lenime geografické hranice.

Geografické

hranice

Obr. ¢. 14 — Postup identifikace (19)

Celkovy trh zahrnuje mnozinu nemovitosti, které splnuji dvé zakladni podminky:

1. Specificka mnozina potencialnich kupct koupi tyto nemovité véci.
2. Vztah mezi hodnotami nemovitosti, které maji tendenci odpovidat modelu

jednotného trhu.

Pokud jsou obé podminky splnény, pak je nemovitd véc soucasti specifického trhu.
Prvni podminka znamena, Ze stejnda mnozina potencialnich kupci ma schopnost tyto
nemovitosti koupit, a to na zaklad¢ jejich cenového rozpéti, jak bylo vyobrazeno na obrazku
¢. 9. Z toho plyne, Ze nemovitosti, které¢ by tato mnozina kupcii nekoupila, se nachézi v jiné
¢asti trhu. Druha podminka znamena, Ze stejné charakteristiky nebo znaky nemovitosti maji
vztah K jejich hodnoté a kazdy znak ma podobny dopad z jedné nemovitosti na druhou. Tyto
znaky se daji méfit koeficienty. VSechny nemovité véci musi rozumné zapadat do stejného
modelu trhu. Pokud tyto podminky spliuji, potom muzeme fici, Ze patii do stejného

celkového trhu, a miiZzeme z nich vybirat nemovité véci k porovnani. (19)

Model trhu je matematicka reprezentace toho, jak se trh chova. VétSinou se pfifazuje
koeficient ke kazdé proménné. V tomto ptipadé jsou proménné znaky nemovitosti. Smyslem
modelu je predpovidat hodnotu na zékladé proménnych. Jak jiz bylo zminéno vyse, vSechny
nemovité véci musi rozumné zapadat do stejného modelu trhu, abychom mohli fici, Ze patii

do stejného celkového trhu. (19)

Nyni uvedu ptiklad, ktery jsem Cerpal v zahrani¢ni literatufe a myslim, Ze by mohl byt
aplikovatelny 1 v naSich pomérech. Model trhu si miiZzeme upravovat dle naSich potieb

S jinymi prom&nnymi a hodnotami. Naptiklad predpokladejme, Ze je model trhu nésledujici:
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Hodnota = (JC *VP) + (JC * PP) + (JC * PS) + (—]JC % S)

kde:

JC Jjednotkova cena prislusného znaku
VP vymeéra pozemku

PP podlahova plocha

PS parkovaci stani

S stari nemovitosti

Nyni budou do vzorce pfifazeny jednotkové ceny. Ty jsou uvadény orientacné
a nejsou vazany na zadnou konkrétni lokalitu. Jde pouze o vyobrazeni principu modelovani
trhu a jeho moznou aplikovatelnost. V realit¢ by jednotkové ceny méli vychazet z analyzy
trhu nebo dostupnych zdrojii znalce ¢i odhadce. Pokud si pfedstavime nemovitou véc, kterd
ma pozemek o velikosti 200 m?, podlahovou plochu o velikosti 80 m?, 2 parkovaci stani a je

20 let stard, tak jeji hodnota by mohla vypadat nasledovné:

3860 000 = (3500 * 200) + (40 000 * 80) + (80000 * 2) + (—10 000 * 20)

Takto vypada nemovitost A. Ted’ uvazujme, Ze na druhé strané mésta se nachazi
nemovitost B. Nemovitost A se nachazi v blizkosti primyslové zény a oproti tomu se
nemovitost B nachazi blizko technologického parku. Obé nemovité véci jsou navzajem

fyzicky podobné a maji podobné charakteristiky. (19)

Nicméné, pokud se podivdme na typ kupcl, kteti nakupuji nemovitosti blizko
technologickych parkdl, tak se vyrazné li§§i od typu téch, kteti by kupovali nemovité véci
blizko primyslové zony. Nové moderni oblasti se vétSinou vybiraji mladi lidé s vySSim
vzdélanim a mohou za nabizenou nemovitost dat vice penéz. Oproti tomu lidé, ktefi mohou
kupovat nemovité véci blizko primyslovych zén, jsou vétSinou zaméstnanci v pramyslu.
Tady mizeme vidét rozdil, ze i kdyz jsou dvé nemovité veéci navzajem skoro identické, tak
jsou zéroven velmi rozdilné, pokud se na né divam z pohledu urcité nabidky a poptavky, ktera

je tvofena pravé mnozinou nakupujicich jedinci. (19)
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Model pro nemovitost B je podobny ale zaroven jiny. Charakteristiky nemovitosti jsou
stejné, ale jejich cena se 1isi. To naznacuje, Ze se nemovitost B nachédzi v jiném segmentu

trhu. Model pro tuto nemovitost by mohl vypadat nasledovné:

