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Izvlecek

Metoda preostanka vrednosti oziroma donosa spada na podrocju nepremi¢nin med zahtevnej$e metode
problem so kakovostni vhodni podatki. Nekriticna uporaba vhodnih podatkov pri oceni vrednosti
lahko privede do popolnoma napacne ocene. Zato je namen magistrske naloge podrobno analizirati
metodo preostanka, in sicer kot metodo preostanka vrednosti in kot metodo preostanka donosa. Cilj
raziskave je preveriti uporabnost metode preostanka za oceno uspes$nosti investiranja nepremicnine v
Republiki Sloveniji. Postavljena je naslednja temeljna hipoteza: Metoda preostanka je bolj uporabna
na podroCju presoje nalozb v nepremicnine kot na podro¢ju vrednotenja nepremi¢nin. Raziskovalna
vpraSanja, povezana s to hipotezo, so: (a) Kako povecati uporabnost metode preostanka? (b) Kako
izboljsati koli¢ino (popolnost zajema) in kakovost podatkov za poveCanje zanesljivosti ocene na
podlagi metode preostanka? (c) Katere informacijske podlage bi potrebovali za izboljSanje kakovosti
rezultatov, dobljenih na podlagi metode preostanka? Hipotezi in vprasanjem ustrezno je zasnovana
metoda dela. Najprej so analizirane obstojeCe raziskave z obravnavanega podro¢ja, izvedena kriti¢na
analiza metode preostanka in potrebnih podatkov za njeno uporabo. Sledi analiza razmerij med ceno
stanovanj in ceno zemlji$¢ ter stroski gradnje, na podlagi katere smo dokazali, da ima metoda omejeno
moznost uporabe v obdobju nestabilnega nepremicninskega trga. Raziskava dejavnikov, ki vplivajo na
uporabo metode preostanka, je narejena s pomocjo anketnega vprasalnika. V anketo je bilo vkljucenih
89 cenilcev. Ugotovljeno je, da se metoda preostanka v praksi redko kdaj uporablja za oceno vrednosti
zemljis€a in je bolj primerna za oceno vrednosti za nalozbenika. V zadnjem delu sta podrobno
prikazana dva primera uporabe metode preostanka. Na podlagi predhodnih in te raziskave lahko
zaklju¢imo, da je metoda preostanka bolj uporabna na podrocju presoje nalozb v nepremi¢nine kot na

podrocju vrednotenja nepremicnin.
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Abstract

Residual value or yield analysis is an advanced method of real estate valuation, applicable in a limited
number of cases only. Its biggest problem is the quality of the input data. Less than critical use of the
input data may lead to a completely wrong assessment. Therefore, the purpose of the thesis is to
analyse in detail the residual method as a residual values as well as residual yield method. The aim of
the survey is to determine the adequacy of the method in evaluating the performance real estate
investments in the Republic of Slovenia. The underlying hypothesis posited is: the residual method is
more useful in assessing real estate investments in real estate compared to real estate valuation.
Research issues related to this hypothesis are: (a) how to increase the usefulness of the residual
method? (b) how to improve the volume (the perfection of covers) and the quality of the data in order
to increase the reliability of the estimates, based on the residual method? (c) Which information bases
would need to improve the quality of the results obtained on the basis of the residual method?
Hypothesis and the question of the proper method are the basis of the work presented here. First, the
existing research areas under consideration were analysed and a critical analysis of the residual
method and the necessary data for it performed. The next step was an analysis of the relationship
between the prices of housing and the land and the construction costs, on the basis of which we could
prove that the method is less adequate in periods of unstable real estate market. The survey of the
factors affecting the use of the methods of the balance was made by means of a questionnaire. The
survey involved 89 respondents. The conclusion is that the residual method has in practice been rarely
used for real estate valuation and proved more suitable when assessing the investor’s value. Two
detailed examples of the application of the residual method are included. Based on the past and current
research we can conclude that the residual method is a better choice when assessing the yield of the

real estate investment than when determining its value.
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1 UvOD

1.1 Opredelitev problema

S sprejetjem ustave v letu 1991 in spremembo druzbeno-ekonomskega razvoja so bili v Republiki
Sloveniji ustvarjeni izhodi$¢ni pogoji za posami¢no trzno vrednotenje nepremicnin'. Obdobje od leta
1991 do leta 2003 predstavlja obdobje intenzivne inercije starih, administrativnih metod posamicnega
vrednotenja iz preteklega druzbeno-ekonomskega sistema. Leta 2003 sprejeti Zakon o
nepremic¢ninskem posredovanju (Uradni list RS §t. 42/2003) je v 30. ¢lenu razveljavil, in s tem
prepovedal uporabo, do takrat uveljavljene metode posamifnega vrednotenja nepremicnin po
Pravilniku o enotni metodologiji za izraGun prometne vrednosti stanovanj hi§ in stanovanj ter drugih
nepremicnin (Uradni list RS §t. 8/1987). Z letom 2007 je bila v Republiki Sloveniji vzpostavljena
Evidenca trga nepremicnin in leta 2008 Register nepremicnin, s ¢imer so bili vzpostavljeni vsaj
nekateri potrebni pogoji za posami¢no vrednotenje nepremi¢nin. Omenjena evidenca in register sta
sicer izvorno namenjena mnozi¢nemu vrednotenju, kar pa ni predmet naSe naloge. Za posamicno trzno
vrednotenje (v nadaljevanju: vrednotenje) vsekakor manjkajo Se ustrezne informacijske podlage, ki bi
omogocale bolj kakovostne cenitve nepremi¢nin in uporabo ve¢ specifi¢nih, sicer ze uveljavljenih

metod vrednotenja nepremicnin, med katere spada metoda preostanka.

Slovenski poslovno finan¢ni standard 2 (Uradni list RS §t. 106/2013) doloca, da je potrebno pri
ocenjevanju vrednosti nepremi¢nin izbrati metode, oziroma tehnike ocenjevanja vrednosti, ki ustrezajo
podlagi vrednosti in namenu ocenjevanja. Cenilec mora upoStevati, da je treba oceniti vrednost
zemljiSca, kot ¢e bi bilo prazno in na voljo za to, da z razvojem postane kar najuporabnejse, vrednost
vseh sestavin (izboljSav, oziroma objektov) pa mora oceniti na podlagi njihovega dejanskega
prispevka k vrednosti zemljis¢a. Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti dolo¢ajo, da je za
dolocitev vrednosti, mogoce uporabiti enega ali ve¢ metod ocenjevanja vrednosti. Glavne metode, ki
se uporabljajo za ocenjevanje vrednosti, so metoda trznih primerjav, metoda donosa in nabavno
vrednostna metoda. V komentarjih k standardom sredstev so navedene tudi druge metode, ki se

obicajno uporabljajo pri ocenjevanju. V primerih ocenjevanja nepremicnin, kjer so podatki o trznih

1 . T
Nove podlage za vrednotenje nepremi¢nin (Subi¢ Kovaé, 1998):
obmodjih, namenjenih za stanovanjsko in drugacno kompleksno graditev),
- enakopravnost zasebne in javne lastnine in
- nacelo, da podlaga za ustvarjanje in prisvajanje dohodka ni zgolj delo, ampak tudi kapital.

Za razliko od posami¢nega ocenjevanja trzne vrednosti nepremiénin (Uradni list RS, §t. 42/2003) govori Zakon o mnoziénem
vrednotenju nepremi¢nin (Uradni list RS, §t. 50/2006) o posploSeni trzni vrednosti, ki je dolo¢ena s postopki in metodami
mnozi¢nega vrednotenja.

Nepremicnina je definirana kot zemljis¢e s pripadajocimi sestavinami. TO pomeni, da nepremi¢nino tvorita skupaj zemljisce
v fiziénem smislu in vse pripadajoce stvari, vkljucno zgradbe in druge stvari, ki so trajno na zemljis¢u ali so mu pripojene.
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primerjavah pomanjkljivi, pri specialnih nepremi¢ninah in nepremicninah s trznim potencialom, se
uporablja tudi druge metode in tudi obravnavano metodo preostanka. Standardi, kot obvezna
priporocila, dajejo splosni metodoloski okvir za potrebe vrednotenja, vsebinsko pa ne obravnavajo
posameznih metod, ne ukvarjajo se z zajemom podatkov in ne dajejo navodil v konkretnih primerih.

Uporabnost posameznih metod vrednotenja pogojuje predvsem dostopnost in kakovost podatkov.

Metoda preostanka spada med specifiéne metode vrednotenja. Pri uporabi te metode gre velikokrat za
naértovane (predvidene oziroma hipoteti¢éno dolocene) sestavine, ki so odvisne od prostorskega
nacrtovanja, fizi¢nih danosti in ekonomskih moznosti. Tveganje pri uporabi te metode je tem vecje,
¢im bolj se nacrtovana nalozba odmika v prihodnost; poleg potrebnega Casa za izvedbo, moramo
upostevati tudi Cas, ki je potreben za pridobitev vseh dovoljenj za gradnjo. Metoda preostanka se
uporablja v dveh razli€icah, in sicer kot metoda preostanka vrednosti in kot metoda preostanka donosa.
Izhaja iz nacel preostale vrednosti oziroma preostalega donosa. V prvi razli¢ici se od vrednosti celotne
nepremicnine odsteje vrednost sestavin. Razliko predstavlja preostala vrednost oziroma preostanek
vrednosti, ki se ga pripiSe zemljis¢u. V drugi razli¢ici se od donosa celotne nepremicnine odsteje

donos sestavin. Razliko predstavlja preostali donos, ki se ga pripiSe zemljiscu.

Navidezna priro¢nost metode preostanka na podrocju vrednotenja nepremi¢nin lahko vodi k njeni
nekriti¢ni uporabi. Obravnavana metoda ima vrsto slabosti, predvsem zaradi velikega tveganja, ki
izhaja iz tezav pri pridobivanju relevantnih podatkov. Ze majhne razlike vhodnih podatkov so lahko
vzrok za velike razlike v rezultatu, to je v kon¢ni ocenjeni vrednosti zemlji§¢a. Zaradi tega je tako
dobljena vrednost zemljis¢a povezana z visoko stopnjo tveganja. Problem torej ni v metodi, temve¢ v
vhodnih podatkih, njihovi razpolozljivosti in kakovosti. Metoda preostanka je metoda posamicnega
vrednotenja nepremicnin, ki je uporabna tudi na podrocju presoja nalozb v nepremi¢nine. Zato je

namen pri¢ujoce raziskave ugotoviti tudi njeno uporabnost na podro¢ju nalozb v nepremicnine.

1.2 Cilji, delovne hipoteze in raziskovalna vprasanja

Metoda preostanka ima za trzno ocenjevanje vrednosti le omejeno podro¢je uporabe. NekritiCna
uporaba vhodnih podatkov pri oceni vrednosti lahko privede do popolnoma napacne ocene.
Spreminjanje vhodnih podatkov omogoca analiziranje obcutljivosti rezultata glede na spreminjanje

vhodnih podatkov, s ¢imer lahko preu¢ujemo tudi spreminjanje tveganja v posameznih primerih.

Cilj raziskave je preveriti uporabnost metode preostanka za oceno uspesSnosti investiranja

nepremicnine v Republiki Sloveniji.

Na podlagi vsega navedenega postavljamo naslednjo delovno hipotezo:
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Metoda preostanka je bolj uporabna na podro¢ju presoje nalozb v nepremi¢nine kot na podrocju

vrednotenja nepremicnin.

Poleg tega smo postavili $e naslednje statisticne hipoteze.

Preostala vrednost, ki se jo pripise zemljiscu, oziroma vrednost zemlji$¢a, ni vedno

enaka razliki med vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo sestavin.

Metoda preostanka daje zavajajoce rezultate za izraCun vrednosti zemljiS€a v razmerah
recesije ali v obdobju povecane rasti, kot tudi kratkoro¢no pri spremembi trznega
ravnovesja zaradi povecanega ali zmanj$anega povprasevanja.

Metoda preostanka je za oceno trzne vrednosti zelo tvegana.

Uporaba metode preostanka za potrebe ocene trzne vrednosti je omejena le na dolocene

primere, v katerih daje ta metoda ustrezne rezultate.

Metodo preostanka cenilci v Sloveniji zelo redko uporabljajo pri ocenjevanju vrednosti.

Metoda preostanka daje pomembna izhodis¢a za nadaljnjo analizo v zvezi s konkretno

nepremicnino.

Metoda preostanka vrednosti je v praksi primerno orodje predvsem za oceno vrednosti

za naloZbenika.

Raziskovalna vprasanja, na katera bomo skusali odgovoriti v raziskavi in so v povezavi z obravnavano

tematiko so:

1. Kako povecati uporabnost metode preostanka?

2. Kako izboljsati koli¢ino (popolnost zajema) in kakovost podatkov za povecanje zanesljivosti

ocena na podlagi metode preostanka?

3. Katere informacijske podlage bi potrebovali za izboljSanje kakovosti rezultatov, dobljenih na

podlagi metode preostanka?
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1.3 Metoda dela

V magistrskem delu smo se omejili na posami¢no trzno ocenjevanje vrednosti nepremicnin,

zanesljivost podatkov za vrednotenje in uporabo metode preostanka za presojo naloZb v nepremicnine.

V procesu trznega ocenjevanja vrednosti nepremi¢nin obiajno obravnavamo trzno vrednost’, to je
najbolj verjetno prodajno ceno na splo$nem trgu. Rezultat vrednotenja pa ni nujno le trzna vrednost. V
primeru konkretnega naloZbenika obravnavamo vrednost za nalozbenika®. To je subjektivna zasnova,
ki povezuje dolo¢enega nalozbenika ali skupino nalozbenikov z dolo¢ljivimi nalozbenimi cilji.
Nalozbenik je racionalna, fiziéna ali pravna oseba, ki svoja denarna sredstva porabi za razvoj
nepremiéninskega projekta, z namenom ustvariti poslovne prihodke (Subic Kovaé, 2014).
Nepremicninski projekt predstavlja podroben nacrt, ki dolo¢a vsebino, vkljucuje gospodarske in
finan¢ne Studije, tehni¢ne opise in predracune v zvezi z razvojem tega projekta, od zamisli do

realizacije in rabe.

Metoda preostanka temelji na preostali vrednosti, ki jo dobimo, ¢e od vrednosti celotne nepremicnine
odstejemo vrednost sestavin, (seStejemo vse stroske povezane z gradnjo stavbe in drugih stvari na
zemlji$€u, vkljuéno s stroski kapitala in managementa), potem pa to preostalo vrednost pripisemo
zemljiséu (v nadaljevanju tudi: razli¢ica 1). Preostanek vrednosti lahko ocenimo tudi na podlagi
razlike v donosu med celotno nepremicnino in donosom sestavin, pri ¢emer preostali odnos
kapitaliziramo, s ¢imer izraCunamo vrednost, ki jo pripiSemo zemljis¢u (v nadaljevanju tudi razli¢ica

2).

V nalogi smo v uvodnem delu opisali predmet, namen, cilje, delovne hipoteze, metodo dela. Nato smo
analizirali Ze opravljene raziskave v zvezi z metodo preostanka. Predstavili smo stali§¢a posameznih
avtorjev ze objavljenih raziskav do navedene metode. Uporabili smo  deskriptivno (opisno),

komparativno (primerjalno) in zgodovinsko metodo.

V nadaljevanju smo predstavili metodo preostanka in njen izvor. Prikazali smo razliCice metode:
metodo preostanka vrednosti in metodo preostanka donosa. Posebno pozornost je dana analizi
najgospodarnejSe rabe, v kateri se najpogosteje uporablja obravnavana metoda. Poglavje smo

zakljucili s kritiko obravnavane metode.

2. . . . . . . . L .
TrZna vrednost je po Mednarodnih standardih ocenjevanja vrednosti MSOV 13 ocenjeni znesek, za katerega naj bi voljan

kupec in voljan prodajalec zamenjala sredstvo ali obveznost na datum ocenjevanja vrednosti v poslu med nepovezanima in

neodvisnima strankama po ustreznem trzenju, pri ¢emer sta stranki delovali seznanjeno, preudarno in brez prisile.

3 Vrednost za nalozbenika je po Mednarodnih standardih ocenjevanja vrednosti MSOV 13 vrednost sredstva za lastnika ali
moznega bodocega lastnika za posamezno nalozbo ali poslovne cilje.
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Posebno poglavje smo posvetili podatkom, potrebnim za izpeljavo ocene trzne, oziroma vrednosti za
nalozbenika s pomocjo metode preostanka. Pri analizi podatkov, ki so potrebni za oceno vrednosti,
smo najprej navedli vrsto podatkov, potrebnih za posamezno razli¢ico metode, vire podatkov in podali
oceno kakovosti posameznih vrst podatkov. Analiza podatkov je namre¢ pomembna za potrditev

oziroma zavrnitev delovne hipoteze.

V iskanju potrditve ali zavrnitve postavljenih statisti¢nih hipotez in odgovorov na raziskovalna
vpraSanja smo v aplikativnem delu izvedli anketo med cenilci nepremicnin, s ¢imer smo pridobili
informacije, o uporabi metode preostanka ter o dostopnosti in kakovosti podatkov za potrebe
ocenjevanja nepremicnin. S pomocjo strukturiranega anketnega vprasSalnika smo preverili statisti¢ne
hipoteze, zastavljene v nalogi. Vprasalnik je bil sestavljen s pomocjo spletne aplikacije
EnKIIKANKETA, Univerze v Ljubljani, Fakultete za druzbene vede, Centra za druzboslovno
informatiko (dostopno na naslovu https://www.1ka.si/). Vprasalnik smo poslali v elektronski obliki na
naslov cenilcev nepremi¢nin, ki delujejo v okviru Slovenskega instituta za revizijo in Zdruzenja
Sodnih izvedencev in cenilcev gradbene stroke v Republiki Sloveniji. V anketi je sodelovalo 89
udelezencev od skupno 350 aktivnih strokovnjakov. Reprezentanéni vzorec predstavlja 25 % celotne
populacije, zato menimo, da reprezentanéni vzorec zajema celotno populacijo. Glede na regije je bila
zastopanost najvecja iz Osrednje slovenske regije v odstotnem razmerju 27 %, nadalje iz Podravske
19 % in Gorenjske regije 15 %, preostanek Slovenije je zastopan z 39 %, posamezne regije znotraj nje
pa z manj kot 10 %. Za interpretacijo rezultatov smo uporabili Kkvantitativno in kvalitativno

raziskovalno tehniko.

Za potrditev oziroma zavrnitev hipotez smo nadalje analizirali moznost uporabe metode preostanka,
ob upostevanju veljavnih standardov za oceno trzne vrednosti zemljis¢a. Preverili smo moznost
pridobivanja vhodnih podatkov in kako ti vplivajo na izracun trzne vrednosti. Uporabili smo primere
iz cenilske prakse, v katerih je bila metoda uporabljana za oceno vrednosti nepremi¢nine. Nadalje smo

analizirali primer uporabe metode za presojo uspesnosti nalozb.

Postopek ocenjevanja je potekal po korakih:

Za potrebe ocenjevanja smo najprej opisali projekt in navedli fizicne znacilnosti sestavin, nadalje smo
analizirali ekonomsko lokacijo, urbanisti¢ne in prostorsko izvedbene pogoje. Ocenjevanje smo izvedli

glede na razli¢ico metode preostanka.

Razli¢ica 1: Najprej smo vrednost celotne nepremicnine po metodi trznih primerjav. Za primerjavo
smo uporabili realizirane trze primerjave po podatkih Evidence trga nepremicnin iz aplikacije Cenilec.

Prilagoditve smo opravili na pomembnih elementih primerjave, ki vplivajo na vrednost nepremic¢nine.
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Stroske sestavin smo ocenili s pomocjo nadomestitvenih stroskov primerljivega objekta. Sedanjo
vrednost smo ugotovili z zmanjSanjem nadomestitvene vrednoti za obseg fizicnega, funkcionalnega in
ekonomskega zastaranja. Preostalo vrednost smo ugotovili kot razliko med vrednostjo celotne

nepremicnine in vrednostjo sestavin.

Razli¢ica 2: Najprej smo ocenili donos celotne nepremicnine iz rednega poslovanja. Donose smo
testirali za ve¢ moznih pozidav zemljis¢a, ki so fizi¢no izvedljive in zakonsko dopustne (pogoje za
gradnjo smo dobili iz namenske rabe prostora in prostorsko izvedbenih aktov). Upostevali smo odbitke

zaradi nezasedenosti, neizterljivosti in odhodke iz rednega poslovanja.

Sestavine smo ocenili na podlagi nabavno vrednostne (stroskovne) metode. Stroske smo pridobili na
podlagi predracunov moznih izvajalcev ali iz primerljive investicijskih vrednosti podobnih stavb. V
stroske sestavin smo vkljucili tudi stroske pridobivanja soglasij, dovoljenj, upravnopravne stroske,
stroSke komunalnega prispevka, stroSke projektov, inZeniringa in nadzora. Donos Sestavin razen
zemljis¢a smo izraCunali s pomocjo stroSkov za sestavine in pripadajoce mere kapitalizacije za

sestavine.

Letni preostali neto donos, ki ga pripiSemo zemljis¢u smo ocenili tako, da smo od letnega donosa iz
rednega poslovanja za celotno nepremicnino odsteli ocenjeni letni donos stavbe in preostalih sestavin.
Vrednost zemljis¢a smo ocenili iz preostalega donosa, ki pripada zemljis¢u in mere kapitalizacije za

zemljisce. Pridobljene rezultate smo testirali glede na cilje — pri¢akovan donos iz nalozbe.

Sestavine smo ocenili na podlagi smiselne uporabe nabavno vrednostne (stroskovne) metode. Stroske
za konkretno stavbo smo izraCunali na podlagi predracunov moznih izvajalcev ali iz primerljive
investicijskih vrednosti podobnih stavb. V stroske smo vkljucili stroske pridobivanja soglasij,
dovoljenj, upravnopravne stroske, stroske komunalnega prispevka, stroske projektov, inZeniringa in
nadzora. Donos sestavin razen zemljis¢a smo ugotovili s pomocjo stroskov za sestavine in mero

kapitalizacije za stavbo.

Letni preostali neto donos, ki ja pripiSemo zemljis¢u, smo ocenili kot razliko med letnim donosom iz
rednega poslovanja za celotno nepremicnino in ocenjenim letnim donosom stavbe in preostalih
nepremicnin razen zemljisca. Vrednost zemljiS¢a smo ocenili iz donosa, ki pripada zemljiscu in mere

kapitalizacije za zemljisce.

Glede na to, da smo uporabili podatke za vrednotenje konkretne nepremicnine, predpostavljamo, da bi
bili rezultati neposredno uporabni v praksi za odlocitve v zvezi z investiranjem v nepremi¢nino in na

podro¢ju ocenjevanja vrednosti, predvsem pri analizi najgospodarnejse rabe.
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1.4 Ocena dosedanjih raziskovanj

Obstajajo Stevilne raziskave o uporabnosti obravnavane metode, ki jih navajamo v nadaljevanju.
Posamezni avtorji, predvsem nemski, so zelo kriti¢ni do uporabe te metode; ta naj bi se za oceno trzne
vrednosti zemlji§¢ uporabljala le izjemoma, ko ni na razpolago dovolj podatkov o primerljivih
prodajah. Medtem ko v okviru ASA’ to metodo predpostavljajo enakovredno z metodo ocenjevanja
vrednosti stavbnega zemljis¢a na podlagi primerjave cen in drugimi metodami, ji vecina nemskih

strokovnjakov ne pripisuje ve&je vrednosti na podro¢ju vrednotenja stavbnih zemljise.

Vodilni nemski strokovnjaki (Gross, Sprengnetter, 1996) menijo, da je Sistem vrednotenja v Nemciji
tako oblikovan, da ni potrebno uporabljati na podrocju vrednotenja nepremicnin te izrazito tvegane
metode. Angleski in ameriski avtorji (kot na primer: Scarrett, 1993; Friedman) poudarjajo, da je
metoda primerna za oceno vrednosti Se nezazidanega stavbnega zemljisca ali zemljisca, na katerem je
stavba, ki jo je treba porusiti, ali zemljisca, ki se ne uporablja v skladu z njegovo najgospodarnejso
rabo. Temu ustrezen je rezultat, ki se ne nanasa na dejansko, temve¢ predvideno, praviloma
najgospodarnejSo rabo zemljis¢a. Preostala vrednost, kot najvi$ja mozna vrednost pri najgospodarne;jsi
uporabi stavbnega zemljisCa, je povezana tudi s sistemom prostorskega planiranja. Kadar raba in
izraba zemljis¢a v prostorskih izvedbenih aktih nista doloena (na primer v Veliki Britaniji), potem
cenilci ocenjujejo vrednost zemljis¢a po predpostavljeni najgospodarnejsi rabi zemljis¢a. V Nemciji
sta tako raba kot izraba zemljis¢a predpisana, zato ocenjevanju najgospodarnejSe rabe ne posvecajo

tolikSne pozornosti.

Sprengnetterju (1996) se argument o uspeSni uporabi te metode v drugih drzavah (ZDA, Velika
Britanija, Nizozemska in Svedska) ne zdi dovolj prepri¢ljiv, da bi ga priporodal za ocenjevanje trzne
vrednosti stavbnih zemljis¢ v Nem¢iji. Sistem vrednotenja stavbnih zemljis¢ v Nemc¢iji omogoca po

njegovem mnenju uporabo metod vrednotenja z manj$o stopnjo tveganja. Zaradi tekoCega spremljanja

4 ASA American Society of Appraisers — amerisko drustvo cenilcev

5 Metoda ocenjevanja vrednosti na podlagi kapitalizacije rezidualnega (preostalega) donosa
Trzno vrednost nezazidanega stavbnega zemljis¢a ocenjujejo v Nemciji s pomo¢jo dveh temeljih metod:

- metoda neposredne primerjave vrednosti in na podlagi prodajnih cen zemlji$¢ in

- metoda posredne primerjave vrednosti na podlagi smernih vrednosti zemljis¢.
Samo v redkih primerih, ko ni na razpolago primerljivih zemljis¢ ali smernih vrednosti zemljis¢, se za nezazidana stavbna
zemljisca uporabljajo druge metode. Med te sodi ocenjevanje vrednosti zemlji§¢a na podlagi pricakovanega donosa celotne
nepremicnine.
Znano je, da obstaja tesna povezava med vrednostjo celotne nepremic¢nine in njenim donosom. Seveda velja taka povezava
predvsem za nepremicnine, ki so dane v najem in zato prinaSajo donos. Za ocenjevanje vrednosti stavbnega zemljis¢a na
podlagi donosov sta znani dve metodi:
- metoda posrednega ocenjevanja vrednosti stavbnih zemlji$¢ na podlagi bruto donosa za poslovne dejavnosti v najemu in
- metoda ocenjevanja vrednosti zazidanega stavbnega zemljis¢a na podlagi kapitalizacije preostalega donosa.
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cen stavbnih zemljis¢ v okviru izvedenskih odborov lahko cenilci nepremi¢nin pridobijo preverjene
vhodne podatke in uporabijo zanesljive metode ocenjevanja vrednosti zazidanih stavbnih zemljis¢.

Kleiber (1995) navaja, da se tudi v omenjenih drzavah (ZDA, Velika Britanija, Nizozemska in
Svedska) dejansko ta metoda uporablja predvsem kot pomo¢ nalozbeniku pri odlo¢anju o nakupu
stavbenega zemljis¢a. Le redki avtorji iz anglosaksonskega kroga (na primer: Scarrett 1993)
opozarjajo na pazljivost pri uporabi te metode. Scarlett (1993) navaja mnenje Lands Tribunal iz leta
1965, ki ne podpira uporabo te metode v Veliki Britaniji. Se posebej ne priporoda te metode na

obmod¢jih, kjer ni nobenih trznih prodaj.

Novejse raziskave so nekoliko bolj kriticne do uporabe te metode. Solomon in Scammell (2015)
zagovarjata uporabo metode kot alternativno metodo v primeru kot ni na voljo primerljivih prodaj.
Vendar poudarjata, da je koristno izvesti analizo trznih primerjav vrednosti zemljisca, ¢etudi nimamo
vseh potrebnih podatkov za primerjavo. Analiza nudi mozZnost primerjave in interpretacijo vrednosti,
ki smo jo dobili po metodi preostanka. Metoda preostanka vrednosti zahteva vnos velike koli¢ine
podatkov, ki so redko popolnoma zanesljivi, skupaj z uporabo velikega Stevila predpostavk. Majhna
sprememba v kateremkoli izmed vhodnih podatkov, kumulativno vodi do velikih sprememb vrednosti
zemljiSca. Primer problemati¢nih izhodiS¢ je stopnja dobicka ali povracilo vlozka, ki sta odvisni od
tega ali je stranka naloZbenik, izvajalec, lastnik, zastopnik lastnika ali posojilodajalca, kot tudi od
casovnih tveganj, povezanih z razvojem projekta. Metodo preostanka priporoc¢ata le kot metodo za

presojo alternativnih predpostavk razvoja projekta.

Sotelo (1995) v svojem prispevku dokazuje, da zaradi Stevilnih predpostavk s to metodo cenilec
nepremicnin izdeluje prognozo vrednosti stavbnega zemljis¢a v prihodnosti. Naloga cenilca
nepremicnin pa ni v kreaciji prihodnosti, temve¢ v opazovanju, kako trg nepremi¢nin danes vrednoti

prihodnost.

Subic Kovaé (1997) ugotavlja sicer v ¢asu, ko v Republiki Sloveniji $e ni bila vzpostavljena Evidenca
trga nepremicnin, da pomanjkanje ustreznih podatkov onemogoca uporabo vecine trznih metod
ocenjevanja vrednosti zazidanih stavbnih zemlji$¢ v sredi§¢u mesta. Se posebej obravnavane metode

metode, kar je dokazala z enostavnim primerom.

Friedman in Ordway (1989) navajata, da mora cenilec nepremi¢nin za oceno letnega neto donosa
poiskati predvsem odgovore na naslednja vpraSanja:

- KolikSen je neto donos nepremicnine?

- Kdaj se sta donos realizira?

- Koliksno je obdobje, v katerem se donos realizira?

- Kaksna je gotovost donosa?
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- KolikSen je pricakovani iztrzek od prodaje nepremic¢nine v prihodnosti?

Zato je ocena vrednosti donosa povezana z veliko negotovosti v prihodnosti.

Sprengnetter (1996) ocenjuje, da se stopnja tveganja ne bi bistveno zmanjSala tudi pri uporabi
preverjenih vhodnih podatkov, ker je napacna temeljna predpostavka metode o trzni vrednosti
zemljiséa kot preostali vrednosti. Podobno ugotavlja tudi berlinski izvedenski odbor (GuG 1996/6).
Preostala vrednost zemljisc¢a po tej metodi in njena vrednost sta razli¢ni vrednosti. Preostalih vrednosti
zemljisca je toliko, kolikor je razli¢nih nalozbenikov, ocenjena trzna vrednost pa naj bi bila samo ena.
Preostala vrednost zemlji§¢a ne predpostavlja neke objektivne trzne vrednosti, temvec le subjektivno

vrednost stavbnega zemljisca.

Wolverton (1993) meni, da je metoda preostanka vrednosti zelo koristna za napredek znanja na
podrocju ocenjevanja, vendar tudi on meni, da je v praksi njena uporabnost zelo omejena. Uporablja se
izjemoma, le ¢e ni na voljo neposrednih primerljivih trznih prodaj. Najenostavneje je seveda primerjati
cene ocenjevanega zemljis¢a z drugim podobnim zemlji§¢em, ki se je nedavno prodalo za priblizno
enako ceno. Metoda trznih primerjav lahko deluje zelo uc¢inkovito do takrat, ko imamo na razpolago
dovolj primerljivih nepremi¢ni s podobnimi lastnostmi. Vendar je vcasih tezko uporabiti to metodo, ¢e
je nepremicnina specifi¢na ali ¢e ne obstaja podobna prodaja. Ocenjevana nepremic¢nina ima lahko
zelo veliko zemljisce ali edinstven pogled, izolirano podrocje ali pa bi za neko lastnost tezko utemeljili
upravic¢enost posameznih prilagoditev vrednosti. Ta problem je Se posebej izpostavljen za vrednotenje
zemljiS¢ s trznim potencialom v mestnih sredis¢ih. Zemljis¢a so pogosto edinstvena po velikost ali
lastnostih in vsaka alternativna uporaba ima svojo podskupino Zelenih faktorjev. Zato pri veliko

parametrih za primerjavo lastnosti metode trznih primerjav ne moremo uporabiti.

Scott (2015) ugotavlja, da se tehnika preostanka uporablja za ocenjevanje vrednosti zemljisca, kadar ni

na razpolago primerljivih podaj, Se posebej pri odlocitvah glede rusenja ali obnove.

Hudson (2010) pa pojasnjuje, da se metoda sicer redko uporablja, vendar se za pretezni del mest in
okrozij ocenjene vrednosti zemljis¢ drasti¢no razlikujejo od ene parcele do druge. Dve sosednji
namenska raba za nakupovalni center, druga pa je najbolj primerna za skladis¢e. V teh primerih je
pogosto tezko najti dovolj podobnih nepremi¢nin, da bi lahko sklepali o trzni vrednosti. Problem je Se
posebej oCiten v primeru parkirnih mest v soseskah, ki so moc¢no naseljena. Nerazpolozjivost

coy v

obicajno cenijo visje kot zazidana zemljis¢a skupaj s sestavinami.
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Reuter (2006) navaja, da se v Nemciji pri vrednotenju nerazvitih (nezazidanih) stavbnih zemljis¢
pogosto uporablja metoda preostanka (Residualverfahren), obi¢ajno imenovana kot metoda razvoja
(Bautrigermethode). Se posebej razvojna podjetia (Bautriger) in razvijalci  projekta

(Projektentwickler) uporabljajo to metodo preostanka v povezavi s ¢im boljSo izrabo prostora.

Na podlagi navedenega lahko zaklju¢imo, da vecina avtorjev meni, da naj bi se metoda preostanka za
oceno vrednosti zemljiS¢ uporabljala le izjemoma, ko ni na razpolago podatkov o trznih primerjavah.
Vendar je veCkrat teZzko najti ustrezno primerjavo za zemljisce, saj to lahko odstopa po eni ali ve¢
lastnostih. Se posebej je ta problem izpostavljen v mestnih sredii¢ih. Posamezno zemljisée ima lahko
edinstveno lokacijo, ki se razlikuje od sosednjih zemljis¢. V tem primeru je metoda preostanka
uporabna za tudi oceno vrednosti zemljis¢a. Veéina avtorjev je mnenja, da se ta metoda dejansko
uporablja za pomo¢ nalozbeniku pri odloanju o nakupu stavbnega zemljis¢a ali za presojo
alternativnih predpostavk razvoja projekta. Ocena vrednosti zemljis€a po tej metodi se nanaSa na
predvideno, praviloma najgospodarnejSo rabo zemljis¢a, ki je povezana s prostorskim planiranjem, ne
pa na dejansko rabo zemljis€a. Predpisi v zvezi s prostorskim planiranjem so v razli¢nih drzavah
razlicni. V Nemciji sta raba in izraba predpisana, zato kriteriju najboljSe rabe ne posvecajo tolikSne
pozornosti. Poleg navedenega je v Sloveniji v preteklosti pomenilo pomanjkanje ustreznih podatkov
omejitev za uporabo vecine metod ocenjevanja vrednosti. Prav zaradi razli¢nih in zelo kriticnih mnen;
do obravnavane metode jo v nadaljevanju podrobno analiziramo. V zvezi s specifiéno problematiko
podatkov za vrednotenje Se posebej obravnavamo stanje na podrocju razpolozljivosti in kakovosti

podatkov.
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2 PREDSTAVITEV IN KRITICNA ANALIZA METODE PREOSTANKA

Na podroéju vrednotenja nepremiénin obstaja ve¢ metod za oceno vrednosti zemljiséa. Ce povzamemo
po American Society of Appraisers’, So to:

Metoda trznih primerjav (direct sales comparison approach)

Metoda razporejanja (alokacije) (abstraction or allocation technique)

Metoda izlo¢evanja (ekstrakcije)

Metoda kapitalizacije preostalega donosa (land residual technigue)

Metoda kapitalizacije zemljiske rente (ground rent capitalization)

© g~ w DN

Metoda razvoja zemljis¢a (anticipated use method or development method).

Z izjemo metode trznih primerjav in metode kapitalizacije zemljiSke rente, vse ostale temeljijo na

razmerju med celotno nepremicnino in vrednostjo zemljisc¢a.

V magistrski nalogi obravnavamo dve zgoraj omenjeni metodi, to sta metoda razporejanja (razli¢ica 1)
in metoda kapitalizacije preostalega donosa za zemljis¢e (razliica 2). V prvem primeru gre za

preostalo vrednost, v drugem za preostali donos.

2.1 Izhodis¢a in predstavitev metode preostanka

Teorija vrednotenja nepremi¢nin postavlja kot izhodis¢a za vrednotenje nepremicnin razlicna nacela,
ki jih cenilec lahko uporablja v procesu ocenjevanja vrednosti nepremi¢nin. Nacelo, ki je Se posebej
pomembno za analizo metode preostanka, izhaja iz preostale vrednosti kmetijskega zemljiscéa.
Predpostavlja, da vrednost kmetijskega zemljisa izhaja iz preostanka dohodka, ki ga prinasa
proizvodnja kmetijskih dobrin. Ta je posledica optimizacije Stirih produkcijskih faktorjev, ki jih
sestavljajo zemlja, delo, kapital in podjetnistvo. Preostanek donosa, ki pripada kmetijskemu zemljiscu,
se oceni, ko od celotnega donosa kmetijskega zemljis¢a odstejemo stroSke dela (obdelavo zemljisca,
seme, okopavanje in zetev), kapitala (uporabo strojev in opreme) in podjetniske stroske (tveganje in
znanje kmetijskega proizvajalca). Ce take neto donose pri¢akujemo vsako leto v obdobju veg let, lahko
s pomocjo primerne mere kapitalizacije, ocenimo s kapitalizacijo neto donosa vrednost kmetijskega

zemljisca.
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Odnos med spremenljivkami, na podlagi katerih vrednotimo kmetijsko zemljisce, lahko zapiSemo z

enacbo:

Likmery — (L +C +E)
Vl(kmet) = e R (1

Iy (kmer) => konstanta

Vrednost kmetijskega zemljisca V) (kmet) Je koli¢nik med donosom kmetijskega zemljis¢a I I(kmet)
zmanj$anim za strodke dela L, kapitala C in znanja E ter mero kapitalizacije R. Donos kmetijskega

zemljiséa I (gmer) Je konstanta.

V kmetijstvu navedeno pomeni, da zemlja zadrzi preostalo vrednost, potem ko so poplacani vsi drugi
proizvodni faktorji. Predpostavka te metode je, da je donos vsako leto konstanten. Metoda zemljiskega
ostanka je bila sprva razvita za potrebe ocenjevanja kmetijskih zemljis¢, lahko pa jo uporabimo tudi za
ocenjevanje nalozbenih projektov. Po tej metodi je vrednost stavbnega zemljis¢a enaka preostalemu
donosu od celotne nepremicnine, ko se iz celotnega donosa nepremicnine poplacajo stroski dela,

sredstev, kapitala in podjetni$tva (Wolverton, 1993).

Koncept temelji torej na koristnosti zemljis¢a. Zemljis¢e je dragoceno zato, ker zagotavlja korist.
Zemljid¢e, ki nima nobene gospodarske® rabe, nima, po mnenju Hudsona (2010) nobene trzne
vrednosti. Zaradi nepremakljivosti zemljis¢a ima vsaka zemljiska parcela edinstveno lokacijo.
Prostorski nacrtovalci in cenilci nepremicnin bi morali pri svojem delu ustrezno upostevati lokacijo
posameznih zemljis¢. Lokacija pravzaprav odraza razvojni potencial zemljis¢. V prostorskem
nacrtovanju bi morali planirati namensko rabo zemljiS¢ kot najbolj gospodarno rabo zemljis¢, ki daje
najvec¢jo korist, to pomeni rabo, ki generira najvisjo zemljisko rento. Po terminologiji iz metode
preostanka bi to pomenilo: »Na zemlji§¢u so najbolj primerne tiste sestavine (tista namenska raba), ki
prinasajo najvecjo mozno preostalo vrednost.« Nalozbenik, ki predlaga projekt z najvecjo pricakovano
preostalo vrednostjo, bo zagotovil najgospodarnejso rabo zemljis¢a. Zemljis¢e bo tako uporabljeno za
najprimernejsi projekt in s tem bo prinasalo najve¢jo mozno korist, ki se pokriva z najgospodarnej$o

rabo zemljisca.

Namesto preucevanja prodaj za ocenitev vrednosti po metodi primerljivih prodaj, se metoda
preostanka osredotoCa na vprasanja z vidika potencialnega nalozbenika. IS¢e odgovore na vprasanje:

»Koliko bi bil potencialni nalozbenik pripravljen placati za zemljisCe, da bi na njem nekaj zgradil in

6 Gospodarnost je po Mihel¢i¢u opredeljena z razmerjem med stroski in koristmi, pri ¢emer je vrednost stroskov manjsa ali
vsaj enaka prihodkom oziroma koristim (po
vzeto po Dobnikar, 2008).
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zemljisce, Se ravno dovolj, da bi pokril stroske za nakup zemljis¢a in stroske sestavin, skupaj s

pricakovanim dobi¢kom nalozbenika, z iztrzkom od prodaje celotne nepremicnine.

Obstaja torej neposredna korelacija med prodajno ceno celotne nepremi¢nine in vrednostjo zemljisca
(Wolverton, 1993). Najvisje placilo je torej znesek, ki ostane po placilu vseh drugih stroskov,
povezanih z razvojem projekta. Osnova metode preostanka predstavlja pricakovano ceno zemljiséa, to
je ceno zemljisca, ki si jo nalozbenik lahko privosci, ko od konéne prodajne cene odSteje vse stroske
razvoja projekta. Vrednost po tej metodi torej izhaja iz sestavin zemljis¢a. Vsaka sestavina, ki jo
predvidimo na zemljiS§¢u, povecuje koncno vrednost celotne nepremi¢nine in povecuje preostalo
vrednost zemljisca. To pomeni, Ce cene stanovanj rastejo sorazmerno s stroski, narasca tudi preostanek
vrednosti zemljis¢a. Velja tudi obratno: kar povecuje stroske sestavin, znizuje preostalo vrednost in s
tem znizuje vrednost zemljis¢a. Stroski gradnje so zato neposredno vezani z vrednostjo zemljisc.
Obrestne mere so torej neposredno povezane z vrednostjo zemljiS¢, saj so stroski financiranja del

stroskov razvoja projekta.

Tudi The Appraisal of Real Estate (2006) v razlagi nacel definira nacelo preostalega donosa kot donos,
ki pripada zemljiscu, ko so poplacani vsi stroski dela, kapitala in podjetniStva. Nacelo preostalega
donosa je osnova tehnikam izra¢una preostale vrednosti zemljis¢a in s tem tudi najgospodarnejse rabe

zemljisca.

Za potrebe magistrske naloge bomo, kot smo napisali Ze v uvodu, obravnavali dve razli¢ici metode
preostanka:
- metodo preostanka vrednosti in

- metodo preostanka donosa.
2.2 Metoda preostanka vrednosti
Metoda preostanka vrednosti se lahko uporablja za ocenjevanje vrednosti nepremiénin, ki prinasajo

donos. V kolikor je vrednost celotne nepremicnine vecja od vrednosti sestavin, potem lahko vrednost

zemlji§€a ocenimo iz preostanka med vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo sestavin.
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Spremenljivke in odnose med njimi lahko ponazorimo z enacbo:

Vl - VO - Vi ................................. (2)

Vrednost zemljis¢a V; je definirana kot razlika med vrednostjo celotne nepremicnine (zemljisca

skupaj s sestavinami) V,, in vrednostjo sestavin V;.

Tehnika ocenjevanja vrednosti zemljis¢a na podlagi metode preostanka je v splosnem sestavljena iz
treh korakov:

- najprej ocenimo vrednost celotne nepremicnine, to je zemlji§¢a in sestavin,

- sledi ocena vrednosti sestavin,

- preostalo vrednost dobimo, ko od vrednosti celotne nepremicnine odstejemo vrednost

sestavin.

Postopek ocenjevanja vrednosti priénemo z ocenjevanjem vrednosti celotne nepremicnine.

Ocenjevanje vrednosti celotne nepremi¢nine

Vrednost nepremiénine je trenutna vrednost celotne nepremicnine v trznih razmerah na dan
ocenjevanja. Vrednost celotne nepremicnine obic¢ajno ocenjujemo na podlagi trznih primerjav. V
primeru komercialnih nepremicnin ali ¢e ni na voljo trznih primerjav, lahko vrednost celotne

nepremicnine temelji na donosu (iz poslovanja).

Ocenjevanje vrednosti celotne nepremicnine po metodi trznih primerjav

Obicajna metoda ocenjevanja vrednosti celotne nepremicnine je metoda trznih primerjav (anglesko
comparison sales approach). Po tej metodi ocenjevano nepremicnino neposredno primerjamo s
podobnimi, nedavno prodanimi nepremiéninami. Ce gre za podobne, nedavno prodane nepremiénine,
ta nadin najbolj natan¢no odraza trzno vrednost. Razlike med znaéilnostmi trzne primerjave in
ocenjevane nepremicnine, za katere smo na podlagi trzne analize ugotovili, da vplivajo na vrednost,
prilagodimo na ocenjevano nepremi¢nino. Metoda temelji na neposredni primerjavi prodaj. Ce je
realizacija trzne primerjave casovno odmaknjena, je potrebno izvesti ¢asovne prilagoditve, na podlagi
analize sprememb cen istovrstnih nepremi¢nin v obravnavanem obmocju. Pomembno je, da so
primerljive prodaje realizirane v ¢im krajSem obdobju od datuma ocenjevanja in na primerljivi
lokaciji. Pri tej metodi najprej analiziramo ekonomsko lokacijo, nadalje razi§¢emo trg in prou¢imo

izvedene trzne prodaje, izmed katerih zberemo najbolj podobne, ki jih bomo jih bomo uporabili za
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primerjavo. Sledi faza preverjanja podatkov, v kateri se prepri¢amo, da so podatki verodostojni, in jih
lahko z gotovostjo uporabimo za oceno vrednosti. Nadalje preverimo okolis¢ine prodaje, predvsem ¢e
so na prodajo vplivale neobicajne okolis¢ine (na primer prodaja med povezanimi osebami, prodaja na
javni drazbi in podobno). V procesu ocenjevanja po tej metodi se odlo¢imo za elemente primerjave in
izvedemo trzne prilagoditve. Primerjalna izhodi$¢a so lahko na enoto povrine (na primer m? redko
m?®, soba, dolZinski meter) ali ocenitev vrednosti celote doloenega tipa nepremi¢nine (primer tipa
nepremi¢nine je lahko garaZza, stanovanjska enota, parkirno mesto). Izbor in izvedba trznih
prilagoditev je najbolj obcutljiva faza te metode. Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti izrecno
ne dolocajo elementov primerjave, zato SO ti subjektivno izbrani s strani cenilca. Kriteriji za
primerjavo se izvajajo na podlagi analize dejavnikov, odnose med njimi in vplivih na vrednost. Zato je
pomembno, da ima cenilec dostop do velikega $tevila podatkov, da lahko izvedbe kvantitativne in

kvalitativne prilagoditve.

