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Oblast: GRADEVINARSTVO

Kratak sadrzaj — Rad se bavi problematikom procjene
vrijednosti nekretnine kod nas i u svijetu. Prvo objasnjava
pojam trzista i trZisne vrijednosti i sve faktore koje uticu
na trziste. Dalje se bavi problematikom izbora
odgovarajuce metode i nacinom koriséenja iste. Na kraju
rada se nalaze metode u inostranstvu koje zbog razlicitih
razloga se jos ne koriste kod nas .

Kljuéne refi: Procjena nekretnine, trzisna vrijednost,
stopa doprinosa, zakupnina, nekretnina, tZiste.

Abstract — This paper main focus is real estate appraisal
in Serbia and in the world. The methods of real estate
appraisal are explained thoroughly as well as market
value and habits of market. The main issue of choosing
and using method of real estate appraisal is shown
theoretically and in examples. Last part contains methods
not familiar in Serbia ,and more used abroad.

Keywords: Real estate appraisal, market value, yield,
estate, market.

1. UvOD

Skladno zakonu i u Republici Srbiji i Republici Hrvat-
skoj, procjene vrijednosti nekretnina mogu obavljati is-
kljuéivo ovlastene osobe:stalni sudski vjeStaci i stalni
sudski procjenitelji [4].

Trziste nekretnina je dosta raznovrsno tako da se
struénjak za procjenu trzisne vrijednosti nekretnina rijetko
nalazi u poziciji da sve odlu¢ujuce ¢inioce realno procjeni
iz postojecih podataka, dostupnih i zabiljezenih u prometu
nekretnina, narocCito iz kupoprodajnih ugovora. Po
pravilu, u cijenama nekretnina ne postoji strukturiranje
vrijednosti zemljiSta, vrijednost gradevine, vrijednost
spoljnog  uredenja  gradevinskih  djelova, kao i
specifikacija uzgrednih i drugih troskova [2].

Procjena trzisne vrijednosti nekretnina u Republici Srbiji
a ni u Republici Hrvatskoj nije jos uvjek ovladala trziStem
nekretnina, kao $to je slucaj u svijetu. Banke obi¢no imaju
dobar tim procjenitelja u svojim sektorima za nekretnine,
koji odraduju posao na visokom nivou. Sasvim drugacije
je sa poreznim upravama, oni nikako ne odgovaraju
stvarnom stanju u kupoprodaji i nekretninama, a njihove
cijene remete statistiku ukupne cijene nekretnina.

Osnovno pravilo za procjenu vrijednosti neke nekretnine,
jeste procjena koristi koja se moze ostvariti njenom
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upotrebom. Ako je u pitanju objekat izgraden sa zem-
ljistem, racuna se dobit koja se moze ostvariti njegovim
koristenjem [3].

Procjena vrijednosti nekretnine ubraja se u sloZene za-
datke stru¢njaka za procjenu nekretnina. TrziSte nekret-
nine ima mnogo nepoznatih faktora i nepoznatih odnosa
izmedu njih. Znanje prikladne i realne procjene izgrade-
nih i neizgradenih gradevinskih objekata i parcela vazno
je kako za kupca tako i za prodavca.

Procjena vrijednosti nekretnina slozen je postupak jer uk-
ljuuje mnostvo ¢inioca koji uti¢u direktno ili indirektno
na vrijednost nekretnina. Broj tih ¢inioca zavsi od vrste i
tipa procjene [1].

Metode koje ¢emo koristiti takode zavise od vrste i svrhe
te procjene.

2. TRZISNA VRIJEDNOST NEKRETNINE

Trzi$na vrijednost nepokretnosti predstavlja cijenu koju je
moguce posti¢i u datom trenutku na trzi$tu. Cijena koju je
moguce posti¢i u datom trenutku na trZistu se sastoji od
opsega koji ¢ini donja granica trzi$ne vrijednosti, realno
ocekivana trziSna vrijednost i maksimalno ocekivana
trzi$na vrijednost [2].