4180 000 = (3000 = 200) + (45 000 * 80) + (90 000 * 2) + (—10 000 * 20)

Na zaklad¢ téchto poznatkli by neméla byt nemovitost B pouzita pro porovnani
s nemovitosti A. Samoziejmé toto plati 1 opacné. Jak jiz bylo zminéno, divodem je to, ze
mnozina potencidlni nakupujicich nenakupuje ve dvou rozdilnych trzich zaroven. Je tedy
velmi dulezité zvazovat umisténi nemovitosti jako nezavislou proménnou. Jeji posouzeni by

pak mélo zacinat otazkou ,, kdo “ a ne ,,kde*. (19)

V tomto ptipade se tedy jedna o to, Ze tyto dvé nemovitosti se nenachazi ve stejném
segmentu trhu, 1 kdyz vykazuji stejné charakteristiky. LiSi se mnozinou potencidlni
nakupujicich, protoze tyto mnoziny se od sebe lisi tim, kde si nemovité véci vybiraji. To ma

za nasledek rozdilnou cenu nemovitych véci pii stejnych znacich. (19)

V ramci modelovani trhu mizeme prozkoumat regresni analyzu. Ta by mohla slouzit
jako test pro identifikaci nemovitosti, které se nenachazeji ve stejném trhu. Jde o urcitou
formu modelovani segmentu trhu. Regresni analyza ndm umoziluje v rychlosti provést
analyzu velkého mnozstvi nabizenych nemovitosti na trhu. V zahrani¢i jsou si odhadci
védomi toho, Ze je regresni analyza velmi pfinosnym nastrojem pro utvareni ndzoru na danou
hodnotu a formovani trend hodnot v Case. Analyza mliZe byt vyuZita i pro vyclenéni Casti

trhu tedy naseho potfebného segmentu. (19)

Z vySe uvedeného vyplyva, Ze celkovy trh predmétné nemovitosti se 1isi podle toho,
jaka mnozina potencialnich kupct se v ném nachazi. Ale je potfeba si zodpoveédeét otazku, jak
mohou nemovité véci tvofit jednotny model trhu, jestlize je celkovy trh ovliviiovan nékolika
riiznymi mnozinami nakupujicich s rozdilnym cenovym rozptylem. Zde narazime na to, ze si
odhadce ftekne, Ze vSechny nemovitosti Kk porovnani by mély pochazet ze sousedstvi

predmétné nemovitosti nebo by se mély vyskytovat v podtrhu predmétné nemovitosti. (19)

Nicméné podtrhy se prolinaji a nelze je tak jednoduse od sebe oddélit. Vztah mezi
nimi mize byt vysvétlen pomoci urcitého principu prolindni jednotlivych segmentl nebo ¢asti

celkového trhu. (19)
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Neni podminkou, ze kvalitni nemovitosti k porovnani se musi nachdzet jen Vv blizkosti
pfedmétné nemovitosti nebo v jejim sousedstvi ¢i meéstské ctvrti. Abychom si urcitym
zpusobem ovéfili tuto uvahu, feknéme, ze rozptyl hodnot na trhu je vrozmezi od
3000000 K¢ do 5000000 K¢ a mé& mnoho mnozin pro rtuzné druhy predmétnych
nemovitosti. V rozmezi od 3 000 000 K¢ do 5000 000 K¢ se totiz nachazi mnoho mnozin
potencidlnich kupci s riznym cenovym rozptylem. Jeden kupujici mize mit cenovy rozptyl
od 3500000 K¢ do 4 000 000 K¢, a naopak dal$i kupujici mize mit cenovy rozptyl od
4 500 000 K¢ do 5000 000 K¢. Pravé tyto cenové rozptyly a rtizné mnoziny nakupujicich

vytvofii rozdilné podtrhy v trhu celkovém. Tento princip je vyobrazen na obrazku ¢. 11. (19)
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Cenoveé rozmezi Mohou koupit Nemovité véci Casti trhu
kupujicich A B C D E

3 mil. K¢ - 3.4 mil K¢ *
" L .'; )
3.1 mil. K¢ - 3.5 mil K¢
3.2 mil K¢ - 3.6 mil K¢
3.3 mil K¢ - 3.7 mil K¢
3.4 mil K¢ - 3.8 mil K¢