Elemente primerjave za tipi¢no stanovanjsko enoto smo navedli v preglednici.

Preglednica 1: Elementi primerjave za tipi¢no stanovanje (povzeto po Jeffrey Adamos, The Appraisal
Institute, 2006)

Table 1. Elements of a comparison of a typical apartment (adapted from Jeffrey Adamos, The
Appraisal Institute, 2006)

Omejitve lastninske pravice (obseg prenesenih pravic)

Finan¢ni pogoji

Podatki v zvezi s prodajo Pogoji za prodajo (motiviranost kupca in prodajalca)

Izdatki, ki so potrebni po prodaji

Trzne razmere (Cas prodaje)

Lokacija

. . . Fizi¢ne znacilnosti (velikost, kakovost in drugo)
Podatki v zvezi z nepremi¢nino

Dejavniki, ki vplivajo na uporabo (prostorsko pogoji, druge
pravice in omejitve)

Druge postavke vkljucene pri prodaji

Po izvedbi prilagoditev izvedemo sklep o vrednosti nepremiénine in utemeljitev tega sklepa. Sklep o
vrednosti temelji na indikativnih ali prilagojenih vrednostih, ki smo jih ugotovili po izvedbi

prilagoditev ve¢ obravnavanih trznih primerjav. Mozno je izbrati neposredno najbolj podobno
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prilagojeno vrednost, obicajno tisto, pri kateri smo opravil najmanj prilagoditev ali pa oceno ocenimo
s postopkom uteznega razmerja, kjer dolo¢imo za vsako prilagojeno vrednost utezi (na primer s
postopkom rangiranja ali primerjave po parih). Sestavni del sklepa o vrednosti je tudi ocena kakovosti
uporabljenih podatkov. Kakovost podatkov in moznosti za njihovo preveritev je torej pomemben

element vrednosti.

K metodi trznih primerjav se v skladu z MSOV (2013) uvrs¢a tudi metoda mnoziteljev. Metode
mnoziteljev so po svojem izvoru izpeljanke metode neposredne kapitalizacije, oziroma metode
diskontiranih denarnih tokov. Podatki za uporabo metode mnoziteljev izvirajo iz trga, obi¢ajno gre za

razmerje dveh koli¢in (na primer vrednosti in najemnin) (PSunder, 2007).

Ocenjevanje vrednosti celotne nepremicnine po metodi donosa

Vrednost celotne nepremi¢nine po metodi donosa temelji na denarnem toku iz poslovanja
nepremicnine. Nepremicnine, ki ne prinasajo donosov ne moremo oceniti po tej metodi. Obicajno so
to prihodki iz oddajanja v najem. Metoda temelji na neto sedanji vrednosti, Kjer prihodnje donose
prevedemo (kapitaliziramo oziroma diskontiramo) na sedanjo vrednost. Donosi so lahko stalni ali pa
se v ¢asu spreminjajo, 0ziroma je poslovanje nepremi¢nine omejeno na nek dolocen ¢as. Metodi, ki ju
uporabljamo sta metoda diskontiranega denarnega toka in metoda neposredne kapitalizacije’. VVrednost

po metodi diskontiranega denarnega toka lahko zapiSemo z enacbo:

I I I I Vi
VO 1 2 3 n_ 4 in

= Tt + RESE + RSE + - T T G kjer je V, vrednost celotne nepremicnine, I;,

so denarni tokovi v i-tem letu, V;,, pa je preostala vrednosti zgradbe na koncu obdobja. Ce lahko

[oe]

predvidimo stalnost (neskon¢nost) poslovanja ima enacba obliko: V = don * Z .V primeru,

j=q (147
da so donosi konstantni (I = const.), po preureditvi enacbe neskonénega geometrijskega zaporedja,
ker ob predpostavki dolgoro¢nega poslovanja izena¢imo denarni tok in donos, lahko ena¢bo zapisemo
v obliki: 1, =% , kjer je V, vrednost nepremi¢nine, I stanovitni donos od nepremicne in R celotna
mera kapitalizacije (PSunder, 2007). Postopek se imenuje neposredna kapitalizacija. Ocenjevanje

vrednoti po tej metodi se v splosnem izvaja v treh korakih: doloc¢itev stanovitnega donosa, dolocitev

mere kapitalizacije in ocena vrednosti nepremicnine na podlagi metode kapitalizacije.

7Diskontna mera (diskontna stopnja) je obrestna mera oziroma donosnost, ki se uporablja za doloc¢anje sedanjih vrednosti
prihodnjih denarnih tokov, medtem, ko je mera kapitalizacije “diskontna mera”, ki se uporablja za dolo¢anje sedanje
vrednosti niza bodoc¢ih donosov. Diskontiranje odgovarja na vprasanje sedanje vrednosti zneska, ki ga bomo prejeli (zneskov
je lahko ve¢, vendar ne neskonéno mnogo); Diskontiranje = razobrestovanje. Kapitaliziranje odgovarja na vprasanje sedanje
vrednosti stanovitnih zneskov, ki jih bomo prejemali (neskon¢no dolgo); Kapitaliziranje = uglavni¢enje. (Dr. Igor PSunder,
¢lanek »Ali dobro poznamo diskontno mero in mero kapitalizacije?«)
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Dolocitev stanovitnega donosa

V prvem Kkoralu ocenimo stanovitni donos na podlagi prihodkov, ki jih prinasa nepremicnina iz
poslovanja. Neto letni donos predstavlja celotni bruto letni donos iz poslovanja nepremicnine,
zmanjsan za stroSke neizkori$cenosti, stroske poslovanja z nepremicnino ter stroske rezerve za tekoce

vzdrzevanje nepremicnine.

Dologitev stanovitnega donosa:

+ letni potencialni donos iz poslovanja nepremi¢nine

- odbitek za nezasedenost in neizterljivost

+ drugi povprecni letni prihodki

- stalni stroski, ki niso odvisni od oddanosti nepremicnine

- spremenljivi stroski, ki so odvisni od oddanosti nepremicnine
- rezervacije za popravila (nadomestitvena rezerva)

= stanovitni dobic¢ek od nepremicnine (1)

Celotni bruto letni donos zajema vse bruto najemnine in zakupnine ter vse ostale donose iz poslovanja,
ki bi jih nepremicnina ustvarila v obdobju enega leta ob polni zasedenosti. Ker nepremi¢nine niso ves
Cas zasedene, moramo od bruto donosa odsteti Se nezasedenost in tudi neizterljivost, ker nekateri
najemniki ne poravnajo najemnine in stroskov. Odbitek na nezasedenost lahko izra¢unamo kot
koli¢nik iz razmerja med povpreénim delezem nezasedenosti nepremi¢nine pomnozeno s ¢asom
nezasedenosti in $tevilom obdobij v letu. Obi¢ajno pa odbitek na nezasedenost ocenimo iz razmerja
med trajanjem nezasedenosti v analiziranem obdobju (obiajno eno leto). PriStejemo Se druge
povpreéne letne prihodke (primeri so lahko najemnine za oglasne table, avtomati za kavo, oddajane
skupnih prostorov v ve¢stanovanjskih stavbah in podobno). Stalni stroski, ki niso odvisni od oddajanja
nepremicnine so lahko davki, prispevek etaznih lastnikov v skupni rezervni sklad v veéstanovanjskih
stavbah, zavarovanje in podobno). Med stalne stroske lahko uvrstimo tudi del spremenljivih stroskov
za Cas, ko nepremicnina ni oddana. Spremenljivi stroski so odvisno od oddanosti nepremicnine.
Spremenljivi stroski so praviloma zajeti v pogodbi o najemu, gre pa praviloma za energetske in
komunalne stroske. Ce je najemodajalec etazni lastnik, so tudi stroski prikljuénin, upravljanja in
vzdrzevanja stalni stroski. Nadomestitvena rezerva, oziroma stroski rezervacija za popravila, so vezani
na stroske za obnovo tistih delov stavbe, ki se obrabljajo hitreje kot zgradba sama. Potem, ko smo od
letnega potencialnega donosa odsteli odbitek za nezasedenost in neizterljivost, pristeli druge
nenajemninske prihodke, odsteli stalne in spremenljive stroske ter od te vmesne vsote odsteli Se

nadomestitveno rezervo, smo dobili letni stanovitni dobicek.
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Dolocitev mere kapitalizacije

Mera kapitalizacije se nanaSa na »kapitalizacijo,« to je pretvorbe dohodka na vrednost. Ker so
sestavine na zemljis¢u obicajno stavbe, ki se s ¢asom slabsajo (amortizirajo), moramo diskontni meri
pristeti Se premijo za ohranitev kapitala. Tako dobimo mero kapitalizacije. Friedman in Ordway
(1989) piseta, da je »v ocenjevanju vrednosti nepremicnin in nalozbenem izrazoslovju mera
kapitalizacije opredeljena kot skupek donosa na kapital in ohranitve kapitala, medtem ko je v
finannem in ekonomskem izrazoslovju mera kapitalizacije opredeljena le kot donos nalozbe«.
Diskontna mera torej ne vsebuje premije za ohranitev kapitala in jo lahko uporabimo le, kadar ne
pricakujemo sprememb v vrednosti nalozbe ali pa lahko pri¢akujemo, da bodo spremembe vrednosti

nalozbe zajete pri prodaji premozenja ali ob zaklju¢ku nalozbe (PSunder, Cirman, 1996).

Celotno mero kapitalizacije lahko izraéunamo na dva nacina:
- Zanalizo odnosa med donosi in prodajnimi cenami primerljivih nepremicnin,

-z metodo dograjevanja.

Dolocitev mere kapitalizacije z metodo primerjave z merami kapitalizacije podobnih nepremicnin

Pri metodi primerjave celotnih mer kapitalizacije podobnih nepremi¢nin izvedemo analizo ve¢
nedavno prodanih nepremicnin in izberemo nepremicnine, ki so podobne ocenjevani nepremicnini. Iz
podatkov o ceni nedavno prodanih nepremicnin in donosa, ki ga te nepremicCnine prinasajo,

izra¢unamo mero kapitalizacije po enacbi:

I/

R=W

. (3)

Pri ¢emer je R mera kapitalizacije, I’ povpreéni ocenjeni letni prihodnji donos primerljivih
nepremi¢nin in V' vrednost teh primerljivih nepremi¢nin. Metoda primerjave celotnih stopenj
kapitalizacije podobnih nepremi¢nin temelji na mnozici podatkov (na podlagi agregatnih oziroma
zbirnih podatkov ali na podlagi primerljivih podatkov ve¢ pred kratkim prodanih nepremiénin).
Razmerja med najemninami in vrednostjo iS¢emo pri istovrstnih nepremi¢ninah na primerljivi lokaciji.
Podatki 0 prodajah morajo biti azurni in morajo vkljuéevati tudi podatke o najemninah. Ce podatkov
ni na voljo, oziroma so nezanesljivi, lahko stopnjo kapitalizacije nepremic¢nine dolo¢imo z zahtevnejso

metodo dograjevanja.
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Doloc¢itev mere kapitalizacije z metodo dograjevanja

Pri tej metodi vsebuje stopnja kapitalizacije ve¢ elementov: stopnja donosa netveganih nalozb, premija
za tveganje, premija za nelikvidnost, potrebno managersko znanje in premija za obnovo kapitala.
Nalozbe v nepremicnine je konkuren¢na moznost drugim dolgorocnim nalozbam. Tveganje v zvezi z
nepremicninskimi nalozbami gledamo primerjalno glede na netvegano nalozbo. V nadaljevanju bomo

obrazlozili posamezne elemente, ki sestavljajo mero kapitalizacije po tej metodi.

1. Stopnja donosa je razmerje med pri¢akovanimi in dejanskimi donosi, ki kaze tveganost
nalozbe. Manj$e kot je razmerje manjSe je tveganje. Stopnjo donosa netveganih nalozb
obi¢ajno ocenimo iz tecaja kratkoro¢nih drzavnih vrednostnih papirjev. Tak donos je

nominalen, zato moramo za ugotovitev realnega odnosa upostevati e inflacijo.

2. Nalozbe v nepremic¢nine so po naravi bolj tvegane od nalozb v kratkoro¢ne drzavne papirje,
zato moramo netvegani stopnji donosa dodati $e premijo za tveganje. Premija predstavlja
nagrado kupcu, da se je odlocil za nalozbo. Dolocitev premije za tveganje je najbolj kriti¢ni
faza pri tej metodi, ker je izrazito podvrzena subjektivni oceni. Premije so sicer odvisne od

vrste nepremicnine in od njene trzne privliacnosti.

3. Premija za likvidnost nepremicnine kaze na tveganje, da se nepremi¢nina ne bo mogla
prodati v predvidenem ¢asu. V primerjavi z naloZzbo v vrednostne papirje je nalozba v
nepremi¢nine manj likvidna, oddaljenost od likvidnih sredstev (gotovine) je vecja.
Nepremiénine veje vrednosti, nestandardne nepremiénine, nekatere specialne
nepremicnine, zahtevajo izrazito dolg prodajni Cas, od trenutka odlocitve do dejanske
prodaje. Likvidnostna premija za nepremicnine, ki se teZje podajo je vi§ja kot pri bolj

likvidnih nepremiéninah (na primer manjsih stanovanjih).

4, Premija za gospodarjenje z nalozbo se nanaSa na sprejemanje poslovnih odlocitev, ki so
povezane z nepremicnino: vzdrzevanje in manjSa popravila, vzdrZzevanje okolice,
izpolnjevanje davénih obveznosti, aktivnosti v zvezi z oddajo nepremiénine, odlocitve o
zavarovanju, spremljanje trznih gibanji in drugo. Gospodarjenje z nepremic¢ninami zahteva

veliko vec¢ aktivnosti kot je to pri nalozbi v vrednostne papirje.

5. Premija za obnovo kapitala se nanasa na dejstvo, da se nepremicnine s¢asoma slabsajo.
Visina premije je odvisna od lastnosti nepremicnine in jo dolo¢imo na podlagi primerljivih
podatkov, lahko pa tudi s pomocjo razlicnih metod od katerih omenjamo ¢asovno

enakomerno metodo (enacba 4) in metodo amortizacijskega sklada — anuitetna metoda
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(enacba 5). V nadaljevanju navajamo samo enacbe za izraCun, iz primera pa bomo
pogledali prakti¢no uporabo:

Pok = % ;i Kjer je po : premija za ohranitev kapitala, n pa Stevilo let gospodarske
uporabnosti nepremicnine. e 4)

Pok = ﬁ ,kjer je pox premija za ohranitev kapitala in r donosnost nepremi¢ninske

nalozbe. (5)

Celotna stopnja kapitalizacije predstavlja seStevek vseh elementov. Enacba za izraCun stopnjo

kapitalizacije je naslednja:
R=K, +K: +K +Kp + K, (6)

Pri tem je R celotna stopnja kapitalizacije, K,, Stopnja donosa netveganih nalozb, K; premija za
tveganje, K; premija za nelikvidnost, K,, potrebno managersko znanje in K; premija za obnovo

kapitala.

Slovenski cenilci nepremicnin pri dolo¢anju zahtevane donosnosti velikokrat uporabljajo metodo
dograjevanja (PSunder, 2000). Ta metoda je zaradi subjektivnosti dolo¢anja spremenljivk, ki jo
tvorijo, v veliko drzavah sprejeta z zadrzkom, pri nas pa je zaradi omejene uporabnosti drugih metod

precej razsirjena.
Ocena vrednosti nepremi¢nine na podlagi metode kapitalizacije

Potem, ko smo ugotovili stanovitni dobi¢ek I in dolo¢ili mero kapitalizacije R lahko vrednost

oy - . . . ey .. . I
nepremicnine izratunamo po metodi neposredne kapitalizacije z enac¢bo: V, = 7

Metoda neposredne kapitalizacije je zanesljiva, kadar so donosnosti stanovitne (pri tem mislimo na
donose netveganih nalozb, ki smo jih uporabili da dolo¢itev mere kapitalizacije), kadar so donosi iz
poslovanja stalni (dolgoroéni) in stanovitni (kadar ne gre za velika nihanja). V' primerih, ko to ni
zagotovljeno, uporabimo Gorodonov model rasti ali vrednost ocenimo po metodi diskontiranja

denarnih tokov.
Dolocitev vrednosti celotne nepremicnine v primeru nalozbenih nepremicnin

V primeru nalozbenih nepremi¢nin govorimo o bruto vrednosti ob zaklju¢ku projekta. Bruto vrednost

ob zaklju¢ku je napoved najvecjega denarnega toka, ki ga bo nepremi¢nina ustvarila ob zakljucku
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projekta. Ta vrednost je lahko enostavno prihodnja prodajna cena ali pa lahko vkljucuje analizo

diskontiranih denarnih tokov.

Uporabe te analize vkljucuje:
- Bruto tlorisne povrsine: skupna bruto tlorisna povrsina predvidene stavbe.
- Neto tlorisne povrsine stavbe: deleZ neto tlorisne povrSine, ki so namenjene za prodajo.
- Izkoristek kot razmerje med bruto in neto tlorisno povrsino: Bolj, kot je to razmerje blizje
100% boljsi je izkoristek stavbe.
- Izracunu vrednosti lahko temeljijo na bruto vrednosti z oceno vrednosti na enoto povrsine,

pomnozeno s povr§ino (m?).

Ocenjevanje vrednosti sestavin

Ocenjevanje vrednosti sestavin temelji na poznavanju nepremicninskega trga kot tudi na specifi¢nih
znanjih s podrocja graditeljstva. Obicajna sestavina na zemljiSCu je stavba, ki je lahko Ze zgrajena ali

nacrtovana.

Ocenjevanje vrednost obstojecih sestavin

Za potrebe ocenjevanja vrednosti obstoje¢ih sestavin, oziroma zgrajenih stavb, je potrebno tehni¢no
znanje v zvezi z gradnjo in gradbenimi kalkulacijami. Izhodis¢no vrednost primerljive nove,
enakovredne ocenjevane stavbe, ocenimo na podlagi reprodukcijskih ali nadomestitvenih stroskov
osnovne stavbe, pomoznih objektov in zunanje ureditve. Reprodukcijski stroski so stroski, ki jih
ocenimo z natan¢nim posnetkom originalne stavbe in izracuni postavitve enakovredne stavbe z
enakimi materiali, tehnologijo in kvaliteto izvedbe. Nadomestitvena vrednost temelji na enaki
uporabnosti ocenjevane in primerljive stavbe: stavba, za katero ocenjujemo stroske izvedbe, ima enako
uporabnost kot primerljiva stavba. Friedman in Ordway (1989) predlagata kot bolj primeren nacin
ocenjevanje reprodukcijskih stroskov, saj gre v primeru nadomestitvenih stroSkov za objekt, ki je
drugacen od ocenjevanega. Vendar se tudi v tem primeru reprodukcijskih stroskov postavlja vprasanje,
e je postavitev natan¢nega dvojnika, ob nenchnem razvoju gradbenih materialov in tehnologij, sploh
mozna. Obicajno se reprodukcijske stroske uporablja pri povsem novih objektih (ko so na voljo
gradbene kalkulacije in cene izvedbe) in pri starejsih zgodovinskih objektnih (primer je zahteva, da se
obnova izvaja v skladu s kulturnovarstvenimi pogoji). Obstaja ve¢ nacinov dolocitve stroskov pri
postavitvi novega objekta: s stroSkovnimi kalkulacijami, na podlagi ocen gradbenih sklopov ali na
osnovi enot primerjave. Gradbene kalkulacije so natancen popis del z opisi in koli¢inami ter cenami po
enoti mere, ki je obi¢ajno m?, m?, m" ali kos. Pri novih objektih projektantski opis izvede Ze gradbeni

kalkulant v fazi projektiranja. Tak popis je lahko osnova za projektantsko oceno investicije ali pa je
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osnova za pridobitev konkuren¢nih cen gradbenih izvajalcev. Pri enoti mere po sklopih lahko
obravnavamo vrednosti posameznih gradbenih sklopov: primer so zunanje stene, notranje stene
vmesne plosce, temelji in podobno. Stroskovno analizo lahko izvajamo tudi na nacin primerjalnih enot
(na primer kuhinja, kopalnica, pisarna, soba), kjer pa moramo predhodno Se izvesti prilagoditve zaradi

funkcionalnosti. Na ta na¢in obi¢ajno dobimo vrednosti primerljivega novega objekta.

Sedanjo vrednost dobimo z zmanj$anjem nadomestitvene ali reprodukcijske vrednosti za vrednost

zastaranj.

ZmanjSanje vrednosti ocenimo tako, da ocenimo obseg in vrednost fizinega, funkcionalnega in
ekonomskega zastaranja in za ugotovljeno vrednost zastarelosti zmanj$ati nadomestitveno ali
reprodukcijsko vrednost. Fizi¢no zastaranje je rezultat uporabe, saj se stavba z leti in z uporabo
obrablja, materiali pa fizi¢no zastarijo. Odpis vrednosti zaradi fiziCnega zastaranja je mozno izvesti z
enakomerno ¢asovno amortizacijo, ki pa ima to slabost, da stanje stavb posploSuje glede na
kronolosko starost in pri¢akovano dobo koristnosti. Uporaba metode ¢asovne amortizacije je zlasti
problemati¢na pri starejSih stavbah, ki Se vedno prinasajo dohodek, njihova Zivljenjska doba pa je Ze
presegla normalno dobo trajanja. Pri nas se uporablja Se odpis po Rossovi enacbi. Boljsi nacin je ocena
fizicnega poslabsanja loceno glede na dejanski obseg zastarelosti posameznih elementov ali sklopov
(primeri so stavbno pohistvo, tlaki, streha in podobno). Fizi¢no zastarelost lahko izra¢unamo tudi tako,
da dejansko starost delimo z njeno dobo gospodarne uporabnosti. Dejansko starost (kronoloska
starost) lahko nadomestimo z ocenjeno ali efektivno starostjo, kadar dejansko stanje stavbe zaradi
vzdrzevanja odstopa od kronoloske, lahko pa je tudi primer odsotnost rednega vzdrZevanja, v tem
primeru bi kronolosko starost povecali. Fizi¢no zastarelost lahko ocenimo tako, da dosedanjo dobo
uporabnosti dela stavbe delimo s seStevkom dosedanje dobe uporabe in predvidene preostale dobe
gospodarne uporabnosti. ZmanjSanje lahko izraCunamo tudi s pomo¢jo Rossove enacbe:

_1 Sdz S4q . . ™ . . . Y
Ve = 5 X (PDUZ + ﬁ)’ kjer je V¢ fizi¢no zastaranje, Sy dejanska starost in PDU pri¢akovana doba

(gospodarne uporabe) (Psunder, 2007).

Druga vrsta zastaranja je funkcionalno poslabsanje, ki nastane zaradi funkcionalnih pomanjkljivosti
objekta, zaradi zmanj$anja uporabnosti ali nedoseganje standardov. Primer je lahko nepremicnina, ki

je lahko $e uporabna, prostori pa so nefunkcionalni ali predimenzionirani.

Ekonomsko zastaranje ne izhaja iz nepremicnine same ampak iz okolja. Primeri ekonomskega

zastaranja so lahko blizina prometnic, industrijskih obratov, smeti$¢a in podobno.
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Poslabsanja so lahko ozdravljiva (odpravljiva), kadar so stroski odprave pomanjkljivosti man;jsi, kot je
prispevek k vrednosti (tak primer so manjSa popravila, slikarska ali pleskarska dela, bruSenje in
lakiranje parketa in podobno) ali neozdravljiva (neodpravljiva), kadar stroski odprave presegajo
prispevek k vrednosti nepremicnine (na primer zamenjava lesenih stropov z betonskimi, vecja
adaptacija zaradi izboljSanja funkcionalnosti in podobno). Ekonomsko zastaranje je vedno

neozdravljivo.

Vrednost pomoznih objektov in zunanje ureditve ocenimo podobno, kot za stavbo s pomocjo
nadomestitvenih ali reprodukcijskih stroSkov in upoStevanjem odpisa vrednosti zaradi fizi¢nega,
funkcionalnega in ekonomskega zastaranja. Vrednost opremljanja stavbnega zemljis¢a za gradnjo in
stroSke komunalnega urejanja ocenimo na podlagi dejanskih ali ocenjenih stroskov. Vrednost sestavin
v celoti predstavljajo tudi drugi posredni stroski vezani na gradnjo objekta, to so stroski projektiranja

in drugih elaboratov, raziskav, stroski inzeniringa in nadzora, notarski stroski, stroski prodaje in drugi.

Ocenjevanje vrednosti nacrtovanih sestavin

Metoda preostanka vrednosti se lahko uporablja tudi za analizo razvoja projekta. Okvir za metodo
preostanka predstavlja oceno priCakovanega donosa za razvito zemljis¢e, potem ko odsStejemo vse

stroske povezane z razvojem, preostanek pa je preostala vrednost zemljisca.

Pri predvidenih (hipoteti¢nih) sestavinah (stavbah) je klju¢no vprasanje, kako dobro jih lahko opisemo
(oziroma predpostavimo). Ce ima nepremiénina »razvojno vrednost« (znana tudi kot »latentna
vrednost«), to pomeni, da njena pri¢akovana prihodnja vrednost po izvedbi projekta presega izdatke,
potem lahko iz preostanka vrednosti, to je presezka prihodkov nad stroski, ocenimo vrednost
zemljiSca. V primeru, da so sestavine Sele nacrtovane govorimo o vseh stroskih povezanih z razvojem
projekta. Tudi pri ocenjevanju stroskov razvoja projekta se ocenjuje visina neposrednih gradbenih
stroskov za izvedbo in posrednih stroskov, med katere Stejemo financiranje, projektiranje, inzeniring,
nadzor, stroske pridobitve dovoljenj za gradnjo in druge. V primeru predvidenih sestavin postopamo v

obratnem vrstnem redu, saj projekt $e ni izdelan (Wolverton, Marvin L., 1993).

Elementi za ugotovitev stroskov in prihodkov potrebni za analizo razvoja projekta so nasledn;ji:
+ bruto pri¢akovan prihodek razvitega projekta po dokoncanju in prodaji
- prodajni stroski
= neto vrednost razvitega projekta
- neposredni gradbeni stroski za razvoj projekta
- posredni stroski razvoja projekta

- stroski financiranja razvoja projekta
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- zahtevana donosnost
= preostanek vrednosti zemljisc¢a in stroski financiranja za nakup zemljisca
- finanéni stroski za nakup zemlji$éa

= preostala vrednost zemljisca

V nadaljevanju smo obrazlozili posamezne stroskovne elemente nacrtovanih sestavin.

1. Bruto pricakovan prihodek razvitega projekta po dokoncanju in prodaji je napoved
najvejega denarnega toka, ki ga bo nepremi¢nina ustvarila ob zakljuc¢ku projekta (ob
prodaji ali predaji v uporabo). Ta vrednost je lahko enostavno prihodnja prodajna cena ali

pa lahko vkljucuje analizo diskontiranih denarnih tokov.

2. Stroski prodaje so stroski, ki nastanejo pri prodaji, to so predvsem stroski posredovanj in
sodne takse. Stroski trzenja so pogosto zajeti v stroskih prodaje. Veliki nepremicninski
projekti zahtevajo velike promocijske odhodke za olajsanje prodaje. Neto donos (od
prodajne vrednost ali iz pri¢akovanega denarnega toka za oddajo) dobimo, ko od celotnega
donosa (prihodka) odstejemo prodajne stroske (Solomon, 2015). V primeru prodaje
ocenjujemo vrednost kapitala, kot naj bi bil vreden na odprtem trgu, ko je prodan za

voljnim kupcem po obicajnih trznih pogojih.

3. Neposredni gradbeni stroski za razvoj projekta so stroski neposredno povezani z gradnjo.
Osnova za izracun so lahko stroski na enoto ali pa so stroski ugotovljeni s kalkulacijo na

osnovi popisa del.

4. Posredni stro$ki so povezani s procesom razvoja. StroSki so lahko stroski projektiranja in
inzeniringa, davki povezani z gradnjo in vmesni stroski financiranja. Posredni (mehki)
stroski so pogosto izrazeni v odstotku od stroSkov gradnje in po potrebi podrobno

raz¢lenjeni.

5. StroSki financiranja razvoja vsebujejo analizo denarnih tokov za financiranje projekta.
Vecina razvojnih projektov se financira z dolzniSkimi viri. Najveckrat gre za hipotekarno
posojilo za vse stroske v toku gradnje, v skladu z napredovanjem projekta. Financiranje

obsega odplacilo glavnice in obresti na osnovi detajlnega plana denarnih sredstev.

6. Zahtevana donosnost oziroma dobiek naloZbenika se lahko ocenjuje na ve¢ naéinov.
Nekatere moznosti vkljucujejo pavSalni znesek, odstotek bruto ali neto vrednosti ob

zakljucku projekta ali odstotek celotnih stroskov projekta. Slednja metoda vkljucuje stroSek
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zemlji$€a in financiranje, ki sta na tej tocki neznana. Podjetniski dobicek mora biti tipi¢ni
podjetniski dobiek nalozbenika (razvijalca projekta), sicer govorimo o vrednosti za
nalozbenika (netrzni vrednosti) in ne o trzni vrednosti (Scott, 2012). Na primer stopnja
dobicka ali povralilo za razvoj projekta, Se spreminja odvisno od tega, ali je stranka
razvijalec, izvajalec, lastnik, uporabnik, nalozbenik ali posojilodajalec, kot tudi s ¢asom in

tveganji, povezanih z razvojem (Solomon, 2015).

Financni stroski za nakup zemljisca obsegajo analizo denarnih tokov za nakup zemljisca.
Nalozbenik mora kupiti zemljis¢e pred razvojem sprejetega projekta. Obicajno si
nalozbenik zeli vsaj del cene placati v obliki posojila, bodisi da nima dovolj denarnih
sredstev za placilo celotne kupnine ali pa Zeli izkoristiti finan¢ni vzvod. To posojilo se
obrestuje v obdobju razvoja, dokler ne bo projekt v celoti zgrajen in prodan, iz izvrzka pa

bo placan celoten znesek posojila skupaj z obrestmi.

Preostali donos s stroski za financiranje nakupa zemljis¢a je znesek prihodkov, preostalih
od prodaje zaklju¢nega projekta, ko so odsteti vsi stroski povezani z razvojem projekta,
vkljuéno z dobickom. Ta preostali znesek je sestavljen iz skupnih obresti za nakup
zemljis€a (v kolikor se nakup uporablja financiranje), skupaj s prihodnjo vrednostjo
zemlji$€a. IzraCun obresti za nakup zemljiséa je zapleten izracun, saj so stro$ki za nakup
zemljis€a neznani (v resnici to tisto, kar skusamo skozi postopek ugotoviti). Obresti za ta
posojila so lahko prekomerna, njihov izracun je odvisen od predpostavke nacina
financiranja. Veéina razvojnih projektov zahteva najmanj zacetni vlozek kapitala,
preostanek pa se financira z dolzniskimi viri. Preostanek vrednosti zemljis¢a je znesek, ko
so pokriti vsi razvojni stroski, razen zemljisCa. Ta preostanek se uporablja za odplacilo
glavnice financiranja za nakup zemlji§¢a, skupaj z odplacilom zaletnega kapitalskega
vlozka. Izraunani znesek je najvecji sedanji denarni znesek, ki bi ga lahko nalozbenik

ponudil za nakup zemljis¢a. Ob tem ostaja neznanka v formuli za diskontiranje.

Uporaba metode za ocenjevanje preostanka vrednosti stavbe

Hudson (2010) navaja dve metodi, to je metoda zemljiskega preostanka in metoda preostanka stavbe,

pri Cemer je preostala vrednost stavbe razlika med vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo

zemljisca.

Ena od moznosti te stroSkovne razli¢ice stroskov je lahko tudi ocenjevanje preostale vrednosti stavbe.

Pri preostanku vrednost stavbe uporabljamo obratni na¢in kot pri zemljis¢u: ocenjujemo vrednost

celotne nepremicnine, to je vrednost zemljis¢a in sestavin; od te vrednosti odStejemo vrednost
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zemlji$€a, ki smo jo ugotovili z metodo trznih primerjav. Dobljena vrednost odraza dejanske stroske
gradnje skupaj s podjetniskim dobi¢kom. Ta tehnika se uporablja, kadar je amortizacijo tezko oceniti

ter za oceno podjetniskega dobicka (Scott, 2012).

Pri metodi preostale vrednosti stavbe pricnemo z vrednotenjem zemlji$¢a, pri Cemer je preostala
vrednost stavbe razlika med vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo zemljisc¢a. Prvi korak pri
tej metodi je izdelati zemljevid z vrednostnimi conami za celotno obravnavano obmocje. Vecina razlik
v ceni bi tako predstavljala vrednost stavb. Ta metoda se redko uporablja, ker je lahko sprememba cen
zemljiS¢ med sosednjimi parcelami zelo velika. V nizkocenovnih obmocjih in podezelskih naseljih je
lahko vrednost prostega zemljis¢a celo vi§ja, kot je vrednost celotne nepremicnine skupaj s

sestavinami.

Enacba ima v tem primeru obliko:

Vi=V, =V, e, 5)

Vrednost sestavin (stavb) na zemljis¢u V; izra¢unamo kot razliko med vrednostjo celotne

nepremi¢nine (zemljisca skupaj s stavbami) in vrednostjo zemljisca V.

Ocenjevanje vrednosti zemljis¢a po metodi preostanka vrednosti

Potem, ko je znana vrednost celotne nepremi¢nine V, in vrednost sestavin V; izra¢unamo vrednost

zemljis¢a V| po Ze znani enacbi: V; =V, — V;.

Metoda preostanka vrednosti temelji na predpostavki, da nepremicnina prinasa donos iz prodaje v
obliki kapitalskih donosov ali iz rednega poslovanja v obliki donosov iz poslovanja (obicajno iz
oddajanja nepremi¢nine v najem). Za oceno trzne vrednosti moram biti razlika pozitivna sicer
preostanek kaZze na negativne vrednosti. To bi pomenilo, da zemljis¢e nima vrednosti, oziroma, da
negativno prispeva k vrednosti. V praksi bi se to lahko zgodilo zgodile le v primerih, ko bi stroski
rusenja presegali sedanjo vrednost sestavin ali ¢e bi bilo potrebno zemljis¢e ekolosko ali kako drugace

sanirati.
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2.3 Metoda preostanka donosa

Metoda ocenjevanja trzne vrednosti stavbnega zemljisc¢a na podlagi preostalega (rezidulanega) donosa
temelji na nacelu o preostalem donosu, ki je definiran kot neto donos, ki pripada zemljiscu, ko so
poplagani vsi produkcijski faktorji: delo, kapital in management (Subic Kova&, 2014). Obstaja
neposredna korelacija med stopnjo kapitalizacije in preostalo vrednostjo zemljis¢a. Analiziranje tega

odnosa kaze na velikost tveganja v zvezi z nalozbo.

Metoda preostanka donosa, imenovana tudi nalozbena ali investicijska razli¢ica (anglesko »the band
of investment versiong), je stavljena iz ocene pri¢akovanih neto prihodkov iz poslovanja I, (v angleski
literaturi so obicajno oznaceni z NOI)®, ki izhajajo iz hipoteti¢ne (praviloma) sestavine (izboljsave sli
stavbe) na zemljis¢u. Nadalje ocenimo vrednosti sestavin V; in mero kapitalizacije za zemljisée R,
(anglesko the land capitalisation rate) ter mero kapitalizacije za sestavine R; (anglesko the
improvement capitalisation rate). Prihodki se porazdelijo med prihodki stavbe in prihodke zemljisca.
Potem ko je prihodek, ki pripada zemljis¢u znan, se vrednost zemljisca ugotovi tako, da se prihodek,

ki pripada zemljisc¢u, kapitalizira z ustrezno mero kapitalizacije (Wolverton, 1993).

Odnose med spremenljivkami lahko ponazorimo z ena¢bami.

V,=Vi+V, e, ©)
Vrednost celotne nepremicnine V,, skupaj s sestavinami je sestevek vrednosti sestavin V; in vrednosti

zemljiséa V.

Izrazmerja V = E izpeljemo vrednost sestavin v obliki enacbe:

Donos, ki pripada sestavinam [; je zmnozek vrednosti sestavin V; in mere kapitalizacije za sestavine

R;.
L=1,—1 @®)

Donos, ki pripada zemljis¢u I; izradunamo kot razliko med donosom celotne nepremiénine skupaj s

sestavinami I, (anglesko Net operating income NOI) in donosom, ki pripada sestavinam ;.

8NOI: Net operating income (NOI) is a calculation used to analyze real estate investments that generate income. Neto
poslovni (operativni) dohodek (NOI) se uporablja pri analizi nepremicninskih nalozb, ki ustvarjajo dohodek.
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Potem ko so prihodek celotne nepremicnine I, vrednost sestavin V; in mera kapitalizacije za

sestavine R; in mera kapitalizacije za zemljis¢e R; znani, lahko vrednost zemljis¢a izraGunamo iz

razmerja:

I
Vl_—l

- R (9)

Vrednost zemljis¢a V; izraGunamo kot koli¢nik med donosom, ki pripada zemljis¢u I; in mero

kapitalizacije za zemljis¢e R;.

Postopek za oceno vrednosti po metodi preostanka donosa obsega naslednje korake:

najprej ocenimo potencialni bruto donos I, celotne nepremi¢nine v skladu z
najgospodarnej$o rabo (najvi§jo vrednost celotne nepremi¢nine ob predvidenih sestavinah
(izboljsavah),
nato ocenimo nezasedenost in neizterljivost in ju odstejemo od potencialnega donosa
iz razlike med potencialnim bruto donosom Iy, in ocenjeno nezasedenostjo in neizterljivostjo
izra¢unamo neto donos celotne nepremicnine I,
oceniti moramo $e stroske sestavin V; (stroske gradnje predvidenih objektov na zemljiscu),
nato ocenimo oziroma dolo¢imo mero kapitalizacije za sestavine R;,
s pomoc¢jo mere kapitalizacije za sestavine R; lahko izra¢unamo donos, ki pripada sestavinam
po enacbi I; = V; * R;,
v naslednjem koraku izra¢unamo donos, ki pripada zemlji$¢u po enacbi I, — I; = I,
nato ocenimo oziroma dolo¢imo mero kapitalizacije za zemljisce R;,

I

v zadnjem koraku lahko izracunamo vrednost zemljisca po enacbi V; = o
l

Potencialni prihodek ocenimo iz donosnosti nepremi¢nine (obi¢ajno najemninski prihodki iz oddajanja

v najem). Prihodki od najemnin so odvisni od zasedenosti nepremi¢nine, ki se daje v najem, ki pa je

spet odvisna od dejavnosti in ponudbe podobnih nepremi¢nin na trgu. 1z bruto donosa izracunamo

neto donos, potem ko smo iz odsteli stroSke zaradi neizkoris€enosti in neizterljivosti ter stroSke

poslovanja. Tako smo dobili stanovitni neto donos. Mera kapitalizacije je predvsem odvisna od vrste

objekta (poslovni prostori, stanovanja, nepremicnine ki ne prinasajo dohodka) ter od pri¢akovane dobe

trajanja objekta. Mero kapitalizacije ocenimo iz trga s pomocjo analize razmerja med najemninami in

prodajnimi cenami podobnih nepremi¢nin (v dolofenem trznem segmentu in primerljivi lokaciji).

Drugi naéin za dolocitev mere kapitalizacije je metoda dograjevanja, kjer netvegani donosnosti
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pristejemo premije za razlina tveganja. Primerna mera donosa investicije se primerja z ostalimi

alternativnimi nalozbami, ki imajo enako tveganje.

Analizo po tej metodi pricnemo z dolo¢itvijo najgospodarnejSe rabe zato v nadaljevanju obrazlozimo

vsebino te analize.

Najgospodarnejsa raba nepremicnine

The Appraisal of Real Estate (2006) opredeljuje najgospodarnej$o rabo nepozidanega zemljiséa kot
tisto, ki med vsemi razumnimi moznostmi nacini rabe daje najvi§jo sedanjo vrednost zemljisca,
upostevajo¢ vse potrebne stroske dela, materiala in podjetniskih naporov. Najgospodarnej$o rabo

pozidanega zemljisca opredeljuje kot tisto, ki se bo izrazila v njegovi najvisji vrednosti.

Analiza najgospodarnejse rabe zemljis¢a obravnavamo v $tirih korakih:

Analiziramo zakonsko dopustne gradnje, pri ¢emer preverimo predvsem moznosti za gradnjo skladno
z ureditvenimi pogoji in tehni¢nimi normativi. Preverjamo skladnost gabaritov (tlorisna povrSina in
Stevilo etaz), izvedbenih resitev (oblika in materiali) in namembnosti (dejavnost, raba) s predpisi.

Preu¢imo $e moznost razsiritve gabaritov ter spremembe namembnosti.

Analiziramo fizi¢no izvedljivost, pri ¢emer proucujemo moznost za gradnjo teoreti¢no optimalne
zgradbe z vidika tehnicne izvedljivosti in funkcionalnosti. Lahko se izkaZe, da popolna izraba fizicnih

danosti ne pomeni tudi optimalne resite z vidika funkcionalnosti.

Analiziramo finan¢no upravi¢enost. Preverjamo kaksen tip nepremic¢nine bo omogocal donose ali v

obliki najemnin ali kot kapitalske dobicke. V analizi je potrebno zajeti tudi pri¢akovane trzne trende.

Analiziramo najvisjo donosnost. Ta korak izvajamo, ¢e je moznih vec reSitev, ki ustrezajo prejSnjim
kriterijem. Analiza najvi§je donosnosti nas pripelje do oblike izrabe zemljisca, ki najvec prispeva k

njegovi vrednosti.

Najpomembne;jsi faktorji pri dolo¢anju najgospodarnejse rabe so potrebne povezave med Stevilnimi
faktorji kot so: potencial lokacije, povprasevanje na trgu nepremicnin, legalnost posamezne rabe,

kvaliteta virov na zemljiScu, tehnoloska izvedljivost in finan¢na izvedljivost.

Potencial lokacije predstavlja najpomembnejsi faktor pri odloCanju za nakup in razvoj zemljisca ali

ponovni razvoj zemljis¢a. Pri potencialu dolocene lokacije govorimo o znacilnostih ekonomske
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lokacije. Posebej se preuci lokacija zemljis¢e v povezavi z okolico in dostopnost. Lokacija, v povezavi
z dejavnostjo, lahko neposredno vpliva na uspesnost (primeri so trgovine, butiki, lokali, bencinski
servisi, kjer je promet odvisen od toka mimoidocih pescev). Pri drugih dejavnostih mikrolokacija ni
nujno odloc¢ujoca (primeri so trgovine z obladili, trgovine meSanim blagom, storitve, pisarniSka
dejavnost). S tem v zvezi je potrebno posvetiti pozornost na negativne vplive na predvideno rabo, kot

na primer nezdruZljive rabe, mote¢i vplivi iz okolice in podobno (Subic Kovag, 2000).

Pri analizi potenciala lokacije izhajamo iz namenske rabe zemljis¢a. Nalozbenik se spraSuje, katero
izmed nacértovanih rab bo trg najbolj podprl. Z analizo najgospodarnej$e rabe zemljis¢a ocenimo
najvecji donos nepremicnine za predvidene (hipoteticne) nepremicnine, ki so v skladu s prostorsko

izvedbenimi akti, zakonskimi predpisi in ustrezajo kriteriju fizi¢ne in finan¢ne izvedljivosti.

Uporaba metode preostanka donosa

Ta razlic¢ica metode preostanka vrednosti na podlagi preostalega donosa je sploSno manj zanesljiva kot
razliCica preostanka vrednosti (razli¢ica na podlagi stroskov). Omenili smo, da gre velikokrat za
predvideno (hipoteti¢no) sestavo nepremicnine, kjer so sestavine Sele nacrtovane in so odvisne od
prostorskega nacrtovanja. Velik problem predstavlja ocenjevanje potrebnega Casa za izvedbo projekta
in ocena potrebnega ¢as za pridobitev vseh dovoljenj za gradnjo. V oceni vrednosti moramo upostevati
tudi oportunitetne stroske v zvezi z obstoje¢imi sestavinami na nepremicnini, stroske izgube dohodka
in stroske ruSenja oziroma obnove. Investicijska (nalozbena) razli¢ica ni odvisna samo od natanénosti
vrednotenja sestavin, ampak tudi od natan¢nosti ocene donosa (I;) in verodostojnosti ocen mere
kapitalizacije za zemljis¢e R; in mere kapitalizacije za sestavine R;. Ob predpostavki, da cenilec lahko
dokaj natan¢no oceni stroske stavbe in je ta stroSek enak vrednosti, ker cenilec ocenjuje predvideno
stavbo, ki ustreza kriteriju najgospodarnejse rabe, in ima zanesljive podatke o meri kapitalizacije za
celotno nepremicnino, $e vedno ostaja problem doloCitve mere kapitalizacije za stavbo R; in za
zemljisce R;. Dolocitev mere kapitalizacije je pri tej metodi najbolj problemati¢na. Majhna napaka ali
sprememba v oceni mere kapitalizacije povzro¢i veliko razliko v rezultatu. Cim vigja je preostala doba
trajanja stavbe, tem vecje so razlike v oceni vrednosti, ¢e se mera kapitalizacije le neznatno poveca.
Upostevati mora tudi tveganje stopnje obdavcitve dobicka iz naslova najemnin. Ravno tako je problem
pridobitev realnih podatkov o sedanjih najemninah iz baz podatkov. Tudi v najgospodarnejsih

okolis¢inah ta zahteva dodaja ve¢ negotovosti v procesu ocenjevanja (Wolverton, 1993).
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2.4 Kriti¢en pogled na metodo preostanka

Metoda preostanka ima za izvajanje ocenjevanja v praksi, precej pomanjkljivosti. Ceprav je metoda
navedena v ucbeniku pa Se ne pomeni, da je metoda ucinkovito orodje za reSevanje tezav v
posameznih primerih ali da je njena uporaba enostavna. V vecini primerov metoda preostanka zahteva
tako veliko predpostavk o lastnostih in stroskih predvidene stavbe, da ocena ne more biti izvedena z
zadovoljivo natanc¢nostjo. Ocena preostale vrednosti je odvisna od ocene prihodnjih donosov, stroskov
in tveganj. Predvsem pa je pomembno vprasanje: Katere karakteristike opredeljujejo bodoce

predvidene sestavine?