Donju granicu trzi§ne vrijednosti nepokretnosti pred-
stavlja cijena koju je sa velikom izvesnoS¢u moguce
posti¢i na trziStu u kratkom vremenskom periodu sa
veéinom kupaca.

Realno ocekivanu trZiSnu vrijednost nepokretnosti
predstavlja cijena koju je sa velikom vjerovatnoépm
moguce posti¢i na trzi$tu u kratkom vremenskom periodu
sa ve¢inom kupaca.

Maksimalno ocekivanu trZiSnu vrijednost nepokret-
nosti predstavlja cijena koja je sa ograni¢enom
izvesnos¢u moguce postici u kratkom vremenskom
periodu sa malim brojem kupaca koji su iz subjektivnih
razloga posebno  zainteresovani za  predmetnu
nepokretnost [2].

Odnos ponude i potraznje definiSe u kom djelu opsega
trzi$ne vrijednosti nepokretnosti ¢e se kretati postignuta
prodajna cijena.

U slucaju da je ponuda veca od potraznje vremenski
period za postizanje prodajne cijene ¢e biti duzi a
prodajna cijena ¢e se kretati uglavnom izmedu donje
granice trziSne vrijednosti i realno ocekivane trzisne
vrijednosti nepokretnosti.

U slucaju da je ponuda manja od potraznje vremenski
period za postizanje prodajne cijene ¢e biti kra¢i a
prodajna cijena ¢e se kretati uglavnom izmedu realno
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oCekivane trziSne vrijednosti i maksimalno ocekivane
trzi$ne vrijednosti nepokretnosti.

Metod utvrdivanja opsega trziSne vrijednosti predmetne
nepokretnosti  predstavlja poredenje sa postignutim
cijenama sli¢nih ili istih nepokretnosti koje su prodate u
skorije vrijeme uz uvazavanje i vrijednovanje svih
specifi¢nosti koja predmetna nepokretnost posjeduje na
dan procjene.

Informacije o prodatim i nekretninama u ponudi, trazenim
i postignutim prodajnim cijenama, vjestak prikuplja
samostalno na trziStu nekretnina, u kontaktu sa ovlasce-
nim lokalnim agencijama za promet nekretnina i na sve
druge primjerene nacine.

2.1. Faktori koji uti¢u na vrijednost stana

Smatra se da postoji osamnest faktora koji uticu na trziSnu
cijenu nekretnine. Koliko i kako uticu na vrijednost
nekretnine opisano je koeficijentima, jer uticaj moze da se
kre¢e od jako relevatnog do prilicno zanemarljivog.
Naravno to sve zavisi od date situacije i nekretnine koja
se procjenuje. Poredani su po vaznosti sa tim da se moze
izuzeti da su prvih Sest najbitni i da moraju se uzeti u
obzir ne zavisno od situacije i nekretnine [1].

2.1.1. Lokacija

Lokacija je osnovni faktor koji utice na vrijednost neke
nekretnine. Veliki gradovi imaju veliki broj kako lokacija
tako i mikrolokacija, i upravo to je jedan od najvecih
faktora za triziSnu vrijednost nekretnine. Vrijednosti na
odredenim lokacijama definisalo je trziste, samo od sebe,
i isto tako ucinilo da nije vaZzan samo pojam lokacije ve¢ i
mikrolokacije. U okviru jedne lokacije moze postojati
vise mikrolokacija, koje izmedu sebe razlikuju u baznoj
cijeni [1].

2.1.2. Struktura stana (kvadratura)

Veliki uticaj na vrijednost stana ima njegova struktura i
kvadratura. Struktura stana utice mnogo i na potraznju. T0O
je obi¢no prvi parametar $to kupac stana zna, koliku
kvadraturu moze da priusti. Tako kod nas su najtrazeni
stanovi do 40 m?, sa daljim poveéanjem kvadrature opada
potraznja [1].

2.1.3. Starost objekta (Amortizacija )

Generalno na trzistu stanove mozemo podjeliti na slede¢i
nacin: Novogradnja (primarno trziste) i Stari stanovi
(sekundarno trziste).