\ 14

Nemovitost A
3.2 mil K¢

Nemovitost B
3.4 mil K¢

Prolinani segmenti

Nemovitost C
3.6 mil. K¢
3.5mil Ké-3.9milKe
3.6 mil K¢ - 4 mil K¢
Nemovitost D
3.7mil K¢ - 4.1 mil K¢ 3.8 mil K¢
38mil Ké-42milKe

3.9 mil K¢ - 4.3 mil K¢

} ] || 4miKe
4 mil K& - 4.4 mil K& »

Obr. ¢. 15 — Prolinani segmentit trhu (19)
Ve vySe uvedeném schématu miizeme pozorovat cenové rozptyly pro kazdého
potencionalniho kupce. Tyto rozptyly jsou hypotetické. Sipky zna¢i nemovité véci, které si

kazdy nekupujici mize koupit na zakladé jejich cenového rozpéti.



Kazdad nemovitd véc na obrazku ma svij segment nebo podtrh a vSechny tyto
podmnoziny jsou soucasti celkového trhu. Jednotlivé mnoziny se prolinaji na zékladé
cenovych rozptyli nakupujicich. To je naznaceno Carami oznaCenymi od pismene A do
pismene E. Tyto jednotlivé stupné potom utvareji, jak jiz bylo zminéno, celkovy trh. Obrazek
také naznacuje, ze kazdd nemovitost je zaroven ovliviiovana dalS§imi segmenty trhu.
Vsimnéme si ¢isel 1-3 u Casti trhu. Tyto Cisla identifikuji, Ze v téchto ptipadech 3 rtzné

podtrhy ovliviuji ty samé nemovitosti v ten samy cas. (19)

Tento princip prolinajicich se segmentii znaci, ze kazda jednotlivd nemovitost je
soucasné obchodovéana na nékolika dil¢ich trzich. Jde o ovlivnéni konkuren¢nimi trznimi
silami, které maji za nésledek soudrznost chovani celého trhu na zakladé trznich principt. To

zabranuje, aby byl majetek pod cenou nebo naopak. (19)

Prolindni jednotlivych dil¢ich trhii vysvétluje, pro¢ jsou nemovité véci navzijem
ocenovany a také proc¢ jejich jednotlivé vlastnosti maji tendenci ovliviiovat jejich celkovou
hodnotu. To znamena, ze nemovitosti, které jsou sou¢asti jednoho trhu, maji tendenci vytvaret
jednotny trzni model. Princip prolinani segmenti vysvétluje, pro¢ jakakoliv nemovitost
k porovnani, ktera je soucasti stejného celkového trhu jako nemovitost predmétna, ma

potencial byt dobrym srovnanim vedoucim k vérohodnému nazoru. (19)

Jednotliva cenova rozmezi, ve kterych se lidé pohybuji, vSak nejsou kontinualni. To
znamend, ze se najdou nékteré nemovitosti, které potencialni kupci nezvazi. To muze byt

napiiklad zpusobeno faktory umisténi nemovitosti. (19)

Nicmén¢ se mizeme setkat i s méné zietelnymi divody pro¢ nakupujici nemovitost
nevezme Vv tvahu. Muze se jednat o fyzické vlastnosti nemovitosti jako je veék, velikost,
mnozstvi pokojt, velikost pozemku atd. Z toho vyplyva, Ze na nemovitost bychom se neméli
divat jako na véc nachazejici se uvniti trhu, ale spiSe jako soucast trhu. A jeho hranice
bychom si méli stanovit podle toho, jestli je nemovitost akceptovana ke koupi na zakladé

parametrl nakupujiciho. (19)

Obvykle ma skupina kupujicich na nemovitost podobné pozadavky. Tyto pozadavky
poté utvaii trh a definuji jeho chovani. Naptiklad pfedpokladejme, Ze se v oblasti nachazi 40
let staré cihlové domy, vedle nich 25 let fadové domy dvougenera¢niho stylu a mezi nimi
nové moderni 5 let staré rodinné domy. I kdyz spolu tyto tii oddily sousedi, maji mnoho

spolecnych ulic a splyvaji do sebe, tak piedstavuji 3 rozdilné ¢asti trhu. Na zaklad¢ vyse
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uvedenych poznatk by tedy nebylo vhodné pouzit nemovitosti z jedné oblasti pro oblast

druhou, i kdyz se prakticky nachdzi na stejném misté a jsou si velmi podobné.