Prvi korak v proucevanju predvidenih sestavin je dolocitev najbolj primernega nacina kon¢ne rabe.
Analizirati je potrebno lokacijo, preveriti namensko rabo in poskusiti dolociti, kaj je najvedja in
najgospodarnejsa raba. Namenska raba lokacije doloca: stopnjo zazidljivosti, vi§ino stavb, §tevilo etaz,
povrsine sestavin, zahteve po parkiranju in urejenosti obmocja. Nadalje se je potrebno odloéiti Se za
koncept izvedbe. Izdelati je potrebno idejno zasnovo in oceniti velikost povrS§in za prodajo.
Podrobnejse lastnosti predvidenih stavbe, ki naj bi predstavljale najgospodarnejSo rabo je tezko
dolociti. Upostevati moramo na primer omejitev zaradi dostopa in oblikovanje fasade. Prav tako je
pomembno vprasanje: KakSne lastnosti sestavin naj cenilec predvidi na lokaciji, da jih bodo trzni
udelezenci sprejeli? Ali bi bilo smiselno predvideti notranje dvorisce? Ali bi moral vkljuciti tudi
plavalni bazen? Kaksna parkiris¢a naj bodo na voljo, odprta ali pokrita? Ali bo streha z naklonom ali
ravna? Ali je toplotna ¢rpalka najgospodarnejsa izbira za klimatsko napravo? Ali bodo predvideni tudi
balkoni in terase? Ali se bo upostevalo sencenje oken v poletnih mesecih, z namenom zmanj$anja
porabe energije? Ali se ne bodo izvedli ukrepi energetske u¢inkovitosti na raCun zmanj$anja zacetnih
stroskov? Kako bo izvedena zunanja ureditev? Ali bodo izvedeni namakalni sistemi? Spisek posebnih
vprasanj nima konca, razli¢ni cenilci bodo nedvoumno predvideli druga¢no izvedbo. Nekatere od
nastetih lastnosti se da ugotoviti z opazovanjem normativov iz trga, druge pa je tezko predvideti, ker

na trgu ni doslednega vzorca.

Ko je oblika stavbe dolocena, skupaj z ocenami velikosti, je potrebno izra¢unati vrednost celotne
nepremicnine. TO oceno je potrebno opraviti zelo previdno, saj se preostala vrednost nesorazmerno
spreminja. Ocena bodo¢ih denarnih tokov je lahko precej zapletena, ker ima raba nepremicnine velik
vpliv na kon¢no prodajno vrednost. Odnos potroSnikov, obrestne mere in splo$no stanje gospodarstva
vplivajo na pripravljenost potrosnika za nakup, to vse vpliva na prodajne cene in po filtru navzdol do
preostale vrednosti zemljis¢a. Velik del postopka ocenjevanja je usmerjen v prihodnje trzne trende in
dolocitev maksimalne, prihodnje, prodajne cene. Za ugotovitev prihodnje trzne vrednosti za celotno
nepremicnino se uporablja metoda trznih primerjav in metoda na podlagi donosa s kapitalizacijo

pricakovanih prihodnih donosov s trzno mero kapitalizacije. Prihodnji donos predstavlja najvecji
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denarni tok, ki ga pri¢akujemo od projekta. V primerih, kjer je izvedba Casovno odmaknjena, je

potrebno vrednost diskontirani na datum ocenjevanja.

Naslednji korak je dolocitev potrebnih stroskov za razvoj zemljis¢a za predvideno konéno rabo. Ocena
stroskov gradnje je bolj ali manj neposreden postopek. Stroski vkljuCujejo stroske gradnje,
nepremicninske provizije, posredne stroske, stroske financiranja in dobicek nalozbenika (podjetniski
dobicek oz. stroske podjetnistva). Med posredne stroSke uvrSCamo financiranje, projektiranje,

inzeniring, nadzor, pridobitev gradbenega dovoljenja in revizijo projektne dokumentacije.

V zvezi z navedenim si Wolverton (1993) postavlja kriticno vprasanje: S kak$no gotovostjo je mogoce
oceniti trzne vrednosti in trzne najemnine, za bodoce sestavine, ki jih ne moremo z gotovostjo
predvideti? V nadaljevanju tudi ni mogoce natan¢no dolociti stroskov, Ce sestavine niso ustrezno
izbrane in opisane. Prav tako ni lahko dolociti ¢asovnega okvira razvoja projekta: Ali se lahko
zemljiSce razvije takoj ali obstaja verjetnost razvoja v prihodnosti? Najvecja vrednost zemljisc¢a izhaja

iz preostanka, pri Cemer so v stroSke gradbenega projekta vkljuceni tudi stroski financiranja.

Se posebna tezava je pri uporabi razli¢ice metode preostanka donosa. V predpostavki metode
preostanka donosa uporabljamo neposredno Kkapitalizacijo, ki predvideva enakomeren trajen denarni
tok, ki ga zagotavlja nepremi¢nina. Taka mera kapitalizacije ze uposteva inflacijo in amortizacijo
osnovnih sredstva. Vrsta dejavnikov lahko vpliva, da letni predviden donos ne bo stalen. Lahko gre za
spremembo stopnje inflacije, spremembo v najemnini, potrebnih izdatkov za obnovo in vzdrzevanje in
popravila zaradi napak v gradnji (Gwartney, 1999). Zanesljivost razli¢ice, ki temelji na preostalem
donosu, torej ni odvisna samo od natan¢nosti ocene vrednosti prihodkov od najemnin in od ocene
stroskov gradnje, ampak tudi od natan¢nosti dolocitve in verodostojnosti ocen mere kapitalizacije.
Tudi v idealnih okoli§¢inah ta zahteva povzro¢i Se ve¢ negotovosti v procesu ocenjevanja. Ob
predpostavki, da je cenilec sposoben izpeljati dokaj natancno oceno stroskov stavbe, ob kriteriju
najgospodarnejSe rabe, in oceno pricakovanega dobicka, je Se vedno klju¢no vprasanje, kako bo
vrednost pripisana k stavbi oziroma k zemljiS¢u. Analiza pri vrednotenju zemljiS¢ po tej metodi
vklju€uje popolno razumevanje fiziénih in pravnih omejitev, ki se nanasajo na predmet ocenjevanja.
Metoda obsega obsezne napovedi z veliko predpostavkami: stopnjo absorpcije, diskontne mere in
trzne trende. Potrebno je narediti obseZne raziskave, da so lahko ocene ¢im bolj natancne. Majhne
spremembe v modelu imajo lahko velik vpliv na vrednost, zato je priporocljivo izdelati analizo testa
obcutljivosti uporabljenih predpostavk. Metoda preostanka vrednosti je model, ki abstrahira in
poenostavlja realnost. Ne glede na to, pa se precej dobro priblizuje vedenju vlagateljev, saj zdruzuje

oceno diskontiranje bodo¢ih denarnih tokov, prihodkov in stros§kov.
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Metoda preostanka je uporabna tudi za oceno naloZbenikove vrednosti (Wolverton, 1993). Konéno
preostalo vrednost je velikokrat tezko objektivizirati, saj so vanjo pogosto vkljuceni vlagateljevi
specificni dejavniki. Tveganje napacne ocene se zmanjsa, ¢e ima razvijalec projekta (nalozbenik) nacrt
razvoja ze predviden. V tem primeru se ocenjuje najvedja mozna cena zemljiS€a in zasluzek
nalozbenika, pri danem projektu (Reuter, 2006). Ker se ta metoda preostanka uporablja predvsem za
razvojne projekte, je pogosto imenujemo tudi investicijska metoda (nemsko Investorenmethode, Reuter
,2006). Preostala metoda ne zagotavlja samo trzno usmerjeno vrednotenje stavbnih zemljis¢, temve¢
zajema tudi izracun najbolj donosnega prihodnjega razvoja. Tako so razlike v rezultatu ocenjevanja,
glede na to, kaks$ne stavbe so predvidene (na primer nadstandardne stanovanjske hiSe ali bungalovi),
Ceprav vsi drugi kriteriji ostajajo enaki. V c¢lanku »ls the residual value method reliable?«,
objavljenem v The Appraisal of Real Estate (2006), je glede uporabe metode preostanka izpostavljena
klju¢na predpostavka, da nalozbenik sodeluje s cenilcem. Korak naprej od te ideje je, da ima
nalozbenik 7e zamisel o predvidenih stavbah. Ce naloZbenikov naért predstavlja najgospodarnejso
rabo zemljiS€a in so obracunani vsi stroski izgradnje, potem predstavlja preostala vrednost dober
priblizek trzne vrednosti zemljis¢a. V primeru, da nacrt razvijalca v celoti ne predstavlja
najgospodarnej$e rabe, potem predstavlja preostanek vrednosti nalozbeno vrednosti zemljisca

(vrednost za nalozbenika).

Na probleme v zvezi s temeljno predpostavko metode opozarja Hudson (2010), ko navaja, da so
problemi ocenjevanja, povezani s prerazporeditvijo vrednosti na sestavine in zemljisce tako resni, da
je ameriSki The Federal Reserve Board prenchal z objavo tovrstnih ocen. Nadalje Se ugotavlja, da
presojo vrednosti nepremiénine o¢itno ne moremo pripisati le naro¢ujo¢im stroskom gradnje. Ce bi
bile vse stavbe nove, bi bil problem Se obvladljiv, mnoge pa so bile postavljene pred leti, morda pred
veé kot stoletjem. Kako se odlo¢iti, kako vrednost stavbe vpliva na vrednost celotne nepremicnine?
Ali lahko stroske stavbe ocenimo z indeksiranjem gradbenih stroskov? Ce se nepremiénina proda po
vi§ji (ali nizji) ceni, ali je to zaradi dviga (padca) vrednosti zemljisca ali stavbe? Zgodi se, da cene
gradbenih stroskov $e naprej nara$¢ajo, kljub obutnemu padcu cen nepremicnin. Ce bi bilo znano
razmerje vrednosti zemljisce/stavba, potem bi s to metodologijo lahko obrazlozili upad in rast
vrednosti nepremicCnine. V operativnem smislu, ¢e bi sledili samo statistiki cen gradenj in rasti plac, bi
lahko sklepali, da cene nepremicnin rastejo v skladu z inflacijo. V ¢asu depresije, medtem ko lahko
stroski gradnje rastejo, vrednost nepremicnine pa lahko pade pod vrednost nadomestitvenih stroskov.
Preostala vrednost je tako lahko negativna. Ociten problem pri tej metodi je tudi sprememba rabe
stavbe. Porast vrednosti nepremi¢nin se nikakor ne da pripisati rasti gradbenih stroskov, ampak
predvsem vrednosti lokacije. Tezave, povezane z metodo preostanka vrednosti, so najbolj ocitne v
cikli¢nih gibanjih, ki so jim izpostavljeni nepremi¢ninski trgi, ko se trend obrne navzdol. Medtem, ko
cene nepremic¢nin padajo, stroski nadomestitve Se kar rastejo. Razlika v vrednosti ne nastane zaradi

stavb, ampak zaradi zemljisca.
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Metoda preostale vrednosti zemljis¢a deluje, dokler se ohranja konstanten delez zemljis¢ za stavbe.
Statisticno se to lahko zgodi le, ko cene zemljiS¢ narascajo. Cenilci za doloCitev razmerja med
vrednostjo stavbe/zemljisce, uporabljajo pravilo palca. Vrednost stavbe naj bi predstavljala 40 — 60%
vrednosti celotne nepremicnine. Ti stroski rastejo z rastejo s naras¢ajocCimi stroski gradnje. Anomalija
se pojavi, ko cene nepremicnin padejo, saj so cene nepremicnin zelo nestabilne, medtem, ko je padec
cen stroskov gradnje manjsi, ali pa padca cen gradbenih stroskov sploh ni. Ko se cene nepremicnin
obrnejo navzdol, lahko ta obrat povzroci, da so cene pod stroski reprodukcije stavbe. Zato preostanek
pada in raste precej bolj kot stroski nadomestitve. Pridemo do asimetrije, ko se zdi, da so stroski
gradnje odgovorni za dvig cene, medtem ko cene zemljis¢ za njihovo padanje. Hudson nadalje meni,
da je bolje najprej oceniti zemljisce, ker bo tam Se dolgo po tem, ko bo sedanja stavba kaze pozabljena
in potem nizati cene stavbe in ostalih sestavin. Vecina kapitalskih dobickov izhaja iz vrednosti
zemljis¢a. Kapitalski dobic¢ki so po njegovem pravzaprav zemljiski dobicki. V ospredju zanimanja
nalozbenikov v zvezi z nepremicninami pa so predvsem kapitalski zasluzki. Ti so v veliki meri
spodbudili hipotekarni dolg, ki predstavlja najvecji deleZ posojil zasebnega sektorja. Nalozbeniki na
nepremicninskem trgu (razvijalci) vlozijo najvec napora v iskanje lokacij, kjer se pricakuje povecanje
vrednosti. Najvecji dobicki se ustvarjajo s spremembo rabe kmetijskih zemljiS¢ na obrobju mest, ali
pozidavo, predvsem stanovanjskih sosesk in stolpnic, v mestnih sredis¢ih. Cilj vecine nalozbenikov je
izbrati lokacijo, kjer bo rast cen visja od rasti obrestne mera za nakup nepremicnine, v ospredju pa
niso dobicki iz poslovanja, (obic¢ajno pri nepremi¢ninah je to najemnina), ampak kapitalski dobicki.
Vsakdo, ki skusa ugotoviti trend gibanja cen v prihodnosti, Ze na zacetku naleti na resne empiri¢ne

tezave: podatki iz uradnih statistik so pomanjkljivi, ali pa nezanesljivi.

Vecin avtorjev torej za oceno vrednosti zemljis¢ priporo¢a uporabo nacina trznih primerjav. Prednost
te metode vrednotenja zemljis¢a je predvsem razmislek o realnih dejavnikih in okolis¢inah v zvezi s

predmetom, predvsem obremenitve in omejitve.

Na problem v zvezi z uporabo metode preostanka pri ocenjevanju trzne vrednosti se nanasa tudi sodna
praksa v Sloveniji. Sodis¢e je v zvezi z krSitvijo pravil ocenjevanja v konkretnem primeru (sodba
UPRS sodba | U 577/2014) ugotovilo, da cenilec pri uporabi metode preostanka ni ustrezno predstavil
urbanisticne pogoje, pri projekcijah ni uposteval stvarno oceno za cas izdelave obcinskega
prostorskega nacrta (v nadaljevanju: OPPN), Cas gradnje in prodaje, kar je vplivalo na racunsko
napako pri diskontiranju. Ugotavlja, da v konkretnem primeru uporabljena metoda zemljiskega
ostanka ni ustrezno izvedena za namen ocenjevanja trzne vrednosti, temve€ se ocenjena vrednost
nanaSa na vrednost za nalozbenika. Sodis¢e tudi napotuje na uporabo metode trznih primerjav, saj
ugotavlja, da je bilo na datum ocenjevanja vrednosti na voljo dovolj kvalitetnih podatkov o
primerljivih prodajah, ki bi jih bilo mogoce upostevati pri konénem sklepu o ocenjeni vrednosti

nepremicnin.
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Na podlagi navedenega menimo, da je metoda preostanka primerno analiticno orodje za analizo
vplivov posameznih faktorjev na vrednost nepremi¢nine, manj pa je primerna za oceno vrednosti
zemljis€a. Zlasti problemati¢na je ta metoda, kadar jo uporabljamo za oceno vrednosti zemljisca, ko
zemljisée $e ni razvito in moramo sestavine Sele predvideti. Vhodni podatki, ki jih uporabljamo v
analizi po metodi preostanka pri nacrtovanih stavbah, temeljijo na razlicnih izvedbenih variantah v
zvezi s predvidenimi nepremiéninami. Ce so predpostavke dobro nacértovane in &e je kakovost
podatkov podprta s strani trga, lahko preostanek, ki ga pripisSemo zemlji$¢u, kaze na trzno vrednost
zemljis¢a. Vendar imajo ze majhne razlike v vhodnih podatkih velik vpliv na kon¢no vrednost,
predvsem zaradi vrednostnega razmerja med vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo zemljisca,
saj obicajno predstavlja vrednost zemljis¢a manjsi del vrednosti celotne nepremiénine. Spremembe pri
vhodnih podatkih imajo lahko za posledico negativne vrednosti preostanka ali vrednosti preostanka,
ki je visoko nad obicajno trzno ceno zemljis¢a. V teh primerih preostanka ne moremo enaciti s trzno
vrednostjo zemljis¢a. V primeru vrednosti preostanka, ki je visoko nad trzno vrednostjo zemljis¢a na
primerljivih lokacijah in ob primerljivih sestavinah, lahko govorimo o vrednosti za nalozbenika, torej
projekta. Odnos med vrednostjo stroskov in vrednostjo preostanka kaze na tveganje v zvezi z nalozbo
v nepremi¢nine. Negativna vrednost bi na drugi strani pomenila, da zemljis¢e nima vrednosti. V tem
primeru se sprasujemo ali so predpostavke ustrezno izbrane tako, da preverimo vplive posameznih
predpostavk na vrednost. Negativna vrednost ali vrednost preostanka pod trzno vrednostjo zemljis¢a
lahko kaze na eno od oblik zastarelosti nepremicnine. Preverimo tudi sam postopek vrednotenja in
kakovost podatkov. Kakovost podatkov je pri vseh metodah vrednotenja in tudi pri metodi preostanka
je zelo pomembna, zato si v nadaljevanju poglejmo kaks$ne podatke in vir teh podatkov potrebujemo

za oceno vrednosti po tej metodi.
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3 PODATKI ZA 1ZVEDBO OCENE PO METODI PREOSTANKA

V skladu s Slovenskim poslovno finan¢nim standardom 2, SPS 2 (Uradni list RS $t. 106/13) mora
cenilec zbrati, preveriti, analizirati in uskladiti podatke, ki bodo zagotavljali ustrezno in pravilno
uporabo izbrane metode ocenjevanja vrednosti, predvsem: opis nepremi¢nine, proucitev ekonomske
lokacije, navedba, opis in vpliv veljavnih predpisov na oceno vrednosti ter preveritev ali je obstojeca
nepremi¢nina zgrajena skladno s predpisi s podro¢ja urejanja prostora in v skladu z gradbeno

zakonodajo.

V tem poglavju si bomo pogledali, katere podatke potrebujemo za posamezno razli¢ico metode in vire
teh podatkov. Analizirali bomo kakovost podatkov in njihovo uporabno vrednost za ocenjevaje

vrednosti.

3.1 Pomen podatkov

Zbiranje in evidentiranje podatkov je ena izmed pomembnejsih faz v procesu ocenjevanja vrednosti
nepremicnine. Pri tem se nam postavljajo vprasanja, kot so:

Kateri podatki so trenutno na voljo?

Kaksna je kakovost obstojecih podatkov?

Kako se lahko pridobi dodatne podatke?

Sledi preverjanje podatkov, analiziranje in tolmacenje podatkov in uporaba podatkov za oceno
vrednosti. Preverjanje s strani cenilca obsega tudi preveritev verodostojnost in zanesljivost informacij
drugih (med drugim tudi informacij s strani naro¢nika), na katerih temelji njegova ocenjena vrednost.
V sklepni oceni mara tudi navesti obseg izvrSenega preverjanja verodostojnosti in zanesljivosti

pridobljenih informacij.

V procesu vrednotenja se podatki razlikujejo glede na razli¢ico metode, v nadaljevanju predstavljamo

katere podatke potrebujemo za posamezno razli¢ico in na kak$en nacin je mozno podatke pridobiti.

V nadaljevanju smo navedli posamezen vir podatkov in napravili izvle¢ke elementov, ki so povezani z

obravnavano tematiko posami¢nega vrednotenja.

V zacetku navajamo splosne podatke o trgu nepremicnin, podatki o namenski rabi in podatke o

nepremi¢ninah. V nadaljevanju pa podatke glede na razli¢ico metode.
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3.2 Pregled splosnih podatkov o nepremi¢ninskem in evidenc o nepremi¢ninah

3.2.1 Podatki za potrebe analize stanja na nepremi¢ninskem trgu

Urad Republike Slovenije za makroekonomske analize (http://www.umar.gov.si/ )

Na spletni strani Urada RS za makroekonomske analize in razvoj (v nadaljevanju: UMAR) dobimo
podatke o realni rasti bruto druzbenega proizvoda (v nadaljevanju BDP), povprecni inflaciji za
pretekla obdobja in napoved za tekofe in naslednje leto. Publikacija Ekonomsko ogledalo je
namenjena sprotnemu objavljanju in komentiranju tekoc¢ih makroekonomskih podatkov pa tudi
izbranim temam s podrocja ekonomskega, socialnega in okoljskega razvoja. V publikaciji so
obravnavani klju¢ni kazalci gospodarskih gibanj in spremljan potek izvajanja ekonomske politike
(place, javne finance, cene, konkurencnost, itd). Publikacija (tudi v angleSkem jeziku) izide vsak
mesec, z izjemo julijske Stevilke. Ekonomsko ogledalo ima naslednjo vsebino: mednarodno okolje,
gospodarska gibanja v Sloveniji, trg dela, cene, placilna bilanca, finan¢ni trgi, javne finance in izbrane
teme. Aktualna tema Ekonomskega ogledala $t. 5/2016 je bila analiza turisticnih prehodov in
prenocitev v letu 2015. Kazalniki, ki kazejo na gospodarsko klimo so: potrosnja gospodinjstev, St.
zacetih steCajnih postopkov, povpre¢na bruto placa na zaposlenega, gibanje inflacije v Sloveniji in
evrskem obmocju, rast cen Zivljenjskih potrebscin, obseg stanovanjskih kreditov, indeks nominalnega
prihodka v gospodinjstvu, gibanje medbancne obrestne mere (Euribor). Kazalniki, ki odrazajo stanje
ne nepremi¢ninskem trgu so: vrednost opravljenih gradbeni del, prodaje novih in rabljenih
nepremi¢nin in cene novih in rabljenih stanovanj. Nekateri podatki se lahko v procesu vrednotenja
neposredno uporabijo, kot na primer: stopnja inflacije v izraCunu mere kapitalizacije, povprecna
zasedenost v hotelih pri ocenjevanju vrednosti hotela ali rast cen Zivljenjskih potrebs¢in. Vecina
omenjenih kazalnikov pa nudi zgolj splosne informacije o dejavnosti na nepremicninskem trgu.
Publikacija Ekonomski izzivi obravnava posebne teme (primer je tema: vpliv finan¢ne krize na trg
kreditov v Sloveniji in dostopnost domacih virov financiranja). Tudi pri tej publikaciji lahko

pridobljene podatke le redko neposredno uporabimo za potrebe vrednotenja.

Statisticni urad Republike Slovenije (http://www.stat.si/ )

Podatki izbranih podro¢ij, ki jih nudi Statisticni Urad (v nadaljevanju: SURS), kazejo na stanje
gospodarstva in posredno ali neposredno, na stanje na nepremi¢ninskem trgu so: iz podro¢ja BDP in
nacionalni izracuni: BDP in gospodarska rast, stopnja varcevanja, regionalni izracuni (razvitost
regije), kupna mo¢; podrocje inflacije in cene zajema: podatke o letnih stopnjah inflacije, indekse cen
stanovanjskih nepremi¢nin, kupno moc¢; v podrocju delo in brezposelnost najdemo podatke o

povprecni stopnji brezposelnosti; podro¢je gradbeniStva zajema: podatke o Stevilu izdanih gradbenih

37


http://www.umar.gov.si/
http://www.stat.si/

38 Zupancié, S. 2016. Uporaba metode preostanka vrednosti za potrebe vrednotenja in presojo nalozb v nepremicnine.
Mag. d. Ljubljana, UL FGG, Odd. za gradbenistvo, Komunalna smer.

dovoljenj, delez in struktura naseljenih in stanovanj za oddajo, deleZi laniskih stanovanj; v podro¢ju
kakovost zivljenja najdemo podatke Zivljenjskih pogojih (delez gospodinjstev ki Zivi v prenaseljenem
stanovanju ali neogrevanem stanovanju ali jim stanovanjski stroski predstavljajo veliko breme..),
delezi porabe za stanovanje, in stroske energentov za potrebe stanovanja; podrocje pla¢ in stroskov
dela obsega podatke o povprecnih plac¢ah in indeksu stroskov dala; v rubriki prebivalstva najdemo
demografske podatke, podatke o gospodinjstvih (velikost, Stevilo); regionalni pregled vsebuje podatke
o gostoti prebivalcev, prirastu, ozemeljske podatke; podro¢je turizma navaja podatke o nastanitvah
turistov, potovanjih in ekonomskih vidikih turizma. Zanimive so tematske karte na primer ocena
stanovanjskega sklada o delezih stanovanj zgrajenih med letom 1961 do 1970 po podrocjih ali

povprecna povrsina stavb, za katere so bila izdana gradbena dovoljenja, ob¢ine, Slovenija, 2014.

Publikacija Slovenske regije v $tevilkah (https://www.stat.si/doc/pub/REGIJE-2014.pdf)

Iz publikacije je razviden selitveni prirast (2012), starost prebivalstva po regijah, izobrazbena

struktura, povprecne place, brezposelnost, delovno aktivno prebivalstvo, bruto domaci proizvod na
prebivalca, poslovni obrati na prebivalca, investicije v osnovna sredstva, podatki o stanovanjih
(povprecna povrsina, §t. izdanih gradbenih dovoljenj, ocena Stevila dokoncanih stanovanj, dolzina
avtoceste v regiji, $tevilo turisticnih nocitev, povpreéne povrsine kmetijskih zemljis¢, zbirni okoljski
podatki (vloZena sredstva za okolje, odpadki, voda, odpadne vode). Podatki se izbirajo na nivoju
regije.

Statopis  (http://www.stat.si/dokument/8732/statopis_2015.pdf) je publikacija, ki vsebuje zbirne
podatke iz predhodnih evidenc. Navajamo primer podatka in oceno uporabnosti za uporabo pri
vrednotenju konkretne nepremicnine.

Indeks gibanja cen stanovanjskih nepremi¢nin v Sloveniji v odstotkih glede v letih 2009 — 2014 (Vir:

SURS, 2015)
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Slika 1: Prikaz gibanja cen stanovanjskih nepremiénin v Sloveniji v letih 2009 -2014

Figure 4: See residential real estate price movements in Slovenia in the years 2009-2014
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Podatki o povpre¢ni ceni rabljenega stanovanja in gibanju cen stanovanjskih povrSin ima statisti¢ni
pomen za razumevanje okoli$¢in na nepremicninskem trgu. Za uporabo pri vrednotenju konkretne
nepremic¢nine bi potrebovali podatek o povpreéni prodajni ceni rabljenega stanovanja v
vecstanovanjskih stavbi (vrsta stavbe), zgrajeni med leti 1985 do 1995 (starostna skupina) na obmodcju
centra Vrhnike (ozje obmocje). Navedeno pomeni, da so statisticna obmocja zajema podatkov za
potrebe ocenjevanja v konkretnem primeru prevelika, da so podatki le za cene stanovanj in hise, zato

podatki nimajo uporabne vrednosti za ocenjevanje v konkretnem primeru.

Porocilo o slovenskem trgu nepremicnin

Geodetska uprava Republike Slovenije (v nadaljevanju: GURS) izdaja obdobna Poro¢ila o slovenskem
trgu nepremicnin. BroSura vsebuje podatke o ponudbi in povprasevanju, obsegu prometa na
slovenskem nepremicninskem trgu, regionalne preglede nepremic¢ninskih trgov po statisti¢nih regijah
(osrednjeslovensko, gorenjsko, gorisko, obalno, krasko, notranjsko, dolenjsko, posavsko, savinjsko,
korosko, Stajersko in pomursko obmocje), pregled trga po vrstah nepremicnin, zaklju¢ni komentar in
statisticni kazalniki nepremi¢ninskega trga. Podatki o povpraSevanju in ponudbi, ki vsebujejo
informacije 0 obsegu prometa in informacije o splo$nih gospodarskih kazalnikih, ki vplivajo na
nepremicninski trg, dajejo splosen informativen pogled o stanju na slovenskem nepremic¢ninskem trgu.
Pregled regionalnih trgov lahko vsebuje tudi nekatere specificne karakteristiéne dogodke iz
obravnavane regije, sicer so podane informacije o povprecnih cenah rabljenih stanovanj in
informativni podatki o gibanju cen, povpraSevanju in ponudbi drugih nepremic¢nin (kmetijska in
gozdna zemljisca, stavbna zemljis¢a in poslovni prostori). Pregled po vrstah nepremi¢nin vsebuje
podatke po vrstah nepremic¢nin: stanovanjske nepremi¢nine za stanovanja in hiSe, poslovne
nepremicnine s pisarniskimi prostori in lokali, garaze in parkirni prostori, zemljisca za gradnjo ter
kmetijska in gozdna zemljis¢a. Povprecne cene sO podane na letni ravni po vrstah nepremicnin po

statisti¢nih regijah.
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Povprecna povrsina, leto zgraditve in cena rabljenih stanovanj v Sloveniji v EUR/m2 za leto 2015
(Vir: GURS, 2016)

52

SLOVENIA 5701 1975 1.440
OSREDNJESLOVENSKO OBMOCJE 1985 54 1975 1910
GORENJSKO OBMOCIE 490 49 1976 1450
GORISKO OBMOCIE 201 52 1975 1.270
OBALNO OBMOCIE 442 50 1975 1.960
KRASKO OBMOCIE 64 52 1974 1.250
NOTRANISKO OBMOCIE 138 54 1975 930
DOLENJSKO OBMOCIE 222 50 1978 1080
POSAVSKO OBMOCIE 252 51 1965 750
SAVINJSKO OBMOCIE 619 52 1975 1010
KOROSKO OBMOCIE 141 53 1975 890
STAJERSKO OBMOCIE 1010 51 1972 1.030
POMURSKO OBMOCJE 137 50 1976 780

Preglednica 2: Podatki o cenah rabljenih stanovanj (GURS, 2016)
Table 2: Information about the prices of second-hand dwellings (GURS, 2016)

Pri &emer je vzorec N tevilo izraunanih upostevanih prodaj, izmera m® aritmeti¢na sredina povrsin
stavb in delov stavb, leto graditve srednje leto (mediana) zgraditve stavb in delov stavb, cena v EUR

na m? uravnoteZeno povprecje cen v EUR na m’,

V metodoloskih pojasnilih GURS pojasnjuje, da so upostevani izboljSani in precis¢eni podatki iz
kupoprodajnih poslov, ki so bili sklenjeni v letu 2015 na prostem trgu in so jih porocevalci v Evidenco

trga nepremicnin sporocili do 15. februarja 2016.

Podatki o najemnih trgih so predvideni za konec leta 2016 in niso vkljuceni v porocilo. V obvestilu so
zapisali, da je to podrocje zelo raznovrstno in obcutljivo podrocje, elementi kot mikrolokacija,
izvajanje poslovne dejavnosti, zasedenost in zelo raznoliko, predvsem pa individualno pogojeno
najemno razmerje s posameznim najemojemalcem v povezavi z oddano povr§ino, vkljuéenostjo
stroskov, opremljenostjo in podobno pomembno vplivajo na analize in obravnavo najemnega trga v

Sloveniji.

V zvezi z obravnavano tematiko metode preostanka lahko zaklju¢imo, da imajo navedeni podatki zgolj
statistiéno vrednost. Za potrebe posamicnega vrednotenja konkretne nepremic¢nine so neuporabni,
oziroma pogojno uporabni. Za potrebe posaminega ocenjevanja bi imeli zbrani podatki za
karakteristicna naselja ali mestni predel vecjo informacijsko moc¢, kot zgolj podatki o povprecnih
cenah po statistiénih obmod¢jih. Casovne prilagoditve pri metodi primerljivih prodaj na osnovi analize

statisti¢nih podatkov so tako zgolj ocene dogajanja na nepremic¢ninskem trgu.
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3.2.2 Analiza podatkov za potrebe ocene potenciala lokacije

Prostorski geoinformacijski sistemi obcin

Geoinformacijski sistemi ob¢in (v nadaljevanju: GIS) so informacijski sistemi za zajem, shranjevanj in
analizo prostorskih podatkov. Prostorsko orientirani podatki so prikazani v obliki zemljevidov z
atributnimi podatki — to so prostorski podatki, ki skupaj tvorijo celovit informacijski sistem. S
poizvedovanjem, analizami, preseki in statistikami prostorskih podatkov dobivamo zelo pomembne
odgovore na vprasanja, ki so pogosto tudi strateskega znacaja. Uporabnosti se kazejo pri odlocanju o

racionalizacijah, ukrepih, strateskih investicijah in podobno.

iObcina je internetni GIS sistem s katerim iS¢emo, pregledujemo, analiziramo koli¢ine elementov,
merimo razdalje in povrSine vseh vrst in tipov informacij v prostoru, ki so lahko prikazane na
zemljevidih. GIS se uporablja v razli¢nih dejavnostih (gradbenistvo, arhitektura, geodezija, kmetijstvo,
okolje in prostor, urbanizem, gospodarjenje z javno infrastrukturo, upravni postopki, postopkih
lokalnih skupnosti, lokacijske informacije, davki, logistika, marketing in raziskovalne namene).
Osnovni koncept je bil razvit za potrebe obc¢ina za obdelavo mnozi¢nih podatkov, omogoca pa tudi

koristne informacije pri posami¢nem ocenjevanju.
Konkurenéni produkt s podobno vsebino je Prostorsko informacijski sistem ob¢in (v nadaljevanju:
PISO). Iz sistema PISO so razvidni osnovni podatki o lokaciji. Aplikacija zajema podatke iz zbirk

podatkov, ki so navedene v seznamu.

Preglednica 3: Seznam podatkov in vir podatkov (P1SO, http://www.geoprostor.net/PisoPortal/)

Table 3: A list of data and data source (PISO, http://www.geoprostor.net/PisoPortal/)

Vir podatkov Seznam podatkov

GURS Zemljiski kataster, Register nepremi¢nin, Gospodarska javna infrastruktura (GJI)
Register prostorskih enot (RPE)

MNZ Centralni register prebivalcev (CRP)

OBCINA Obcinski prostorski nacrt (OPN)

MK Kulturna dedi$¢ina (pravni rezimi varstva)

ARSO Varstvo narave in hidrografija

ZGS Gozdovi s posebnim rezimom

ZGS Lovisca

MKGP Dejanska raba kmetijskih in gozdnih zemljis¢

MKGP Grafi¢ne enote rabe zemljis¢ kmet. gosp. (GERK, KMG)

Ob¢ina Banka cestnih podatkov (BCP) - ob¢inske ceste (baza)

DARS Banka cestnih podatkov (BCP) - drzavne ceste

MOP Drzavni prostorski akti in ukrepi

SURS Demografski statisticni podatki (SURS)

AJPES Poslovni register Slovenije

EBM Divja odlagalis¢a odpadkov

GURS Digitalni ortofoto (DOF050)



http://www.geoprostor.net/PisoPortal/
http://www.geoprostor.net/PisoPortal/
http://www.arso.gov.si/
http://www.zgs.gov.si/
http://www.zgs.gov.si/
http://rkg.gov.si/GERK/
http://www.mkgp.gov.si/
http://obcina.bled.si/
http://www.dars.si/
http://www.mop.gov.si/
http://www.stat.si/
http://www.ajpes.si/
http://www.ocistimo.si/
http://www.gu.gov.si/
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Pregled je moZen pri razliénih kartah (izbrana podlaga). Tematski sklopi obsegajo:

zacetni prikaz,

nepremicnine (lastniStvo parcel pravnih oseb, stavbe op doloCenih kriterijih, vrednost
nepremi¢nin po metodologiji za mnozi¢no vrednotenje, modeli mnozi¢nega vrednotenja
nepremicnin),

poslovi subjekti,

prostorske enote (RPE),

gospodarska infrastruktura (GJI) (promet, energetika, komunala, vodna infrastruktura,
elektriéne komunikacije in skupen prikaz GJI);

druge drzavne vsebine (raba kmetijskih zemljis¢, varstvo narave, gozdovi s posebnim
rezimom, hidrografija (vode), kulturna dedi$¢ina, drzavni prostorski akti in ukrepi, divja
odlagalis¢a odpadkov, hribi, demografsko statisticni podatki (SURS), GSM-R postaje, javha
razprava — trajna varovana kmetijska zemljisca),

pomozni sloji,

strokovne podlage PISO 3D LiDAR,

ob¢ina: Obcinski prostorski nacrt (namenska raba, namenska raba kartografski del,
infrastruktura kartografski del, regulacijski elementi kartografski del in cestno omrezje,
podzemne garaze, pristani§¢a in vstopno izstopna mesta),

Obmocja NUSZ,

ob¢ina: prikaz stanja prostora (PSP obmocja in enote varstva narave, obmocje TNP, varovalni
gozd in gozd s posebnim namenom, obmocja in enote kulturne dedis¢ine, vodotoki, izviri in

vodna zajetja, obmocja poplav, prispevna obmocja ter erozijska obmocja).

Iz grafi¢nega dela je vidna oblika parcele, namenska raba in obmocje urejanja in stavb.

Iz grafi¢nega dela je vidna oblika parcele, namenska raba in obmocje urejanja in stavb.

Prikaz parcele in namenske rabe v prostorskem portalu PISO (http://www.geoprostor.net/PisoPortal/)

Slika 2: Prikaz parcele in namenske rabe v prostorskem portalu PISO

Figure 5: See plots and dedicated use of the spatial Portal PISO
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Iz tekstilnega dela je mogoce razbrati, Stevilko parcele, katastrsko obcino, povrsino parcele, datum
spremembe podatkov, lastnika (Ce ni fizi¢na oseba), $t. stavbe na parceli, povrSino parcele, namensko
rabo (primer 10110 stanovanjske povrsine), delez zemljis¢a v namenski rabi, dejansko rabo (primer

. cev v v 2 . . Vv :
3000 pozidano zemljisce), povrsino parcele v m” in vrednosti po modelu za mnozi¢no vrednotenje.

Karta z vrisano infrastrukturo pokaze katera infrastruktura je na zemljiS¢u. Legenda oznacuje
posamezno vrsto infrastrukture. Na karti je oznacena elektrika, preverili pa smo tudi dejansko stanje v

naravi; objekt prikljucen tudi na vodo, tako da karta ni polna.

Prikaz javne komunalne infrastrukture v prostorskem portalu PISO

(http://www.geoprostor.net/PisoPortal/)

[IEX) ) OBCINA BLED - Prostorski informacijski sistem
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Slika 3: Prikaz javne komunalne infrastrukture v prostorskem portalu PISO
Figure 6: See public communal infrastructure in the spatial Portal PISO

Podatki, ki smo jih pridobili iz prostorskega informacijskega sistema obcin za oznaceno parcelo:
obmoc¢ja podrobnejse namenske rabe prostora: SS — stanovanjske povrSine, nadaljnja ¢lenitev vrst
podrobnej$e namenske rabe prostora: SSe — stanovanjske povrSine za eno in dvostanovanjske stavbe,

enota urejanja BL (Bled) 14 (zaporedna Stevilka EUP).

Regulacijska linija iz prikaza na sliki 3 oznacuje obmocje vile. Podrobnosti smo pregledali v odloku
obcine Bled. Vile in krajevno znacilni objekti so skupaj z ureditvenim obmoc¢jem objekta (vrtom ali
parkom) prikazani na karti »Prikaz regulacijskih elementov, javnih povrSin, drevoredov, vil in
krajevno znacilnih objektov«. Nekatere vile in krajevno znacilni objekti so registrirani tudi kot
kulturna dedis¢ina. Vile in krajevno znacilne objekte se ohranja vkljuéno z njihovo okolico oziroma
ureditvenim obmoc¢jem — vrtom ali parkom. Dopustna so vzdrZevalna dela v skladu s PIP za stavbno in
vrtno arhitekturno dedis¢ino. Dopustni so tudi posegi, ki na podlagi predhodne raziskave obmocja

(stavbe, parka, vrta) pomenijo povecanje pricevalnosti obmocja, oziroma posegi, ki ne pomenijo

43


http://www.geoprostor.net/PisoPortal/

44 Zupancié, S. 2016. Uporaba metode preostanka vrednosti za potrebe vrednotenja in presojo nalozb v nepremicnine.
Mag. d. Ljubljana, UL FGG, Odd. za gradbenistvo, Komunalna smer.

posega v varovane vrednote. zagotoviti oziroma ohranjati je treba znacilno prehajanje vrtov ob vilah v
naravno zelenje, parke ali gozdni rob, - tloris vseh stavb skupaj na obmo¢ju gradbene parcele vile ne
Sme presegati 22 % pozidanosti gradbene parcele in hkrati ne sme presegati 225,00 m2 tlorisne

povrsine vseh stavb. Navedeno predstavlja omejitev, ki jo je potrebno upostevati pri oceni vrednosti.

Prikaz regulacijskih linij v prostorskem portalu PISO (http://www.geoprostor.net/PisoPortal/)

[IEX7) |} OBCINA BLED - Prostorski informac
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Slika 4: Prikaz regulacijskih linij v prostorskem portalu PISO
Figure 4: The display of the regulator lines in the spatial Portal PISO

Iz navedenega smo ugotovili, da regulacijski elementi dolocajo rabo prostora, zato si oglejmo kje

dobimo podatke v zvezi z urejanjem prostora.
Odlok o obcinskem prostorskem nacrtu

Odlok, oziroma podatke, ki so pomembni za oceno vrednosti, smo prikazali na primeru Mestne ob¢ine
Ljubljana. Odlok o ob¢inskem prostorskem nacrtu Mestne ob¢ine Ljubljana (Uradni list RS, §t. 78/10
in spremembe). Obéinski prostorski naért (OPN) po Zakonu o prostorskem nacrtovanju (ZPNacrt-
NPB7 Uradni list $t. 33/2007 in spremembe) Vsebuje strateski in izvedbeni del. V strateSkem delu so
predstavljena izhodi§¢a in cilj prostorskega razvoja obcine, usmeritve za prostorsko urejanje.
Ljubljana je zasnovana na treh znacilnih obmocjih: kompaktno mesto, ki obsega strnjeno urbano
obmocje, obmestje Ljubljane in hribovito zaledje. Osnovna izhodi$¢a k nadaljnji gradnji posameznih
obmocij so: - gradnja na degradiranih, nezadostno izkoris¢enih ali prostih povrSinah (zgoscevanje
poselitve) znotraj ze urbaniziranih obmocij, — obmoc¢ja notranjega razvoja imajo prednost pred Siritvijo
naselij, — prenova ima prednost pred novogradnjo. Pri faznosti pozidane posameznih zemljis¢ so
upostevani kriteriji posameznih zemljis¢:

- lega (znotraj avtocestnega obroca / zunaj avtocestnega obroca),

- kmetijska zemljis€a (ni posega na kmetijska zemljiSc¢a poseg na kmetijska zemljisca),

- prometna dostopnost (dostopnost z JPP, prometna lega ob primerno zmogljivi cesti),
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- opremljenost s komunalno infrastrukturo (moznost priklju¢evanja na vodovod, kanalizacijo,
elektri¢ni vod, plinovod, toplovod),

- upostevanje omejitev (varnost pred naravnimi in drugimi nesreCami ter raven intervencijske
pokritosti obmogja, okoljska sprejemljivost lokacije brez nevarnosti za podtalnico, naravno in
kulturno dedis¢ino, biotope, kulturno krajino) in

- opremljenost z druzbenimi dejavnostmi.

Kriteriji za opredelitev faznosti za obmocja ostalih namenskih rab (kot so proizvodne dejavnosti) so
naslednji:

- potenciali lokacije (raven, dobro nosilen in stabilen teren zadostne velikosti in z moZnostjo
Sirjenja cone, sprejemljivost nove cone v lokalnem okolju glede morebitnega hrupa,
onesnazenja zraka, voda in tal, vizualnega vtisa, prometa in drugih motecih dejavnikov),

- prometna dostopnost (prometna lega ob zmogljivi cesti, navezava na Zeleznico in blizina
zelezniske postaje, povezava z letaliS¢em, dostopnost z JPP),

- opremljenost s komunalno infrastrukturo (moznost priklju¢evanja na vodovod, kanalizacijo,
elektricni vod, plinovod, moznost c¢iScenja odpadne vode — Cistilna naprava, moznost
ustreznega ravnanja z odpadki) in

- upoStevanje omejitev (varnost cone pred naravnimi in drugimi nesreCami ter raven
intervencijske pokritosti obmocja, okoljska sprejemljivost lokacije brez nevarnosti za

podtalnico, naravno in kulturno dedis¢ino, biotope, kulturno krajino).

V strateSkem delu so v nadaljevanju podane usmeritve za urbanisti¢ni in arhitekturno planiranje, ker je
poudarek na razpoznavni strukturi mesta, omrezjih odprtih javnih povr§in, obmoc¢ja za razvoj in Siritev
naselij. Podane so zasnove in usmeritve za razvoj v krajini in usmeritve za doloCitev namenske rabe
zemljiS¢ in organizacijo dejavnosti v prostoru. Na podlagi usmeritev razvoja poselitve, razvoja v
krajini in zasnove gospodarske javne infrastrukture so dolo¢ena obmod¢ja za osnovno namensko rabo
zemljiS¢ za: stavbna zemljisCa, kmetijska zemljisca, gozdna zemljis¢a, vode in druga zemljisca.
Zasnova umestne in dejavnosti v prostoru je podana glede na namensko rabo: stanovanja, Centralne
dejavnosti in omrezje druzbene javne infrastrukture (zdravstveno varstvo, Sole, Sport, kultura, verski
objekti, drzava in javna uprava), proizvodne dejavnosti in posebna obmocja (trgovski centri).

Priporocljiva gostota stanovanjske pozidave je prikazana v preglednici 4.

Zasnova gospodarske javne infrastrukture obravnava promet (cestni in zeleznis$ki promet, javni
potniski promet, kolesarski, mirujoci, vodni, in zrac¢ni promet), elektronske komunikacije, energetika,

oskrba z vodo ter odvajanje in ¢iséenje odpadne vode, odpadki in pokopalisca.
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Preglednica 4: Priporocljiva gostota stanovanjske gradnje po tipih zazidave MOL (Uradni list RS, st.

78)
Table 4: Recommended housing density by sealing MOL (Uradni list RS, §t. 78)
Tip stanovanjske zazidave Nizka gostota | Srednja gostota | Visoka gostota
Lokacija Dostopnost z JPP Lega (prosto  stojeCe | (vrstne hiSe in | (pretezno
in vrstne hise) stanovanja) stanovanja)
Kompaktno Zelo dobra Centralna 240-350 st/ha
mesto Fl>2,0
Zelo dobra Urbana 55-175 st/ha 165-275 st/ha
FI=05-15 FI>1,0
Dobra Suburbana 30-80 st/ha 80-120 st/ha
FI =0,3-0,8 FI>0,8
Obmestje Obm. | Dobra Urbana 50-110 st/ha 100-275 st/ha
ob prometnih FI=0,5-1,2 FI>1,0
koridorjih in v Zagotovljeni osn. Suburbana 30-60 st/ha 30-80 st/ha
blizini lokalnih | dostopnost in FI<05 FI=0,5-1,0
sredisS¢ navezanost na P&R
Drugi obmestni | Zagotovljeni osn. Suburbana 20-60 st/ha FI <
prostor dostopnost in 0,5
navezanost na P&R

Usmeritve za dolocitev prostorskih izvedbenih pogojev so podane po posameznih sistemih lokalnega
pomena: poselitev, druzbena in javna infrastruktura ter krajina. Obravnavane so predvsem usmeritve
za urbanisti¢no-arhitekturno oblikovanje na razli¢nih ravneh mesta (obmestje, kompaktno mesto in
mestno srediSce) in za razlicne elemente razpoznavne strukture mesta (karakteristicna obmocja,

povezovalne strukture in obmocja kulturne krajine).

V Normativi za dolo¢anje stopnje izkoris¢enosti zemljis¢ za gradnjo so omejeni z zgornjimi
vrednostmi (preglednica 5). Vrednosti se izjemoma lahko prekoracijo, ¢e pomenijo vec¢jo kakovost

prostora in so zadovoljene potrebe po zelenih in prometnih povrSinah.