Na istoj lokaciji su novi stanovi skuplji od starih ali i tu
postoje razlike. One se odlikuju u kvalitetu izgradnje,
stepenu opremljenosti itd. Na sekundarnom trZistu postoji
velika razlika u starosti objekta [1].

2.1.4. Spratnost

Veca je potraznja za stanovima koji se nalaze u nizim
zgradama nego u soliterima. Razlozi su od Cistijeg ulaza,
manji broj stanara i lakSe odrzavanje. Razlike u spratnosti
najbolje se vide kod solitera, gdje je razliita cijena stana
od sprata do sprata. Najjeftini (kod nas) su stanovi na
poslednjim spratovima, dok su najskuplji od prvog do
treCeg sprata. Razlog tome je slab pritisak i Cesti problemi
sa izolacijom [1].

2.1.5. Grijanje

Nacin grijanja stanova u velikoj mjeri utie na vrijednost
stana. Najce$¢i vidovi grijanja kod nas su sledeéi:
Centralno, Etazno, Termo peéi i Kaljeve peci [1].

2.1.6. Lift

Lift kao oprema zgrade spada u grupu, u kojoj se nalaze,
prvih Sest najbitnih faktora koji uticu na vrijednost nekog
stana. Kod nas ima dosta zgrada od cetiri sprata koje
nemaju lift. Stan na zadnjem spratu ba$ zbog te ¢injenice
¢e imati manju vrijednost nego stan na prvom spratu.
Veliki broj ljudi ne bi zivio u zgradi na 1V, V ili VI spratu
bez lifta, pa je potraznja za takvim stanovima mala, $to
direktno utie na vrijednost stana [1].

2.1.6. Ostali faktori

Ostali faktori koji utiCu na trziSnu vrijednost nekretnine
su: Kvalitet izgradnje, Opremljenost stana, Socioloski
faktor, Orijentacija stana, Pomoc¢ne prostorije, Visina
Plafona, Infrastruktura, Pravni status objekta, Brzina
prodaje, Oc¢ekivanja ucesnika na trzistu, Rokovi useljenja
i Vjestina pregovaranja.

Koliko ovi faktori uticu na vrijednost nekretnine
prikazujemo koeficijentima koji se obi¢no u ovom slucaju
kreéu od 0.9 — 1.15. Sto detaljnije obradimo podatke i
koeficijente dobi¢emo taéniju vrijednost nekretnine [1].

3. TROSKOVNA METODA (STATICNA METODA)

Troskovna metoda (Cesto se naziva i gradevinska
metoda) temelji se na ideji da kupac nece platiti vi§e nego
Sto bi platio novu nekretninu na sli¢noj lokaciji, sli¢nih
dimenzija i namjene [2].

U ovoj metodi utvrduje se trziSna vrijednost nekretnine
(TV) iz trzisnog troska gradenja zamjenske zgrade (nove,
a ne reproduktivne), oduzme se cijena amortizacije a doda
cijena zemljiSta. Zamjenska zgrada je nova zgrada koja po
dimenzijama i namjeni odgovara procjenjivanoj, ali je
radena prema vazeé¢im standardima i zakonima. TroSak
izgradnje zamjenske zgrade je uglavnom i iznos na koji ¢e
se nekretnina osigurati (nova vrijednost).

Opste vrijednosti odnosa na trzistu nekretnina uzimaju se
u obzir primjenom koeficijenata za prilagodenje, ¢iju
vrstu i veli¢inu odreduje, temljem iskustva i dostupnih
podataka sa trziSta, procjenitelj. Sadasnja vrijednost nove
zamjenske zgrade, proizilazi iz troskova gradnje,
uzimajuéi u obzir umanjenje vrijednosti zbog starosti
zgrade. Umanjenje se racuna odvojeno za konstrukciju,
gradevinske radove spoljasnjeg zatvaranje (krov, fasada,
spoljasnja stolarija) zavr$ne radove i instalacije.