Trhy se chovaji dynamicky. Neustdle se méni chovani riznych mnozin potencialnich
kupujicich, coz ma za nasledek zménu cen nemovitych véci. Tyto zmény jsou ovliviiovany
¢tyfmi faktory hodnoty, které jsou nasledujici:

e Socialni;
e FEkonomické;

e Enviromentalni;

e Vladni. (2)

Cely vySe zminény proces poskytuje dle mého nézoru jakysi novy pohled ¢i ptistup,
jak by mél odhadce pfistupovat k ocenéni. Jde o pochopeni fungovani trhu a jeho naleZitosti.
Na zékladé téchto znalosti mize poté odhadce trh 1épe segmentovat a mit lepsi rozhodovaci

schopnost pfi vybérii nemovitosti k porovnani.

Trh je specificka kolekce nemovitych véci a musime pochopit, Ze ne vzdy spolu stejné
nemovitosti souvisi. Ve skutecnosti miizou byt od sebe nemovitosti na kilometry daleko nebo
byt riizné roztrouSeny a zaroven patfit do stejné ¢asti trhu a tim byt navzijem dobie
porovnatelné. Postup vyc¢lenéni jednotlivych ¢asti trh je jakousi zédkladni analyzou, kterd vede

k identifikaci spravnych nemovitych véci k porovnani a je dulezité, aby nebyl prehlizen.

73



9 DOPORUCENY POSTUP PRO ZNALCE CI ODHADCE

V ramci vyse uvedenych metod a postupti se pokusim uvést kroky, kterych by se mohl

odhadce ¢i znalec drzet pii segmentaci trhu v naSich podminkach.

Je ziejmé, ze pii sestavovani odhadu se nemlzeme divat jen na stavebni
charakteristiky nemovité véci. Musime vyobrazit trh, tedy jeho ucastniky, jak se chovaji a co
chtéji. Dale také zohlednit nabidku a poptavku na trhu. Tim ziskdme urcity obraz o tom, jak
konkrétni segment trhu vypada a na zaklad¢ toho dojdeme k pfesnéjSim odhadim trzni

hodnoty.
Pii procesu segmentace trhu se odhadce ¢i znalec mize drzet nasledujicich bodi:

e Urceni nejpravdépodobnéjsich uZivatelii nemovitosti a kupcu
Na zakladé demografickych dat, to znamend dat napiiklad z Ceského
statistického uradu, mize odhadce urcit demografické slozeni. Na jeho zaklad¢
potom vyhodnoti, jaka skupina lidi se v oblasti nachazi, coz je prvni krok
k segmentaci trhu.
Dale mlze zjistit ekonomickou aktivitu v oblasti. Pocet ekonomicky aktivnich
lidi, nezaméstnanost, pfijmy a vydaje domécnosti. VSechna tato data poskytuji
obraz o konkrétnim segmentu trhu. Na zéklad¢ téchto dat mtizeme vyhodnotit
stav oblasti a posléze na zakladé podobnosti s jinymi oblastmi seskupit oblasti
S podobnymi podminkami a tim ziskat podobné ¢asti trhu.

e Hlavni generator poptavky
Dalsi podminkou pro seskupeni a urceni segmentu trhu by mohl byt hlavni
generator poptavky. Poptavka po obydlich v dané oblasti mize byt tvofena
riznymi generatory. MiZze se jednat napiiklad o specifické stiedisko
zaméstnanosti, specifickou lokaci, centrum kultury atd. Na zakladé
diferenciace, co generuje hlavni poptavku oblasti, mizeme rozlisit, jak
specifickou mnozinu kupujicich, tak 1 novou potencialni vystavbu. Tento bod
jde ruku v ruce s bodem prvnim.
Opét na zakladé zjisténych dat a ureni podobnych lokalit mizeme seskupit
stejné oblasti a tim segmentovat trh zase o néco vice. Krok po kroku se tak

dostavat k uz§imu segmentu trhu.
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Cenovy rozptyl v oblasti

Na zakladé inzerce ¢i dostupnosti dat z realitnich kancelafi zjistime, v jakych
cenovych rozmezich se pohybuje poptavka po daném druhu nemovité véci.
Z téchto dat miize odhadce ¢i znalec odvodit, v jakém cenovém rozptylu se
muze pohybovat pfi ocenéni, protoze odrazi hodnoty vytvofené na trhu.
V tomto cenovém rozptylu by mél potom vybirat K porovnani nemovité véci,
které se nachazi v oblasti, které byla nadefinovana v predchozich dvou bodech.
Nejvyssi a nejlepSi vyuziti

Dale by se mél odhadce prozkoumat a definovat pravy ti¢el nemovité véci. Ten
mize byt definovan lokalitou nebo chovanim obyvatel v oblasti. Ne vzdy muze
byt nemovitost vyuzivana tak, jak se na prvni pohled jevi.