V nadaljevanju do dolocene Usmeritve za urbanisti¢no-arhitekturno oblikovanje elementov
razpoznavne strukture mesta (karakteristicna obmocja MOL, povezovalne strukture in krajinske

strukture) in nova razvojna obmogja.

Izvedbeni del prostorskega nacrta Mestne ob¢ine Ljubljana, ki doloca :
- enote urejanja prostora,
- namensko rabo prostora,
- splosne prostorske izvedbene pogoje,
- podrobne prostorske izvedbene pogoje in

- usmeritve za pripravo obcinskih podrobnih prostorskih nac¢rtov (OPPN).
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Preglednica 5: Normativi za dolo¢anje stopnje izkori§¢enosti (Uradni list RS, $t. 78)

Table 5: The norms for the determination of the degree of capacity utilisation (Uradni list RS, §t. 78)

Lega v prostoru | Obmocje Gostota Fl
zazidave
Mestno sredis¢e | Srednjevesko mestno jedro Obstojeci
0OZje mestno sredisce Do 3,5
Sir§e mesto sredis¢e Do 3,5 oziroma skladno s strokovnimi
podlagami
Kompaktno Karakteristi¢éna obmodja — soseske Do 1,0
mesto Karakteristiéna obmocja — obmodja Skladno s smernicami in zahtevami
kulturne dedis¢ine pristojnega zavoda za varstvo kulturne
dediscine
Obmocja ob mestni magistrali in 1,2-2,0
avenijah
Druga obmodja Nizka 0,3-0,8
Srednja 0,5-1,5
Visoka 1,0-2,0
in /ali Po normativu v OPN MOL ID glede na
podrobnejSo namensko rabo
Obmestje Obmocdja ob prometnih koridorih Do 1,2
(mestna magistrala, avenije/
vpadnice) in v lokalnih sredi§¢ih
Druga obmoc¢ja Nizka Do 0,5
Srednja 0,5-1,0
in /ali Po normativu v OPN MOL ID glede na
podrobnej$o namensko rabo

Enota urejanja prostora (EUP) je obmocje z enotno namensko rabo, enotnim tipom zazidave objektov

ter z enakimi prostorskimi izvedbenimi pogoji. Enote urejanja sp prikazane na kartah.

Namenska raba doloca 45 vrst obmocij podrobnejse namenske rabe. V preglednici §t. 6 so navedene
namenske rabe in njihova pretezna namembnost za obmocja stavbnih zemlji$¢ za obmocje stanovanj,
obmocja centralnih dejavnosti in obmocja proizvodnih dejavnosti (odlok ureja Se posebna obmocja,

obmocja kmetijskih, gozdnih, vodnih in drugih zemljis¢).

Prostorsko izvedbeni pogoji (PPIP) dolocajo splosne prostorske izvedbene pogoje za gradnjo objektov
in rabo prostora. V PPIP se vrednosti FZ in FI, ki so dolo¢ene s tem odlokom, lahko prekoracijo, ¢e
prekoracitev pomeni kakovostno ureditev in izbolj$anje obstojeCih razmer v prostoru s tem, da se za
nacrtovane objekte zagotovijo predpisane odprte bivalne (FBP) oziroma zelene povrSine (FZP) in

parkirne povrsine v skladu z dolo¢bami tega odloka.

Glede vrste objektov glede na namen so doloCeni dopustni objekti in dejavnosti po obmocjih
namenske rabe. V preglednici so navedeni objekti za namensko rabo SSce - pretezno eno- in
dvostanovanjske povrsine in SScv — pretezno veéstanovanjske povrsine. Objekti so navedeni v skladu z Enotno
klasifikacijo vrst objektov (CC-SI) 2012 (Uradni list RS §t. 109/11). objekti so dolo¢eni po obmocjih

namenske rabe.
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Preglednica 6: Vrste obmoc¢ij namenske rabe MOL (Uradni list RS, st. 78)
Table 6: Types of sites dedicated use MOL (Uradni list RS, §t. 78)

St. | Obmogje namenske rabe

Pretezna namembnost obmocja

OBMOCJA STAVBNIH ZEMLIJISC

Obmocja stanovanj

1 | SSce — pretezno eno- in Obmocja, namenjena stalnemu bivanju — eno- in dvostanovanjske stavbe
dvostanovanjske povrsine

2 SScv — pretezno Obmocja, namenjena stalnemu bivanju — vec¢stanovanjske stavbe
vecstanovanjske povrsine

3 | SSse — splosne eno- in Obmocja, namenjena stalnemu bivanju — eno- in dvostanovanjske stavbe s
dvostanovanjske povrsine spremljajo¢imi dejavnostmi

4 SSsv — splosne Obmocja, namenjena stalnemu bivanju — vecstanovanjske stavbe, lahko se
vecstanovanjske povrsine dopolnjujejo z dejavnostmi trgovine, storitev in dejavnostmi druzbenega

pomena

5 SB — stanovanjske povrSine | Obmocja, namenjena obcasnemu ali stalnemu bivanju razli¢nih skupin
za posebne namene prebivalstva (otrok, starejsih ljudi, Studentov in drugih socialnih skupin)

6 | SK—povrsine podezelskega | Obmodja, namenjena stalnemu bivanju in povr§inam kmetij z dopolnilnimi

naselja

dejavnostmi, lahko se dopolnjujejo z dejavnostmi trgovine, obrti, storitev
in dejavnostmi druzbenega pomena

Obmocja centralnih dejavnosti

7 CU — osrednja obmocja Obmodja histori¢nega jedra ali novih jeder, kjer se prepletajo trgovske,

centralnih dejavnosti oskrbne, storitvene, upravne, socialne, zdravstvene, vzgojne,
izobrazevalne, kulturne, verske in podobne dejavnosti ter bivanje

8 CDd — obmoc¢ja centralnih Obmocja, namenjena trgovskim, oskrbnim, storitvenim, upravnim in
dejavnosti brez stanovanj podobnim dejavnostim ter tehnoloskim parkom

9 CDi — obmogja centralnih Obmo¢ja, namenjena izobrazevanju in raziskovalnim ustanovam
dejavnosti za izobrazevanje

10 | CDo — obmo¢ja centralnih Obmocja, namenjena predsolski vzgoji in osnovnosolskemu izobrazevanju
dejavnosti za vzgojo in
primarno izobrazevanje

11 | CDz - obmog¢ja centralnih Obmocja, namenjena zdravstvu in spremljajocim dejavnostim
dejavnosti za zdravstvo

12 | CDk — obmocja centralnih Obmocja, namenjena kulturni dejavnosti in spremljajocim dejavnostim
dejavnosti za kulturo

13 | CDj — obmo¢ja centralnih Obmocja, namenjena dejavnostim javne uprave, drugim pisarniskim
dejavnosti za javno upravo | dejavnostim in ban¢nim storitvam

14 | CDc — obmocja centralnih Obmocja, namenjena opravljanju verskih obredov in spremljajo¢im

dejavnosti za opravljanje
verskih obredov

dejavnostim

Obmocja proizvodnih dejavnosti

15

IP — povrsine za industrijo

Obmocja, namenjena industriji, ki potrebuje kompleksne objekte ali druge
industrijske objekte z vecjo obremenitvijo okolja, ter tehnoloskim parkom

16

IG — gospodarske cone

Obmocja, namenjena tehnoloskim parkom, proizvodnim dejavnostim z
industrijskimi stavbami in skladis¢i ter s spremljajo¢imi stavbami za
storitvene dejavnosti

17

IK — povrsine z objekti za
kmetijsko proizvodnjo

Obmocja, namenjena kmetijskim stavbam za intenzivno pridelavo rastlin
ali rejo zivali

Prikazan je izvleCek. Preglednica v celoti vsebuje dopustne pogoje za vseh 45 obmocij.

Dopustne gradnje na nanasajo na:

— gradnjo novega objekta, dozidava in nadzidava objekta,

— rekonstrukcija objekta,

— odstranitev objekta in

— vzdrzevanje objekta.
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Preglednica 7: Dopustni in pogojno dopustni objekti MOL (Uradni list RS, st. 78)
Table 7: Permissible and acceptable premises MOL (Uradni list RS, §t. 78)

1. SSce — PRETEZNO ENO- IN DVOSTANOVANJSKE POVRSINE

Dopustni objekti in dejavnosti:

— 11100 Enostanovanjske stavbe,

— 11210 Dvostanovanjske stavbe,

— 12420 Garazne stavbe: samo garaze za potrebe obmocja,

— 24110 Sportna igris¢a: samo igri¢a za $porte na prostem,

— 24122 Drugi gradbeni inzenirski objekti za Sport, rekreacijo in prosti ¢as: samo otroska in druga javna igri§ca,
javni vrtovi, parki, trgi, ki niso sestavni deli javne ceste, zelenice in druge urejene zelene povrsine, — pisarniske
in poslovne dejavnosti, dejavnosti osebnih storitev in druge storitvene dejavnosti (povrSina prostorov za
dejavnost sme biti najve¢ 30 % BTP posameznega stanovanjskega objekta).

2. SScv — PRETEZNO VECSTANOVANISKE POVRSINE

1. Dopustni objekti in dejavnosti:

— 11221 Tri- in ve¢stanovanjske stavbe,

— 11222 Stanovanjske stavbe z oskrbovanimi stanovanyji,

— 11300 Stanovanjske stavbe za posebne namene: samo dom za starej$e osebe, materinski dom, hospic, bivalne
skupnosti ipd.,

— 12630 Stavbe za izobrazevanje in znanstvenoraziskovalno delo: samo stavbe za predSolsko vzgojo in
osnovnosolsko izobrazevanje,

— 12640 Stavbe za zdravstvo: samo ambulante,

— 12650 Sportne dvorane: samo za potrebe obmodja,

— 24110 Sportna igris¢a: samo igri§¢a za $porte na prostem,

— 24122 Drugi gradbeni inzenirski objekti za Sport, rekreacijo in prosti ¢as: samo otroska in druga javna igri§ca,
javni vrtovi, parki, trgi, ki niso sestavni deli javne ceste, zelenice in druge urejene zelene povrsine,

— 12420 Garazne stavbe: samo garaze za potrebe obmogja.

2. Pogojno dopustni objekti in dejavnosti:

a) Pogojno so dopustne tudi naslednje dejavnosti:

— pisarniske in poslovne dejavnosti, trgovina na drobno, dejavnosti osebnih storitev, zdravstva, $portne in druge
dejavnosti za prosti Cas ter druge storitvene dejavnosti; v kletnih prostorih pa samo v obstoje¢ih stanovanjskih
stavbah,

— dejavnosti predsolske vzgoje in osnovnosSolskega izobrazevanja,

— 12112 Gostilne, restavracije in tocilnice: samo kavarna ali slas¢icarna (povrsina do 200,00 m2 BTP) oziroma
bife do 70,00 m2 BTP.

dejavnosti.

Odlok doloc¢a kaksne dopustne gradnje so mozne v posamezni enoti urejanja.

Tipologija objektov doloca tipe objektov, kot je to navedeno v preglednici 8.

Oblikovanje objektov je doloceno s tipom objekta, velikostjo in zmogljivostjo objekta, namembnostjo

objekta in z regulacijskimi elementi. Regulacijski elementi so prikazani na Karti.

Velikost in zmogljivost objektov je dolocena z merili:
— faktor izrabe (FI),

— faktor zazidanosti (FZ),

— faktor odprtih bivalnih povrsin (FBP),

— faktor zelenih povrsin (FZP) ter

— viSina objektov (V), opredeljena v metrih ali s Stevilom etaz.
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Preglednica 8: Tipologija objektov (Uradni list RS, §t. 78)
Table 8: Typology of the buildings (Uradni list RS, st. 78)

Ozn. | Tip objekta Opis tipa objekta
NA | Nizka prostostojeca Nizka stavba, ki se z nobeno stranico ne stika s sosednjimi stavbami:
stavba druzinska hisa, dvojéek in podobne prostostojece ne-stanovanjske stavbe
NB | Nizka stavba v nizu Nizke stavbe v nizu (vsaj tri, ki se gradijo so¢asno), ki se med seboj stikajo
vsaj z eno stranico ali z njenim delom: vrstna hisa, atrijska hiSa, verizna hisa
ND | Nizka prostostojeca Nizka stavba podolgovatega tlorisa (razmerje najmanj 1:1,4) z dvokapno
podolgovata stavba z | streho z naklonom od 35° do 45°: druZinska hi$a in podobne ne-stanovanjske
dvokapno streho stavbe
NV | Nizka prostostojeca Nizka stavba v zelenju, ki se z nobeno stranico ne stika s sosednjimi stavbami:
stavba v zelenju vila, vila blok VS Stavbni blok Niz objektov v kareju z nepozidanim
prostorom v sredini
Vv Visoka prostostoje¢a | — Stolpi: stolpnica, stolpi¢ — Bloki: osnovni, ozki, globoki, atrijski, nizki,
stavba kratki, visoki, terasni, verizni, zlo- Zenka, skladanka, sestavljanka, vila blok —
Plosc¢ica, hisa v terasah
F Objekt velikega Pritli¢ni ali ve€nadstropni objekt velikih razponov, kot so proizvodne in
merila in tehnoloska Sportne hale, nakupovalna sredi$¢a, sejmiSca in zabavi$¢ni parki (dvorane,
stavba hale), infrastrukturni objekti in podobno s spremljajogimi dejavnostmi, ki
sluzijo za funkcioniranje osnovne dejavnosti
C Svojstvena stavba Stavba s svojevrstno oblikovno in zazidalno zasnovo (predvsem cerkev,
stavbe za izobraZevanje, znanstvenoraziskovalno delo in zdravstvo, poslovne
stavbe in druge stavbe, ki jih zaradi svojstvenega oblikovanja ni mogoce
umestiti med druge tipe stavb)

Faktor izrabe gradbene parcele (FI) je razmerje med bruto etazno povrSino (BEP) objekta (vklju¢no z
zidovi) nad in pod terenom in celotno povrsino gradbene parcele. Pri izraGunu bruto etaznih povrSin
objekta se ne uposteva neizkoris€eno podstresje, garaze in funkcionalni prostori objekta (shrambe,
inStalacije) zgrajeni pod nivojem terena, del bruto etaznih povrsin, kjer je svetla viSina prostora vecja

od 1,60 m. Pri terasni etazi (T) se uposSteva bruto povrsina celotne zadnje etaze objekta.

Faktor zazidanosti gradbene parcele (FZ), je razmerje med zazidano povrSino stavbe in celotno
povriino gradbene parcele. Ce je povriina stavbe v nadstropju ve&ja od povrsine stavbe v pritli¢ju se
kot zazidana povrSina stavbe upoSteva projekcija bruto etazna povrSine najvecje etaze stavbe. Pri
izracunu FZ se ne upostevajo nadstresnice, od enostavnih objektov je treba upostevati garaze zgrajene

na terenu gradbene parcele.

Faktor gradbene prostornine na gradbeno parcelo (v nadaljevanju FP) se doloci kot razmerje med
bruto prostornino objekta in povrSino celotne gradbene parcele, pri Cemer je bruto prostornina objekta
zmnozek bruto tlorisne povrSine objekta in povprecne viSine objekta nad nivojem terena FI, FZ, FP so

doloceni za enote urejanja prostora in se razlikujejo glede na namensko rabo in tipologijo stavb.

Visina objekta je dolo¢ena v enotah urejanja prostora za eno in dvostanovanjske stavbe za ostale
stavbe pa le, ¢e to z vidika prostorske ureditve pomeni prostorski poudarek in pomemben segment

(praviloma niz objektov) v izgledu mesta.
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Pomemben je tudi delez odprtih bivalnih povrsin, doloci se v odstotkih odprtih bivalnih povrSin
dolocenega obmocja. Za odprte bivalne povrSine se Stejejo zelene povrsSine in tlakovane povrsine,
namenjene zunanjemu bivanju, ki ne sluzi kot prometne povrsine ali komunalne funkcionalne povrsine

(na primer dostopi, dovozi, parkiri§¢a, prostori za ekoloske otoke).

V zvezi velikostjo objektov odlok dopusca le rekonstrukcije brez povecanja prostornine objektov,
vzdrzevanje objektov in odstranitev objektov ter spremembe namembnosti objektov, ki ne zahtevajo
novih parkirnih mest, kadar je zazidanost (FZ) ali izraba parcele (FI), namenjene gradnji, na kateri
stoji obstojeci objekt, vecja od zazidanosti ali izrabe parcele. Na mestu poprej odstranjenih objektov je
dopustna gradnja novih (nadomestnih) objektov, ki ne presegajo BTP odstranjenih objektov, ob
pogoju, da so zagotovljene normativne zelene povrsine in parkirna mesta. Splosna dolo¢ba FI za EUP
se v primeru nadomestne gradnje objekta ne uporablja. Ce je dolodena visina objekta, se FI ne
uposteva. Parcela v vrzeli stavbnega bloka (tip VS) je lahko 100 % pozidana (FZ) pod pogojem, da
stavbi$Ce vzidanega objekta ne sega prek ulicne gradbene linije, ki jo tvori stavbni blok v uli¢nem

nizu, in prek notranje (dvoris¢ne) gradbene linije obstojeCega objekta stavbnega bloka.

V preglednici navajamo nekaj primerov za stopnje izkoris¢enost parcel, namenjene gradnji, po

obmocjih namenske rabe.

Preglednica 9: Stopnja izkori§¢enosti parcele, namenjene gradnji (Uradni list RS, §t. 78)

Table 9: The capacity utilisation rate of the plot intended for the construction of (Uradni list RS, §t. 78)

1. SSce — Pretezno eno- in dvostanovanjske povrsine
Tip objekta Vrsta tipa objekta Fz FBP FzP Fl
(najved) (najmanj) (najmanj) (najvecd)

NA, ND Druzinska hia 40 % 30 % (0] /
Dvojéek/vsako stavbo dvojcka | 40 % 30 % %] /

NB Vrstna hiSa, verizna hiSa 50 % 25 % 4] /
Atrijska hisa 60 % 20 %

NA, ND, C Ne-stanovanjske stavbe 40 % %] 25 % /

2. SScv — Pretezno vecstanovanjske povrsine

Tip objekta V/rsta tipa objekta

\% / / 30 % 0 1,2
Plos¢ica 70 % 20 % 0 /
Hisa v terasah 70 % 20 % 0 /

VS / 40 % 30 % 0 1,2

NV / 40 % 35 % 0 /

3. SSse — Splosne eno- in dvostanovanjske povrSine

NA, ND Druzinska hia 40 % 30 % (0] /
Dvojéek/na vsako stavbo 40 % 30 % 0] /
dvojcka

NB Vrstna hiSa, verizna hiSa 50 % 25 % /
Atrijska hisa 60 % 20 %

NA, ND, C Ne-stanovanjske stavbe 40 % %] 25 % /
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Stopnja izkoris¢enosti je podana za vse tipe objektov. Celotna preglednica je razvidna iz odloka MOL.

Dolocena je najvecja etaznost in viSina stavbe glede na tip objekta.

Preglednica 10: Najvecja visina stavb (Uradni list RS, §t. 78)
Table 10: The maximum height of buildings (Uradni list RS, st. 78)

STANOVANJSKI OBJEKTI

Tip Najvecja etaznost do Najvecja visina do

objekta

NA P+1+Poali 1T 11,00 m

NB Atrijska hiSa: P+Po ali 1T 7,00m
Vrstna hiSa, verizna hiSa: P+1+Po ali 1T 11,00 m

ND P+1+Po 11,00 m

NV P+2+PoaliMali T 14,00 m

VS P+2inve¢+Mali T Visino dolo¢i PPIP oziroma OPPN

\Y Bloki in stolpi: P+2 in ve¢ +M ali T Visino dolo¢i PPIP oziroma OPPN
Ploscica: P+2 Visino dolo¢i OPPN
Hisa v terasah Visino dolo¢i OPPN

F Se prilagaja namembnosti stavbe

C Se prilagaja namembnosti stavbe

NE-STANOVANJSKI OBJEKTI

EUP Visina objektov

A Visina objektov ne sme presegati viSine 11,00 m

SSse, Visina objektov ne sme presegati viSine 14,00 m

SSce,SK,

IP Visina objektov ne sme presegati visine 25,00 m oziroma se prilagaja visini Ze zgrajenih
objektov v EUP, razen ¢e je to potrebno zaradi tehnoloskega procesa

IG Visina objektov ne sme presegati viSine 20,00 m oziroma se prilagaja viSini Ze zgrajenih
objektov v EUP, razen Ce je to potrebno zaradi tehnoloskega procesa

IK Visina objektov je do P+Po oziroma se prilagaja visini ze zgrajenih objektov v EUP,
razen Ce je to potrebno zaradi tehnoloSkega procesa

ZS Visina objektov do 7,00 m

ZPp Visina objektov do 5,00 m

Kadar sta dolocCeni viSina in etaznost stavbe, se viSina stavbe prilagaja dopustni etaznosti stavbe.

Lege objektov z odmiki so doloene z regulacijski értami in odmiki (ki so podani v metrih).
Urbanisti¢ne razmejitve ali razmejitve povrSin javnega in zasebnega interesa doloCajo regulacijske
crte, ki so lahko: regulacijska linija (RL) je Crta, ki obstojeCe in predvidene javne povrSine locuje od
povrsin v zasebni lasti ali gradbene linije:
- gradbena linija (GL) doloca rob fasade (odmiki so lahko najve¢ 1,2 m, presegajo pa jo lahko
balkoni, terase, napusci in nadstreski),
- gradbena meja (GM) je Crta, ki je stavbe ne smejo presegati,
- gradbena meja v nadstropjih (GMn) je ¢rta, ki je nacrtovane stavbe ne smejo presegati v
nadstropjih nad pritli¢jem,
- gradbena meja pod zemljo (GMz) je Crta, ki je nacrtovane stavbe ne smejo presegati v etazah

pod pritli¢jem.
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Regulacijske Crte so razvidne iz graficnih kart. Splosni odmik stavb od meja sosednih parcel je
dolocen 4 m. Tipi stavb V in VS morajo biti od meje sosednjih parcel (nad terenom) odmaknjeni
najmanj 5,00 m. Odmiki od meje sosednjih parcel je lahko, ¢e s tem pisno soglasajo lastniki
sosednjih parcel, tudi manjsi, vendar ne manj kot 1,50 m od parcelne meje in ne manj kot 3,00 m
pri objektih topa V in VS. Zahtevni in manj zahtevni objekti biti od regulacijske linije javne ceste
in drugih javnih povr§in odmaknjeni (nad terenom in pod njim) odmaknjeni najmanj 5,00 m
oziroma 3,00 m od javne poti ali ceste nizje kategorije. Pri nezahtevnih in enostavnih objektih je ta
odmik lahko 1,5 m. V obeh primerih je pri manjSih odmikih potrebno soglasja MOL. Odmik
podzemnih etaz od meje sosednjih parcel mora biti najmanj 3,00 m, v primeru soglasja je lahko
manjsi. Do parcelne meje je mozno postaviti ograjo, Skarpo ali podporni zid, pri tem se z gradnjo

ne sme posegati na sosednje zemljisce.

Dolocena je tudi velikost in oblika parcele namenjene gradnji. Velikost in oblika stavbe parcele je
dolocena z naslednjimi merili:

— tip objekta in predpisano stopnjo izkoris¢enosti parcele (FZ, FBP oziroma FZP, FI, odmike

od parcelnih mej, regulacijskih linij in podobno),

— velikost in tlorisno zasnovo objektov,

—namen, velikost in zmogljivost na¢rtovanih objektov,

— moznost prikljucitve na infrastrukturne objekte in naprave,

— krajevno znacilno obliko parcel,

— naravne razmere,

— omegjitve rabe zemljisca,

— lastniSko in obstojeco parcelno strukturo zemljisca.

Velikost in oblika parcele, namenjene gradnji, morata zagotoviti izvajanje spremljajoCe dejavnosti
osnovnemu objektu (nezahtevni in enostavni objekti, parkirni prostori, manipulativne povrsine),
nadalje predpisane dostope za intervencijo s povrsinami za gasilska in druga reSevalna vozila, skupaj s
potrebnimi odmiki ali pozarne lo¢itve za omejevanje Sirjenja pozara na sosednje parcele v skladu s
SIST DIN 14090. Velikost parcele pri nizkih stavbah je doloCena z merili, kot je to prikazano v
preglednici 11.

Pri objektih NA, ND, NB in NV je mozno odstopanje za najve¢ do najve¢ -10% pri gradnji v vrzelih

ali tudi pri novogradnjah na namesto prej porusenih objektov.

Ograje, ki spadajo med nezahtevne in enostavne objekte imajo doloceno visino in sicer: medsosedska
ograja: viSina do 1,80 m; ograja za paso zivine: vi§ina do 1,50 m; varovalna in protihrupna ograja:

viSina do 2,20 m, ograja v EUP z namensko rabo ZV: viSina do 1,60 m, Ziva meja, izjemoma tudi
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drugi materiali, ¢e so enotni za obmocje vrtickov. Podane so tudi zahteve glede postavitve baznih

postaj, gostinskih vrtov, kioskov in urbane opreme ter spominskih obeleZij.

Preglednica 11: Velikost parcel za gradnjo glede na tip stavbe (Uradni list RS, §t. 78)
Table 11: The size of the plots for the construction of buildings according to the type (Uradni list RS,
§t. 78)

Tip stavbe Povr§ina parcele, namenjene gradnji

NA, ND Druzinska hisa: najmanj 400,00 m2 in najve¢ 800,00 m2
Dvojcek: najmanj 250,00 m2 in najve¢ 450,00 m2 na vsako stavbo dvojcka

NB Vrstna, verizna hisa: najmanj 150,00 m2 in najve¢ 350,00 m2 za en objekt v nizu
Atrijska hi$a: najmanj 150,00 m2 in najve¢ 350,00 m2 za en objekt v nizu

NV Najmanj 600,00 m2 in najve¢ 1200,00 m2

Zelene povrsine so dolocene s Stevilom dreves in faktorjem zelenih povrsin in faktorjem odprtih
bivalnih povrsin za posamezno enoto urejanja. Faktor odprtih bivalnih povrsin (FBP) se uporablja pri
bivalnih objektih, vkljuCuje najmanj 50 % zelenih povrSin na raS¢enem terenu in najve¢ 50 %
tlakovanih povr§in. V ozjem mestnem srediS¢u in pri ureditvi trgov in veCnamenskih ploscadi je
lahko tlakovanih povrSin tudi veé. Faktor zelenih povrSin (FZP) se uporablja pri ne-stanovanjskih
stavbah. Na vsako stanovanje v vecstanovanjski stavbi je treba na parceli, namenjeni gradnji objekta,
zagotoviti najmanj 15,00 m2 odprtih bivalnih povrsin, od teh mora biti najmanj 7,50 m2 povrsin
namenjenih za otrosko igris¢e in najmanj 5,00 m2 povrsin za Sporte z Zogo in druge urbane Sporte za
potrebe vecjih otrok in mladostnikov. Posebni rezim velja v obmocju zelenih klinov (to so zelene
povrsine, ki se v obliki petih klinov zajedajo v osréje mesta). V enoti urejanja je potrebno zagotoviti
tudi otroska igri§¢a in povrsine za igro z Zogo. Regulirani so tudi vodotoki v porecju Ljubljanice ter

povrsine za vrtickarstvo.

Parkirne povrSine so pomembne tako glede oblikovanja kot glede velikosti gradbene parcele, ki mora
zagotoviti potrebno Stevilo parkirnih mest. Obmocje ob¢ine je razdeljeno v 3 parkirne cone, pri ¢emer
je ozje sredisCe obmocja za peSce izvzeto: 1. parkirna cona vkljuuje obmocje oZjega mestnega
sredisca; 2. cona vkljucuje obmocje SirSega mestnega sredi$¢a in 3. cona zunaj povrsin parkirnih con 1
in 2. V preglednici 12 navajamo nekaj primerov dolocitev Stevila parkirnih mest glede na namembnost

objekta.

Prometna povrSine obsegajo drzavne ceste (avtoceste, hitre ceste, glavne ceste in regionalne ceste),
obcinske ceste (lokalna cesta med naselja, lokalna glavna, krajevna in zbirna cesta, javna pot, javna
pot za pesSce in kolesarje. Navedeni so varovalni pasovi s §irino v m, ki se meri od zunanjega roba
cestnega sveta pri avtocestah in hitrih cestah, oziroma od zunanjega roba regulacijske linije pri ostalih

javnih cestah. Doloceni so v Sirinah: a) avtocesta: 40,00 m; b) hitra cesta: 35,00 m; c) glavna cesta:
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25,00 m; ¢) regionalna cesta: 15,00 m; d) lokalna cesta: 10,00 m; e) javna pot: 6,00 m in f) javna pot

za kolesarje 3,00 m.

Preglednica 12: Najmanjse $tevilo PM (Uradni list RS, §t. 78)

Table 12: The minimum number of parking spaces (Uradni list RS, st. 78)

Namembnost objektov

Parkirne cone 1, 2in 3
Stevilo PM (na BTP objekta ali dela objekta glede na
namembnost oziroma za EUP)

1. Stanovanja in bivanje

11100 Enostanovanjske stavbe
11210 Dvostanovanjske stavbe

2 PM/stanovanje

11221 Tri- in ve¢stanovanjske stavbe

2 PM/stanovanje, od tega 10 % na terenu za
obiskovalce (v SirSem mestnem sredi$cu tudi pod
nivojem terena)

11300 Stanovanjske stavbe za posebne namene
(dijaski, mladinski domovi ipd.)

1 PM/12 postelj, dodatno 10 % na terenu za
obiskovalce

11300 Stanovanijske stavbe za posebne namene
(Studentski domovi, internati, samostani ipd.)

1 PM/4 postelje, dodatno 10 % na terenu za
obiskovalce

11300 Stanovanjske stavbe za posebne namene
(domovi za starejse, varna hisa ipd.)

1 PM/6 postelj, od tega 75 % na terenu za
obiskovalce

11300 Stanovanijske stavbe za posebne namene
(za socialno ogrozene osebe; za izvajanje
socialnih programov, ki vkljucujejo bivanje)

1 PM/3 stanovanja, dodatno 10 % na terenu za
obiskovalce

11222 Stanovanijske stavbe z oskrbovanimi
stanovanji (oskrbovana stanovanja)

0,8 PM/stanovanje, od tega 10 % na terenu za
obiskovalce

Priklju¢evanje na gospodarsko javno infrastrukturo je obvezno v skladu s preglednico 13. V grafi¢nih
kartah je ob posamezni enoti navedeno oznaka obveznega prikljuCevanja na energetsko gospodarsko

javno infrastrukturo.

Doloceni so koridorji in varovalni pasovi okoljske in energetske gospodarske javne infrastrukture so

prikazani v preglednici 14.

Obcinski podrobni prostorski nacrt je (OPPN) je prostorski akt, s katerim se podrobneje nacrtuje
prostorske ureditve. Ta akt je podlaga za pripravo projekta za pridobitev gradbenega dovoljenja po
predpisih o graditvi objektov. Z ob¢inskim podrobnim prostorskim naértom se lahko dolo¢i tudi
velikost odstopanj od funkcionalnih, oblikovalskih in tehni¢nih resitev, ki so dopustna pri pripravi
projekta za pridobitev gradbenega dovoljenja, Ce se z novimi reSitvami v okviru odstopanj ne
spreminja nacrtovani videz obmocja, ne poslabsajo bivalne in delovne razmere na obmocju nacrta
oziroma na sosednjih obmocjih ter niso v nasprotju z javno koristjo. Pri pripravi OPPN se upostevajo
usmeritve iz OPN. Strokovne reSitve prostorskih ureditev za OPPN se lahko pridobijo z izdelavo
variantnih reSitev ali z javnim nate¢ajem. Variantne resitve izdela vec razlicnih nacrtovalcev. Izdelane

morajo biti tako, da jih je mogoce med seboj primerjati. V OPPN se vrednosti FZ in FI, ki so dolo¢ene
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pri OPN, lahko prekoracijo, ¢e so utemeljene in dokazujejo, da prekoracitev pomeni izboljSanje

kakovosti prostora.

Preglednica 13: Obveznost priklju¢evanja na okoljsko in energetsko javno infrastrukturo (Uradni list
RS, st. 78)

Table 13: The obligation to connect on environmental and energy-related public infrastructure (Uradni
list RS, st. 78)

Vrsta prikljucka na okoljsko in energetsko javno | Oznaka prikljucevanja
infrastrukturo

11234 |5|6|7]8|9) 10|11

a) Obvezna prikljucitev na javni vodovodni sistem X IXIXIX|IXIX|IX|IX|X!| X

b) Oskrba iz lastnih vodovodnih sistemov X

¢) Obvezna prikljucitev na javni kanalizacijski
sistem. Ce javni kanalizacijski sistem S$e ni zgrajen, | X | X | X
mora biti zgrajen do leta 2011

¢) Obvezna prikljucitev na javni kanalizacijski
sistem. Ce javni kanalizacijski sistem Se ni zgrajen, X | X|X
mora biti zgrajen do leta 2016

d) Obvezna prikljucitev na javni kanalizacijski
sistem. Ce javni kanalizacijski sistem Se ni zgrajen, X | X
mora biti zgrajen do leta 2018

e) Ureditev internih sistemov odvajanja in CiS¢enja
odpadne vode (mala cistilna naprava ali nepretocna
greznica z urejenim rednim praznjenjem v okviru
javne sluzbe)

f) Obvezna prikljucitev na daljinski sistem oskrbe s
toploto, razen v primeru uporabe obnovljivih virov | X
energije

g) Obvezna prikljucitev na daljinski sistem oskrbe s
toploto; ¢e to ni mogoce, pa na distribucijsko
plinovodno omrezje, razen v primeru uporabe
obnovljivih virov energije

h) Obvezna prikljucitev na distribucijsko
plinovodno omrezje, razen v primeru uporabe
obnovljivih virov energije. Ce plinovodno omrezje X X X | X
e ni zgrajeno, je dopustna zacasna oskrba stavbe z
utekoCinjenim naftnim plinom

i) Uporaba obnovljivih virov energije ali
soproizvodnja toplote in elektriéne energije z X X X | X
visokim izkoristkom

j) Obvezna prikljucitev na elektroenergetsko
omrezje
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Preglednica 14: Varovalni pasovi okoljske in energetske gospodarske javne infrastrukture (Uradni list

RS, st. 78)

Table 14: Buffer zones the environmental and energy-related public infrastructure (Uradni list RS, st.
78)

1. Vodovodno, kanalizacijsko, toplotno, vro¢evodno, parovodno in hladovodno omreZje, 3,00 m
elektronski komunikacijski vodi, vodi javne razsvetljave in drugi vodi, ki sluzijo doloceni vrsti

gospodarske javne sluzbe, razen tistih iz druge, tretje in Cetrte tocke te preglednice in razen

priklju¢kov na te vode

2. Elektroenergetski vodi nazivne napetosti:

—400 kV in 220 kV 40,00 m
—35KkV in 110 kV — nadzemni potek 15,00 m
—35KkV in 110 kV — podzemni potek 3,00m
— 10 ali 20 kV — nadzemni potek 10,00 m
— 10 ali 20 kV — podzemni potek 1,00 m
— RTP z nazivno napetostjo 400 KV in 220 kV 40,00 m
— RTP z nazivno napetostjo 35 kV in 110 kV 15,00 m
— RP in TP z nazivno napetostjo do 35 kV 2,00m
3. Plinovodi:

— prenosni 100,00 m
— distribucijski 5,00 m
4. Regulacijske in merilne postaje sistema zemeljskega plina 30,00 m

Gradbeno dovoljenje

Gradbeno dovoljenje se izda na zahtevo investitorja. Podatki iz gradbenega dovoljenja so vrsta
objekta, za katerega se dovoljenje izdaja, v skladu z Uredbo o razvrscanju objektov glede na
zahtevnost gradnje (Uradni list RS, §t. 18/13, 24/13 in 26/13), ki dolo¢a objekte na zahtevne, manj
zahtevne, nezahtevne in enostavne objekte, glede na zahtevnost gradnje. Nadalje podatki o zemljis¢u
(parcelna $t. in k.0.). Podani so podatki o naértih, izjavah in elaboratih ter soglasjih na podlagi katerih
je bilo gradbeno dovoljenje (GD) izdano. Podatki o objektu so podani s tlorisnimi dimenzijami, vi§ino
stavbe z relativnimi kotami in podana nadmorska visina za koto +0,00, podatki o naklonu strehe in
kritini, o parkirnim mestih, povrSino zemljis¢a, odmiki os sosednjih parcel ter podatki o dostopu. V
obrazlozitvah so navedeni enota urejanja in Odlok o obcinskem prostorskem nacrtu in skladnost
nameravane gradnje z dolocili upravnih aktov, podatki o komunalni opremi, podatki o skladnosti
projektne dokumentacije s predpisi po ZGO-1, potrdilo o plaanem komunalnem prispevku ter
navedba glede nacina pridobitve uporabnega dovoljenja. V kon¢nih dolocbah je navedena veljavnosti
in datum mozZnega zaCetka gradnje. Gradbeno dovoljenje izda pristojna upravna enota, na obmocju

katere lezi nepremicnina.



http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2013-01-0654
http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2013-01-0866
http://www.uradni-list.si/1/objava.jsp?sop=2013-01-0950
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Uporabno dovoljenje

Uporabno dovoljenje je odlocba, s katero upravni organ, ki je izdal gradbeno dovoljenje, dovoli
zacetek uporabe objekta. Uporabo dovoljenje se izda, ¢e je iz dokazil o zanesljivosti objekta jasno
razvidno, da bo mogoce objekt uporabljati in vzdrzevati v skladu s predpisi o zagotavljanju varnosti in
zdravja pri delu. Za enostanovanjsko stavbo, se izda uporabno dovoljenje brez opravljenega
tehni¢nega pregleda, ¢e investitor zahtevi za izdajo uporabnega dovoljenja poleg geodetskega nacrta
novega stanja zemljiSca priloZi izjavo projektanta in nadzornika, da je takSna stavba zgrajena v skladu
s predpisi in v skladu z izdanim gradbenim dovoljenjem. Pri nas se za stanovanjske hiSe obic¢ajno ne
iS¢e uporabnega dovoljenja. Prav tako uporabno dovoljenje ni merodajno pri obstojeCih
vecstanovanjskih stavbah, kadar se ocenjuje del stavbe. Pri poslovnih stavbah je uporabno dovoljenje

pogoj, da se lahko stavba uporablja za predvideno dejavnosti.

Pridobitev soglasij

Soglasja obicajno niso predmet pregleda pri ocenah vrednosti. V primeru nacrtovane gradnje, kjer
projekt za pridobitev gradbenega dovoljenja Se ni izdelan, so pogoji soglasodajalcev razvidni iz
projektnih pogojev za na oshovi idejen zasnove. Ko je projektna dokumentacija izdelana, mora
soglasodajalce pisno pozvati, da dajo k njej soglasje. Zahtevi mora priloziti del projekta za pridobitev

gradbenega dovoljenja, za katerega pridobiva soglasje.
Podatki o nameravani gradnji iz projektne dokumentacije
Projektna dokumentacija je glede na namen izdelana z razli¢no stopnjo natanc¢nosti, izdelana mora biti

v skladu z veljavnimi predpisi, pogoji gradnje na dolo¢enem obmocju, v skladu s prostorskim planom.

Projektna dokumentacija se izdeluje glede na namen, in sicer v Stirih osnovnih oblikah:

za pridobitev gradbenega dovoljenja,

za izvedbo,

za prikaz izvedbenih del,

- zaobratovanje in vzdrZevanje.
Projekti so izdelani na osnovi lokacijske informacije in projektnih pogojev soglasodajalcev. Z njim se
definira nalozbeni objekt v prostoru. Projekt za pridobitev gradbenega dovoljenja in na njegovi osnovi
pridobljeno gradbeno dovoljenje, je pogoj za zacetek gradnje. Projekt za izvedbo ja projekta za
pridobitev gradbenega dovoljenja, dopolnjen z detajli in predpisano dokumentacijo za gradnjo objekta.
Projekt izvedenih del opisuje dejansko stanje, po katerem je bil objekt zgrajen. Ce je projektna

dokumentacija izdelana, se tveganje v zvezi z nacrtovanimi sestavinami bistveno zmanj$a, saj so
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podani vsi tehni¢ni elementi za izraCun. Se vedno pa ostaja tveganje v zvezi s terminskim planom

izvedbe. Seveda je potrebno dokazati, da je planirana gradnja v skladu z najgospodarnejso rabo.

Lokacijska informacija

.....

objektih, za namen prometa z nepremi¢ninami ali za namen dolocitve gradbene parcele k obstojeCemu
objektu. Lokacijska informacija vsebuje identifikacijo parcel na katere se potrdilo nanasa. Nadalje so
navedeni podatki o prostorskem aktu, ki veljajo na obmoc¢ju parcel, navedena je namenska raba in
podrobnejSa namenska raba, tipi objektov in oznaka prikljuevanja iz prostorskega odloka ter
podrobni izvedbeni pogoji. Poleg tega so podane omejitve iz obCinskega prostorskega nacrta. Podatki
0 varovanju in omejitvah se nanasajo na naravne nesrece, vode, gozd in naravne nesrece. Priloga je
grafika iz grafi¢nih kart. Lahko je navedena tudi predkupna pravica obCine, ¢e obstaja. Lokacijska
informacija torej vsebuje podatke iz ob¢inskega prostorskega naérta (ali drzavnega nacrta). Navedena
je veljavnost. Prednost lokacijske informacije je v tem, da lokacijska informacija doloca pogoje na
parcelo natan¢no in da se stranka nanjo lahko sklicuje v primeru, da lokacijska informacija ne podaja
resniénih informacij o lokaciji nameravane gradnje ali v njej niso podane nekatere relevantne
informacije. Nalozbenik ima v tem primeru pravico do povrnitve $kode, ki mu je nastala zaradi

zaupanja vanjo.

3.2.3 Pridobivanje podatkov o nepremicnini

Register nepremicnin (v nadaljevanju: REN) je javna zbirka podatkov o nepremi¢ninah, ki na enem
mestu evidentira dejanske podatke o vseh nepremi¢ninah®. REN je bil vzpostavljen 2008 (Uradni list
RS, st. 62/2008 z 10. 7. 2008) na podlagi evidenc iz:

- zemljiSkega katastra,

- katastra stavb

- zemljiske knjige

- evidence trga nepremicnin,

- centralnega registra prebivalstva,

- poslovnega registra Slovenije, podatkov, ki so jih posredovale obcine in ministrstvo za

kmetijstvo,

- popisa nepremicnin V letu 2006 ter podatki, ki jih dnevno posredujejo lastniki nepremic¢nin.

9 A . ooy ooy . e . . .
Nepremicnina je lahko samostojno zemljisce (parcela), zemljisc¢e s pripadajo¢imi sestavinami (npr. parcela z enodruzinsko

stavb) imajo enako lastnistvo.
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Temeljna evidenca podatkov o stavbah je Kataster stavb, na podlagi Zakona o evidentiranju
nepremicnin - ZEN (Uradni list RS, §t. 47/2006 in nasl.) in Pravilnika o vpisih v kataster stavb (Uradni
list RS, st. 73/2012). Evidenca se povezuje z zemljiskim katastrom in zemljisko knjigo (www.e-
prostor.gov.si/) (Pridobljeno 22 .6. 2016).

V katastru stavb so evidentirani podatki o stavbah' in delih stavb™:
- identifikator nepremicnine, identifikator stavbe in identifikator dela stavbe, dejanska raba
stavbe;
- podatki o parcelah: identifikator parcele, Sifra KO, Stevilka parcele, povrSina, centroid X in Y,
namenska raba parcele, podatki o spravilu lesa;

- podatki o lastnistvu in uporabnikih: v kolikor ta ni fizi¢na oseba, delez lastnistva;

Podatki v REN, ki so zbrani iz popisa (Popisni obrazci, 2006):
- podatki o stavbi: povrsSina pod stavbo, Stevilo etaz, Stevilka pritlicne etaze, leto gradnje stavbe,
leto obnove strehe in fasade, vrsta nosilne konstrukcije, podatki o dvigalu, podatki o

komunalni opremljenosti, vrsta temeljenja, dejanska raba;

- podatki o delu stavbe: Stevilka dela stavbe, identifikator naslova, Stevilka etaze, dejanska raba,
lega, podatki o prostorih, Stevilo sob, uporabna povrSina stanovanja, neto tlorisna povrsina,
leto obnove oken in instalacij, ali je v delu stavbe klima, prijavljene dejavnosti, vrsta najema,
vrsta talne obloge, stenske obloge in obdelava stropa, ali ima del stavbe izloZbeno okno, izhod
na ulico, svetla viSina etaze, prostornina, podatki o upravniku, skupna lastnina, podatki o

nestanovanjskih prostorih in njihova povrsina;

REN je vzpostavil in jo vodi Geodetska uprava Republike Slovenije (v nadaljevanju GURS). Podatki
iz registra nepremi¢nin ne predstavljajo podlage za vpisa lastnistva v zemljiski knjigi, zato lastniku ne
zagotavljajo pravne varnosti. Register je tehni¢na evidenca. Podatki v REN, ki niso prevzeti iz
katastrov ali zemljiSke knjige, tudi niso povsem zanesljivi. Napake REN izhajajo iz metodologije
zbiranja podatkov in njihovega prikazovanja (tak primer je podatek o povrSini parcele), nekatere

napake oc€itno izhajajo iz slabe interpretacije podatkov (na primer podatki o vodovodu) (Rus, 2009).

V zvezi z ocenjevanjem vrednosti so poleg osnovnih evidenc iz obeh katastrov pomembni podatki iz

popisa nepremi¢nin V letu 2006 ter podatki, ki jih dnevno posredujejo lastniki nepremicnin. Ti podatki

1OStaVba je objekt, v katerega lahko ¢lovek vstopi in je namenjen njegovemu stalnemu ali za¢asnemu prebivanju, opravljanju
oslovne in druge dejavnosti ali zas€iti ter ga ni mogoce prestaviti brez $kode za njegovo substanco.
Posamezen del stavbe je prostor oziroma skupina prostorov v stavbi, ki se lahko samostojno pravno ureja. Kot del stavbe se
v katastru stavb evidentirajo tudi skupni deli.


http://www.gu.gov.si/si/zakonodaja_in_dokumenti/materialni_predpisi/zen0/
http://www.gu.gov.si/si/zakonodaja_in_dokumenti/materialni_predpisi/zen0/
http://www.gu.gov.si/fileadmin/gu.gov.si/pageuploads/zakonodaja/ZEN_am/Pravilnik_za_objavo.pdf
http://www.e-prostor.gov.si/
http://www.e-prostor.gov.si/
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so, glede na navedeno, nastali z anketami s strani popisovalcev ob popisu iz leta 2006, s strani
lastnikov so bili podani prostovoljno. Izvorno so namenjeni pridobitvi vrednosti za davéno osnovo,
uporabni po so tudi pri ocenah vrednosti. Podatki v veliki meri, zaradi napak pri zajemu ob popisu,
nepravilnih ali napac¢nih podatkov s strani lastnikov ali popisovalcev in neazurnosti, ne odrazajo
dejanskega stanja nepremicnine. Probleme nepopolnih ali napa¢nih podatkov v zvezi z ocenjevano
nepremicnino se da v veliki meri odpraviti s skrbnim ogledom, preveritvi dodatne dokumentacije in
meritvami ob ogledu nepremicnine. Problem nastane, kadar podatke o nepremicnini uporabimo za
potrebe trznih primerjav, kjer pri primerljivi nepremi¢nini uporabimo podatke iz REN, dejanskega
stanja pa obiCajno ne moremo preveriti. Napake v ocenah vrednosti na podlagi navedenega lahko

izhajajo tudi iz napaénih evidenc, zato moramo podatke iz teh evidenc uporabljali s kriti¢no presojo.

Zbirni kataster javne infrastrukture (www.e-prostor.gov.si/)

Zbirni kataster gospodarske javne infrastrukture predstavlja temeljno nepremicninsko evidenco v
Sloveniji, v kateri se evidentirajo objekti gospodarske javne infrastrukture: prometna
infrastruktura (ceste, Zeleznice, letaliSCa, pristani$¢a), energetska infrastruktura (infrastruktura za
prenos in distribucijo elektrine energije, zemeljskega plina, toplotne energije, nafte in naftnih
derivatov), komunalna infrastruktura (vodovod, kanalizacija, odlagali§¢a odpadkov), vodna
infrastruktura, infrastruktura za gospodarjenje z drugimi vrstami naravnega bogastva ali varstva okolja

in drugi objekti v javno Kkorist (elektronske komunikacije).

Gradbeni inZenirski objekti gospodarske javne infrastrukture (v nadaljevanju: GJI) tvorijo omrezja, ki
sluzijo dolo¢eni vrsti gospodarske javne sluzbe drzavnega ali lokalnega pomena 0ziroma tvorijo
omrezja, ki S0 v javno Kkorist. Namen zbirnega katastra GJI je na enem mestu zagotavljati aZurne
podatke o vseh vrstah infrastrukture, ki so enostavno dostopni vsem uporabnikom. Ti podatki

zagotavljajo podporo procesom urejanja prostora ter gospodarjenja z infrastrukturo.

Podatki iz zbirnega katastra javne infrastrukture se uporabljajo v procesu vrednotenja za informacijo v
zvezi z opremljenostjo obmo¢ja in obravnavane nepremic¢nine z javno infrastrukturo. Tudi ti podatki
ne odrazajo vedno dejanskega stanja v naravi in zahtevajo kritino presojo, zlasti v primerih

nacrtovanih omreZzij javne infrastrukture.
Zemljiska knjiga
V njej so temeljni podatki o lastninski pravici, kot najobseznejsi stvarni pravici in drugih pravicah.

Lastninska pravica se lahko omeji, Ce za to obstaja javni interes in ti vpisi so razvidni iz zemljiSke

knjige. V zemljiski knjigi je vpisan tudi stavbna pravica, to je pravica imeti v lasti zgrajeno zgradbo
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nad ali pod tujo nepremi¢nino. Nadalje so iz zemljiske knjige razvidne stvarne in osebne sluznosti.
Stvarna sluznost ucinkuje v korist ali v breme vsakokratnega lastnika gospodujoce ali sluzece
nepremicnine. Vselej bremeni sluzeco nepremicnino kot celoto, tudi v primeru, ko je izvrSevanje
sluznosti omejeno le na del nepremic¢nine. Naravo sluznosti je potrebno podrobno prouditi, predvsem
kako ta vpliva na vrednost nepremic¢nine. Sluznost se lahko nanasa na razlicne nacine v zvezi z
razpolaganjem. Primer so lahko sluznost gradnje, odstranjevanja naravnih ovir in vzdrzevanja
podzemnih ali nadzemnih linijskih infrastrukturnih vodov (kanalizacija, voda, elektrika, IT) in
objektov, postavitev baznih postaj, nujna pot in druge. Iz zemljiske knjige so razvidne tudi druge
pravice in prepovedi, na primer prepoved odtujitve, pravica stanovanja, pravica najemnika in hipoteke,
oziroma zastavne pravica na nepremicninah, ki so po naravi neposestne zastavne pravice, kar pomeni,
da zastavitelj na nepremiénini ohrani posest in jo Se naprej nemoteno uporablja. Pravice na
nepremicnini lahko bistveno vplivajo na vrednost. Vselej je potrebno preveriti aktualno stanje na dan
ocenjevanja. Stvarne in osebne sluznosti lahko bistveno vplivajo na vrednost. Nepremicnina je v
zemljiski knjigi zavedena z identifikacijsko Stevilko in identifikacijskim znakom. Zemljiski kataster in

zemljisSka knjiga nimata identi¢nih oznak.

Problemi z zemljisko knjigo so predvsem nepovezanost z drugimi evidencami. Identifikacijski znaki

nepremicnine so v zemljiSkem katastru in katastru stavb razli¢ni od oznak v zemljiski knjigi.

Terenski ogledi nepremicnine in pregledi druge dokumentacije

Ogled nepremicnine je pomemben vir informacij v zvezi z nepremicnino. Obicajno si ob ogledu
izdelamo zapisnik, ki vsebuje v uvodnem delu navedbo cenilca, datum ogleda, predmet ocenjevanja,
navedba prisotnih, izjave prisotnih in podpisi pristnih. V nadaljevanju navedemo lastnika, omejitve
lastni§tva, nacin uporabe nepremicnine, omejitve rade, podatke o preteklih prodajah in navedba
premicnega premozenja (pohiStvo, oprema in drugo). Sledijo podatki o lokaciji, meji soseske, stopnji
rasti, trendi vrednosti, ponudba nepremicnin, prodajni ¢as, sedanja raba zemljiS¢, cene in starost
nepremicnin, prevladujo¢i uporabniki, standard uporabnikov, stalnost zaposlitve, nakupovanje
(oddaljenost trgovin in trgovskih centrov), Solski in verski objekti (oddaljenost), podatki o javnem
prevozu, moznost rekreacije, javna komunalna infrastruktura, cestne povezave, policija (oddaljenost),
pozarno varstveno, splosni videz nepremicnin, trzna privlacnost, topografske poteze zemljisca,
urbanisti¢ne omejitve, vhodi in izhodi in drugi podatki. Fizi¢no podatki o nepremi¢nini: opis objektov,
oblika in izgled, konstrukcij in gradivo, finalna obdelava, izolativnost, funkcionalnost prostorov, svetle
visine, starost in stanje objektov, obnove in nivo vzdrZevanja, opis naprav in opreme, komunalni
prikljucki in popis zunanje ureditve. Izmere prostorov obsegajo navedbo prostorov, nacin uporabe in

izmera dimenzij. V konkretnem primeru so mozni $e drugi podatki. Ogled omogoci cenilcu, da si
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ustvari vtis o nepremic¢nini in lokaciji. Na ogledu lahko preverimo katastrske podatke o stavbi in

zemljiscu.

Druga dokumentacija in podatki s strani lastnikov in udelezencev so pomemben vir informacij o
nepremic¢nini, to je lahko: projektna in tehni¢na dokumentacija, posestni list, etazni nacrt, geodetski
posnetki, podatki o parcelaciji in izravnavi mej, aktualne pogodbe (pogodbe o najemu, pogodbe o
komunalnih storitvah, izvajalske, nakupne, prodajne in druge pogodbe), podatki o obratovalnih

stroskih in drugo.

V primeru predvidenih sestavin, daje ogled lokacije pomembne informacije o sose$¢ini, nacinu
gradnje sosednjih objektov, informacije o topografskih znacilnosti zemljiS¢a in opremljenosti s

komunalno javno infrastrukturo

3.3 Evidentiranje vhodnih podatkov za oceno vrednosti glede na razli¢ico metode

V okviru metode preostale vrednosti smo ugotovili dve razli¢ici, ki se tudi bistveno razlikujeta glede

potrebe o pridobivanju podatkov.

Preglednica 15: Pregled podatkov pri uporabi metode preostanka vrednosti (Scott, 2012)

Table 15: Overview of the data in the application of methods of residual value (Scott, 2012)

Metoda preostanka vrednosti

Vrednost celotne nepremicnine obi¢ajno ocenimo po metodi trznih
Vrednost celotne nepremiénine | primerjav. Pri tej metodi analiziramo podatke o primerljivih

nepremicninah in apliciramo na ocenjevano nepremicnino

. ) Stroski gradnje predstavljajo vse stroSke v zvezi z gradnjo,
Stroski gradnje ) o . o )
vkljucno s stranskimi stroski in podjetniskim dobickom.
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Preglednica 16: Pregled podatkov pri uporabi metode preostanka donosa (Scott, 2012)

Table 16 : Overview of the data in the application of the methods of residual net operating income
(Scott, 2012)

Metoda preostanka donosa

Potencialni prihodki so vsi prihodki , ki jih lahko od nepremicnine
Potencialni prihodek pri¢akujemo v prihodnosti. Obicajno so to najemninski prihodki iz

oddajanja nepremicnine v najem.

) ) Stroski gradnje predstavljajo vse stroSke v zvezi z gradnjo,
Stroski gradnje ) o . o )
vkljucno s stranskimi stroski in podjetniskim dobi¢kom.

Mera kapitalizacije je tista mera s katero prihodnje denarne tokove,
S ] ki jih bo prinasala nepremicnine prevedemo na sedanjost. Mero

Mera kapitalizacije za objekt o ] )
kapitalizacije lahko ocenimo na ve¢ nacinov, odraza pa ne-tvegan

donos skupaj s premijami za tveganje v zvezi z nepremi¢ninami.

Mera kapitalizacije za zemljisce je obicajno nekoliko nizja od mere
Mera kapitalizacije za zemljis¢e | Kapitalizacije za celotni objekt, vsaj za premijo za ohranitev

glavnice.

3.3.1 Vrednost celotne nepremi¢nine

Podatke o izvedenih prodajah pri metodi trznih primerjav lahko pridobimo tudi iz:
- Evidence trga nepremicnin,
- pogodb (Dav¢na uprava, zbirka listin pri Zemljiskoknjiznem sodis¢u),
- informacij udeleZencev v prodajah in

- oglaSevanih cen (nepremicninski posredniki, nepremicninski oglasi).

Evidenca trga nepremicnin

Jedro podatkov o trznih prodajah predstavljajo podatki iz evidence trga nepremicnin (v nadaljevanju:
ETN). ETN je javna, ve¢namenska zbirka podatkov o kupoprodajnih in najemnih pravnih poslih z
nepremi¢ninami, ki jo vodi in vzdrzuje Geodetska uprava Republike Slovenije. ETN je bila
vzpostavljena s 1. januarjem 2007 na podlagi Zakona o mnozi¢nem vrednotenju nepremicnin - ZMVN

(Uradni list RS, s§t. 50/2006, 87/2011, 40/2012 - ZUJF in 22/2014 - Odlo¢ba US). Podrobnejse
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podatke, ki se vodijo v ETN oziroma podatke o poslih, ki jih morajo posiljati zavezanci za porocanje,
in podatke o nepremicninah, ki se prevzemajo iz registra nepremicnin, doloca Pravilnik o vodenju
podatkov evidence trga nepremicnin ter nacinu posiljanja podatkov (Uradni list RS, §t. 68/2012 in
51/2013).

Vsebina podatkov o posameznem poslu predstavlja pogodbena cena, Cas prodaje, vrta posla,
udeleZenci in podatki o nepremiénini. Glede Casa opravljenega posla so na voljo podatki o datumu
uveljavitve in datumu sklenitve pravnega posla. Cena pogodbenega posla je podana s Stevilko in
podatku v kolikor je davek na dodano vrednost zaracunan. Lokacija je podana s §ifro in imenom
katastrske obcine, ob¢ino in naseljem, ulico in hisno $tevilko. Identifikacija nepremicnine je podana s
Stevilko in delom stavbe in parcelno Stevilko. Nepremic¢nina je opisana z vrsto nepremicnine, letom
gradnje, lego v stavbi, Stevilom sob, Stevilom parkirnih mest, neto tlorisno povr$ino, uporabno

povrsino, prodano povr§ino in povrSino parcele.

Realizirane cene nepremicnin so pri Geodetski upravi RS zaceli sistemati¢no spremljati z letom 2007,

ko je bila vzpostavljena slovenska evidenca trga nepremicnin.

Poleg podatkov o trznih prodajah se v zvezi z vrednostjo nepremi¢nin pri Geodetski upravi RS vodi
Zbirka vrednotenja nepremicnin. To je javna zbirka podatkov o modelih vrednotenja nepremicnin.
Izra¢un vrednosti posami¢nih nepremic¢nine temelji na modelih vrednotenja in podatkih o
nepremi¢ninah iz registra nepremicnin. Zakonska podlaga je Zakon o mnoZi¢nem vrednotenju
(ZMVN) (Uradni list RS, st. 50/2006 z 16. 5. 2006 in spremembe). Zakon ureja ocenjevanje vrednosti
nepremi¢nin v Republiki Sloveniji za potrebe obdav¢evanja in drugih javnih namenov, dolocenih z
zakonom. Nepremicnine po tem zakonu do razvrSene v na skupine: stanovanjske, poslovne in

industrijske nepremicnine, zemljis€a brez sestavin in posebne nepremicnine.

Oglasevane cene

Podatki o oglasevanih cenah vsebujejo v primerjavi z ETN podatki prednost v tem, da je nepremic¢nina
bolje opisana. Na podlagi opisov in fotografij lahko v vecini primerov sklepamo o stanju
nepremicnine. Problem oglasevanih cen je v tem, da so to ponudbene cene in ne dejanske realizirane
cene. Obicajno iz oglasov ne moremo sklepati o natancni lokaciji nepremi¢nine. V nadaljevanju
navajamo primer oglasa in probleme v zvezi z evidencami in razliko med oglasevano in ponudbeno

ceno.
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Navajamo primer oglasa za hisi na Bledu

BLED, 250 m2, samostojna, zgrajena 1. 1912, 1.261 m2 zemlji§¢a, na mirni, son¢ni in urejeni lokaciji
(za Pecovco) prodamo staro blejsko vilo, ki je sestavljena iz pritli¢ja, nadstropja in mansarde, tloris
objekta meri 113 m2, prodamo. Cena: 380.000,00 EUR. Dodaten opis: vila ima tloris 113 m2 in je
sestavljena iz pritli¢ja, nadstropja in mansarde. Na zemljis¢u, ki meri 1.261 m2 stoji tudi manjsi
pomozni objekt v izmeri 11 m2. Vila je edinstvena, njena notranja in zunanja prvotna zasnova je
nespremenjena. Zascitena je z Zakonom o varstvu kulturne dedis¢ine. Vila ponuja prekrasen pogled na
Blejsko jezero, Karavanke, Blejski grad, Julijske Alpe in smuci$¢e Strazo. Uporaba je sicer mogoca, a
je hisa potrebna obnove. Vila ima vse lokalne infrastrukturne prikljucke, dostop pa je asfaltiran.

Nepremicnina je bremen prosta, prenos lastninske pravice pa je mozen takoj.

Fotografije nepremicnine:
R A .

Iz primerjave podatkov iz katastra stavb je razvidno, da je navedena hisa iz leta 1925, da ima
prikljuc¢ek na vodovodno in elektri¢no omreZzje, uporabna povrsina hiSe zanasa 168,90 m2, povrSina

del stavbe (stavba ima en del) pa znasa 197,30 m2.

Iz napisanega je razvidna razlika v letnici gradnje in povr$ni stavbe. Iz katastra stavb ni razvidna
povriina celotnega zemljis¢a. Ce se prodaja vr$i preko nepremiéninskih posrednikov obi¢ajno
mikrolokacije in naslova stavbe ni mozno preveriti, v tem primeru se je dalo iz imena ulice poiskati
podatke iz evidence registra nepremic¢nin. Preverili smo tudi podatke o stavbi pri nepremi¢ninskem
posredniku. Na vprasanje cene smo dobili odgovor, da je lastnik zavrnil ponudbo v visini 320.000,00
EUR s strani potencialnega kupca. Gre za razliko med oglasevano ceno in ponujeno ceno s strani
potencialnega kupca v visini 60.000,00 EUR ali 18,75 %. Popusti na oglaSevano ceno so obicajno
pri¢akovani, po rezultatih raziskav (Dolenc, 2011 in drugi) so sklenjene za od 4 do 10 % niZje od
oglaSevanih. Opravljena raziskava, kaze na popuste za nepremi¢nine v Ljubljani za stanovanja 4,9 %
za hise 9,3 % za zemljisca 6,9 %, v Ljubljani okolici pa za stanovanja 4,3 % za hise 8,1 % za zemljis¢a

6,8 %, v povpredju torej med 4 % in 10 %. Slonep http://www.slonep.net/info/nepremicninski-

trg/?view=novice&direct=9062 (Pridobljeno 20 .9. 2016). Popusti na oglasevano ceno so predvsem
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odvisni od odvisni od motiviranosti stranke za sklenitev posla. Oglasevane cene so lahko dober
indikator vrednosti, ¢e gre za standardne nepremicnine. Nekateri avtorji trdijo, da vrednost ocenjena
na podlagi analize ponudbenih cen, predstavlja zgornji limit vrednosti, pridobljenih po drugih metoda.
(Murko, 2010).

3.3.2 Podatki o stroskih gradnje

Stroski gradnje so najpomembnejsih del stroSkov v zvezi z nepremic¢nino.
Podatki o cenah gradnje:

- Gradbeni portal PEG

- Realizirane cene izvajalskih podjetij, kalkulacije in obracuni

- Drugi viri (Baukosten in drugi)

Gradbeni portal PEG

Zbirka Projektantske ocene investicij (POI) vsebuje preko 450 cenovno ovrednotenih in ze zgrajenih
objektov, katerih kon¢na cena je s pokalkulacijo v % razdeljena na gradbena dela, obrtniska dela in

instalacije (http://www.peg-online.net/). Zbirka se deli v 9 podskupin objektov: individualni

stanovanjski, industrijski, javni, kombinirani, poslovni, Sportni, vedéstanovanjski, Vvzgojni in

izobrazevalni in zdravstveni in negovalni.

Stroski gradnje zajemajo:

- stroske gradbene konstrukcije (gradbena jama, temeljne plosce in plos¢e nad tlemi, zunanje
stene, notranje stene, stopi, streha, vgrajeni, fiksno pritrjeni konstrukcijski elementi in ostala
dela pri gradbeni konstrukciji)

- inStalacije

- zunanja ureditev

- oprema in umetnine

- dodatni gradbeni stroski

Stroski so raz€lenjeni v preglednici 17.
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Preglednica 17: Sestava gradbenih stroskov PEG (http://www.peg-online.net/)

Table 17: Composition of construction costs PEG (http://www.peg-online.net/)

V gradbeni vrednosti v zbir ki POI niso zajeti stroski zemljis¢a in priprave

Zemljisce parcela

Stroski za pridobitev zemljis¢a, vkljuno z vsemi notarskimi, posredniskimi,
cenitvenimi stroSki, kakor s stroSki za razne odS$kodnine in nadomestila. Stroski
nakupa zemljis¢a niso del gradbenih stroskov.

Priprava in ureditev
zemljisca

Stroski za rusenje, ¢iS¢enje in odstranjevanje eventualnih odpadkov ali rastlinja;
stroski za dejansko komunalno opremljanje zemljis¢a vklju¢no z vsemi prispevki in
odskodninami. Stroski priprave in ureditve zemljiS€a niso del gradbenih stroskov.

Gradbena konstrukcija

Stroski za gradbena dela, groba gradbeno-obrtniska dela in za zaklju¢na obrtniska dela.

Gradbena jama

Stroski za izkop in zas¢ito gradbene jame ter zasip; OPOMBA: pri tej stroskovni
skupini so v pri¢ujo¢i zbirki podatkov upostevane normalne razmere (I11 kategorija
tal) pri izkopih brez podtalnice in brez posebnih ukrepov za zasc¢ito gradbene jame.

Temeljenje in plosce nad
tlemi

Stroski za temeljenje, vkljucno s talno plosco, vsemi dilatacijami in hidroizolacijo,
toplotno izolacijo in kon¢no obdelavo (tlaki) na njej; OPOMBA: pri tej stroskovni
skupini je v pri¢ujoci zbirki upostevano temeljenje na dobro nosilnih tleh.

Zunanje stene

Stroski za vse fasadne elemente kot so fasadne obloge, toplotne izolacije, zunanji
ometi, zunanja okna, senéila, zunanja vrata, nosilne in nenosilne zunanje stene,
stebri, parapeti, notranje obdelave zunanjih sten,...

Notranje stene

Stroski za vse notranje nosilne in nenosilne stene, stebre, slope, kakor tudi za
povrsinske obdelave teh elementov, notranja vrata in okna.

Stroski za vse medetazne plosée, stopnice, rampe, podeste, preéne nosilce, obesene

ropi o . - .
Strop strope, obdelavo spodnjih in zgornjih povrSin (stropov in tlakov), balkone,
stopnis¢ne in balkonske ograje,...
Stroski za stre$no konstrukcijo (ostre§je, plos¢o), stre$no kritino, hidroizolacijo,
Streha toplotno izolacijo, obloge na terasah in pohodnih strehah, zelene strehe, stresne

kupole in okna,...

Vgrajeni, fiksno pritrjeni
konstrukcijski elementi

Stroski za gradbene elemente kot na primer dimniki, prezracevalni jaski,
instalacijski jaski, ki so v objekt vgrajeni, kakor tudi posebna vgrajena oprema
(vgrajeno pohistvo, odri, podiji, garderobe, regali, Sportna oprema) za katero so
potrebni gradbeni posegi.

Ostala dela pri gradbeni
konstrukciji

Vsi ostali stroski, ki nastanejo med gradnjo kot so ureditev gradbisca in gradbisénih
provizorijev, odri, ureditev prometa, fizicno zavarovanje gradbisca (ograja,
mostovi,...) in ki so potrebni za nemoteno izvajanje gradbenih in obrtniskih del.

Instalacije

Kanalizacija, vodovod in
plinovod

Kanalizacija, vodovod in plinovod.

Ogrevalne naprave

Ogrevalne naprave.

Prezracevalne instalacije
in klimatizacija

Prezracevalne instalacije.

Elektroinstalacije

Elektroinstalacije.

Telekomunikacijske in
informacijske naprave

Telekomunikacijske in informacijske naprave.

Transportne naprave

Stroski za dvigala, pomi¢ne stopnice in podeste, Zerjave kot tehnoloska oprema,...

Posebna namenska
oprema in naprave

Stroski za tehnolosko opremo kot na primer profesionalna kuhinjska oprema,
hladilnice, razvodi za tehnolosko opremo (razni medij), za laboratorijsko in drugo
opremo.

CNS

Centralno nadzorni sistemi.

Ostala dela pri
instalacijskih delih

Vsi ostali stroSki ki nastanejo med gradnjo kot so ureditev gradbisca in gradbiscnih
provizorijev, odri, ureditev prometa, fizicno zavarovanje gradbisCa (ograja,

Zunanja ureditev, oprema in umetnine

Zunanja ureditev

Zunanja ureditev

se nadaljuje..
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..nadaljevanje

Stroski za vso pomicno opremo in naprave (pohiStvo, gospodinjski stroji,

Oprema in umetnine aparati,...), kakor tudi umetniSka dela (slike, skulpture, mozaiki, preproge,

Dodatni gradbeni stroski
Stroski za projektiranje v vseh fazah, vse vrste nadzora, vodenje investicije, vse strokovne Studije, mnenja,

Projekti arhitekture Vrednost naértov arhitekture v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Projekti gradbenih

Konstrukcij Vrednost nacrtov gradbenih konstrukcij v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Projekti arhitekture Vrednost naértov arhitekture v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Projekti gradbenih

Konstrukcij Vrednost nacrtov gradbenih konstrukcij v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Projekti strojnih

instalacij Vrednost nacrtov strojnih instalacij v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Projekti elektroinstalacij | Vrednost naértov elektriénih instalacij v fazah IDZ, IDP, PGD in PZI

Ostali projekti, Studije,
elaborati, nadzor, ... Vrednost tehnoloskih naértov, gradbene fizike, za$Cite proti hrupu, akustike

Ostali stroski

Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in preiskave

Ostali stroski (geoloske, geomehanske, hidroloske, ...), geodetske meritve, ...

3.3.3 Podatki o potencialnih prihodkih za uporabo metode preostanka donosa

Pri nepremicninah so to obic¢ajno najemninski prihodki. Donos opazujemo v obdobju enega tipi¢nega
leta. O potencialnem donosu govorimo, ker predvidevamo stanje, kot da bo nepremicnina ves c¢as
zasedena. Drugi nenajemninski prihodki so oddaja skupnih prostorov, oddaja oglasnih povrSin in
podobno. Podatke o najemninah lahko pridobimo iz ETN. Podatki vsebujejo: ID posla, sestavljenost
posla, datum uveljavitve, vrsto pravnega posla, pogodbeno ceno, podatke o zaraCunanem DDV, datum
pogodbe, Sifro in ime katastrske ob¢ine, $tevilko stavbe, stevilko dela stavbe, ob¢ino, naselje, hisno
Stevilko, stevilko stanovanja, vrsto dela stavbe, leto gradnje, lego v stavbi, S§tevilo sob v stanovanju,
neto tlorisno povriino v m?, uporabno povr§ino v m? in povrino oddane povrine v m%

Bistvena pomanjkljivost navedene evidence je v tem, da manjka informacija o tem, ¢e so v najemnini
zajeti tudi stroSki in kateri stroski so to ter ali je prostor opremljen. Druge pomanjkljivosti zajema
podatkov o najemninah iz ETN so podobne kot pri trznih prodajah in se nanasajo, da iz evidence ni

razvidno stanje stavbe in dela stavbe, ki se oddaja.

Problemi v zvezi z zajemom podatkov na najemnem trgu so predstavljeni v porocilih GURS, ki
ocenjuje, da so podatki, ki jih dajejo pravne osebe za oddajo poslovnih prostorov relativho zanesljivi,
manj zanesljivi pa so podatki, ki jih dajejo fizi¢ne osebe predvsem za oddajo stanovanjskih

nepremicnin.

Druga moznost so podatki o najemninah iz nepremicninskih oglasov. Problem ponudbenih cen je

podobno kot pri trznih prodajah, kjer gre za oglasevano najemnino in ne dejansko dosezeno na trgu.
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Neto donos dobimo, ko od potencialnih prihodkov odstejemo stroske, ki bremenijo najemodajalca ter
ocenimo in odStejemo rezervacije za popravila (nadomestitveno rezervo). UpoStevati moramo Se
nezasedenost in neizterljivost. Za dolocitev teh kategorij obicajno uporabimo referenc¢ne podatke. Viri
so lahko upravniki vec¢stanovanjskih in poslovnih stavb, lastniki in najemniki nepremi¢nin. Resnejsa

analiza teh kategorij pri nas $e ni bila izdelana.

3.3.4 Podatki za mero kapitalizacije za uporabo metode preostanka donosa

Podatki o trzni meri kapitalizacije so stanovitni neto donos in vrednost primerljivih pred kratim
prodanih nepremicnin. O pridobitvi podatkov za obe spremenljivki smo ze govorili. Omenimo, da
imajo v velini drzav z daljSo tradicijo trznega ocenjevanja cenilci na voljo smerne ali izhodis¢en

vrednosti za mero kapitalizacije. Pri nas je trzna mera kapitalizacije Se premalo raziskana.

Mera kapitalizacije po metodi dograjevanja je sestavlja iz naslednjih elementov: netvegana donosnost,
premija za tveganje, premija za slabSo likvidnost, gospodarjenje z nalozbo, premija za ohranitev

glavnice.

Netvegano donosnost obicajno ugotovimo iz donosnosti nalozb, za katere jamci drzava in imajo
primerljiv rok zapadlosti, kot je tipi¢no trajanje nalozb v nepremicnine (Grum, 2012). Obicajno v
praksi uporabljamo realno donosnost vecletnih drzavnih obveznic. Vir teh podatkov je lahko na primer
MTS Slovenija.

Podatke za stopnjo inflacije, ki jo potrebujemo zato, da pretvorimo nominalno stopnjo v realno, lahko

pridobimo iz podatkov UMAR (http://www.umar.gov.si/ ).

Premija za tveganje je pri tej metodi najbolj problemati¢na, kr je podvrZena individualni oceni.
Premije za tveganje so razli¢ne glede na tip nepremi¢nine. Na podlagi raziskave (PSunder, Cirman,
2013) med slovenskimi ocenjevalci in cenilci nepremicnin znasa premija za tveganje med 2 % za manj

tvegane nepremicnine in zemljisca do 4 % za slabse poslovne in industrijske nepremicnine.

Premija za zmanj$ano likvidnost se nanasa na pocasnost prodaje. Premija je odvisna od tipa
nepremic¢nine. Premije za manjso likvidnost se v Sloveniji gibljejo med 1 % za manjSa stanovanja in

bolj likvidne nepremi¢nine ter 1,5 % za tezje prodajljive poslovne prostore (PSunder, 2013).

Premija za gospodarjenje z nalozbami se gibljejo na podlagi referen¢nih podatkov od 0,3 do 0,4 %. V
slovenski cenilski praski se obi¢ajno izenacuje gospodarjenje z nalozbo z upravljanjem nepremicnine.
Stroski upravljanja se pravilom gibljejo od 0,3 % do 0,4 % (PSunder, 2013). Vir teh podatkov so

upravniki v ve¢stanovanjskih in poslovnih stavbah.


http://www.umar.gov.si/
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3.3.5 Ocena kakovosti predstavljenih podatkov v zvezi z nepremi¢ninami in obravnavano
metodo preostanka

Za detajlnejSo analizo vecine kazalcev nepremicninskega trga je na voljo v Sloveniji premalo
primerno obdelanih strukturiranih podatkov. Povpre¢ne vrednosti stanovanj v analizah, ki jih izvaja
Geodetska uprava Republike Slovenije (GURS) vsebujejo vse cene rabljenih stanovanj v cenovnih
obmod¢jih, ki so za resnejSo analizo prevelika. Tako ne izvemo ni¢ o povprecnih cenah stanovanj glede
na velikost, starost in tipologijo stavb, v katerih se nahajajo. Metodologija zajema podatkov se pogosto
spreminja, tako da ni kontinuitete podatkov. Trdimo, da imajo taki podatki zgolj informativno
predlagamo uvedbe smerne vrednosti zemljis¢ po vzoru in nemske cenilske prakse. Primerna se nam
zdi sestava izvedenskih odborov, kjer so zastopani strokovnjaki vec strok s podro¢ja nepremicnin, kar

omogoca $irsi pogled na obravnavano tematiko in oblikovanje smernih vrednosti.

Za delo v cenilski praksi sta $e zlasti pomembni evidenci:
- register nepremicnin in

- evidenca trga nepremicnin.

Register nepremicnin je zdruzuje podatke iz katastra stavb, zemljiskega katastra, evidence trga
nepremi¢nin, centralnega registra prebivalstva, poslovnega registra Slovenije, podatkov, ki so jih
posredovale ob¢ine in ministrstvo za kmetijstvo, popisa nepremi¢nin ter podatki, ki jih dnevno
posredujejo lastniki nepremicnin. Dejansko to ni uradna evidenca, temvec zbirka razli¢nih podatkov.
Stevilni avtorji v Slovenji na podlagi izkuSenj iz tujine in lastnih raziskav ugotavljajo pomembne
znacilnosti nepremic¢nin, ki vplivajo na oceno vrednosti, v registru nepremic¢nin pa niso zajete. Pri
stanovanjih je to na primer lega, opremljenost, kvalitete izvedbe, obnove in funkcionalnost. Obstaja
kar nekaj podatkov, ki so na voljo v drugih evidencah, pa niso zajete v registru nepremicnin. Tak

primer je etazni nacrt dela stavbe.

Problem podatkov je nadalje neto¢nost. Vzrokov za neto¢nost podatkov je lahko vec. Bistven je po
naSem mnenju nacin zajema podatkov ob popisu, ki je bil opravljen z anketo na podlagi soglasja
lastnika (oz. uporabnika). Lastniki lahko tudi z namenom Spekulativnega niZanja davéne osnove ali
nepoznavanja prijavijo neresni¢ne podatke. Menimo, da bi bilo potrebno razsiriti moznost drugim
(strokovnim) udeleZencem za spremembo podatkov, da bi ti odrazali dejansko, ne pa neko namisljeno
stanje nepremic¢nine. Ti bi lahko bili upravljavci prostora na ravni obcine, geodeti, davéna uprava,

cenilci in izvedenci razli¢nih strok in drugi.
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Lastniki se v ¢asu zivljenjske dobe nepremicnine srecujejo z razli¢nimi potrebami, kjer je potrebna
ocena vrednosti, lahko je to vrednost za obdavcitev (za razlicne davéne namene), za hipotekarno
jamstvo, za delitev premozZenja za sodne potrebe, ra¢unovodske potrebe in podobno. Veljal bi
razmislek ojavni objavi ocen vrednosti. V evidenci zlasti pogreSamo povezavo z urbanistiCnimi
podatki o namenski rabi zemljis¢. Problem je tudi, zlasti pri poslovnih nepremic¢ninah, neustrezno
zajeta uporabna in neto tlorisna povrsina. V zvezi z odsotnostjo nekaterih klju¢nih podatkov za oceno
vrednosti menimo, da bi bilo potrebno za potrebno cenilske stroke razviti prilagoditvene faktorje.
Cetudi poglobljena analiza s strani posameznega cenilca obi¢ajno ne dosega statistiéno znadilnega

vzorca, ki ga lahko izvede le skupina z obdelavo velike mnozice podatkov.

Podatki iz evidence trga nepremicnin (ETN) zdruzuje podatke o transakcijah na nepremic¢ninskem
trgu, je javna vecCnamenska zbirka podatkov o kupoprodajnih in najemnih pravnih poslih z
nepremic¢ninami, ki jo vodi in vzdrzuje Geodetska uprava Republike Slovenije. Pri prakticnem delu
opazamo odsotnost precejSnjega dela transakcij, ki so se realno izvrSile, v evidenci pa niso zajete.
Menimo, da bi bilo smiselno preveriti razloge, zakaj ti podatki niso vneseni. Nadaljnji problem je
netoc¢nost in dejstvo, da so podatki premalo preciseni. Evidenca ima bistven vpliv na ocene
nepremicnin, zato je vzdrZevanje take evidence prioritetna naloga. Tudi tu menimo, da bi morali
dostop razsiriti nepremicninski strokovnjaki z moznostjo dajanja opomb k posameznim transakcijam,
vsaj z opombami glede vsebine in narave konkretnega posli ali v zvezi z podatki o nepremi¢ninami.
Nepreverjen podatek ima neposreden vpliv na napa¢no oceno vrednosti. Podatek se lahko preveri v
zbirki listin v zemljiski knjigi, za kar pa je potrebno pridobiti javno pooblastilo (dostop imajo le

stranke s pravnim interesom).

Trzna mera kapitalizacije je premalo raziskana. Na podlagi analize, ki je s sodelavci opravil PSunder
(2011), cenilci v Sloveniji Se vedno v pretezni meri uporabljajo pri ocenah vrednosti metodo
dograjevanja. Tezava je v dologitvi premije za tveganje; Ze predhodno smo ugotovili, da ima
minimalna sprememba kapitalizacije mere bistven vpliv na vrednost nepremi¢nine. Menimo, da bi bile
izhodis¢ne, trzno dognane mere kapitalizacije uporabno orodje predvsem v segmentu standardnih
nepremic¢nin. Tudi tu velja ocena, da posameznik z omejeno koli¢ino podatkov tezko ugotovi
statisticno znacilno koli¢ino. Jasna postavljena merila omogocajo cenilcem, da se do postavljenih

kriterijev opredelijo in ugotavljajo odstopanja v konkretnem primeru.
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4 ANALIZA RAZMERLJ MED CENO STANOVANJ IN CENO ZEMLJISC TER STROSKI
GRADNJE

Stevilni avtorji so postavili dvom glede temeljne podmene, ki je vsebovana pri uporabi metode
preostanka, da je preostala vrednost odvisna od stroskov gradnje sestavin. Na primeru cen
stanovanjskih nepremi¢nin v Ljubljani, cen zemljis¢ in stroskov gradnje bomo analizirali morebitno

metodolosko spornost metode.

Za potrebe preveritve hipoteze smo analizirali gibanje cen stanovanj in zemljiS¢ za gradnjo v Ljubljani
v obdobju od zacetka leta 2009 do konca leta 2012 po podatkih iz evidence trga nepremicnin.

Rezultate smo prikazali na grafu.

Gibanje cen stanovanj, zemljis¢ za gradnjo in gradbenih stroSkov v Ljubljani, 2008/4-2012/4 (Vir
GURS, 2016, SURS, 2016)
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Grafikon 1: Gibanje cen stanovanj, zemljis¢ za gradnjo in gradbenih stroskov v Ljubljani, 2008/4-
2012/4
Graph 1 : The prices of apartments, land for building and construction costs in Ljubljana, 2008/4-
2012/4

Na grafu 1 je prestavljeno gibanje cen stanovanj v Ljubljani v obdobju od zacetka 2009 do konca leta
2012. Trend cen stanovanj v daljSem obdobju kaze na padec cen. Spodnja krivulja prikazuje gibanje
cen stavbnih zemljiS¢ v Ljubljani. Trend cen stavbnih zemljis¢ v obravnavanem obdobju kaze na

padec cen. Linearne krivulje trendov in vrednosti kaZejo na korelacijo med cenami stanovanj in
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cenami stavbnih. Stroski kazejo nasprotno trend rasti v navedenem obdobju. Za stroske smo
upostevali nakup zemljis€a, pri cemer smo upostevali za izhodis¢e povprecne cene stavbnih zemljis¢
na lokaciji, stroske gradnje smo indeksirali z indeksom cen gradbenih del, ki jih objavlja Gospodarska
zbornica Slovenije, stroske dela smo upostevali na osnovi povpre¢nih stroskov pla¢ po podatkih
Eurostat, gibanje stroskov financiranja smo upostevali na osnovi podatkov o gibanju obresti na

dolgoro¢ne kredite. Delez posameznih stroskov smo upostevali na podlagi strukturnih delezev.

V skladu z zasnovo metode obstaja korelacija med ceno zemljiséa in prodajno vrednostjo, kar smo za
navedeno obdobje lahko tudi potrdili s povpre¢nimi cenami. V istem obdobju pa so stroski rasli in
sicer stroski gradbenih del in predvsem place, stroski financiranja so v navedenem obdobju, zaradi

nizjih obrestnih mer, padali, vendar to ni vlivalo na celotne stroske, ki so v povprecju rasli.

Iste podatke lahko predstavimo tudi drugace in, sicer, da v skladu z metodo, stroske odstejemo od

prodajne cene.

Gibanje cen stanovanj, zemljis¢ za gradnjo in gradbenih stroSkov v Ljubljani, 2008/4-2012/4 (Vir
GURS, 2016, SURS, 2016)
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Grafikon 2 : Preostanek vrednosti na primeru stanovanj v Ljubljani

Graph 2 : The residual of the values in the case of apartments in Ljubljana
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Na podlagi podatkov, ki smo jih prikazali v grafu 1 smo pri grafu 2 stroske gradnje odsteli od
povprecnih cen stanovanj. Vrzel med krivuljama stroskov in povpre¢no ceno zemljis¢ predstavlja
presezek prihodkov nad stroski prodaje oz. povracilo za razvoj nepremicninskega projekta. Ob
korelaciji povpre¢nih prodajnih cen in cen zemljiS¢ ter ob naras¢ajocih stroskih gradnje, predstavlja
ozenje vrzeli, ob ostalih nespremenjenih pogojih, zmanjSevanje kapitalskih dobickov nalozbenikov
projekta. Na podlagi navedenega lahko ocenimo, da preostala vrednost zemljisca ni odvisna zgolj od
stroskov gradnje. Predpostavka o vrednosti zemljis¢a kot preostali vrednosti pa lahko povezana s

precejsnjim tveganjem.

Opisana raziskava ima za prakti¢no uporabo vrsto omejitev. V analizi smo upostevali povprecne cene
stanovanj in povprecne cene zemljiS¢. Za prakti¢no interpretacijo rezultatov bi potrebovali statisticna
orodja kot: cenovna obmocja in smerne vrednosti zemljis¢, strukturo gradbenih stroSkov po vrstah
gradenj, povpreCne cene nepremicnin po vrstah in tipicnih lastnostih (glede na velikost, starost v
posameznih cenovnih obmocjih).

Tako smo potrdili Se eno hipotezo, namrec, da se z izboljSanjem statisti¢nih in ob¢ih podatkov, poveca

uporabnost in zanesljivost metode preostanka.

Razkorak med vrednostjo in stroski na kratek rok je mogoCe ponazoriti z ravnovesno ceno.
Nepremicninski trg je z vidika koli¢in na kratek rok relativno neodziven, se pravi, da je vecje
povpraSevanje skoraj nemogoce uravnovesiti z ve¢jo ponudbo. V tem primeru se odzove cena, ki v
¢asu do poveCanja ponudbe (novogradenj) vzpostavi novo trzno ravnovesje, kakor je razvidno iz

naslednjega prikaza.

Prikaz gibanja ponudbe in povprasevanja na nepremi¢ninskem trgu

https://sl.wikipedia.org/wiki/Ponudba_in_povprasevanje (Pridobljeno 11. 5. 2016)
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Grafikon 3: Ponudba in povprasevanje na nepremic¢ninskem trgu

Graph 3 : Supply and demand in the property market
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Ravnovesje med ponudbo S in povprasevanjem D je v ravnovesni legi pri prodajni ceni P1 in Q1. S
povecanim povprasevanjem D1 => D2, se zaradi togosti ponudbe (nepremicninski trg je z vidika
koli¢in na kratek rok relativno neodziven, se pravi, da je veCje povprasevanje skoraj nemogoce
uravnovesiti z ve¢jo ponudbo), zvisa cena P1 => P2, ki na kratki rok v ¢asu do povecanja ponudbe
(novogradenj) vzpostavi novo trzno ravnovesje. Postopno povecanemu povprasevanju sledi tudi
ponudba, cene se znizajo, ravnovesje se ponovno vzpostavi pri nizji ceni in pri povecani koli¢ini. Pri
spremembah na kratki rok se stroski naceloma ne spremenijo, saj do gradenj, zaradi Casa, ki je
potreben za zagon nepremicninskih projektov, sploh ne pride. Navedeno vodi do sklepa, da izhodisca
za uporabo metod preostale vrednosti veljajo v obmocju trznega ravnovesja. Obdobja recesije ali

progresije zahtevajo dodano preveritev izhodis¢ za uporabo metod preostanka.
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5 RAZISKAVA O DEJAVNIKIH, KI VPLIVAJO NA UPORABO METODE PREOSTANKA

Za preverjanje statisticnih hipotez smo opravili raziskavo na podlagi ankete. Prikazana je sestava
vprasalnika ter nadin izvedbe ankete. Na koncu so predstavljeni izsledki raziskave in preverjanje

hipotez.

Namen in cilj raziskave v okviru ankete je bil preveriti ¢e se slovenski cenilci v praksi dejansko
uporabljajo metodo preostanka, koliko se dejansko uporablja za potrebe vrednotenja nepremicnin,
oziroma za druge potrebe, kateri so glavni razlogi, da se metoda premalo uporablja, kateri podatki
najbolj vplivajo na kakovost ocen vrednosti po tej metodi.

Podatke za empiri¢no raziskavo smo pridobili z metodo pisnega anketiranja cenilcev nepremicnin.
Anketni vprasalnik smo sestavili s pomocjo spletne ankete Enklikanketa, Univerze v Ljubljani,

Fakultete za druzbene vede, Centra za druzboslovno informatiko (https://www.lka.si/). Celotna

populacija cenilcev nepremic¢nina zanasa cca. 350 oseb. V anketi je sodelovalo 89 cenilcev
nepremicnin. Anketa je bila razmeroma kratka, predviden ¢as izpolnjevanja je znaSal pod pet minut.
Vprasalnik smo skusali sestavili tako, da bi bil jasen in razumljiv. V uvodu smo navedli namen in cilj

raziskave.

Vprasalnik obsega vpraSanja zaprtega tipa. Uporabljen je standardni vprasalnik K1 iz naveden speltne
aplikacije za potrebe anketiranja. Odlo¢ili smo za pisno anketiranje preko spletne poste. Za pisno
anketiranje smo se odlocili zato, ker je taka anketa najhitrejSa, hkrati pa imajo anketiranci cas, da
vprasanja v miru preberejo, o njih razmislijo in nanje odgovorijo. Vprasalnik je bi sestavlja iz

splosnega in posebnega dela, ki se nanasa na samo metodo.

Pri raziskovanju smo upostevali zaporedje faz: definiranje problema, izbira vrste raziskave, dolocitev
metod zbiranja podatkov, izbira naina zbiranja podatkov, analiza in interpretacija ter priprava

zaklju¢nega porocila. Vprasanja, ki smo jih zastavili so navedena v nadaljevanju.

V kateri regiji prebivate?
Kohezijski regiji Slovenije

(0 Osrednje Slovenska regija
(U Podravska regija

0 Gorenjska regija

(0 Pomurska regija

(0 Zasavska regija

) Primorska regija

) Koroska regija

(0 JV Slovenija

() Goriska regija
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() Savinjska regija
(U Obalno kraska regija

Koliko ¢asa se ukvarjate z ocenjevanjem vrednosti?

(0 do5 let
(05-10 let
(0 10-15 let
(0 15-20 let
() Nad 20 let

Q1 - Kako pogosto pri ocenjevanju vrednosti uporabljate metodo preostanka?

(U Nikoli

() Zelo redko
() Obeasno
(_ Vedno

Q2 - Ce ste na gornje vprasanje odgovorili pritrdilo navedite zakaj ste uporabili metodo?

() Za oceno vrednosti zemljii¢a

(U Za druge namene

Q3 - Kako se strinjate z naslednjo trditvijo: Metoda preostanka je bolj primerna za oceno vrednosti za
nalozbenika kot za oceno vrednosti zemljisca?

(0 Popolnoma se strinjam

) Niti niti
() Se ne strinjam

Q4 - Kako se strinjate s spodnjimi ugotovitvami glede zadrzkov pri uporabi te metode za oceno
vrednosti zemljisca?

§ € £ = LE 8 €

£ o 8 o .S, c c .S, < o5

S 4 .S n £ = v S S cg

S °E = = wE 2 E

O 7] n 172} (2] n
Metoda je metodolosko sporna S O S ® ®
| . R N4 R Ry Ny
Metoda je nezanesljiva O ) O O Q)
N Ny N N N
Skupna vrednost je tezko dolocljiva S O S ® ®
L. R N4 R Ry Ny
Stroski stavbe so tezko dolocljivi O O O e ®
j ; .. g N Ny N N N
Dolocitev mere kapitalizacije je zelo tvegana ) ® @
= i . K . R N4 R Ry Ny
Casovna odmaknjenosti je kljucen razlog za . . . . —
neuporabo metode — ~
Dolo¢itev predvidenih sestavin je - - - - -
nezanesljiva - - - - -
Drugo: ) O O
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Q5 - Katerega izmed navedenih podatkov ocenjujete za pomembnega za povecanje uporabnosti metod

preostanka vrednosti?