Vytvoreni segmentu

Na zékladé vyse uvedenych bodit mizeme vytvofit konkrétni segment trhu. Na
zéakladé specifik tohoto segmentu potom vybirat nemovité véci, které vstupuji
do procesu ocenéni. Tim ziskdme nemovité véci, které jsou si sobé opravdu
podobné a to nejenom na zaklade¢ stavebnich charakteristik. Odhadce ¢i znalec

muze timto postup vyobrazit trh a tim ziskat pfesnéjsi odhad trzni hodnoty.
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10 ZAVER

Zpracovani tohoto tématu bylo velmi naro¢né a vyzadovalo hodné hodin studia
zahrani¢ni literatury a odbornych ¢lankt. Jedna se o vysoce slozitou problematiku, kterd ani
V zahrani¢i neni zdsadn¢ vymezena. Proto bylo velmi slozité najit takové materidly, které by

poskytovali aspon urcity nahled na tuto oblast.

Nejprve jsou V praci rozebrany zéaklady realitni ekonomiky a poté jednotlivé hlavni
segmenty na realitnim trhu. Vzdy je u nich rozebrana nabidka a poptavka, tak aby byly vidét
souvislosti a jednotlivé faktory, které nabidku a poptavku ovliviiuji. Tyto poznatky jsou

zahrnuty v kapitolach 2, 3,4 a 5.

V kapitole 6 jsou rozebrany rizné metody, kterymi se da trh segmentovat. Jednd se
0 pomérné narocné statistické metody a vyzkumy. Pro aplikaci téchto metod je zapotiebi
rozsahly vyzkum, ktery by tyto metody aplikoval na tuzemsky trh. VyuZiti téchto metod
v praxi by dle mého nazoru bylo velmi pifinosné a lépe by specifikovalo realitni trh v Ceské

republice.

V nasledujicich kapitolach je rozebrana analyza trhu, ktera byla dostupné v zahrani¢ni
literatufe. Jde o Sest kroku, které by mél odhadce ¢i znalec dodrzet, aby ziskal co nejlepsi
a neptesnéj$i data, ktera potom vstupuji do vSech tii piistupii ocenéni. Dale je prezentovan
urcity postup, jakym by mél znalec ¢i odhadce trh vyclenit. Jde o to, ze nemovité véci se
mohou nachazet kilometry od sebe a stale sdilet stejny homogenni podtrh. Tento podtrh
vznikd na zakladé riiznych charakteristik a faktorti, které jsou v praci rozebrany. Hlavnim

faktorem je primarni zdroj poptavky, ktera je vytvarena naptiklad stfediskem zaméstnanosti.

Déle je rozebrano prolinani jednotlivych segmentli trhu a urceni hlavni podstaty
problému. Odhadce ¢i znalec by mél primarné urcit, kdo by mél nemovitou véc vyuzivat
aproC, a podle toho vyclenit jeji geografické hranice a segmenty trhu. Tim se zaruci, Ze
nemovita véc dosdhne svého nejvyssiho a nejlepSiho vyuziti. Jde tedy o to identifikovat
hlavné zdroje primarni poptdvky a nemovité véci, které jsou na ni napojeny.
Z demografickych dat potom urcit, kdo by potencidlni nemovitost vyuzival a koupil. Na
zéklad¢ téchto poznatkli miizeme poté vyclenit segmenty, které jsou homogenni, a tim ziskat
presnéjsi data, kterd vstupuji do vSech tii pfistupl ocenéni.

Cilem diplomové prace bylo nasledujici: ,, Cilem prace je navrzeni postupu znalce ¢i
odhadce, ktery povede k identifikaci a analyze cilového segmentu ocenované nemovitosti. “.
Tento cil je naplnén v kapitolach 7 a 8. Tyto kapitoly ukazuji novy pohled na realitni trh,
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ktery v Ceské republice neni viibec aplikovan, ani o ném nemluvi z4dné tuzemské publikace.
Jde tedy o zcela novou véc, ktera by mohla vnést moderni postupy a metodiky do procesu

ocenéni. Tim by ocenéni ziskalo pfesnéjsi vystupy a odhady cen by 1épe odrazely realitni trh.

Zpracovani diplomové prace bylo velmi narocné, jelikoZz dand problematika neni
V tuzemsku prezentovana. Proto je i celd prace zpracovana formou teoretické reSerSe.
Aplikace téchto poznatkl by vyzadovala zkusené odborniky, kteti maji dobry rozhled po

realitnim trhu.
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