Vrednostne cone in smerne vrednosti
stanovanj

Vrednostne cone in smerne vrednosti
zemljis¢

Podatki o stroskih opremljanja
stavbnega zemljis¢a

Izboljsanje podatkov registra
nepremicnin (REN)

Izboljsanje podatkov o trznih
primerjavah (ETN)

Smerne vrednosti za mero
kapitalizacije

Objava prilagoditvenih faktorjev pri
metodi trznih primerjav

Objava o povprecni donosnosti
nepremicninskih projektov

Podatki o trznih trendih nepremic¢nin
Podatki o stroskih gradnje

Objava strukturnih delezev za stavbe
Drugo:

Zelo
pomembno

Pomembno

Niti niti

Manj
pomembno

Nepomembno
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Analiza rezultatov

Preglednica 18: Analiza demografskega vzorca
Table 18: Demographic Analysis of the sample

V Kateri regiji prebivate?
Odgovori Frekvenca Odstotek Veljavni Kumulativa
1 (Osrednje Slovenska regija) 24 27% 27% 27%
2 (Podravska regija ) 17 19% 19% 46%
3 (Gorenjska regija ) 13 15% 15% 61%
4 (Pomurska regija) 4 4% 4% 65%
5 (Zasavska regija) 4 4% 4% 70%
6 (Primorska regija) 1 1% 1% 71%
7 (Koroska regija) 1 1% 1% 72%
8 (JV Slovenija) 4 4% 4% 76%
9 (Goriska regija) 7 8% 8% 84%
10 (Savinjska regija) 5 6% 6% 90%
11 (Obalno kraska regija) 9 10% 10% 100%
Skupaj 89 100% 100%

Povpregje 4.4 Std. Odklon 3,6

Grafikon 4: Zastopanost anketirancev po regijah
Graph 4 : Representation of respondents by region

B Osrednje Slovenska regija
B Podravska regija
H Gorenjska regija
B Pomurska regija
M Zasavska regija
H Primorska regija
1 Koroska regija
1 JV Slovenija
Goriska regija
m Savinjska regija

Obalno kraska regija
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Preglednica 19: Analiza odgovorov glede delovnih izkusenj z ocenjevanjem vrednosti

Table 19: The analysis of the replies given by assessing the value of work experience

Koliko ¢asa se ukvarjate z ocenjevanjem vrednosti?
Odgovori Frekvenca Odstotek Veljavni Kumulativa
1 (do 5 let) 7 8% 8% 8%
2 (5-10 let) 11 12% 12% 20%
3 (10 - 15 let) 11 12% 12% 33%
4 (15-20let) 13 15% 15% 47%
5 (Nad 20 let) 47 53% 53% 100%
Skupaj 89 100% 100%
Povprecje 3,9 Std. Odklon 1,4

Grafikon 5: Delovne izku$nje anketirancev

Graph 5 : Work experience of respondents

Preglednica 20: Analiza odgovorov na vpraSanje o pogostosti uporabe metode preostanka

Table 20: The analysis of the replies to the question on the frequency of use of the method of the

81

residual
Kako pogosto pri ocenjevanju vrednosti uporabljate metodo preostanka?
Odgovori Frekvenca Odstotek Veljavni Kumulativa
1 (Nikoli) 25 28% 28% 28%
2 (Zelo redko) 41 46% 46% 74%
3 (Obgasno) 15 17% 17% 91%
4 (Vselej) 8 9% 9% 100%
Skupaj 89 100% 100%
Povprecje 2,1 Std. Odklon 0,9




82 Zupancié, S. 2016. Uporaba metode preostanka vrednosti za potrebe vrednotenja in presojo nalozb v nepremicnine.
Mag. d. Ljubljana, UL FGG, Odd. za gradbenistvo, Komunalna smer.

Grafikon 6: Podatki o dejanski uporabi metode preostanka v praksi

Graph 6 : Data on the actual use of the methods of the rest in practice

Preglednica 21: Analiza odgovorov na vprasanje o uporabnosti metode preostanka za oceno vrednosti

zemljisca

Table 21: Analysis of responses to the question of the applicability of the residual method to estimate

the value of the land

Kako se strinjate z naslednjo trditvijo: Metoda preostanka je bolj primerna za oceno vrednosti za nalozbenika kot

za oceno vrednosti zemljisc¢a?

Odgovori Frekvenca Odstotek Veljavni Kumulativa
1 (Popolnoma se strinjam ) 57 64% 64% 64%

2 (Niti niti) 23 26% 26% 90%

3 (Se ne strinjam) 9 10% 10% 100%
Skupaj 89 100% 100%

Grafikon 7: Uporabnost metode preostanka za oceno vrednosti zemljis¢a

Graph 7 : The usefulness of the method for the estimation of the residual value of the land




Zupancic, S. 2016. Uporaba metode preostanka vrednosti za potrebe vrednotenja in presojo nalozb v nepremicnine.
Mag. d. Ljubljana, UL FGG, Odd. za gradbeni$tvo, Komunalna smer.

Preglednica 22: Analiza odgovorov na vprasanje 0 vzrokih za neuporabo metode preostanka
Table 22: The analysis of responses to the question about the reasons for non-use of the method of the

residual

Kako se strinjate s spodnjimi ugotovitvami glede zadrzkov pri uporabi te metode za oceno vrednosti zemljisc¢a?

PodvpraSanja Odgovori
[5]
A S S - T R
Ss| = | €| € |88l T 3| | %83
SE| 5 | 2| 2 |8§E| 2| F| 2| 8]°
8&| o z g | 28| @ > | @ 2 g
o w <5} wn [92]
a n
Metoda je metodolosko 1 17 26 42 3 89 89 89 2,7 0,86
Sporna
P 1% | 19% | 29% | 47% | 3% | 100%
Metoda je nezanesljiva 37 41 1 0 0 89 89 89 4,3 0,68
42% | 46% | 12% | 0% 0% | 100%
Skupna vrednost je tezko 23 41 25 0 0 89 89 89 4,0 0,74
dolocljiva
26% | 46% | 28% | 0% 0% | 100%
Stroski stavbe so tezko 42 41 6 0 0 89 89 89 44 0,62
dolocljivi
47% | 46% | 7% 0% 0% | 100%
Doloc¢itev mere 63 26 0 0 0 89 89 89 4,7 0,46
kapitalizacije je zelo tvegana
71% | 29% | 0% 0% 0% | 100%
Casovna odmaknjenosti je 36 47 6 0 0 89 89 89 4,3 0,6
kljucen razlog za neuporabo
metode 40% | 53% | 7% 0% 0% | 100%
Doloc¢itev predvidenih 68 19 2 0 0 89 89 89 4,7 0,49
sestavin je nezanesljiva
76% | 21% | 2% 0% 0% | 100%

Grafikon 8: Grafi¢ni prikaz povprecij odgovorov o vzrokih za neuporabo metode preostanka
Graph 8 : Graphical representation of the average responses of the reasons for non-use of the method

of the residual

Dologitev mere kapitalizacije je zelo tvegana 4,7

Dologitev predvidenih sestavin je nezanesljiva 4,7

Stroski stavbe so tezko dolocliivi | 4,4

Casovna odmaknjenosti je kljuden razlog za neuporabo metode 4,3
Metoda je nazanesljiva 4,3

Skupna vrednost je tezko dolocljiva 4,0

I T ) A
Metoda je metodolosko sporna 2,
T T T
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Preglednica 23: Analiza odgovorov anketirancev za uporabo metode preostanka

Table 23: An analysis of the responses of the respondents to use the methods of the residual

Katerega izmed navedenih podatkov ocenjujete za pomembnega za poveéanje uporabnosti metod preostanka?

PodvpraSanja Odgovori
o
.g g = . g é = IS 3 e é
2E| 5§ | £ |85 e | § | & 5| E| 3
N £ I = = c s X ) = > .
S S z S =3 » > “n L je
o o o % wn
Vrednost_ne cone iq smerne 17 38 34 0 0 89 89 89 38 | 0,75
vrednosti stanovanj
19% | 43% | 38% | 0% 0% | 100%
Vrednost.ne cone in smerne 28 38 23 0 0 89 89 89 4,1 0,86
vrednosti zemljis¢
31% | 43% | 26% | 0% 0% | 100%
Podatki o stroskih opremljanja 6 27 45 10 1 89 89 89 3,3 0,76
stavbnega zemljisca
7% | 30% | 51% | 11% | 0% | 100%
Izboljsanje podatkov registra 41 31 17 0 0 89 89 89 4,3 0,9
nepremicnin (REN)
46% | 35% | 19% | 0% 0% | 100%
Izt.)oljé_anje podatkov o trznih 37 34 18 0 0 89 89 89 4,2 0,9
primerjavah (ETN)
42% | 38% | 20% | 0% 0% | 100%
Smerne vrednosti za mero 43 26 20 0 0 89 89 89 43 | 085
kapitalizacije
48% | 29% | 22% | 0% 0% | 100%
Objava prilagoditvenih 35 26 23 5 0 89 89 89 4,0 0,85
faktorjev pri metodi trznih
primerjav 39% | 29% | 26% | 6% 0% | 100%
Objava o povpreéni donosnosti 20 26 26 21 1 94 89 89 3,5 0,86
nepremicninskih projektov
22% | 29% | 29% | 24% | 0% | 100%
Podatki‘? t‘rinih trendih 29 29 25 6 0 89 89 89 3,9 0,85
nepremic¢nin
33% | 33% | 28% | 7% 0% | 100%
Podatki o stroskih gradnje 36 30 20 3 0 89 89 89 4.1 0,86
40% | 34% | 22% | 3% 0% | 100%
(ibjekl)va strukturnih delezev za 36 27 26 3 0 92 89 89 4.0 0,84
stavpe
40% | 30% 29% 3% 0% 100%
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Grafikon 9: Grafi¢ni prikaz povprecij odgovorov o podatkih za uporabo metode preostanka

Graph 9 : Graphical representation of the average data for answers about the use of methods of the

residual
Izbolj¥anje podatkov registra nepremiénin (REN) | | | | | l l l l 4,3
Smerne vrednosti za mero kapitalizacije | | | | l l l l l 4/3
Izboljanje podatkov o trznih primerjavah (ETN) | | | | | | | | | 4,0
Podatki o stroskih gradnje | | | | | | | | | 4,1
Vrednostne cone in smerne vrednosti zemljs¢ : | | | | | | | 4,1
Objava strukturnih delezev za stavbe | l l l | | | l 4,0
Objava prilagoditvenih faktorjev pri metodi trznih primerjav : | | | | | | | 4,0
Podatki o trznih trendih nepremi¢nin | | | | | l l l 3,9
Vrednostne cone in smerne vrednosti stanovanj | | l l l l l 3,8
Objava o povpreeni donosnosti nepremi¢ninskih projektov | | | | | | l 3,5
Podatki o stroskih opremljanja stavbnega zemljsca 1 ! ! ! ! ! : I,3
00 05 10 15 20 25 30 35 40 45

Interpretacija rezultatov

Reprezentativni vzorec sodelujocih v anketi predstavlja 25 % celotne populacije cenilcev nepremi¢nin
v Sloveniji. V anketi je sodelovalo 89 udelezencev od skupno 350 aktivnih strokovnjakov. Glede na
regije je bila zastopanost najvecja iz Osrednje slovenske regije v odstotnem razmerju 27 %, nadalje iz
Podravske 19 % in Gorenjske regije 15 %, preostanek Slovenije je zastopan z 39 %, posamezne regije
znotraj nje pa manj z kot 10 %.1z podatkov smo ugotovili, da udeleZzenci v zelo redkih primerih
uporabijo metodo preostanka tudi za sklep o kon¢ni trzni vrednosti. Porazdelitev rezultatov je razvidna
iz slike, 28 % udelezencev je odgovorilo, da metode nikoli niso uporabili za sklep o trzni vrednosti, da
so o uporabili zelo redko je odgovorilo 46 % udeleZencev in ob¢asno 17 % udelezencev. Nekateri od
cenilcev vrednosti nepremi¢nin, teh je 9 %, vselej pri oceni vrednosti uporabijo tudi metodo
preostanka. IzkuSnje pri ocenjevanju vrednosti kazejo, da ima kar 53 % strokovnjakov na podrocju
ocenjevanja vrednosti ve¢ kot 20 letne izkusnje. Vecina strokovnjakov 64 % meni, da je metoda
preostanka bolj primerna za oceno nalozbene vrednosti kot za oceno vrednosti zemljis¢a. Med vzroke
za neuporabo metode so anketiranci na prvo mesto postavili problemati¢nost mere kapitalizacije in
dologitev predvidenih sestavin. Povpre¢je teh odgovorov na pet stopenjski Likertovi letvici znasa 4,7.
Visoko povpreéje od 4 do 4,4 dosegajo odgovori so omejitve uporabe metode, vezani na tezavnost
dolocitve stroskov sestavin, problem ¢asovne odmaknjenosti, nezanesljivost metode zaradi velikih
koli¢in podatkov in problem dolocCitve skupne vrednosti nepremicnine. Da je metoda metodolosko

sporna, meni polovica anketirancev. Podatki iz ankete kazejo, da so udelezenci pokazali visoko
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stopnjo strinjanja glede vseh podatkov, ki so na voljo za potrebe ocene vrednosti. Na prvih mestih po
posebnosti so nahajajo podatki, ki jih vodi Geodetska uprava Republike Slovenije, in sicer podatki
REN, to so podatki registra nepremicnin, vkljucno s podatki iz katastra stavb. Nadalje so udelezenci
ocenili visoko stopnjo strinjanja (4,2), da bi se kakovost ocen vrednosti nepremi¢nin bistveno
izboljsala vzporedno z izboljsanjem podatkov o trznih prodajah (ETN). Udelezenci tudi dajejo visoko
stopnjo pomembnosti podatkom o faktorjih za prilaganje vrednosti pri metodi trznih primerjav,
nekoliko manj pa podatkom o smernih vrednostih zemljis¢, podatkom o trznih trendih nepremicnin.
Na zadnjem mestu so objave o povprecni donosnosti nepremic¢ninskih projektov in podatki o stroskih

opremljanja stavbnega zemljisca.

Iz rezultatov preiskave je razvidno, da se metoda preostanka v praksi redko uporablja. Na problem
podatkov je opozorila veCina anketirancev, saj je vecina odgovorov glede podatkov v rangu
pomembno / zelo pomembno. Iz tega lahko zakljuc¢imo, da so podatki klju¢ni problem za uporabo

metode preostanka.
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6 APLIKATIVNA PRIMERA UPORABE METODE PREOSTANKA VREDNOSTI

V aplikativnem delu smo navedli dva primera ocenjevanja vrednosti poslovnih objektov. V prvem

primeru gre za novogradnjo, v drugem pa za obstojeci objekt v mestnem srediscu.

Primer novogradnje se nanaSa na realen primer v praksi, ko se nalozbenik odlo¢a med razli¢énimi
nalozbenimi moznostmi v zvezi z gradnjo objekta. SpraSuje se kako zagotoviti potrebe po parkirnih
povrsinah z gradnjo vkopane kleti ali dokupom zemlji§€a za potrebe parkirnih povrSin. Primer so

testirali z metodo preostanka vrednosti.

6.1 Primer novogradnje poslovnega objekta na obrobju mesta

6.1.1 Opis projekta gradnje poslovnega objekta

Investitor nameravata zgraditi poslovni objekt s poslovno (pisarniski prostori) in storitveno (gostinski
lokal) dejavnostjo. Lokacija predvidene gradnje se nahaja znotraj urbanega, komunalno urejenega
obmo¢ja k.o. Crnude. Objekt obsega v celoti vkopano klet, kjer so predvidena parkiri§¢a ter pritlije in
§tiri etaze s poslovnimi prostori (etaznost K+P+4). Skupna neto tlorisna povrS§ina objekta znaSa
1.478,05 m2, uporabna tlorisna povrsina pa 912,80 m2. Obravnavani objekt in sosednji objekt s
poslovno storitveno, obrtno in proizvodno-skladiséno dejavnostjo se vsebinsko dopolnjujeta. Objekt
bo nepravilne oblike, zato navajamo skrajne dimenzije objekta: 18,05 x 19,09 m, podzemna garaza:
27,65 x 16,80 (klet-garaza). Zazidana povrsina objekta: 292,80 m2. Relativna visinska kota +0,00 bo
na absolutni nm.v 288,23. Kota Kleti bo -3,04 m, kota pritli¢ja 0,00 m, kota 1. nadstropja 3,80 m, 2.
nadstropja 7,10 m, 3. nadstropja 10,40 m in 4. nadstropja 13,70 m, sleme bo na visinski toc¢ki 17,20
m. Zasnova je usklajena s prostorskimi ureditvenimi pogoji. Podrobnej$a namenska raba v tem
obmoc¢ju je predvidena za proizvodne in spremljajo¢e dejavnosti — hale, paviljoni, ve¢ etazni objekti.

Poslovni objekt je zasnovan kot kovinska skeletna konstrukcija

Objekt bo modernega dizajna nepravilnih oblik in bo oblikovno izstopal iz okolice. Glede materiala
ovoja stavbe, horizontalnih in vertikalnih gabaritov pa bo usklajen z okoliskimi objekti. Konstrukcija
objekta bo kovinska skeletna, oble¢ena v Trimo fasadne plosce (ali podobno), razen kletnega dela, kjer
bodo armiranobetonske stene. Streha bo ravna, zakrita s fasado, stresno konstrukcijo predstavlja
kovinska pod-konstrukcija in stre$ni paneli. Streha bo ravna z naklonom 1,5% in kritino iz umetne
mase, montirani bodo tockovni snegolovi, toplotna izolacija bo debeline 20 cm, polozena bo nad
stropno Kkonstrukcijo nadstropja. Stresne obrobe bodo plocevinaste, za odvodnjavanje stresne
padavinske vode je predviden podtla¢ni odtoéni sistem. Fasade bodo izvedene iz fasadnih panelov z
ustreznimi toplotnimi koeficienti. VVgrajena bodo ALU okna. Predelne stene bodo iz mavéno-

kartonskih plos¢ debeline 10 in 20 cm, z vmesno toplotno izolacijo ter primerno obdelane. Nosilnih
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sten ni. Vsi nosilni konstrukcijski elementi v objektu so jekleni z izjemo kletne etaze, ki bo
armiranobetonske izvedbe debeline 30 cm. Talne obloge v garazi bo liti asfalt, delno beton z zas¢itnim
premazom, Vv strojnici epoksi. V pritlicju bo v skupnih prostorih kamen, v gostinskem lokalu,
kopirnici, shrambi in mokrih prostorih keramika, v nadstropjih bo tekstilna obloga, v mokrih prostorih
in na balkonih keramika. Zunanja povrSina konstrukcijske plos¢e nad garazo bo obloZena z
betonskimi pohodnimi plos¢ami, delno bo liti asfalt. Zunanje stene bodo iz kompozitnih fasadnih
plos¢ (Trespa in podobno), na pod-konstrukciji, toplotna izolacija bo debeline 15 cm iz Tervol EP 15
cm med jekleno nosilno konstrukcijo, notranje stane bodo iz mavéno kartonskih plos¢ na jekleni pod-
konstrukciji. Notranje pregradne stene bodo iz mav¢nih plos¢ (2x dim. 2,5 cm/10cm/2,5 cm) na jekleni
pod-konstrukciji. Stene bodo izravnane in slikane, v mokrih prostorih oblozene s keramiko. Betonske
stene v kleti bodo izravnave in slikane, stene instalacijskih jaSkov bodo iz siporeks blokov z izravnavo
na vidni strani ter slikane. Notranja stopni$¢a bodo kovinska Sirine 1,2 m s kovinsko ograjo visine 105

cm. Prehodi med pisarnami in ostalimi prostori so Siroki 1,5 m ali vec.

Neto tlorisna povrSina po slovenskem standardu SIST ISO 9836 (Standardi za lastnosti stavb —
Definicija in racunanje indikatorjev povrsine in prostornine) je povrSina med navpi¢nimi elementi, ki
omejujejo prostor. Neto tlorisna povrSina se deli na uporabno povrsino, tehni¢no povrsino in povrsino
komunikacijsko povrsino. Uporabna povrSina je tisti del neto tlorisne povrSine, ki ustreza namenu in
uporabi stavbe. Uporabne povrsine se delijo po namenu stavbe in njihovi uporabi. Tehni¢na povrSina
je neto tlorisna povrsina prostorov, v katerih so tehni¢ne instalacije (npr. Dvigala, sistem za ogrevanje
itn. ). Komunikacijska povrSina je neto povr§ina prostorov za komunikacijo znotraj stavbe (npr.

hodnikov, ¢akalnic, pozarnih stopnis¢ itn.).

Preglednica 24: Preglednica PovrSine stavbe
Table 24: Area of a building

Neto povrsine
Etaza Uporabne povrsine m2 Ostali prostori m2 (m2)
Parkirisca, komunikacije in
Klet Parkirisca tehnic¢ni prostori 409,35 409,35
Lokal, sanitarije,
Pritli¢je kopirnica, shramba 157,90 | Komunikacije 69,80 227,7
Komunikacije in tehni¢ni
1. nadstropje Pisarne, sanitarije 175,65 | prostori 31,60 207,25
2. nadstropje Pisarne, sanitarije 181,60 | Komunikacije 25,05 206,65
Pisarne, sanitarije,
3. nadstropje balkon 176,90 | Komunikacije 26,60 203,5
Pisarne, sanitarije,
4. nadstropje balkon, terasa 220,75 | Komunikacije 2,85 223,6

912,80 565,25 1478,05
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Uporabna povrsina: gostinski lokal, kopirnica, pisarne, sejne sobe, ¢ajni kuhinji, We-ji, Tus, recepcija,

arhiv, shramba, balkon in terasa.

Komunikacijska povrsina: cesta, parkirisce, dvigalni jasek, stopnice, predprostor-pritli¢je, hodnik

Tehnic¢na povrSina: strojnica, shramba v kleti, dvigalni jasek (v 1. nadstropju).

Povrsine okrog objekta bodo asfaltirane, prav tako parkirne povrsine in dovoz, ostale povrSine bodo
ozelenjene. Zemljisée bo brez ograje. Vse vozne povrsine bodo asfaltirane in obrobljene z robniki.
Prehod ¢ez plo¢nik bo urejen s spuscenimi robniki. Vse meteorne vode s parkiri§¢a bodo preko lovilca
olj speljane v ponikovalnico. Ob uvozu na parkiris¢e bo postavljeno nadkrito dvigalo za dostop
osebnih vozil v kletno garazo. Na gradbeni parceli je predvidenih 232 parkirnih mest za osebna vozila,
od tega jih je 17 v kletni garazi. Dostop in dovoz do objekta je z javne ceste. Vhod v objekt bo mozen
skozi glavni vhod v pritli¢ju in skozi kletni del, do katerega se dostopa z zunanjim dvigalom. Objekt
ne bo namenjen funkcionalno oviranim osebam. Dostop za intervencijska vozila je mozen s treh strani.
Objekt bo prikljuéen na javni vodovod, ki poteka po cesti. Komunalne odpadne vode bodo vodene v
javno kanalizacijo, ki poteka po cesti in ob juzni meji gradbene parcele. Objekt se na javno
kanalizacijo prikljuci preko novega revizijskega jaska. Padavinske odpadne vode iz streSin se bodo
odvajale v ponikovalnico. Padavinske odpadne vode iz utrjenih povoznih povrsin se preko lovilca olj
spelje v javno kanalizacijo, ki poteka po cesti. Objekt se prikljucuje na plinsko omrezje, ki poteka po
cesti. Glavna plinska zaporna pipa bo na vzhodni fasadi. Objekt bo prezracevan naravno skozi fasadne
odprtine. Prisilno se prezraCujejo sanitarije, kuhinja in garaza. Objekt se na elektricno omreZje
priklju¢i v prostostoje¢i PMO, ki stoji na zelenici severno od objekta. Priklju¢no-merilna omarica
(PMO) bo stala na S fasadi. Predvideno zbirno in odjemno mesto za komunalne odpadke bo ob cesti.

Povriina zemlji§¢a znasa 763 m’. Zemljii¢e v naravi predstavlja stavbis¢e stavbe, dvoris¢e in del
prometnih povriin. Skupna povrina zemljis¢a meri 763 m® od tega je, v skladu z namensko rabo
zemljisca, v obmo&ju cest in prometne infrastrukture 210 m?, obmodje stavbnega zemljii¢a za gradnjo

stavb znasa 553 m-.

6.1.2 Analiza ekonomske lokacije

Lokacija nepremi¢nine in gradnje se nahaja znotraj urbanega, komunalno urejenega obmocja
gospodarsko poslovne cone Ljubljana — Crnude, na lokaciji Cesta 24. junija. Lokacija nepremiénine
Steje za prometno, storitveno in prostorsko dobro in prometno ugodno dostopno lokacijo severnega
dela Ljubljane, v bliZini storitvene, trgovske in prometne infrastrukture, v oddaljenosti cca 200 m do
obvoznice in avtocestnega kraka »Maribor-Ljubljana-Novo mesto-Koper-Jesenice«, v bliZini
ZelezniSkega tira »Koper-Ljubljana-Maribor«, v oddaljenosti cca 5 km do oZjega centra Ljubljane, in

cca 20 km do mednarodnega »Letali¢a Joze Puénik Ljubljana«. Cetrtna skupnost Crnuée Obmodje
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Cetrtne skupnosti Crnuée (CSC) zajema severne predele Ljubljane. Cetrtna skupnost meji na zahodu s
CS Smarna gora, na jugu s CS Posavje, CS Bezigrad, CS Jarse, CS Polje, na vzhodu z ob&ino Dol pri
Ljubljani, na severu pa na ob¢ini Domzale in Trzin. V naravi predstavlja obmo&je CSC 1790 ha, ki
polja, Kamnisko Bistrike ravnine ter griGevnatega sveta osamelcev Smarne gore in Rasice. Deli se na
naslednje naravnogeografske enote: griCevnat svet, mocvirnat svet na severnem delu in na juzni
prodnat svet. Stevilo prebivalcev: 10.910 (31.12.2002, vir: SURS), povrina: 17,9 km2, najvisji vrh:
Privolje 471 m, najniZja to¢ka: Sava pri Sentjakobu 271 m. Pomembnejia naselja v skupnosti so
Crnuce, Jeza, gentjakob in Dobrava, druga pa so Se Gmajna, Podborst, Brod, Nadgorica in Podgorica.

(http://www.crnuce.si/) (Pridobljeno 20.8.2016). Jedro predstavlja strnjeno naselje Crnuée ob Dunajski

cesti. Obravnavano obmodje obsega juzni del pod Slandrovo cesto med Stajersko cesto na vzhodu in
reko Savo na zahodu. Obmogje je mesano, pretezno gre za poslovne povrsine ob Slandrovi cesti in
cesti 24. junija in veéstanovanjske zgradbe. Na juzni strani se razteza obsavski park. Obmocje je
komunalno urejeno. Obmodje pokriva MPP. Primestna urbana lokacija. Infrastruktura je v neposredni
blizini oz. dobro dostopna. Soseska je opremljena z vso potrebno komunalno oskrbo (vodovod, plin,
elektrika, Sibkoto¢ne instalacije, kanalizacija). Naselje ima avtobusno povezavo (MPP), organizirana
je odvoz smeti, ceste so asfaltirane, urejeni so hodniki za peSce in zelene javne povrSine, javna
razsvetljava je urejena. Prostor je pozidan in je komunalno opremljen. Dostop do lokacije
nepremiénine je zagotovljen, iz obvoznice preko javne asfaltirane Slandrove ulice in dalje po javni

asfaltirani Ceste 24. junija.

Glede poslovnih nepremicnin velja, da je povpraSevanje po kvalitetnejsih, nadstandardnih enotah, ki
izpolnjujejo pri¢akovanja in zahteve uporabnikov v arhitekturi, okoljskih in energetskih standardih,
ustvarjalnem in bivanjskem udobju, na lokacijah na obrobju mest, v blizini storitvene infrastrukture, z
dobro prometno dostopnostjo, zagotovljenim parkiranjem in zadostnim S$tevilom parkirnih mest.

Obravnavana lokacija zadostuje vsem navedenim Kriterijem.

Zaradi specifike, kvalitete in lokacije dane nepremicCnine, ocenjujemo, je trziSCe zanj razmeroma
Siroko. Razviti programi zlasti trgovske, storitvene, proizvodno skladis¢ne dejavnosti na bliznjih
lokacijah Ljubljana-Crnuce, Moste, BeZigrad in blizina obvoznice generirajo potrebo in povecujejo
zanimivost nepremi¢nine za opravljanje raznovrstnih gospodarskih dejavnosti. Konkuren¢na prednost

objekta je njegova dobra prometna lokacija, dostopnost in razpolozljiva parkirisca.

Iz poro¢ila GURS za leto 2015 smo izdelali izvleCek za obravnavani segment in lokacijo
nepremicnine. Pozitivni socialno-gospodarski dejavniki kot so gospodarska rast, rast zaposlovanja in
plac, deflacija in zgodovinsko nizke obrestne mere so ugodno vplivali na povprasevanje na

nepremicninskem trgu. Zaradi znizanja cen, rekordno nizkih bancnih obresti, nestabilnih trgov
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vrednostnih papirjev in razmeroma nizke obdav¢itve nepremicnin pa so vse bolj privlacne tudi
finan¢ne nalozbe. Promet s poslovnimi nepremi¢ninami (pisarniski prostori, industrijske nepremic¢nine
in trgovski oziroma storitveni lokali) predstavlja v strukturi 17 odstotkov prometa z nepremi¢ninami.
Investicije v vecje stanovanjske in poslovne projekte za prodajo na trgu so se po letu 2008 prakti¢no
zaostrenim trznim razmeram. Na trgu poslovnih nepremicnin je promet z njimi Se vedno skromen.
Prodajni trg poslovnih nepremicnin je imel mocno konkurenco v najemnem trgu, saj so zaradi
presezne ponudbe najemnine poslovnih prostorov na rekordno nizki ravni. Gospodarskemu subjektu
najem omogoca vecjo fleksibilnost, saj lahko najemojemalec, predvsem c¢e opravlja pisarnisko
dejavnost, razmeroma hitro zamenja lokacijo, zamenja najemodajalca s konkuren¢nejSim, poleg tega
pa lahko sredstva, ki bi jih sicer namenil za nakup nepremicnine nameni razvoju lastne dejavnosti.
Predvsem na slabsih lokacijah je $e vedno razmeroma veliko pisarn in lokalov, ki so se izpraznili v
Casu krize, in ki jih lastniki Ze dalj ¢asa ne morejo prodati oziroma oddati in so jih pripravljeni oddati
tako reko¢ za »vsako ceno«. Ponudba novih in rabljenih poslovnih prostorov, kljub nekoliko ve¢jemu
prometu, Se vedno presega povpraSevanje. Predvsem trend padanja cen pisarniskih prostorov se
nadaljuje in znakov ozivljanja trga ni videti. Bolj dejaven je najemni trg, kamor se je preusmerila
vecina neprodanih zalog poslovnih prostorov iz ¢asa po nastopu krize nepremic¢ninskega trga in veéina
izpraznjenih prostorov podjetij v stecajih. Velika ponudba poslovnih prostorov za najem pa $e naprej
ustvarja tako pritisk na najemnine kakor povratni pritisk na prodajne cene poslovnih prostorov.
Najemni trg za pisarniSke prostore ter trgovske in gostinske lokale je pri nas v primerjavi z prodajnim
trgom sorazmerno dobro razvit. V' Ljubljani je bilo v preteklem letu sklenjenih 36 odstotkov vseh
poslov s pisarniskimi prostori. V Ljubljani je preteklo leto povprecna cena pisarni§kih prostorov
znasala 1.360 EUR/m2 , kar je v primerjavi s preteklim letom 11-odstotno znizanje 17. Ob tem se je
srednja letnica zgraditve povisala z 1979 na 1980, povpre¢na uporabna povrsina pa z 155 na 160 m?. V
Ljubljani so bili sklenjeni tudi trije najvecji posli lani, in sicer prodaja dveh poslovnih stavb za
Bezigradom za 4 milijone oziroma 3,5 milijona evrov in v Centru za 2,9 milijona evrov. V Ljubljani
smo evidentirali 357 samostojnih prodaj garaz. Njihova povprecna pogodbena cena je bila 9.750
evrov, povpreéna povriina 14 m? in srednje leto zgraditve 1981. Za glavno mesto in druga ve&ja mesta
je zaradi trzno Kar najbolj u¢inkovite izrabe prostora znacilno, da ze dalj ¢asa prevladuje gradnja
vecstanovanjskih stavb in stanovanjsko-poslovnih kompleksov. V mestnih sredis¢ih, kjer novih
za nadomestno gradnjo. Nepremicninska kriza je prizadela predvsem trg zemljis¢ za gradnjo
vecstanovanjskih in poslovnih objektov in edino ta segment trga za enkrat ne kaZze kakr$nihkoli
investicijski ciklus gradnje za trg, kar pa morda ni ve¢ tako oddaljeno. Glede na lanskoletne trende je
najbolj verjetno, da nas Caka obdobje stagnacije ali zmerne rasti prometa in manj$ih nihanj cen

stanovanj, ki narekujejo utrip na slovenskem nepremicninskem trgu. Scenarij skokovitega poveéanja
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prometa, hitrega obrata in skokovite rasti cen ter zaCetka napihovanja novega nepremicninskega
balona je manj verjeten. Verjetno bomo Se kar nekaj ¢asa prica trga v znamenju kupcev, za razliko od
pred-kriznih ¢asov, ko so cene nepremiénin diktirali prodajalci. Ce ne drugega, je kriza kupce naucila
razlikovati »boljSe« in »slabSe« nepremicnine ter potrpezljivosti in pogajanja za cene. Poleg tega tudi
socialno-gospodarske okolis¢ine, kljub pozitivnim trendom, niso tako stabilne, da bi bilo kmalu
pri¢akovati obutnejie povecanje realnega povprasevanja za nakupe nepremi¢nin. Se posebno to velja
za trg poslovnih nepremicnin, kjer pravega oZivljanja sploh e ni bilo zaznati. Se vedno ne smemo
povsem zanemariti niti moznosti poslabSanja socialnogospodarskih okolis¢in in dejavnikov, ki
vplivajo na nepremicninski trg, kar bi lahko privedlo do ponovnega kréenja prometa in nadaljnjega
padanja cen nepremicnin (Poro¢ilo o slovenskem trgu nepremi¢nin za leto 2015. 2016. Ljubljana.

GURS) http://www.e-prostor.gov.si/ (Pridobljeno 20. 5. 2016).

Ker evidentirani posli poleg pisarniskih prostorov pogosto vkljucujejo tudi parkirna mesta, garaze,
priro¢na skladis¢a in podobno, ali pa se nanas$ajo na celotne stavbe z raznovrstnimi deli stavb in
pripadajo¢im zemlji§¢em in iz pogodbenih cen ni mogoce izlusciti cen pisarniskih prostorov, je za
izraCunavanje statisticnih kazalnikov v povprecju uporabna le tretjina evidentiranih prodaj. Samo za
Ljubljano je velikost statisticnega vzorca konstantno dovolj velika, da imajo izraCunane povprecne

cene pisarniskih prostorov in njihove medletne primerjave zadostno pojasnjevalno vrednost.

6.1.3 Legalnost gradnje

Za obmodje Spodnje Crnuce je bil izdelana Obginski podrobni prostorski naért z oznako OPPN 64 in
oznako enote urejanja CR-483. Obveznost urbanistinega nateCaja ni dolodena, je pa dologena
obveznost variantnih resitev. Za enoto urejanja veljajo prostorsko izvedben pogoji (PIP). Namenska
raba zemljiS¢a so SSsv — sploSne vec-stanovanjske povrSine, tip objekta V — vecstanovanjska stavba,
faktor izrabe FI je dologen v visini najve¢ 1,5. Faktor izrabe (FI) je razmerje med BTP stavbe in
celotno povrsino parcele, namenjene gradnji. V izracunu FI se ne upostevajo BTP kleti, ki so
namenjene servisnim prostorom objekta (garaZe, kolesarnice in prostori za inStalacije). Faktor
zazidanosti FZ ni doloCen. Faktor zelenih povr§in FZP za stanovanjske stavbeni dolo¢en, za ne-
stanovanjske stavbe je dolo¢en minimalni faktor 25 %. Faktor odprtih bivalnih povr$in FBP je
dolocen za stanovanjske stavbe 30 %, za ne-stanovanjske stavbe ni dolo¢en. Visina stavb je do P+5.
Urbanisti¢ni pogoj je zagotovitev zemljis¢a za gradnjo vrtca na severovzhodnem obmocju OPPN, ob
obstojecih $portnih povrSinah. Pri urejanju obmod¢ja je treba upostevati enoto kulturne dediSéine.
Soc¢asno z gradnjo obmocja, je treba zagotoviti javni potniski promet. Ne sme se posegati v obre¢na
vrbovja in jelSevja. Nacrtovati jih je treba tako, da se ohranjajo ugodni ekoloski pogoji na ekolosko
pomembnem obmodju. Pogoj prometne infrastrukture dolo¢a, da je treba urediti dovoz s Slandrove

ulice in Ulice 24. junija. V primeru vecjih potreb po elektri¢ni energiji je treba preveriti zmogljivost
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obstojetega elektroenergetskega omrezja iz smeri RTP Crnude in RTP Domzale in ga po potrebi
dograditi. Okoljevarstveni pogoji dolo¢ajo, da se gradnja objektov izvede izven ekolosko
pomembnega obmocja. Ohranja se gozdni rob. Ne sme se posegati v obrezna vrbovja in jelSevja.
Nacrtovati jih je treba tako, da se ohranjajo ugodni ekoloski pogoji na ekolosko pomembnem
obmoc¢ju. Oznaka prikljucevanja na okoljsko in energetsko gospodarsko javno infrastrukturo je
oznacena s Stevilko 6, kar pomeni, da je potrebna obvezna prikljuéitev na javni kanalizacijski sistem,
javni vodovodni sistem, na distribucijsko plinovodno omrezje, razen v primeru uporabe obnovljivih
virov energije in obvezna priklju¢itev na elektroenergetsko omrezje. Podrobni prostorski izvedbeni

pogoji (PPIP) za posamezne enote urejanja prostora CR-483 niso dologeni.

Odlok o ob¢inskem prostorskem naértu Mestne ob¢ine Ljubljana — izvedbeni del (Uradni list
Republike Slovenije St. 78/2010). SSsv — splosne veéstanovanjske povrsine Obmodja, namenjena
stalnemu bivanju — veéstanovanjske stavbe, lahko se dopolnjujejo z dejavnostmi trgovine, storitev in
dejavnostmi druzbenega pomena. Dopustni objekti in dejavnosti v obmogjih tipov V in VS: 11221 Tri-
in veéstanovanjske stavbe, — 11222 Stanovanjske stavbe z oskrbovanimi stanovanji, — 11300
Stanovanjske stavbe za posebne namene: samo dom za starejSe osebe, materinski dom, Studentski
dom, hospic, bivalne skupnosti ipd., — 12610 Stavbe za kulturo in razvedrilo: samo dvorane za
druzabne prireditve in prostori za drustvene dejavnosti, — 12620 Muzeji in knjiZnice: samo galerije,
knjiznice, — 12630 Stavbe za izobrazevanje in znanstvenoraziskovalno delo: samo stavbe za
predsolsko vzgojo ter osnovnoSolsko in srednjeSolsko izobraZevanje, — 12640 Stavbe za zdravstvo:
samo zdravstveni dom, ambulante, — 12650 Sportne dvorane, — 12721 Stavbe za opravljanje verskih
obredov, — 24110 Sportna igri$¢a: samo igri§¢a za $porte na prostem, — 24122 Drugi gradbeni
inZenirski objekti za $port, rekreacijo in prosti ¢as: samo otroska in druga javna igri§ca, javni vrtovi,
parki, trgi, ki niso sestavni deli javne ceste, zelenice in druge urejene zelene povrSine, — 12740 Druge
ne-stanovanjske stavbe, ki niso uvrSene drugje: samo stavbe za nastanitev gasilcev s spremljajo¢im

programom.

Preglednica 25: Tipi stavb
Table 25: Types of buildings

Oznaka tipa Tip objekta Opis tipa objekta

objekta

VS Stavbni blok Niz objektov v kareju z nepozidanim prostorom v sredini

V Visoka — Stolpi: stolpnica, stolpi¢
prostostojeca — Bloki: osnovni, ozki, globoki, atrijski, nizki, kratki, visoki, terasni, verizni,
stavba zlozenka, skladanka, sestavljanka, vila blok

— Ploscica, hisa v terasah
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Preglednica 26: Zahteve po parkirnih mestih, najmanjse Stevilo parkirnih mest
Table 26 : The requirement for parking places, the minimum number of parking spaces

Namembnost objektov Parkirne cone 1, 2 in 3 Stevilo PM (na BTP objekta ali dela
objekta glede na namembnost oziroma za EUP)

11221 Tri- in velstanovanjske stavbe 2 PM/stanovanje, od tega 10 % na terenu za obiskovalce (v
SirSem mestnem sredi$cu tudi pod nivojem terena)

12203 Druge upravne in pisarniske stavbe 1 PM/40,00 m2, od tega 20 % PM za obiskovalce

(meSani poslovni programi)

Za gradnjo ocenjevanega poslovnega objekta in sosednjega objekta s poslovno storitveno — obrtno in
proizvodnjo dejavnostjo je bilo pridobljeno gradbeno dovoljenje §t. 351-1127/2008-14-31103 z dne
9.7.2008 (UE Ljubljana, Izpostava BeZigrad). Gradnja sosednjega objekta je bila realizirana, medtem,
ko je pa je gradnja ocenjevanega poslovnega objekta zastala pred tremi leti. Na datum ocenjevanja je
bila izvedena ureditev zemljisca in pric¢eta gradnja. Gradbisce je opremljeno za potrebe izvajanja del
(ureditev gradbis¢a z ograjo in varnostnimi elementi), pomozni objekti za potrebe skladis¢ in

gradbiScne pisarne in elektricni gradbiscni prikljucek.

Preveritev faktorja izrabe FI. Fi= 1,5
Bruto tlorisna povrSina objekta brez kleti je 1.237,08 m2

Minimalna povrsina stavbnega zemlji$¢a za gradnjo znaSa 824,72 m2 = 825 m2.

Preglednica 27: Potrebno $tevilo parkirnih mest za predvideno stavbo

Table 27: The required number of parking spaces for the future building

Prostor Neto povr$ina | 1 PM/40 m2

Pisarniski prostori 798,20 19,96
Prostor Stevilo sedezev | 1 PM/12 sedeZev
Lokal 91 7,58
Skupaj ~ 28

Zunanja parkirna mesta: 11
Podzemna garaza: 17

Skupaj 28 parkirnih mest.
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6.1.4 Ocena vrednosti

Vrednost smo ocenili na dan 20.5.2016.

6.1.4.1 Donos nepremicnine

Donos celotne nepremicnine, ki ga prinasajo tako stavba kot zemlji§¢e smo ugotovili kot donos iz
najemnine za oddajanje prostorov v trzni najem. Najemnino za obravnavano stavbno smo ugotovili z
metodo trznih primerjav. Metoda trznih primerjav temelji na nacelu substitucije. Racionalni investitor,
oziroma kupec, naj ne bi bil pripravljen placati za doloceno nepremi¢nino ve¢, kakor znaSajo stroski
pridobitve druge podobne nepremiénine z enako koristnostjo. Zato naj bi cene, ki jih pri prodaji
dosezejo podobne nepremi¢nine z enako Koristnostjo, odrazale trZzno vrednost ocenjevane

nepremi¢nine. Podobne ugotovitve veljajo tudi za trzno najemnino.

Postopek dela pri vrednotenju s pomog¢jo te metode lahko razdelimo na tri osnovne korake:

- na ustreznem trgu poiS¢emo opravljene prodaje primerljivih nepremic¢nin, v obdobju
ocenjevanja,

- preverimo zbrane podatke,

- opravimo proces prilagoditev zaradi razlik med obravnavano in primerljivimi

nepremi¢ninami.

Pred tem pa je nujno potrebno natancno definirati segment trga nepremicnin, kamor spada ocenjevana

nepremicnina.

Na navedeni primer smo poiskali trzne najemnine pisarniskih prostorov, v okolici ocenjevane
nepremicnine, oziroma na podobnih lokacijah, na obrobju mesta Ljubljane. Najemnine smo poiskali v
zbirki dodatkov evidence trga nepremicnin pri Geodetski upravi Republike Slovenije iz aplikacije

Cenilec, ki jo je razvila firma CGS. Rezultati raziskave so naveden v preglednici 28.
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Preglednica 28: Trzne najemnine pisarniskih prostorov v obravnavanem obmocju

Table 28: Market rent of office space in the area

ID posla | Datum Vrsta Pogodbena | Ulica Hisna | Vrsta Leto | Lega | Oddana |EUR/
uveljavitve | pravnega | cena st dela izgr. |v povrina | m2
posla stavbe stav.
182.068 9.1.2015 | ProTrg 6.500,00 | POT K SEIMISCU 35 |PisPro | 2002 |PT 650 | 10,00
182.070 9.1.2015 | ProTrg 118,10 | POT K SEIMISCU 35 |PisPro | 2002 |PT 11,81 | 10,00
182.071 9.1.2015 | ProTrg 756,50 | POT K SEIMISCU 35 |PisPro | 2002 |PT 75,65 | 10,00
215.662 | 10.8.2015 | ProTrg 150,00 | Slandrova ulica 4B |PisPro | 2010|PT 15| 10,00
246.769 | 21.1.2016 | ProTrg 2.800,00 | Pot k sejmiséu 26A |PisPro | 2003 | PT 287| 9,76
163.503 | 12.9.2014 | ProTrg 1.721,31 | CESTA 24. JUNIJA | 31 |PisPro | 2000 | ND 222,8| 7,73
151.733 | 24.6.2014 | ProTrg 330,00 | DUNAJSKA C. 152 | PisPro | 2011 |ND 27,5 | 12,00
193.249 | 25.2.2015 | ProTrg 148,28 | INDUSTRIJSKA C. 1 |PisPro | 2009 |ND 15,73 | 9,43
193.254 | 25.2.2015 | ProTrg 933,92 | INDUSTRIJSKA C. 1 |PisPro | 2009 |ND 103,58 | 9,02
193.258 | 25.2.2015 | ProTrg 141,38 | INDUSTRIJSKA C. PisPro | 2009 | ND 15,68| 9,02
202.116 6.5.2015 | ProTrg 1.639,34 | LESKOSKOVA C. 9E |PisPro | 2004 | ND 200| 8,20
215662 | 10.8.2015 | ProTrg 150,00 | Slandrova ulica 4B |PisPro | 2010 |PT 15| 10,00
224795 | 22.10.2015 | ProTrg 420,00 | Dunajska cesta 156 | PisPro ND 56| 7,50
235.630 | 8.12.2015 | ProTrg 279,31 | Slovenéeva ulica 19A | PisPro ND 32,86 | 8,50
TACENSKA ND

239.164 |17.12.2015 | ProTrg 250,00 | CESTA 26 | PisPro | 2009 26,09| 9,58

Povprecje 9,38

Mediana 9,58

Vrednost trzne najemnine smo izrazili z povpre¢ja pridobljenih podatkov. Podobno smo ugotovili za

donosa iz oddajanja lokala v najem in donos iz oddajanja podzemnega parkiris¢a. Drugih letnih

prihodkov nismo ugotovili. 1z bruto donosa smo ugotovili neto donos. Od bruto dona smo odsteli

nezasedenost, neizterljivost, nadomestitveno rezervo in zavarovanje. Nezasedenost smo ugotovili iz

podatkov lastnikov sosednjih stavb, ki se uporabljajo za podoben namen za oddajo poslovnih

prostorov. Neizterljivost smo ocenili v viSini 1%. Lasniki obic¢ajno zahtevajo vars¢ino, ki jo unov¢ijo v

primeru neplacevanja. Klub temu, pa v praksi prihaja do tega, da najemniki ne poravnajo najemnine,

zato smo neizterljivost upostevali kot zmanjSanje neto dobicka. V kategorijo stalnih odhodkov

priStejem zavarovanje. Premija za zavarovalno kritje znasa 0,3% do 0,5% od pavSalne vrednosti

gradbeno — obrtniskih del. Upostevali smo nadomestitveno rezervo v visini 5 EUR/m2 po podatkih

upravnikov. Dobicek celotne nepremic¢nine smo prikazali v preglednici.
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Preglednica 29: Dobicek celotne nepremicnine

Table 29: Net operating income of the entire real estate

Objekt Povrsina Enota Najemnina Meseéna Letna
Oddaja pisarn 975,10 EUR/mesec 9,38 9.147,74 109.772,85
Oddaja parkiriséa 87,50 EUR/mesec 5,60 490,00 5.880,00
Oddaja lokala 114,60 EUR/mesec 11,38 1.304,30 15.651,61
Skupaj prihodki 131.304,46
Nezasedenost 9,3% %potenc.prih. -10.208,87
Neizterljivost 1,00% %potenc.prih. -1.313,04
EUR/M2 neto -7.390,25
Nadomestvena rezerva 1478,05 pov. 5,00
Zavarovanje 0,30% % GOI 739.025,00 -2.217,08
Skupaj -21.129,24
Letni pri¢akovan dobigek 110.175,21

6.1.4.2 Stroski gradnje in drugi stroski vezani na sestavine

StroSke gradnje smo ugotovili po nabavno vrednotni metodi, z nadomestitveno vrednostjo, na podlagi
povpreénih stroskov za gradnjo primerljivega objekta. ldeja ocenjevanja vrednosti po nabavno
vrednostni metodi temelji na nacelu, da preudarni nalozbenik za ocenjeno nepremic¢nino ni pripravljen
placati ve¢, kakor znaSajo stroski postavitve enakovredne nepremi¢nine — nadomestitvena vrednost.
Nadomestitvena vrednost (kot ena izmed metod, ki pripada nabavno vrednostni metodi) je vrednost
gradnje (po trenutnih cenah) za stavbo z enako uporabnostjo, ki pa je zgrajena z modernimi materiali
in po sedanjih standardih, dizajnu in ureditvi. To vrednost neto korigiramo zaradi fizi¢nih, notranjih in
zunanjih vplivov. Nadomestitveno vrednost smo povzeli iz gradbenega portala PEG. Vrednost zajema
vrednost gradbenih, obrtniskih in instalacijskih del (GOI), vrednosti zunanje ureditve in dodatne
gradbene stroSke. Dodatni gradbeni stroski so vrednost nacrtov arhitekture, gradbenih konstrukcij,
strojnih inStalacij, elektri¢nih inStalacij in ostalih naértov in elaboratov, nadalje stroske vodenja in
uporabljanja projekta, stroSke financiranja, raziskave in preiskave. Nadomestitvena vrednost po
gradbenem portali PEG izhaja iz povprecne vrednosti na bruto povrSino objekta iz opisa. Za
posamezne objekte so ugotovljeni cenovni razredi. Razmerje me uporabno in neto tlorisno povrsino ter
bruto povrsino je v korelaciji s faktorji. Vrednost posameznih del je izrazena v odstotku in znesku.
DDV ni upostevana, glede na to, da je tipi¢ni prodajalci in kupci v tem primeru podjetja, ki imajo
moznost pora¢una vstopnega in izstopnega DDV. Nadomestitvena vrednosti je prikazana v

preglednici.
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Preglednica 30: Gradbeni in dodatni stroski
Table 30: Building and associated costs

Naziv objekta | | |

Upravno/poslovna stavba K(delno)+P+1do2N za 50 do 120 zaposlenih, O.S. (koeficient 0.9)

Kratek opis objekta:

Upravno/poslovna stavba kot samostojeca stavba z delno izkoris¢eno kletjo, z ravno streho, K(delno)+P+1do2N,

50 do 120 delovnih mest, osnovni cenovni razred

visina 3,70

Kk bruto/neto 1,15

k bruto/uporabna 1,86

Ocena povrsin in prostornin:

Uporabna povrsina 912,8 | m2

Neto tlorisna povrSina 1478,05 | m2

Bruto tlorisna povr§ina 1700 | m2

Bruto prostornina 6289 | m3

GOl (300+400-470) 100,0| % | 1.271.047,57 EUR

Vrednost GOI za m2 neto povr$ine 859,95 EUR

Vrednost GOI za m2 bruto pozidane povrsine 747,78 EUR

Vrednost GOI in dodatnih stroskov za m2 uporabne povr§ine 1.697,42 EUR

Vrednost GOI in dodatnih stroskov za m2 neto povr$ine 1.048,28 EUR
100 | ZEMLIJISCE - PARCELA 0,0|% 0,00 EUR
200 | PRIPRAVA IN UREDITEV ZEMLJISCA 0,0| % 0,00 EUR
310 | Gradbena jama 25| % 31.776,19 EUR
320 | Temeljenje in plosce nad tlemi 25| % 31.776,19 EUR
330 | Zunanje stene 249 |% | 316.490,85 EUR
340 | Notranje stene 122 |% | 155.067,80 EUR
350 | Stropi 252|% | 320.303,99 EUR
360 | Streha 55| % 69.907,62 EUR
370 | Vgrajeni, fiksno pritrjeni konstrukcijski elementi 45| % 57.197,14 EUR
390 | Ostala dela pri gradbeni konstrukciji 1,0| % 12.710,48 EUR
300 | GRADBENA KONSTRUKCIJA 78,3 | % 995.230,25 EUR
410 | Kanalizacija, vodovod in plinovod 21|% 26.692,00 EUR
420 | Ogrevalne naprave 71| % 90.244,38 EUR
430 | Prezracevalne instalacije in klimatizacija 39| % 49.570,86 EUR
440 | Elektroinstalacije 47| % 59.739,24 EUR
450 | Telekomunikacijske in informacijske naprave 30| % 38.131,43 EUR
460 | Transportne naprave 0,9|% 11.439,43 EUR

470* | Posebna namenska oprema in naprave 15| % 19.065,71 EUR

480 | Centralno nadzorni sistemi 0,0| % 0,00 EUR
490 | Ostala dela pri instalacijskih delih 0,0| % 0,00 EUR
400 | INSTALACNE 232|% | 294.883,04 EUR
500 | ZUNANJA UREDITEV 35| % 44.486,67 EUR
600 | OPREMA IN UMETNINE 10| % 12.710,48 EUR
710 | Vrednost nacrtov arhitekture 1,8 (% 22.878,86 EUR
720 | Vrednost nacrtov gradbenih konstrukcij 1,3({% 16.523,62 EUR
730 | Vrednost nacrtov strojnih instalacij 0,6 % 7.626,29 EUR
740 | Vrednost nacrtov elektri¢nih instalacij 0,6 % 7.626,29 EUR
750 | Vrednost ostalih nacértov, elaboratov, ... 40| % 50.841,90 EUR

Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in
790 | preiskave 76| % 96.599,62 EUR
700 | DODATNI GRADBENI STROSKI 159 | % 202.096,56 EUR

VSE SKUPAJ 300 do 700 121,9| % | 1.549.406,99 EUR
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Stroske komunalnega prispevka smo izracunali na podlagi odloka Mestne obcine Ljubljana.

Preglednica 31: Komunalni prispevek MOL
Table 31: Municipal contribution to MOL

IZRACUN (vnesi)

Fi(faktor izrabe) 1,5

A(parcela) 763

A(tlorisna) 1478,05

K(dejavnosti) 1| Ceste Vodovod Kanalizacija Plin Odpadki Jav. pov.
Cp primarni 29,27 15,27 2,46 5,22 3,01 0,45 2,86
Cp sekundarni 35,06 18,44 3,9 7,2 3,91 1,61
Ct primarni 31,29 16,54 2,63 5,43 3,11 0,49 3,09
Ct sekundarni 43,11 23,16 4,85 8,44 4,67 1,99
Dp 0,3

Dt 0,7

i(indeks) 1,093396535

KP(ij) = (A(parcela) * Cp(ij) * Dp) + (K(dejavnost) * A(tlorisna) * Ct(ij) * Dt)

REZULTAT 115.724,59 EUR

(Vir: Uradni lista Republike Slovenije, §t. 27 /2011)

Opremljanje zemljis¢a smo ugotovili na podlagi dejanskih stroskov za izvedbo elektricne glavne
omarice, prikopa na kanalizacijo, TK omrezje in plinski priklju¢ek. Vsota teh stroskov zanaSa

38.000,000 EUR.

Preglednica 32: Gradbeni stroski, dodatni stroski in podjetniski dobicek
Table 32: Construction costs, additional costs and developer profits

Vrednost
Opis (EUR)
1| Gradbeno obrtniska in instalacijska dela (GOI) 1.271.047,57
2 | Stroski nacrtov in projektiranja 105.496,95
Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in
3 | preiskave 96.599,62
4 | Komunalni prispevek 115.724,59
5 | Stroski opremljanja zemljis¢a za gradnjo 38.000,00
Skupaj gradbeni stroski 1.626.868,73
Podjetniski dobicek (ocena) 146.418,19
Skupaj stroski in podjetniski dobicek 1.773.286,92

6.1.4.3 Mera kapitalizacije

Mera kapitalizacije po metodi dograjevanja (zahtevana donosnost) = Realna netvegana donosnost +

Premija za tveganje + Premija za nelikvidnost + Premija za gospodarjenje z nalozbo + Premija za
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ohranitev glavnice. Netvegano donosnost smo dolo¢ili na podlagi podatkov o donosnosti izbranih

dolgoroc¢nih obveznic Republike Slovenije.

Preglednica 33: Zahtevana donosnost do dospelosti izbranih dolgoroénih obveznic RS
Table 33: Required profitability to maturity for long-term bonds selected the RS

Obveznica Dospelost Tecaj Donosnost do zapadlosti
$10002103396 10.09.2017 102.555 -0,10%
03/22/2018 03/22/2018 107.670 -0,19%
43618 02.06.2019 112.205 -0,13%
01/26/2020 01/26/2020 114.540 0,15%
01/18/2021 01/18/2021 119.080 0,25%
44412 04.08.2021 112.610 0,38%
03/25/2022 03/25/2022 109.530 0,58%
45544 09.09.2024 127.130 1,17%
07/28/2025 07/28/2025 106.920 1,32%
03/30/2026 03/30/2026 133.430 1,46%
48276 03.03.2032 100.820 2,19%
03/25/2035 03/25/2035 89.100 2,21%
53151 08.07.2045 110.810 2,59%

Vir: MTS Slovenia Daily Fixing, 20. 5. 2016

0,96%
Izberemo povprecje 0,96 %.

Za stopnjo inflacije smo upoStevali napoved inflacije za leto 2015: -0,4%, 2016: 1,2%, 2017:1,6%
povprecje, ki znasa 0,80 % (UMAR).

Premija za tveganje se pri nepremicninah, ki se oddajajo v najem, praviloma giblje med 2 in 4 %
(PSunder, 2013). Premijo za tveganje okrog 2 % imajo zemljis¢a in stanovanja na boljsih lokacijah,
medtem ko imajo slabse poslovne in industrijske nepremi¢nine premijo za tveganje 4 %. Izbrali smo

premijo za tveganje 3 % (dobra lokacija, obnovljeno).

Premija za manjSo likvidnost predstavlja premijo za poc¢asnost prodaje. Premije za manjSo likvidnost
se v Sloveniji gibljejo med 1 % za manjSa stanovanja in bolj likvidne nepremic¢nine ter 1,5 % za tezje
prodajljive poslovne prostore (PSunder, 2013). Izbrali smo premijo za manj$o likvidnost v visini 1,1
%.

Pri dolocitvi premije za gospodarjenje z nalozbo se ravnamo po stroskih, ki jih zaracunavajo
upravljavci za upravljanje nepremicnine, s ¢imer implicitno predpostavimo, da je gospodarjenje z

nalozbo enakovredno (seveda pa ne tudi enako) kot upravljanje nepremicnine. Tako se premija za
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gospodarjenje z nalozbo praviloma giblje med 0,3 in 0,4 %, izjemoma ve¢. (PSunder, Torkar, 2007).

Izberemo premijo za gospodarjenje z nalozbo 0,3 %.

Preglednica 34: Mera kapitalizacije po metodi dograjevanja

Table 34: Rate of capitalization

Netvegana donosnost (nomimalna) 0,96% MTS Slovenia Daily Fixing, 20. 5. 2016
Stopnja inflacije 0,80% UMAR

Netvegana donosnost (realna) 0,16% 0,00156746

Premija za tveganje 3,00% (od 1do 7%)

Premija za slabso likvidnost 1,10% (od 1 do 1,5%)

Gospodarjenje z nalozbo 0,30% Upravnik (obi¢ajno od 0,3 do 0,4%)

n - pricakovana Zivljenjska doba 60

Ohranitev glavnice 1,59% Haskoldova metoda

Mera kapitalizacije 6,15%

Zahtevana donosnost | 0,0615

Zahtevana donosnost, izrazena z mero Kkapitalizacije velja za celotno nepremic¢nino. Mera
kapitalizacije za zemljisCe je nizja, vsaj iz razloga premije za ohranitev glavnice, delno tudi
gospodarjenja z nalozbo in premije za slabSo likvidnost, prav tako je manjsa premija za tveganje.

Mero kapitalizacije za zemljis¢e ocenimo v visini 3,46%, zahtevana donosnost je tako 0,0346.

6.1.4.4 Izracuni in interpretacija rezultatov

V nadaljevanju smo predstavili rezultate analize vrednosti v preglednici. Izracun smo opravil na

podlagi teoreti¢nih spoznanj, ugotovljenih pri metodi preostanka donosa.

Preglednica 35: Ugotovitev vrednosti zemljis¢a z metodo preostanka

Table 35: Finding the value with the land residual method

1 | Donos celotne nepremiénine 110.175,21 EUR

2 | Gradbeni in drugi stroski 1.773.286,92 EUR

3 | Mera kapitalizacije za objekt 0,0615

4 | Donos, ki pripada stavbam 109.014,11 EUR

5 | Donos, ki pripada zemljis¢u 1.161,11 EUR

6 | Mera kapitalizacije za zemljisce 0,0346

7 | Vrednost zemljisca 33.557,97 EUR

8 | Povrsina zemljisca 825,00 m2

9 | Vrednost zemljisc¢a za 1 m2 40,68 EUR/m2

Po metodi preostanka smo ugotovili vrednost zemljis¢a v visini 40,68 EUR/m2. Vrednost okoliskih
zemljis¢ po metodi trznih primerjav je ugotovljena v visini 180 EUR/m2, kar pomeni, da so

predvidene sestavine neustrezno izbrane.
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6.1.4.5 Alternativna moznost gradnje brez kleti

Kot alternativo preverimo moznost postavitve stavbe brez podzemne garaze. V tem primeru bi bilo
potrebno poiskati dodatna zunanja parkiriS¢a v nivoju pritli¢ja. Vrednosti nakupa 17 parkiris¢, pri
vrednosti 7.000,00 EUR za parkiris¢e znasa 119.000,00 EUR. Zmanjsan strosek za gradnjo podzemne
garaze pa znasa 204.675,00 EUR.

Preglednica 36: Gradbeni stroski, dodatni stroski in podjetniski dobicek pri alternativni moznosti

Table 36: Construction costs, additional costs and corporate profits at alternative options

Vrednost
Opis (EUR)
1| Gradbeno obrtniska in inStalacijska dela (GOI) 1.271.047,57
la | ZmanjSani stroski ker v objektu ne bo kleti -204.675,00
1b | Nakup zunanjih parkiris¢ 119.000,00
2 | Stroski nacrtov in projektiranja 105.496,95
Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in
3 | preiskave 96.599,62
4 | Komunalni prispevek 115.724,59
5 | Stroski opremljanja zemlji§¢a za gradnjo 38.000,00
Skupaj gradbeni stroski 1.541.193,73
| Podjetniski dobic¢ek (ocena) | 138.707,44 |
| Skupaj stroski in podjetniski dobicek |1.679.901,17 ]

Preglednica 37: Ugotovitev vrednosti zemljis¢a po metodi preostanka donosa pri alternativni moznosti

Table 37: Finding the value of the land residual income method in the case of alternative options

1 | Donos celotne nepremiénine 108.968,59 EUR

2 | Gradbeni in drugi stroski 1.679.901,17 EUR

3 | Mera kapitalizacije za objekt 0,0615

4| Donos , ki pripada stavbam 103.273,15 EUR

5| Donos, ki pripada zemljis¢u 5.695,44 EUR

6 | Mera kapitalizacije za zemljisce 0,0346

7 | Vrednost zemljisc¢a 164.608,13 EUR

8 | Povrsina zemljisca 825,00 m2

9 | Vrednost zemljisca za 1 m2 199,53 EUR/m2

V tem primeru, ko se odpovemo pozemnim parkiris§¢éem se sicer zmanj$a prihodek iz naslova
oddajanja podzemnih parkiriS¢ ter zaradi zmanjSanja uporabnosti del nadstropij zaradi tehni¢nih
prostorov, zmanj$ajo se gradbeni stroSki, dodatno pa je potrebno dokupiti parkiriS¢a. Preostala
vrednosti zemlji$¢a je v tem primeru vecja od trzne vrednosti, zato je projekt financno upravicen.

Izdelali smo analizo obcutljivosti glede uporabljenih podatkov za oceno preostanka vrednosti.
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Preglednica 38: Analiza obcutljivosti
Table 38: Sensitivity analysis

Sprememba Vpliv

vhodnega | Vpliv na | Vrednost na Vrednost

Uporabljeni podatki podatka | vrednost | zemljis¢a | vrednost | zemljiséa

1 | Mera kapitalizacije +-1% -251,2% | -301,77| 455,5%| 1108,37

2 | Mera kapitalizacije, zaokrozitev na2d.m. 50,8% 300,84

3 | Trzna najemnina +-1% 222% | 243,75| -22,2% 155,30

4 | Nezasedenost +-1% -19,5% | 160,63| 195%| 23842
5 | Mera kapitalizacije, zaokrozitev na3d.m. -16,0% 167,68 16,4% 232,31 T
6 | Gradbeno obrtniska in instal. dela +/-1% -15,0% 169,69 | 15,0% 229,36 v
7 | Podjetniski dobicek (ocena) +-1% -1,5% | 196,54 1,5% 202,51 €
8 | Komunalni prispevek +/-1 % -1,4% 196,81 1,4% 202,24 g
9 | Stroski nacrtov in projektiranja +-1% -1,2% 197,05 1,2% 202 n

10 | Upravljanje in vodenje projekta +/-1 % -1,1% 197,26 1,1% 201,79 j

11 | Nadomestitvena rezerva +-1% -0,9% 197,65 0,9% 2014 | e

12 | Stroski opremljanja zem. za gradnjo | +/- 1 % -0,5% | 198,63 0,4% 200,42

Analiza obcutljivosti pokaze, da minimalne spremembe pri meri kapitalizacije bistveno vplivajo na
rezultat. Ze zaokrozitev na tretji decimalki, za primer smo prikazali spremembo pri tveganju pri meri
kapitalizacije za 0,05 odstotkov, so razlike pri konéni preostali vrednosti tako velike, da je potrebna
velika mera previdnosti pri uporabi rezultata za oceno trzne vrednosti (vpliv na vrednost je v rangu 16
%). Zaokrozitev na drugi decimalki (zaokrozitev pri zahtevanem donosu iz 0,0615 na 0,0600) pokaze
razliko v vrednosti v rangu 50,8 %, zato je rezultat za trzno vrednotenje zemlji§¢a neprimeren. Pri
spremembi mere kapitalizacije za eno odstotno tocko, pa so rezultati za trzno vrednotenje zemljisca
neuporabni, v nasem primeru je vrednost zemlji§¢a zanihala od -300,84 EUR/m2, pri povecani meri
kapitalizacije za 1 %, do vrednosti zemljis¢a 1108,37 EUR/m2, ko smo zmanjsali tveganje pri meri

kapitalizacije za 1 odstotno to¢ko.

Na podlagi analize pa smo ugotovili, da bi se dalo donos s spremembo strukture sestavin bistveno
povecati. Gradnja podzemnih garaz v navedenem primeru ni upravicena, kar smo pokazali z analizo

preostanka donosa pri razli¢nih alternativah.
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6.2 Primer poslovnega objekta v centru mesta

S primerom smo testirali moznost uporabe metode preostanka za potrebe vrednotenja zemljisca v
mestnem sredis¢u. V' konkretnem primeru gre za pozidano stavno zemljis¢e v sredis¢u mesta, ki
obsega stavbiSCe stavbe in minimalni pas dvoriSca, vsa okoliska zemljis¢a so javna zemljisca.

Vrednost smo ocenili po metodi preostanka donosa in preostanka vrednosti.

6.2.1 Opis objekta

Predmet ocene vrednosti je stavbno zemljis€e v centru mesta na Kersnikovi ulici 9 v Ljubljani na
katerem Ze stoji poslovna pisarniska stavba.

Nepremicénina predstavlja poslovno stavbo na Kersnikovi 9 v Ljubljani. Stavba s §t. stavbe 224, k.o.
Ajdoviéina stoji na zemljidcu s parc. §t. 2339, k.o. Ajdovi¢ina s povrino 143 m% Stavba ima 8 etaZ.
Pritli¢je predstavlja drugo etazo. Tloris etaz je identiCen in predstavlja nepopoln pravokotnik z
stranicama 18,33 m * 8,16 m, z izjemo najvisje etaze z tlorisom 3,12 m * 8,81 m. Visina stavbe je
21.28 m, merjeno od kote kleti. Stavba je z krajSo stranico vzporedna z Kersnikovo ulico. Juzna stena
stavbe se naslanja sosednjo stavbo. Predstavlja zadnjo stavbo v nizu vzdolz Kersnikove do
Gosposvetske. V kleti se nahaja kurilnica, arhiv ter poslovni prostori kopirnice. V pritli¢ju je vecja
veza in zunanji vetrolov z vhodom na SV strani stavbe. Manjsi del je namenjen poslovnim prostorom-
pisarnam. Zgornja nadstropja razen najvi$jega so namenjena pisarnam. Vsaka etaza ima c¢ajno kuhinjo,
sanitarije in ve¢ pisarni$kih prostorov. Komunikaciji med etazami je namenjeno dvigalo in stopnisce,

ki se vije okrog le tega.

Stavbno pohistvo je deloma zamenjano, deloma pa je prvotno. Okna in vrata so bila prvotno lesena.
Vrata so z nadsvetlobo. Okna na vzhodni in zahodni strani stavbe ter na stopni$€u so zamenjana z
PVC okni z dvojno zasteklitvijo. Talne obloge so povecini tekstilne, deloma linolej. V prostorih, ki so
Se v prvotnem stanju je linolej. V sanitarijah je keramika. Zunanja fasada je brez izolacije ter ometana
s mineralnim ometom. Zunanje stene v pritlicju so obdelane z kamnom. Streha je ravna in pohodna ter
obloZena z pranimi plo$¢ami. Na severni strani je asfaltirana plos¢ad namenjena parkiranju in manjsa

zasaditev dreves.

Stavba je ogrevana z daljinskim vro¢evodom, prikljucena na telefon in internet. Urejen je odtok
odplak v javno kanalizacijo. V stavbi je tudi hidrantno omrezje. Klima naprave so le v prostorih

izpostavljenim soncu.

Kvaliteta gradnje je razmeroma dobra, vgrajeni so bili kakovostni materiali. Nekateri prostori so

potrebni prenove.
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Stavba je bila zgrajena leta 1960 in leto kasneje presla v uporabo. Prezidav ni bilo. Streha je bila
obnovljena 1998. Okna na V in Z strani so bila zamenjana leta 2003. Istega leta je bil dograjen tudi
zunanji vetrolov. Povecini so zamenjane tudi talne obloge. Sanitarije so popolnoma prenovljene leta
2003. Leta 2009 je bil prenovljen glavni vod elektroinstalacij. Leta 1999 je bila obnovljena streha. V
1. nadstropju je del prostorov neprimeren za bivanje oz. delo. Objekt je sicer solidno vzdrzevan.

Stavba se obnavlja v skladu z pri¢akovano Zivljenjsko dobo elementov. Postopno se zamenjujejo okna
v prostorih, tlaki in inStalacije. Manjsi del poslovnih prostorov ni v uporabi in ni bil deleZen zadnje

obnove talnih oblog.

ZmanjSana funkcionalnost nekaterih prostorov zaradi nefunkcionalnih vgradnih omar. Sanacija je

razmeroma preprosta zato se v oceni ne uposteva.

Povriine stavbe so navedene v preglednici §t. 23. Neto tlorisna povrsina stavbe meri 611,20 m?,

uporabna pa 504,50 m*. Vrednost smo preverili iz naérta in meritvami na objektu.

Fizi¢no zastaranje: hisa je redno vzdrzevana in v dobrem stanju.
Funkcionalno zastaranje ni prisotno. Razporeditev prostorov je primerna in sodobna.

Gospodarsko zastaranje ni prisotno. Infrastruktura je v blizini oz. dobro dostopna.
6.2.2 Analiza ekonomske lokacije

Mesto Ljubljana s povrs§ino 163.8 km? lezi v Ljubljanski kotlini, v osrednjem delu Slovenije. Mesto je
geografsko, kulturno, znanstveno, ekonomsko, politicno in administrativno sredis¢e Slovenije.
Ljubljanske prometne povezave, zgoscenost industrije, znanstvene in raziskovalne institucije ter
trgovska tradicija so dejavniki, ki so pripomogli k njenemu vodilnemu ekonomskemu polozaju.
Ljubljana je sedez centralne vlade, javne uprave in vseh ministrstev v Sloveniji. Kljub pojavu visjih
zgradb, zlasti na robu mesta, ohranja zgodovinsko sredi$¢a Ljubljane Stevilne znacilne starejSe stavbe.
V njem se ob hisah 20 stoletja pojavljata barocni in secesijski slog ter historistine stavbe. Mestna
obc¢ina Ljubljana ima 267.386 (2006) prebivalcev, njena povrSina pa meri 27.497 hektarov, razdeljena

je v 17 Cetrtnih skupnosti. Ocenjevana nepremicnina je v Cetrtni skupnosti Center.

Cetrtna skupnost Center se razteza od Tivolija do Golovca in od Zelezniske postaje do Spice med
Grubarjevim kanalom in Ljubljanico. Tu so staro mestno jedro z gradom, sedez univerze z nekaterimi
fakultetami, vec¢ina kulturnih ustanov, muzejev ter vse najpomembnejSe drzavne (parlament, vlada,

predsednik drzave, ministrstva, sodi§¢a), mestne in finan¢ne ustanove.
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Preglednica 39: Povrsine stavbe
Table 39: The surface of the building

Leto gradnje 1961

Leto obnove strehe 1998

Leto obnove fasade 1994

KLET St. dela NTP UP
Prostor za storitve 1 42,30 | m2 42,30 | m2
Klet 2 6,5| m2 6,50 | m2
Klet 3 6,60 | m2 6,60 | m2
Klet 4 31,90 | m2 31,90 | m2
SKUPAJ KLET 55,40 | m2 48,80 | m2
PRITLICJE

Poslovni prostori 5 10,40 | m2 10,40 | m2
Poslovni prostori 6 15,60 | m2 15,60 | m2
Poslovni prostori 7 31,90 | m2 31,90 | m2
Poslovni prostori 17 15,30 | m2

SKUPAJ PRITLICJE 73,20 | m2 57,90 | m2
NADSTROPJA

Poslovni prostori 8 100,10 | m2 100,10 | m2
Poslovni prostori 9 100,10 | m2 100,10 | m2
Poslovni prostori 10 100,10 | m2 100,10 | m2
Poslovni prostori 11 100,10 | m2 100,10 | m2
Poslovni prostori 12 13,50 | m2 13,50 | m2
Poslovni prostori 13 12,50 | m2 12,50 | m2
Poslovni prostori 14 10,60 | m2 10,60 | m2
Poslovni prostori 15 15,80 | m2 15,80 | m2
Poslovni prostori 16 31,90 | m2 31,90 | m2
Poslovni prostori 17 15,30 | m2 15,30 | m2
Poslovni prostori 18 4,50 | m2 4,50 | m2
Skupna raba 19 8,70 | m2

Skupna raba 20 6,30 | m2

Skupna raba 21 154,30 | m2

SKUPAJ NADSTROPJE 673,80 | m2 504,50 | m2
SKUPAJ STAVBA 802,40 | m2 611,20 | m2

Obravnavano obmocje se nahaja v centru mesta Ljubljane med Gosposvetsko, Slovensko in Tivolsko

cesto.

Nepremic¢nina se nahaja v nizu poslovnih in stanovanjskih ve¢nadstropnih stavb ob Kersnikovi. Ozje
obmocje je vecinoma pozidano z starejSimi vecnadstropnimi me$canskimi hiSami v nizu. Predvsem v

SZ pa s stolpnicami za poslovne dejavnosti. Obmocja znotraj karejev, umaknjena od vecjih cest so
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namenjena stanovanjskim povrSinam. Delez rekreacijskih oz. zelenih povrsin je nizek, ¢e izvzamemo

park Tivoli.

Okoli$ v kateri se nahaja ocenjevana nepremicnina obsega podro¢je v okolici glavne ZeleznisSke
postaje in je omejeno s parkom Tivoli in starim mestnim jedrom. Podro¢je pokriva katastrska obcina
Ajdovi¢ina. Cetrt je poslovno - stanovanjska. Poslovne stavbe se v glavnem nahajajo ob glavnih
prometnicah, medtem ko v notranjosti prevladuje stanovanjska pozidava. Med stolpnicami iz
osemdesetih let in novejSimi zgradbami se nahajajo otoki stare meScanske pozidave iz zaCetka 20.
stoletja. Visina pozidave je zelo razli¢na (od 5 nadstropij do 15 in vec).

Dostop preko Kersnikove iz javnih povrsin.

Izvedeni prikljucki na javno elektricno omrezje, na vodovodno omrezje, TK omrezje in kanalizacijsko

in vroevodno omrezje. Stavba je opremljena tudi z hidrantnim omrezjem.

Komunalne storitve

Organiziran je odvoz odpadkov po gospodinjstvih ter lo¢eno zbiranje odpadkov na zbirnih mestih.

Moznost izobrazevanja

Velika moznost na vseh nivojih izobrazevanja.

Naravovarstveno nacrtovanje

Ozelenitve na plos¢adih pred poslovnimi stavbami ter znotraj stanovanjskih karejev.

Sedanja uporaba zemlje

Prevladuje blokovna pozidava ter pozidava v nizu.

Sprememba uporabe zemljis¢

Sprememba namembnosti zemljis¢ ni smiselna, saj so zemljis¢a pozidana in urejena.

Cene in starost
Razmeroma visoka raven cen za Ljubljano. Pretezni del pozidave sega Se v zaCetek prej$njega stoletja.

Novejse samostojece stolpnice pa so iz obdobja zadnjih nekaj desetletij.

Prevladujoci uporabniki
Uporabniki so tako lastniki stanovanjskih povrsin (nezasedenih stanovanj prakticno ni), kot poslovni

uporabniki in institucionalni uporabniki.
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Zivljenjski stil/standard uporabnikov

Nadpovpreéno premozenjsko stanje v slovenskem merilu, pretezno Se aktivni — zaposleni.

Lokacijska uporabnost glede zaposlitve
Center Ljubljane in sedezi vecjih podjetij in institucij v blizini povecujejo moznost zaposlitve.

Moznost zaposlitve glede na slovensko povprecje je v Ljubljani relativno visoka.

Lokacijska uporabnost za nakupovanje
Manjse lokalne trgovine in butiki v okolici in blizina starega centra mesta omogocajo veliko moznost

izbire.

Zadostnost in primernost javnega prevoza

Vec avtobusnih linij mestnega prometa.

Komunalna infrastruktura

Vrocevod, plin, meteorna in fekalna kanalizacija, vodovod, elektri¢ni vodi, TK vodi.

Zascita pred Skodljivimi vplivi na bivanje
Vpliv hrupa in Skodljivih emisij z vecjih prometnic je zmanjSan z oddaljenostjo od le teh. Gosta

pozidava ravno tako zmanjsuje vplive.

Splosen videz nepremicnin

Stavbe in okolica so urejeni in redno vzdrzevani.

Trzna privlacnost

Velika trzna privlacnost za specificne dejavnosti (banke, finanéne institucije, sedezi podjetij) obmocje
centra mesta Ljubljane, dobra prometna povezava (javni prevozi), vsa potrebna komunalna
infrastruktura. Privlacnost zviSujejo sedezi vecjih slovenskih podjetij in drzavnih institucij. Obenem pa
tudi manjSe zanimanje za poslovno dejavnosti vezano na cestni promet (problem dostopnosti v

mestnih sredisc¢ih, parkiranje).

Razvoj in stopnja rasti

0Ozje obmo¢je je pozidano tako s stolpnicami za poslovne dejavnosti, kot s starejSimi mes¢anskimi
hiSami v nizu. Razpolozljivih zemljis¢ v 0Zji okolici za potrebe graditve objektov skorajda ni. Na
obmoc¢ju ob glavni zelezniski postaji se je v ¢asu konjunkture naértoval in deloma zgradil niz

poslovnih in upravnih stavb (sodna palac¢a, Emonika, projekt Severna mestna vrata ...).
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Trendi vrednosti nepremicnin

Cena poslovnih prostorov v ¢asu gospodarske krize v splosnem rahlo pada. V ¢asu manjse
gospodarske aktivnosti se to odrazi tudi na cenah poslovnih prostorov. V Ljubljani so velike zaloge
neprodanih in neoddanih poslovnih prostorov.

Trzna oddaja poslovnih prostorov

Stevilo aktivnih najemnih razmerij za trgovske ali storitvene lokale se je v primerjavi z letom prej
povecalo za 9 odstotkov, za gostinske lokale za 6 odstotkov in za pisarnisSke prostore za 4 odstotke.
Menimo, da je povecevanje obsega najemnih razmerij za poslovne prostore posledica Ze nekaj let
trajajocega znizevanja najemnin. Rast Stevila najemnih razmerij za lokale je bila lani vecja od tiste za
pisarniske prostore predvsem zato, ker so se najemnine za pisarniSke prostore bolj znizale Ze v

preteklih letih.

V vegjih slovenskih mestih je najemni trg poslovnih prostorov razmeroma dobro razvit. Kakor je
znacilno za trzna gospodarstva, je tudi pri nas za gospodarske subjekte najem poslovnih prostorov
alternativa nakupu in lastni gradnji. Prednost najema je, da gospodarski subjekt lahko kapital namesto
za neproduktivne nalozbe v lastno nepremi¢nino produktivno vlozi v razvoj lastne dejavnosti. Hkrati
mu najem omogoca vecjo prilagodljivost, saj se v spremenjenih trznih okoli$¢inah lahko razmeroma
hitro preseli v ustreznejse prostore. To je Se posebno pomembno v zaostrenih gospodarskih razmerah,
ki smo jim po nastopu krize zadnja leta pric¢a tudi v Sloveniji. Zaradi propada ali zmanjSanega obsega
poslovanja velikega Stevila podjetij in hkrati majhnega povprasevanja po nakupu poslovnih prostorov

je ponudba za njihov najem vse ve¢ja, najemnine pa iz leta v leto padajo.

6.2.3 Legalnost gradnje

Namensko rabo zemljis¢ smo preverili na spletnem portalu MOL Urbanizem Ljubljana.

Enota urejanja prostora: MS-140

Namenska raba zemljis¢: ~ CU - osrednja obmocja centralnih dejavnosti

Tip objekta: VS - Stavbni blok

Fl-faktor izrabe (najvec): 2,5

FZ-faktor zazidanosti (najvec %): 60

Urbanisti¢ni pogoji Izdelati je treba konservatorski nacrt prenove in sanacije EUP. Znotraj kareja je
dopustna gradnja novih objektov.

Predpis Odlok o ob¢inskem prostorskem nacrtu Mestne ob¢ine Ljubljana - izvedbeni del.

Povezava: Ur.l. RS, st. 78/2010 in spremembe
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Slika 5: Izvle¢ek namenske rabe prostora

Figure 7: An extract from urban use

MS140 {
Ccuvs:2 /
OPNID

MSHs7
cuvs.2

OPN ID

6.2.4 Analiza najgospodarnejse rabe

Analiza sedanje uporabe

Stavba se uporablja za poslovne potrebe.

Analiza najgospodarnejse uporabe predmetne nepremicnine, Ce je neizkorisc¢ena

Stavba stoji na zemljis¢u s parc. §t.: 2339 k.o. AjdovsCina s povrs$ino 143 m2, kar predstavlja hkrati
tudi tloris stavbe. Severno od stavbisca se nahaja vecje zemljisce s parc. $t.: 2339 k.o. Ajdovscina, ki
predstavlja funkcionalno zemljisce k stavbi v obliki asfaltirane plos¢adi z manjSo zasaditvijo dreves.
Le to je v lasti MOL. Ob upostevanju obstojecih prostorskih aktov (Odlok o prostorskih ureditvenih
pogojih za obmocja urejanja v delu prostorske celote C2 - Ozje mestno sredi$¢e) ni dovoljenih vecjih
posegov na obmocju Kersnikove, razen za ureditev parkirne hiSe. Le ta v niCemer ne vpliva na
uporabnost zemljisca, kjer stoji poslovna stavba.

Predlog novega IPN, prav tako kot stari, ume$¢a obmocje v obmocje centralnih dejavnosti (poslovna,
stanovanjska, upravna, $portna raba...). Faktor izrabe zemljis¢a je 25. Bruto povrSina stavbe je 818
m2. Ob upostevanju pridobitve zemljisc¢a s parc. §t.: 2338/1 (ploscad) znaSa skupna povrsina zemljisca
373 m2 in ne omogoc¢a nadaljnje nadzidave. ViSina stavbe je enaka drugim stavbam v nizu. Objekt je

torej zgrajen v maksimalnih gabaritih.

Najgospodarnejsa uporaba nepremicnine, kakrsna je
Stavba je namenjena izkljuéno poslovnim uporabnikom. Sprememba namembnosti prostorov je sicer
mogoca, vendar je glede na razdrobljeno lastniSko strukturo, tlorisno zasnovo ter pomanjkanje lastnih

parkirnih prostorov malo verjetna. Zato ocenjujemo prostore kot poslovne prostore — pisarne.
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6.2.5 Ocenjevanje vrednosti
Vrednost smo ocenili na dan 20. 5. 2016.

Vrednost celotne nepremic¢nine po metodi donosa

Donos celotne nepremicnine, ki ga prinasajo tako stavba kot zemlji§¢e smo ugotovili kot donos iz
najemnine za oddajanje prostorov v trzni najem. Najemnino za obravnavano stavbno smo ugotovili z
metodo trznih primerjav. Metoda trznih primerjav temelji na nacelu substitucije. Racionalni investitor,
oziroma kupec, naj ne bi bil pripravljen placati za dolo¢eno nepremi¢nino ve¢, kakor znasajo stroski
pridobitve druge podobne nepremicnine z enako koristnostjo. Zato naj bi cene, ki jih pri prodaji
dosezejo podobne nepremi¢nine z enako koristnostjo, odrazale trzno vrednost ocenjevane

nepremi¢nine. Podobne ugotovitve veljajo tudi za trzno najemnino.

Postopek dela pri vrednotenju s pomo¢jo te metode lahko razdelimo na tri osnovne korake:

- na ustreznem trgu pois€emo opravljene prodaje primerljivih nepremicnin, v obdobju
ocenjevanja,

- preverimo zbrane podatke,

- opravimo proces prilagoditev zaradi razlik med obravnavano in primerljivimi

nepremicninami.

Pred tem pa je nujno potrebno natancno definirati segment trga nepremicnin, kamor spada ocenjevana

nepremicnina.

Na navedeni primer smo poiskali trzne najemnine pisarniS$kih prostorov, v okolici ocenjevane
nepremi¢nine, oziroma na podobnih lokacijah, na obrobju mesta Ljubljane. Najemnine smo poiskali v
zbirki dodatkov evidence trga nepremicnin pri Geodetski upravi Republike Slovenije iz aplikacije

Cenilec, ki jo je razvila firma CGS. Rezultati raziskave so naveden v preglednici.

Po tej metodi o vrednosti predmetne nepremicnine sklepamo na podlagi pricakovanih prihodnjih
koristi, ki jih nepremicnina prinasa. Uporabili smo metodo kapitalizacije donosa, saj smo predpostavili
konstanten donos iz najemnin. Za izracun pri¢akovanih donosov je potrebno ugotoviti potencialne

prihodke in odhodke.

Najemnina
Na portalu nepremicnine.net smo preverili trenutno ponudbo poslovnih prostorov, ki se oddajajo.

Na podlagi pridobljenih podatkov sklepamo o viSini bruto najemnine za ocenjevano nepremicnino.
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Preglednica 40: Potencialne najemnine
Table 40: Potential rent

Opis prostorov Lokacija Cena/mesec Povrs$ina Mese¢na
najemnina

Pisarniski pI'OS'[OI'i Kotnikova 11 647,00 7.117,00
Pisarniski prostori Ameriska

ulica 11,90 478,00 5.688,20
Pisarniski prostori Slovenska 10 250.00 2.500.00
Pisarniski prostori Kersnikova 9 300,00 2.700,00
Pisarniski prostori Tivolska 10 452 00 452 .00
Bruto letni donos Povpredje EUR/M2 9,50

Predstavljena cena predstavlja neto najemnine, stroSke ogrevanja, elektrike, vodovoda in podobno pa

najemniki placajo posebe;j.

Potencialni drugi prejemki

Ocenjujemo, da drugih potencialnih prejemkov ni mogoce pricakovati.

Stroski poslovanja

Stroski poslovanja so obic¢ajno prevaljeni na najemnike.

Neizkori$¢enost in neizterljivost

Dobicek ustvarja lastnik nepremicnine le z delom nepremicnine, ki je oddan. Poleg tega se najemniki
menjajo in preden najde lastnik novega najemnika, preteCe nekaj ¢asa, ko so prostori prazni. Del
najemnikov tudi svojih obveznosti ne poravna. Lokacija je za primerna za opravljanje razli¢nih
dejavnosti in pricakovati je, da bo nepremi¢nina zasedena. Kljub temu bi ob morebitni menjavi
najemnika trajalo precej Casa, da bi lastnik naSel novega, saj jih je na trgu omejeno $tevilo. Zato smo
nezasedenost ocenili na 9 %. Nepla¢ane najemnine predstavljajo lastniku predmetne nepremicnine
izgubo. V navadi je, da ima lastnik v pogodbah vkljueno vars¢ino, zato ni pri¢akovati ve¢jih izgub
zaradi neplacanih najemnin. Glede na navedeno ocenjujemo, da bo izguba dobicka lastnika predmetne

nepremicnine zaradi neizkoris¢enosti in neizterljivosti v daljSem obdobju 10 %.

Nadomestitvena rezerva

Stavba se z leti obrablja, zato jo je treba obnavljati. Obnavlja se predvsem kratkotrajne elemente (okna
in vrata, fasada, tlaki, instalacije, stropi, streha, zunanja ureditev). Po podatkih upravljavcev znasajo
stroski letnega vzdrzevanja v povprecju 5,00 EUR/m2 do 20,00 EUR/m2 neto povrsine za podobne

prostore. Glede na stanje prostorov ocenjujemo stroske za obnavljanje 10 EUR/m2.
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Preglednica 41: Dobicek celotne nepremicnine

Table 41: Net operating income of the entire real estate

Objekt Koli¢ina Enota Najemnina Meseéna Letna
Oddaja poslovnih prostorov | 400,40 m2 9,50 3.803,80 45.645,60
Oddaja poslovnih prostorov 104,10 m2 7,00 728,70 8.744,40
Skupaj prihodki 54.390,00
Nezasedenost 9,0% 9%potenc.prih. -4.895,10
Neizterljivost 1,00% %potenc.prih. -543,90
EUR/m2 neto -6.112,00
Nadomestvena rezerva 611,20 pov. 10,00
Zavarovanje 0,30% % GOI 305.600,00 -916,80
Skupaj -12.467,80
Letni pri¢akovan dobicek 41.922,20
Kapitalizacija 0,0615 % 681.661,79
Vrednost nepremi¢nine po metodi na podlagi donosa smo ugotovili v visini 681.661,79

Stroski gradnje in drugi stroski vezani na sestavine

StroSke gradnje smo ugotovili po nabavno vrednotni metodi z nadomestitveno vrednostjo, na podlagi
povprecnih stroSkov za gradnjo primerljivega objekta. Ideja ocenjevanja vrednosti po nabavno
vrednostni metodi temelji na nacelu, da preudarni nalozbenik za ocenjeno nepremic¢nino ni pripravljen
placati ve¢, kakor znaSajo stroski postavitve enakovredne nepremi¢nine — nadomestitvena vrednost.
Nadomestitvena vrednost (kot ena izmed metod, ki pripada nabavno vrednostni metodi) je vrednost
gradnje (po trenutnih cenah) za stavbo z enako uporabnostjo, ki pa je zgrajena z modernimi materiali
in po sedanjih standardih, dizajnu in ureditvi. To vrednost neto korigiramo zaradi fizi¢nih, notranjih in
zunanjih vplivov. Nadomestitveno vrednost smo povzeli iz gradbenega portala PEG. Vrednost zajema
vrednost gradbenih, obrtniskih in instalacijskih del (v nadaljevanju: GOI), vrednosti zunanje ureditve
in dodatne gradbene stroske. Dodatni gradbeni stroski so vrednost nacrtov arhitekture, gradbenih
konstrukcij, strojnih instalacij, elektri¢nih inStalacij in ostalih nacrtov in elaboratov, nadalje stroSke
vodenja in uporabljanja projekta, stroske financiranja, raziskave in preiskave. Nadomestitvena
vrednost po gradbenem portali PEG izhaja iz povpre¢ne vrednosti na bruto povrsino objekta iz opisa.
Za posamezne objekte so ugotovljeni cenovni razredi. Razmerje me uporabno in neto tlorisno povrsino
ter bruto povrsino je v korelaciji s faktorji. Vrednost posameznih del je izrazena v odstotku in znesku.
DDV ni upostevana, glede na to, da je tipi¢ni prodajalci in kupci v tem primeru podjetja, ki imajo
moznost poracuna vstopnega in izstopnega DDV. Nadomestitvena vrednosti je prikazana v preglednici

217.
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Stroske komunalnega prispevka smo izracunali na podlagi odloka Mestne ob¢ine Ljubljana.

Preglednica 42: Komunalni prispevek MOL
Table 42: Municipal contribution to MOL

A(parcela) 143
A(tlorisna) 802,40
K(dejavnosti) 1| Ceste Vodovod Kanaliza. Plin Odpadki Jav. pov.
Cp primarni 29,27 15,27 2,46 5,22 3,01 0,45 2,86
Cp sekundarni 35,06 18,44 3,9 7,2 3,91 1,61
Ct primarni 31,29 16,54 2,63 5,43 3,11 0,49 3,09
Ct sekundarni 43,11 23,16 4,85 8,44 4,67 1,99
Dp 0,3
Dt 0,7
i(indeks) 1,093396535

KP(ij) = (A(parcela) * Cp(ij) * Dp) + (K(dejavnost) * A(tlorisna) * Ct(ij) * Dt)

REZULTAT 66.728,47 EUR

(Vir: Uradni lista Republike Slovenije, §t. 27 /2011).

Stroske za opremljanje zemljisca smo ugotovili na podlagi dejanskih stroskov za izvedbo elektricne

glavne omarice, prikopa na kanalizacijo, TK omreZzje in plinski prikljucek. Vsota teh stroskov zanasa
38.000,00 EUR.
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Table 43: Gradbeni in dodatni stroski v EUR
Preglednica 43: Building and associated costs in EUR

Naziv objekta

Upravno/poslovna stavba 1-2K+P+3-5N za 500 do 1000 zaposlenih, S.S

Kratek opis objekta:

1000 delovnih mest, srednji cenovni razred

Upravno/poslovna stavba kot samostojeca stavba, s polno izkoris¢eno kletjo, z ravno streho, 1do2K+P+3do5N, 500 do

k bruto/neto 1,15
k bruto/uporabna 1,51
Ocena povrsin in prostornin:
Uporabna povrsina m2 611
Neto tlorisna povrsina m2 802
Bruto tlorisna povr§ina m2 922
Bruto prostornina m3 3597
GOI in dodatni stro$ki (300+400-470) 100,0 | % 1.159.602,16
Vrednost GOI in dodatnih stroskov za m2 neto povr$ine 1.445,89 EUR
Vrednost GOI in dodatnih stroskov za m2 bruto pozidane povrSine 1.257,29 EUR
100 | ZEMLIJISCE - PARCELA 0,0 | % 0,00 EUR
200 | PRIPRAVA IN UREDITEV ZEMLIJISCA 0,0 % 0,00 EUR
310 | Gradbena jama 20| % 18.947,75 EUR
320 | Temeljenje in plosce nad tlemi 28| % 26.526,85 EUR
330 | Zunanje stene 21,7|% | 205.583,06 EUR
340 | Notranje stene 116 |% | 109.896,94 EUR
350 | Stropi 21,7|% | 205.583,06 EUR
360 | Streha 47| % 44.527,21 EUR
370 | Vgrajeni, fiksno pritrjeni konstrukcijski elementi 6,5|% 61.580,18 EUR
390 | Ostala dela pri gradbeni konstrukciji 1,0| % 9.473,87 EUR
300 | GRADBENA KONSTRUKCIJA 72,0 | % 682.118,91 EUR
410 | Kanalizacija, vodovod in plinovod 25|% 23.684,68 EUR
420 | Ogrevalne naprave 72| % 68.211,89 EUR
430 | Prezracevalne instalacije in klimatizacija 8,6|% 81.475,31 EUR
440 | Elektroinstalacije 51|% 48.316,76 EUR
450 | Telekomunikacijske in informacijske naprave 31| % 29.369,01 EUR
460 | Transportne naprave 11| % 10.421,26 EUR
470* | Posebna namenska oprema in naprave 41| % 38.842,88 EUR
480 | Centralno nadzorni sistemi 0,0| % 0,00 EUR
490 | Ostala dela pri instalacijskih delih 0,4|% 3.789,55 EUR
400 | INSTALACIE 321|% | 304.111,35 EUR
500 | ZUNANJA UREDITEV 35|% 33.158,56 EUR
600 | OPREMA IN UMETNINE 19(% 18.000,36 EUR
710 | Vrednost nacrtov arhitekture 22| % 20.842,52 EUR
720 | Vrednost nacrtov gradbenih konstrukcij 1,1{% 10.421,26 EUR
730 | Vrednost na¢rtov strojnih instalacij 0,6 | % 5.684,32 EUR
740 | Vrednost naértov elektriénih instalacij 0,6 | % 5.684,32 EUR
750 | Vrednost ostalih nacrtov, elaboratov, ... 43| % 40.737,66 EUR
Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in
790 | preiskave 8,2 % 77.685,77 EUR
700 | DODATNI GRADBENI STROSKI 170 | % 161.055,85 EUR
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Preglednica 44: Izracun sedanje vrednosti stavbe

Table 44 : The calculation of the present value of the building

Skupna gradbena vrednost Delezi Preostala | Normalna Delezi Sedanja
doba doba vrednost
trajanja trajanja (EUR)
1 | Gradbena konstrukcijska dela 0,32052 26 60 0,138892 | 161.059,46
2 | Obdelava - finalna obdelava 0,51201 177.033,37
3 | Instalacijska dela 0,16747 73.307,27
2. Raz¢lenitev Preostala | Normalna
doba doba
trajanja trajanja
2.1. | Obdelava notranjih sten 0,08586 8 30 0,022896 26.550,25
2.2. | Obdelava zunanjih sten 0,03127 8 30 0,008339 9.669,54
2.3. | Obdelava stropov 0,01103 8 30 0,002941 3.410,78
2.4. | Obloge tal 0,12898 8 30 0,034395 39.884,13
2.5. | Okna in vrata 0,11258 14 30 0,052537 60.922,40
2.6. | Strehain kritina 0,1247 7 30 0,029097 33.740,56
2.7. | Kljucavnicarska dela 0,00751 5 30 0,001252 1.451,44
2.8. | Mizarska dela 0,00539 5 30 0,000898 1.041,71
2.9. | Pleskarska dela 0,0038 2 30 0,000253 293,77
2.10. | Oprema 0,00089 2 30 0,000059 68,80
3. Raz¢lenitev Preostala | Normalna
doba doba
trajanja trajanja
3.1. | Vodovod 0,01173 8 25 0,003754 4.352,68
3.2. | Centralno ogrevanje 0,06017 12 25 0,028882 33.491,17
3.3. | Prezralevanje 0,00957 8 25 0,003062 3.551,17
3.4. | Elektro instalacije 0,086 8 25 0,027520 31.912,25
Skupaj EUR 1.159.602,16 | 411.400,10

Preglednica 45: Gradbeni stroski, dodatni stroski in podjetniski dobicek

Table 45: Construction costs, additional costs and developer profits

Vrednost
Opis (EUR)
1| Gradbeno obrtniska in inStalacijska dela (GOI) 411.400,10
2 | Stroski nacrtov in projektiranja Zajeto
Upravljanje in vodenje projekta, stroski financiranja projekta, raziskave in
3 | preiskave Zajeto
4 | Komunalni prispevek 66.728,47
5 | Stroski opremljanja zemljis¢a za gradnjo 22.242,82
Skupaj gradbeni stroski 500.371,39
‘ Podjetniski dobicek (ocena) ’ 45.033,43 ’

| Skupaj stroski in podjetniski dobigek | 545.404,82|
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Mera kapitalizacije

Mera kapitalizacije po metodi dograjevanja (zahtevana donosnost) = Realna netvegana donosnost +
Premija za tveganje + Premija za nelikvidnost + Premija za gospodarjenje z nalozbo + Premija za
ohranitev glavnice. Netvegano donosnost smo dolo¢ili na podlagi podatkov o donosnosti izbranih

dolgoro¢nih obveznic Republike Slovenije.

Preglednica 46: Zahtevana donosnost do dospelosti izbranih dolgoro¢nih obveznic RS

Table 46: Required profitability to maturity for long-term bonds selected the RS

Obveznica Dospelost Tedaj Donosnost do zapadlosti
$10002103396 10.09.2017 102.555 -0,10%
03/22/2018 03/22/2018 107.670 -0,19%
43618 02.06.2019 112.205 -0,13%
01/26/2020 01/26/2020 114.540 0,15%
01/18/2021 01/18/2021 119.080 0,25%
44412 04.08.2021 112.610 0,38%
03/25/2022 03/25/2022 109.530 0,58%
45544 09.09.2024 127.130 1,17%
07/28/2025 07/28/2025 106.920 1,32%
03/30/2026 03/30/2026 133.430 1,46%
48276 03.03.2032 100.820 2,19%
03/25/2035 03/25/2035 89.100 2,21%
53151 08.07.2045 110.810 2,59%

Vir: MTS Slovenia Daily Fixing, 20. 5. 2016

0,96%
Izberemo povprecje 0,96 %.

Za stopnjo inflacije smo upostevali napoved inflacije za leto 2015: -0,4%, 2016: 1,2%, 2017:1,6%
povpreéje, ki znasa 0,80 % (vir: UMAR).

Premija za tveganje se pri nepremicninah, ki se oddajajo v najem, praviloma giblje med 2 in 4 %
(PSunder, 2013). Premijo za tveganje okrog 2 % imajo zemlji§¢a in stanovanja na boljsih lokacijah,
medtem ko imajo slabse poslovne in industrijske nepremi¢nine premijo za tveganje 4 %. Izbrali smo

premijo za tveganje 3 % (dobra lokacija, obnovljeno).

Premija za manj$o likvidnost predstavlja premijo za po¢asnost prodaje. Premije za manjSo likvidnost
se v Sloveniji gibljejo med 1 % za manjSa stanovanja in bolj likvidne nepremic¢nine ter 1,5 % za tezje
prodajljive poslovne prostore (PSunder, 2013). Izbrali smo premijo za manj$o likvidnost v vi§ini 1,1
%.
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Pri dolocitvi premije za gospodarjenje z nalozbo se ravnamo po stroskih, ki jih zaracunavajo
upravljavci za upravljanje nepremicnine, s ¢imer implicitno predpostavimo, da je gospodarjenje z
nalozbo enakovredno (seveda pa ne tudi enako) kot upravljanje nepremicnine. Tako se premija za
gospodarjenje z nalozbo praviloma giblje med 0,3 in 0,4 %, izjemoma ve¢. (PSunder, Torkar, 2007).

Izberemo premijo za gospodarjenje z nalozbo 0,3 %.

Preglednica 47: Mera kapitalizacije po metodi dograjevanja
Table 47: Rate of capitalization

Netvegana donosnost (nomimalna) 0,96% Vir: MTS Slovenia Daily Fixing, 20. 5. 2016
Stopnja inflacije 0,80% UMAR

Netvegana donosnost (realna) 0,16% 0,00156746

Premija za tveganje 3,00% (od 1 do 7%)

Premija za slab$o likvidnost 1,10% (od 1 do 1,5%)

Gospodarjenje z nalozbo 0,30% Upravnik (obic¢ajno od 0,3 do 0,4%)

n - pri¢akovana zivljenjska doba 60

Ohranitev glavnice 1,59% Haskoldova metoda

Mera kapitalizacije 6,15%

Zahtevana donosnost| 0,0615 |

Zahtevana donosnost, izrazena z mero kapitalizacije velja za celotno nepremicnino. Mera
kapitalizacije za zemljiS¢e je nizja, vsaj iz razloga premije za ohranitev glavnice, delno tudi
gospodarjenja z nalozbo in premije za slabsSo likvidnost, prav tako je manjSa premija za tveganje.

Mero kapitalizacije za zemljis¢e ocenimo v visini 3, 99%, zahtevana donosnost je tako 0,0399.

IzraCun in interpretacija rezultatov po metodi donosa

Preglednica 48: Ocena vrednosti zemljis¢a z metodo preostanka donosa

Table 48: The assessment of the value of the land residual method

1 Vo Donos celotne nepremicnine 681.661,79 EUR

2 Vi Gradbeni in drugi stroski 545.404,82 EUR

3 R; Mera kapitalizacije za objekt 0,0615

4 l; Donos, ki pripada stavbam 33.542,40 EUR

5 I Donos, ki pripada zemljiscu 8.379,80 EUR

6 R Mera kapitalizacije za zemljisce 0,0399

7 V| Vrednost zemljisca 210.020,14 EUR

8 P, Povrsina zemljis¢a 143,00 m2

9 V| Vrednost zemljisca za 1 m2 1.468,67 EUR/m2

Po metodi preostanka smo ugotovili vrednost zemljisca v visini 1.468,67 EUR/m2. Vrednost okoliskih

zemljiS¢ po metodi trznih primerjav je ugotovljena v viSini 450 EUR/m2, kar pomeni, da je vrednost
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ocenjevanega zemljisc¢a na enoto bistveno visja. Razloge smo obrazlozili pri kriteriju najgospodarnejse

rabe, stavba ima premajhno zemljis¢e glede na zahtevan faktor zazidljivosti.

Vrednost po metodi trznih primerjav

Ocenjevanje vrednosti nepremicninske pravice po nacinu trznih primerjav temelji na nacelu
substitucije, kar pomeni, da racionalen kupec ni pripravljen placati za predmetno nepremicnino vec,
kot bi znasali stroski nabave podobne nepremicnine z enakovredno uporabnostjo. Podlaga za ocenitev
trzne vrednosti nepremicnine so tako prodajne cene podobnih nepremicnin, ki so Ze bile predmet
pravnega prometa. Obstajata dve metodi in sicer metoda neposredne primerjave in metoda

mnoZiteljev.

Pri metodi neposredne primerjave prodaj se primerja predmetno nepremic¢nino s primerljivimi
nepremicninami na trgu. Vrednosti primerljivih nepremicnin se prilagodi zaradi razlik, ¢e te obstajajo
in Ce vplivajo na vrednost. Prilagojene vrednosti so indikacija trzne vrednosti predmetne

nepremicnine.

Pri metodi mnoziteljev pa o vrednosti ocenjevane nepremicnine sklepamo na podlagi razmerja dveh
koli¢in (npr. vrednost in najemnina). Poznamo tradicionalne mnozitelje (npr. mnozZitelji Cistega

dobicka, mnozitelj prihodka, mnozitelj najemnine) in mnozitelja nekajletnega donosa.

Izbor in predstavitev primerljivih nepremi¢nin

Izbrali smo metodo neposredne primerjave prodaj. Poiskali smo prodaje nepremicnin iz bliznje
okolice, ki so podobne ocenjevani nepremi¢nini. Vir podatkov je prostorski portal CGS Cenilec iz
podatkov Geodetske uprave RS. Neodvisno smo preverili ponudbe nepremicnin iz spletnih portalov in
pri nepremicninskih agencijah. Na ta nacin smo preverili vrednosti in izdelali analize za potrebe

prilagoditve lastnosti v skladu z metodo ocenjevanja.

Prilagoditve primerljivih nepremicnin

Kvantitativne prilagoditve se izvedejo glede lastnosti, ki se jih da opredeliti z vrednostjo. V

nadaljevanju so predstavljene kvantitativne prilagoditve, ki smo jih obravnavali in obrazlozitev

odlocitve o visini prilagoditev.
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Analiza trznih primerjav je izvedena v preglednicah.

Preglednica 49: Podatki o prvi primerljivi nepremicnini in prilagoditev vrednosti

Table 49: Information about the first comparable real estate, and the adjustment of the value of the

Zap.st. I 1 I
Preglednica: Izbor trznih primerjav

Podatki Ocenjevana Primerljiva Opis
Primerjave 1 1 Poslovni prostor v pritli¢ju in nadstropju stavbe,
Sifra posia GURS (apl. Cenil.) 278.435 prostori so obnovljeni.
Sifra k.o. 1725 1725
Ime k.o. Ajdovigina AJDOVSCINA
Prodajna cena (EUR) I5¢emo 720.000,00
Nacin prodaje Prosti trg ProTrg
St. stavbe 224 209
St. dela 1-21 28
Datum prodaje 20.5.2016 1.6.2016
Povrsina NTP (m2) 611,20 438,00
Povrsina UP (m2) 504,50 427,10
Opis Samostojeca stavba | Samostojeca stavba
Vrsta nepremicnine Poslovni prostor PisPro
Leto graditve 1960 1956
Naselje Ljubljana LJUBLJANA

DVORAKOVA

Naslov Kersnikova ULICA
Hisna Stevilka 9 11A
Lega Celota nadstropje
Parcela 2339 2.328
Povrsina parcele (m2) 143,0 328
Stevilo sob - 0
Prod. cena
(EUR/m2UP) Is¢emo 1.643,84

Preglednica: Prilagoditve na ocenjevano nepremi¢nino

Pog. cena v
Kriterij Ocenjevana Primerljiva Prilagoditev EUR EUR/m2
Ocenjevana 1 1 Opis in vrednost 720.000,00 | 1643,84
Prodajni pogoji Prosti trg ProTrg Enaki
Cas prodaje 20.5.2016 1.6.2016 Letni indeks | -3% 710,14 1,62
Prilagojena vrednost: | 720.710,14 | 1.645,46
Povr§ina 611,2 438,00 Enako
Prilagojena vrednost: | 1.005.703,28 | 1.645,46
DVORAKOVA
Lokacija Kersnikova ULICA Enaka
Starost 1960 1956 Enaka
Zemljisce 143,0 328,0 Enako
Obnove (streha fasada) Streha Streha Enako
Obnove prostorov WC Okna Celovita prenova Boljse -24% | -244.480,00 | -400,00
Stanje V uporabi, dobro Enako Boljse
Smerna vrednost: | 761.223,28 | 1.245,46
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Preglednica: Utemeljitev

prilagoditev

Prodajni pogoji Enaki Ni razlik v prodajnih pogojih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Cas prodaje Letni indeks Prodaja je bila opravljena pred dobrim letom in pol, spremembo cen
ocenjujemo na podlagi agregatnih podatkov z indeksom cen na letni ravni.

Povrsina Enako Ni izrazitih razlik v lastnostih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Lokacija Enaka Lokacija je primerljiva, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Starost Enaka Ni izrazitih razlik v lastnostih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Zemljisce Enako Ni izrazitih razlik v lastnostih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Obnove (streha fasada) Enako Stanje primerljive nepremiénine je enako. Obnovljena je bila streha.

Obnove prostorov Boljse Stanje primerljive nepremicnine je boljse. Prostori so bili v celoti
obnovljeni. Ocenjujemo strosek cca. 400 EUR/m2, ki bi ga bilo potrebno
vloZiti v ocenjevano nepremicnino, da bi bilo stanje primerljivo.

Uporabnost Enako Obe nepremicnini se uporabljata za pisarnisko dejavnost zato prilagoditev
ni bila opravljena.

Preglednica 50: Podatki o drugi primerljivi nepremiénini in prilagoditev vrednosti

Table 50: Information on other comparable real estate, and adjust the value of the

Zap.st. | 2 |
Preglednica: Izbor trznih primerjav
Podatki Ocenjevana Primerljiva Opis
Primerjave 2 2 Poslovni prostor v nadstropju stavbe. Prostori
GURS (apl. niso obnovljeni.
Sifra posla Cenil.) 247.071
Sifra k.o. 1725 1725
Ime k.o. Ajdovicina AJDOVSCINA
Prodajna cena (EUR) I§¢emo 115.000,00
Nacin prodaje Prosti trg ProTrg
St. stavbe 224 218
St. dela 1-21 410
Datum prodaje 20.5.2016 28.12.2015
Povrsina NTP (m2) 611,20 84,20
Povrsina UP (m2) 504,50 79,80
Samostojeca

Opis stavba Samostojeca stavba
Vrsta nepremicnine Poslovni prostor PisPro
Leto graditve 1960 1956
Naselje Ljubljana LJUBLJANA

SLOVENSKA
Naslov 0 CESTA
Hisna stevilka 9 55
Lega Celota drugo
Parcela 2339 2435/1
Povrsina parcele (m2) 143,0 84
Stevilo sob - 0
Prod. cena (EUR/m2UP) I§¢emo 1.365,80
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Preglednica: Prilagoditve na ocenjevano nepremiénino

Pog. cena v
Kriterij Ocenjevana Primerljiva Prilagoditev EUR EUR/m2
Ocenjevana 1 2 Opis in vrednost 115.000,00 | 1365,80
Prodajni pogoji Prosti trg ProTrg Enaki
Cas prodaje 20.5.2016 28.12.2015 Letni indeks | -7% -3.175,89 -37,72
Prilagojena vrednost: | 111.824,11 | 1.328,08
Povrsina 611,2 84,20 Manjsa -10% -132,81
Prilagojena vrednost: | 730.548,77 | 1.195,27
SLOVENSKA
Lokacija 0 CESTA Enaka
Starost 1960 1956 Enaka
Zemljisée 143,0 84,2 Enako
Obnove Streha, fasada Boljse -4% -29.221,95 -47,81
Obnove prostorov WC Okna Delno obnovljeno Enako
Uporabnost V uporabi, dobro Enako Enako
Smerna vrednost: | 701.326,82 | 1.147,46

Preglednica: Utemeljitev prilagoditev

Prodajni pogoji Enaki Ni razlik v prodajnih pogojih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Cas prodaje Letni indeks | Prodaja je bila opravljena sedem mesecev po datumu ocenjevanja,
spremembo cen ocenjujemo na podlagi agregatnih podatkov z indeksom cen
na letni ravni.

Povrsina Manjsa Primerljiva nepremicnina je ve¢ja. Vrednost nepremicnine na enoto z
velikostjo v splosnem pada. Ocenjevano nepremicnino se sicer da prodati po
delih pada, kar pa spet zahteva dodaten ¢as in angaziranje za prodajo po
delih. Ocenjujem, da bi se celota prodala po nizji ceni v viSini 10%, glede na
primerljivo prodajo, ki je bistveno manjsa.

Lokacija Enaka Lokacija je primerljiva, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Starost Enaka Ni izrazitih razlik v lastnostih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Zemljisce Enako Ni izrazitih razlik v lastnostih, zato prilagoditev ni bila opravljena.

Obnove Boljse Stanje primerljive nepremicnine je boljse. Obnovljena niso razvidne iz REN
podatkov, dejansko pa je bila obnovljena fasada. Ocenjujemo strosek cca. 50
EUR/m2, ki bi ga bilo potrebno vloziti v ocenjevano nepremicnino, da bi
bilo stanje primerljivo.

Obnove prostorov Enako Stanje primerljive nepremi¢nine je podobno, prostori so potrebni prenove.

Uporabnost Enako Obe nepremicnini se uporabljata za pisarniSko dejavnost zato prilagoditev ni
bila opravljena.

Izracun in interpretacija rezultatov po metodi trznih primerjav

Vrednost ocenjevane nepremicnine po prilagoditvah iz prve primerjave zanasa 761.223,28 EUR iz

druge primerjave pa 701.326,82 EUR. Kon¢no vrednost po metodi trznih primerjav izrazimo iz prve

primerljive prodaje, ker je ocenjevanji bolj podobna. Prva primerljiva podaja se nahaja v neposredni

blizini ocenjevanje nepremiénine, ¢as prodaje je enak z datumom ocenjevanja, velikost je podobna.

Razliko v stanju nepremic¢nine smo ugotovili na osnovi stroSkov, ki bi jih bilo potrebno vloziti v

ocenjevano nepremi¢nino, da bi bilo stanje primerljivo. Stanje nepremi¢nine v splosnem kupci

zaznavajo kot pomemben element vrednosti nepremi¢nine. Vrednost celotne nepremi¢nine po metodi

trznih primerjav torej ocenjujemo v visini 761.223,28 EUR.
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Preostala vrednost, ki je enaka vrednosti zemljisca je prikazana v preglednici.

Preglednica 51: Vrednost zemljis¢a po metodi preostanka vrednosti
Table 51: Information on other comparable real estate, and adjust the value of the

1 V, Donos celotne nepremicnine 761.223,28 EUR

2 Vi Gradbeni in drugi stroski 545.404,82 EUR

7 V, Vrednost zemljisca 215.818,46 EUR

8 P, PovrsSina zemljisca 143,00 m2

9 V, Vrednost zemljisca za 1| m2 1.509,22 EUR/m2

Vrednost zemljis¢a smo pri obeh metodah ugotovili v priblizno enaki vrednosti, z uporabo metode
donosa je znasala ocenjena vrednost zemljis¢a 210.020,00 EUR pri metodi trznih primerjav pa
215.820,00 EUR. Kon¢no vrednost zaokrozimo na 215.000,00 EUR, ker je metoda trznih primerjav na
splosno boljsi indikator vrednosti nepremicnin, razlike v vrednosti, dobljene po obeh nacinih pa niso

velike.

Z obravnavanim primerom smo potrdili hipotezo, da je metoda preostanka za trZzno ocenjevaje
uporabna v posameznih primerih v sredi§¢u mesta, ko ni na razpolago ustreznih primerljivih trznih

primerjav.

Obravnavali smo sicer le en primer, nedvomno pa obstaja v mestnih sredis¢ih mnogo stavb, kjer
zemljis€e predstavlja stavbis¢ in dvoris¢e v manjSem obsegu, preostale povrSine okrog stavbe pa so
javne povrsine. V teh primerih lahko vrednost zemljis¢a ocenimo z metodo preostanka vrednosti ali

preostanka donosa.

Pri ocenjevanju po metodi preostanka vrednosti moramo biti predvsem pozorni, da so primerljive
prodaje ustrezno izbrane. Pri oceni stroskov je v navedenem primeru kriticna ocena fizicnega
zastaranja stavbe. Zaradi tega smo oceno fiziénega zastaranja izvedli po elementih GOI del, kjer smo
za posamezen element (konstrukcija, obrtniska dela, instalacije) ocenili preostalo dobo trajanja in dobo

normalnega trajanja elementa.

Po metodi preostanka vrednosti je kriti¢na predvsem dolocitev mere kapitalizacije. Mero kapitalizacije
smo dolo¢ili z metodo dograjevanja, ki je zlasti problemati¢na pri oceni premije za tveganje, saj je ta

podvrzena subjektivni oceni.
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7 ZAKLJUCEK

Glede obravnavane tem v tem delu v sklepu izpostavimo ugotovitve glede uporabe metode.

V uvodu smo postavili statisti¢ne hipoteze, ki smo jih v tem delu tudi dokazali.

Preostala vrednost, ki se jo pripise zemljiscu, oziroma vrednost zemljisca, ni vedno enaka razliki med

vrednostjo celotne nepremicnine in vrednostjo sestavin.

V procesu vrednotenja smo iz prvega aplikativnega primera poslovne stavbe, iz razlike med ocenjeno
vrednostjo celotne nepremicnine in ocenjeno vrednostjo sestavin, izracunali vrednost zemljisc¢a, ki je
obcutno niZja kot znaSa trzna vrednost primerljivih zemljis¢ v okolici. Zato smo preverili ustreznost
izbranih predpostavk in vpliv posameznih predpostavk na vrednost. Negativna vrednost ali vrednost
preostanka pod trzno vrednostjo zemljis¢a lahko kaze na eno od oblik zastarelosti nepremicnine. V
navedenem primeru smo ugotovili, da je stavba glede na lokacijo predraga, zato smo predlagali
racionalizacijo, da se predvidena vkopana klet z dvigalom, za dostop iz pritlicne etaze za garaziranje
da bi se stavba, ki jo je predvidel nalozbenik tudi izvedla, kaze predraga gradnja na eno od oblik
zastarelosti. V tem primeru gre za kombinacijo ekonomske in funkcionalne zastarelosti. Ekonomska
zastarelost se kaze v trenutnih trznih razmerah presega ponudbe na segmentu poslovnih prostorov v
Ljubljani. Funkcionalna zastarelost se kaze v predragi gradnji, ker so trenutne najemnine na
obravnavani lokaciji prenizke, da bi nalozbenik v pokril stroSke gradnje vkljucno s pricakovanim
dobickom. V postopku ocenjevanja, ob predpostavki naértovanih sestavin, Smo iz razlike med trzno
vrednostjo okoliskih zemljis¢ in ocenjene vrednosti ocenili vrednost zastaranj, ne pa vrednost
zemljis¢a. Preostala vrednost pri izvedbi brez kleti kaze na trzno vrednost zemljis¢a, oziroma vrednost,
ki jo dosegajo okolika zemljis¢a z enako namensko rabo. Ce bi stavbo lahko 3¢ dodatno
racionalizirali z izvedbo enostavnejSe fasade, bi bil preostanek nad trzno vrednostjo zemljisca.
Vrednosti je torej lahko toliko, kolikor je lahko razli¢nih izvedb sestavin na zemljis¢u, trzna vrednost

pa naj bi bila ena sama.

Metoda preostanka daje zavajajoce rezultate za izracun vrednosti zemljis¢a v razmerah recesije ali v
obdobju povecane rasti, kot tudi kratkorocno pri spremembi trznega ravnovesja zaradi povecanega ali

zmanjsanega povprasevanja.

Metoda preostanka temelji na korelaciji med stroski in preostalo vrednostjo. Z raziskavo v poglavju 4:
Analiza razmerij med ceno stanovanj in ceno zemljiS¢ ter stroski gradnje smo ugotovili, da ta

korelacija za navedeno obdobje ne obstaja. VV opazovanem obdobju od 4/2008 do 4/2012 so cene
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stanovanj in zemljis¢ padale po enakih stopnjah, stroski dela in materiala pa so rasli; v navedenem
obdobju je padal tudi preostanek. Povecanje stroSskov gradnje, naj bi se, v skladu s temeljnimi
podmenami metode, odrazilo na povecanju preostanka. Pa temu ni vedno tako. V obdobju recesije, ko
vrednosti nepremi¢nin padajo, lahko stroski Se vedno rastejo, ali pa je njihovo padanje manjse kot je
padec vrednosti nepremi¢nin, preostanek se tako zmanjSuje, namesto da bi v skladu s povecanimi
stroski rastel. Metoda torej zahteva stabilne razmere, najbolje zmerno rast (z raziskavami Vv razvitih
trznih gospodarstvih je dokazano, da cene nepremic¢nin dolgoroéno rastejo z inflacijo). Pri spremembi
ravnovesja na nepremicninskem trgu se taka sprememba kratkoro¢no odrazi na povecanju (ali
zmanj$anju) cen nepremicnin v skladu s povecanim (ali zmanjSanim) povpraSevanjem, z zamikom pa
sledi rast (ali padec) stroskov, ko se, zaradi kratkorocne neprilagodljivosti nepremi¢ninske trga, zazene
(ali skr¢i) investicijski cikel. Kratkoro¢no je zaradi potrebnega Casa za pripravo in izvedbo
nepremicninskih projektov, povecano povprasevanje nemogoce zadovoljiti, prav tako je kratkoro¢no
nemogoce umakniti ponudbo zgrajenih nepremicnin s trga, v primeru zmanjSanega povprasevanja.
Zato potrjujemo statisti¢no hipotezo, da daje metoda preostanka ob spremembi trznega ravnovesja

kratkoro¢no zavajajoce rezultate.

Metoda preostanka je za oceno trzne vrednosti zelo tvegana.

Problemati¢en je zajem podatkov, saj so lahko Ze majhne razlike v izhodis¢nih vrednostih, vzrok za
velika odstopanja pri konéni oceni vrednosti nepremi¢nine, sklep o oceni vrednosti pa je lahko
popolnoma napacen, oziroma zavajajo¢. Na primeru poslovnega objekta smo pokazali, v kolik$ni meri
lahko v pri uporabi razli¢ice metode preostanka donosa, na kon¢ni rezultat vpliva Ze majhna
sprememba pri meri kapitalizacije. Pokazali smo, da sprememba mere kapitalizacije ob zaokrozitvi na
drugi decimalki, privede do vpliva na vrednost preostanka v visini 50 %, vliv spremembe mere
kapitalizacije v viini ene odstotne tocke pa prispeva k vrednosti od -250 % do + 450 % na vrednost
zemljis€a. V rangu 20 % vliva tudi sprememba v viSini 1% na izhodis¢no vrednosti pri trzni

najemnini, nezasedenosti in pri stroskih gradnje.

Nadaljnji problem v zvezi z uporabo metode je ocena amortizacije in na¢in amortiziranja (linearno ali
po krivulji). Iz aplikativnega primera smo ugotovili, da ocena stroskov bistveno vliva na kon¢ni
rezultat, zato je ocena amortizacije zelo tvegan element ocene. Iz tega razloga in predvsem iz dejstva,

da so sestavine obi¢ajno nacrtovane, izhaja tudi tveganost metode preostanka.
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Uporaba metode preostanka za potrebe ocene trzne vrednosti je omejena le na dolocene primere, v

katerih daje ta metoda ustrezne rezultate.

V drugem aplikativnem primeru smo obravnavali poslovni objekt v sredi§¢u mesta. Z obravnavanim
primerom smo potrdili statisti¢no hipotezo, da je metoda preostanka za trzno ocenjevaje uporabna v
posameznih primerih v srediS¢u mesta, ko ni na razpolago ustreznih primerljivih trznih primerjav.
Obravnavali smo sicer le en primer, nedvomno pa obstaja v mestnih sredi§¢ih mnogo stavb, kjer
zemljiSce predstavlja stavbis¢ in dvoris€e v manjSem obsegu, preostale povrSine okrog stavbe pa so
javne povrsine. V teh primerih lahko vrednost zemljis¢a ocenimo z metodo preostanka vrednosti ali

preostanka donosa.

Metodo preostanka cenilci v Sloveniji zelo redko uporabljajo pri ocenjevanju vrednosti.

Uporaba metode ocenjevanja vrednosti na podlagi preostanka je za oceno trzne vrednosti zemljis¢a; to
je nepristransko ocenjevaje za Sirok krog neodvisnih kupcev in prodajalcev na nepremicninskem trgu,
preve¢ tvegana in zato pogojno uporabna. Navedeno je tudi razlog, da se ta metoda v praksi le malo
uporablja. Statisticno hipotezo smo preverili z raziskovalno anketo. Iz rezultatov raziskave je
razvidno, da se metoda preostanka v praksi redko uporablja: 28 % udelezencev je odgovorilo, da
metode nikoli niso uporabili za sklep o trzni vrednosti, da so jo uporabili zelo redko, je odgovorilo 46
% udeleZencev in da obcasno 17 % udelezencev. Med vzroke za neuporabo metode so anketiranci na
prvo mesto postavili problemati¢nost mere kapitalizacije in dolocitev predvidenih sestavin (vprasanja
so se nanasala na strinjanje s predlaganimi vzroki za neuporabo metode preostanka). Povprecje teh
odgovorov na pet stopenjski Likertovi letvici znasa 4,7. Visoko povprecje od 4 do 4,4 dosegajo
odgovori, da je uporabnost metode omejena zaradi tezavnosti dolocitve stroskov sestavin, problema
¢asovne odmaknjenosti, nezanesljivosti metode zaradi velikih koli¢in podatkov in problema dolocitve

skupne vrednosti nepremi¢nine. Da je metoda metodolosko sporna, meni polovica anketiranih.

Metoda preostanka daje pomembna izhodisca za nadaljnjo analizo v zvezi s konkretno nepremicnino.

Na podlagi ugotovitev v delu menimo, da analiza vrednosti po metodi preostanka daje za potrebe
posamiCnega ocenjevanja pomembna izhodis¢a za nadaljnjo raziskavo v zvezi s konkretno
nepremicnino. Cenilec se pri analizi sprasuje o bistvenih elementih vrednosti: Ali je obstojeca raba
najgospodarnejsa? Kaksna predvidena raba bi dala najvecji donos? Kateri elementi so pomembni pri
oceni predvidene rabe? Odgovori na tako zastavljena vpraSanja postavljajo cenilca na polozaj
svetovalca oziroma izvedenca. Na aplikativnem primeru poslovne stavbe na obrobju mesta smo

pokazali, da ta metoda daje koristne podatke v zvezi z nalozbo.
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Metoda preostanka vrednosti je v praksi primerno orodje predvsem za oceno vrednosti za

nalozbenika.

Rezultat ocenjevanja vrednosti pa ni nujno le trzna vrednost. Vhodni podatki so lahko prirejeni za
potrebe konkretnega investitorja, na osnovi njegovih ciljev, ki jih ima v zvezi z nepremicnino;
ocenjena vrednost pa je v tem primeru netrzna vrednost, tako imenovana naloZbenikova ali
investitorjeva vrednost. Metoda kapitalizacija preostalega donosa je tako uporabna pri nas za potrebe
presojanja nalozb v nepremicnine za konkretnega investitorja, saj omogoca analizo razli¢nih
nalozbenih moznosti, ponuja odgovore na pomembna vprasanja in pomo¢ pri odloCitvah v zvezi z
stopnjo kapitalizacije in preostalo vrednostno zemlji§¢a. Analiza tega odnosa kaze na velikost tveganja

v zvezi z nalozbo.

Metoda se lahko uporablja za izdelavo predinvesticijskih in investicijskih $tudij in programov. Na tej
podlagi se lahko sprejemajo odlocitve o investicijah v nakup, gradnjo, posodobitev, rekonstrukcijo in
investicijsko vzdrZzevanje objektov in zemljiS€a, za oceno najgospodarnejSe rabe ter za kontrolo
vrednosti, Ki je bila pridobljena po ostalih metodah v postopku vrednotenja nepremicnine.

Metoda je nepogresljiva pri ocenjevanju najgospodarnejSe rabe zemljis¢a. V tem primeru ima metoda
celo prednost pred metodami neposredne primerjave cen podobnih zemljis¢, saj omogoca presojo
nalozbenih moznosti pri razli¢nih predvidenih sestavinah na zemljis¢u. Z analizo najgospodarnejse
rabe zemlji$¢a ocenimo najvecji donos nepremicnine za predvidene (hipoteti¢ne) nepremicnine, ki so
v skladu s prostorsko izvedbenimi akti, zakonskimi predpisi in ustrezajo kriteriju fizicne in financ¢ne

izvedljivosti.

Metoda je tako uporabna predvsem za:

- izdelavo predinvesticijskih in investicijskih $tudij in programov. Na tej podlagi se lahko
sprejemajo odlocitve o investicijah v nakupi, gradnjo, posodobitev, rekonstrukcijo in
investicijsko vzdrZzevanje objektov in zemljisca,

- analizo najgospodarnejse rabe zemljisca,

- kontrolo vrednosti, ki je bila pridobljena po ostalih dveh metodah v postopku vrednotenja

nepremicnine.

Navedeno smo potrdili tudi z raziskovalno anketo. Vecina anketiranih strokovnjakov (64 %) meni, da

je metoda preostanka bolj primerna za oceno nalozbene vrednosti kot za oceno vrednosti zemljisca.
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Raziskovalna vprasanja, ki smo jih postavili v povezavi z obravnavano tematiko so:

Kako povecati uporabnost metode preostanka?

Dobra metodoloska zasnova, potrebno znanje in strokovna usposobljenost ter uporaba preverjenih in
utemeljenih zasnov omogoca uporabo tudi bolj tveganih metod za trzno vrednotenje. Poleg tega pa bi
bilo potrebno v Sloveniji izboljsati stanje na podro¢ju vrednotenja, ki je pogoj za dobro delo cenilcev.
Predlagani ukrepi za optimalni razvoj stroke so predvsem: uvedba enotnih standardov za vse cenilce
vrednosti v razliénih zdruZenjih, sistemati¢no izobraZevanje in enotno izrazoslovje, sistemati¢no
zbiranje in dostop do podatkov ter sistemati¢no uveljavljanje najgospodarnejSe prakse za ocenjevanje

vrednosti v konkretnih primerih.

Kako izboljsati kolicino (popolnost zajema) in kakovost podatkov za povecanje zanesljivosti ocena na

podlagi metode preostanka?

Pri analizi kakovosti podatkov smo ugotovili neto¢nost in dejstvo, da so podatki premalo pre¢is¢eni in
da niso namensko pripravljeni za potrebe posami¢nega ocenjevanja vrednosti. Za ve€ino podatkov
smo ugotovili, da so preve¢ splo$ni, da bi jih lahko uporabiti pri posami¢nem vrednotenju. Menimo,
da bi morali pri zajemu, preverjanju in izpopolnjevanju podatkov sodelovati tudi drugi strokovnjaki na
podro¢ju nepremicnin, upravniki, cenilci, geodeti, arhitekti urbanisti in drugi. Vzdrzevanje evidenca
ima bistven vpliv na ocene nepremi¢nin, zato je vzdrzevanje evidenc prioritetna naloga. Na problem
podatkov je opozorila veéina anketiranih, saj je vec¢ina odgovorov glede podatkov v rangu pomembno
/ zelo pomembno. Iz tega lahko zaklju¢imo, da so podatki klju¢ni problem za uporabo metode

preostanka.

Katere informacijske podlage bi potrebovali za izboljsanje kakovosti rezultatov, dobljenih na podlagi

metode preostanka?

Rezultati analize z anketo so pokazali, da cenilci nepremi¢nin v Sloveniji pokazali visoko stopnjo
strinjanja, pri vseh predlaganih informacijskih podlagah. Rezultati ankete na 5 stopenjski Likertovi
letvici, kjer so anketirani pri predlaganih informacijskih podlagah oznacili stopnjo pomembnosti od
nepomembno do zelo pomembno, so bili vsi rezultati v razponu od pomembnega do zelo
pomembnega. Povpreéne vrednosti za posamezno informacijsko podlago so bile naslednje: smerne
vrednosti za mero kapitalizacije 4,3, podatki o stroskih gradnje 4,1, vrednostne cone in smerne
vrednosti zemljis¢ 4,1, objava prilagoditvenih faktorjev pri metodi trznih primerjav 4,0, objava
strukturnih delezev za stavbe 4,0, podatki o trznih trendih nepremi¢nin 3,9, vrednostne cone in smerne

vrednosti stanovanj 3,8, objava o povpreéni donosnosti nepremiéninskih projektov 3,5. Poleg tega so
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anketirani ocenili, da izboljSanje podatkov Registra nepremicnin (povprecja je zanaSalo 4,3) in

Evidence trga nepremic¢nin (povprecja je zanasalo 4,2) pomembno vplivajo na uporabnost metod.

Gradbeno vrednost stroSkov pri aplikativnih primerih smo ocenili na podlagi podatkov gradbenega
portala PEG. Osnova investicijskih projektov, ki jih zajema PEG so nemski normativi, ki jih
uporabljajo arhitekti, med drugim za dolo¢anje cen storitev. Navedeni so tipi¢ni objekti in struktura z
delezi zastopanosti stroskov po elementih. Problem strukture stroskov v PEG je v tem, ni mozno
neposredne prilagoditve amortizacije, saj so strukturni delezi doloceni po gradbenih elementih, kot so
na primer stene, stropi (skupaj s talno oblogo in tlaki v gornjem nadstropju, in obdelavo stropov v
spodnjem nadstropju. Za prilagoditev amortizacije pa bi potrebovali cene po elementih gradbenih del
(slikarska dela, okna, vrata in podobno). Stroski so povzeti po nemskih virih, opisi pa so premalo
natan¢ni. Menimo, da bi bilo potrebno izdelati katalog tipi¢nih objektov s strukturo, ki omogoca
prilagoditev amortizacije po gradbenih elementih. S katalogom tipi¢nih objektov bi bistveno povecali

uporabnost nabavno vrednostne metode pri ocenjevanju sestavin.

Trzna mera kapitalizacije je premalo raziskana. Na podlagi analize, ki je s sodelavci opravil dr.
Psunder (2011, 2013), cenilci v Sloveniji v pretezni meri pri ocenah vrednosti §¢ vedno uporabljajo
metodo dograjevanja. Tezava je v dolo¢itvi premije za tveganje; ze predhodno smo ugotovili, da ima
minimalna sprememba kapitalizacije mere bistven vpliv na vrednost nepremicnine. Menimo, da bi bile
izhodis¢ne, trzno dognane, mere kapitalizacije uporabno orodje predvsem v segmentu standardnih
nepremi¢nin. Tudi tu velja ocena, da posameznik z omejeno koli¢ino podatkov tezko ugotovi
statisticno znacilno koli¢ino. Jasna postavljena merila omogocajo cenilcem, da se do postavljenih

kriterijev opredelijo in ocenjujejo odstopanja v konkretnem primeru.

V uvodu smo si zastavili delovno hipotezo: Metoda preostanka je bolj uporabna na podrocju presoje

nalozb v nepremicnine kot na podrocju vrednotenja nepremicnin.

Na podlagi navedenega menimo, da smo dokazali tudi delovno hipotezo, da je metoda bolj uporabna
za presojo nalozb v nepremi¢nine kot na podro¢ju vrednotenja nepremi¢nin. Na podlagi primerjalne
zgodovinske analize predstavljene literature, vsi avtorji soglasajo, da je metoda bolj primerna za oceno
nalozbenikove vrednosti, ko pa za oceno vrednosti zemljis¢a. Ravno tako menijo tudi cenilci v
Sloveniji menijo, da je metoda preostanka je bolj primerna za oceno vrednosti za nalozbenika, kot za
oceno vrednosti zemljisca, kar smo dokazali z raziskovalno anketo. Tudi na raziskovalnem primeru
smo pokazali, da metoda preostanka daje boljSe rezultate pri analizi nepremicninskega projekta, kot da

bi jo uporabili za oceno vrednosti nepremicnine.
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SUMMARY

Residual value or yield analysis is an advanced method of real estate valuation, applicable in a limited
number of cases only. Its biggest problem is the quality of the input data. Less than critical use of the
input data may lead to a completely wrong assessment. Therefore, the purpose of the thesis is to
analyse in detail the residual method as a residual values as well as residual yield method. The aim of
the survey is to determine the adequacy of the method in evaluating the performance real estate
investments in the Republic of Slovenia. The underlying hypothesis posited is: the residual method is
more useful in assessing real estate investments in real estate compared to real estate valuation.
Research issues related to this hypothesis are: (a) how to increase the usefulness of the residual
method? (b) how to improve the volume (the perfection of covers) and the quality of the data in order
to increase the reliability of the estimates, based on the residual method? (c) Which information bases
would need to improve the quality of the results obtained on the basis of the residual method?
Hypothesis and the question of the proper method are the basis of the work presented here. First, the
existing research areas under consideration were analysed and a critical analysis of the residual
method and the necessary data for it performed. The next step was an analysis of the relationship
between the prices of housing and the land and the construction costs, on the basis of which we could
prove that the method is less adequate in periods of unstable real estate market. The survey of the
factors affecting the use of the methods of the balance was made by means of a questionnaire. The
survey involved 89 respondents. The conclusion is that the residual method has in practice been rarely
used for real estate valuation and proved more suitable when assessing the investor’s value. Two
detailed examples of the application of the residual method are included. Based on the past and current
research we can conclude that the residual method is a better choice when assessing the yield of the

real estate investment than when determining its value.
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Zakon o nepremicninskem posredovanju. Uradni list RS §t. 42/2003 in Uradni list $t. 47/2006.

Zakon o mnozi¢nem vrednotenju (ZMVN). Uradni list RS §t. 50/2006 , 87/2011, 40/2012 -
ZUJF in 22/2014 - Odlo¢ba US.

Zakon o evidentiranju nepremi¢nin - ZEN. Uradni list RS $t. 47/2006 in nasl.


https://www.uradni-list.si/1/index?edition=200799#!/Uradni-list-RS-st-99-2007-z-dne-30-10-2007
https://www.uradni-list.si/1/index?edition=200799#!/Uradni-list-RS-st-99-2007-z-dne-30-10-2007
http://www.gu.gov.si/fileadmin/gu.gov.si/pageuploads/zakonodaja/ZEN_am/Pravilnik_za_objavo.pdf
http://www.uradni-list.si/1/index?edition=200650#!/Uradni-list-RS-st-50-2006-z-dne-16-5-2006
http://www.gu.gov.si/si/zakonodaja_in_dokumenti/materialni_predpisi/zen0/