Umanjenje vrijednosti konstrukcije zbog proteklog
vremena upotrebe racuna se po formuli:

Uk =08+ (2) (2N )

Gdje su:

e Uk - umanjena vrijednost zgrade sa obzirom na
starost.

e n - Starost zgrade

e N -Vijek odrzivog kori§¢enja zgrade.
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Ova metoda pogodna je za one slucajeve gdje ne postoje
podaci o cijenama postignutih kod kupoprodaje sli¢nih
nekretnina ili za one nekretnine za koje je teZe
vrijednovati prihode od zakupa [1].

TroSkovna metoda ili metoda utvrdivanja stvarne
vrijednosti koristi se u svakodnevnoj praksi za proracun
vrijednosti nekretnina, a pogotovo u postupcima za
potrebe drzavne uprave ili u sudskim postupcima kao
dominatna ili jedina metoda.

Trosak spoljasnjih gradevinskih 1 drugih uredaja,
doprinosa, prikljucka i ostalih tro§kova, ako nije uklju¢en
u cijenu zemljiSta, utvrdit ¢e se na temelju iskustva ili na
temelju stvarnih troskova [1].

4. KOMPARATIVNA METODA (UPOREDNA
METODA)

Ovaj pristup uzima u obzir podatke o izrSenim kupo-
prodajama i dovoljno podudarnih nekretnina, te nakon
meduvremenskog 1 polozajnog izdjednacavanja. Uz
primjenu koeficijenata za proracunavanje trzisno bitnih
svojstva nekretnine uporednom metodom odreduje se
vrijednost procjenjivane nekretnine po jedinici mjere.
Kod ove metode vazno je poznavati kako temljna
obiljezlja procjenjivane nekretnine, i tako i obiljezlja
uporednih nekretnina, temelji se na direktnim podacima
sa trziSta [2].

Za uporedivanje koriste se podaci iz izvrSenih
kupoprodaja nekretnina iste vrste na bliskim lokacijama
ili lokacijama koje su na sli¢nom trziSnom polozaju.

Za ovakav nacin procjene potrebno je izraditi kvalitetne
baze podataka, kojih u Republici Srbiji i Republici
Hrvatskoj trenutno nema, a trebali bi se formirati teme-
ljem odredbi Zakona o procjeni vrijednosti nekretnina (u
Republici Hrvatskoj). Neki veci gradovi i atraktivnija
trzista krenuli su u formiranje vlastitih baza, ali one nisu
javno dostupne, a podaci se mogu dobiti samo na li¢ni
zahtjev, uz dokaz da postoji osnovano pravo na njih koje
je rijeSeno Zakonom (npr. sudski vjesStaci). Jedina baza
podataka koja je dostupna na internetu jesu e-Nekretnine,
no podaci u njoj su manjkavi (naveden je samo datum
transakcije, povrsina i iznos transakcije), nisu verifikovani
i predstavljaju podatke Poreske uprave o iznosima koji su
navedeni u ugovorima o kupoprodaji .

Do tada su procjenitelji uglavnom usmijereni na vlastite
baze podataka do kojih su dosli prikupljanjem podataka iz
njima dostupnih izvora. U tom smislu ¢e neka preduzeca,
uglavnom ona koja su naslonjena na financijske institucije
i proizvode ve¢i broj procjena, formirati jednu bazu, koja
ostvarene kupoprodaje povezuje sa procjenama u kojima
su navedeni svi potrebni podaci, uklju¢ujuéi i slike, da bi
se mogla napraviti kvalitetna i relevatna komparacija
razli¢itih nekretnina. Bez ovakvih izvora podataka dovodi
se u pitanje koliko je kvalitetna i odrziva procijenjivana
vrijednost nekretnine, nezavisno o tome koliko se
kupoprodaja obraduje [2].

Kvalitet podataka uvjek ima prednost nad kvantitetom.
Razlike kao $to su polozaj, veliina, opremljenost i slicno
proizvode pozitivan, odnosno negativan uticaj na

vrijednost. Lokacija, odnosno polozaj nekretnine najéesce
je jedan od najvaznih faktora vrijednosti.

Mogu se koristiti samo inforamcije iz transakcije koje su
se odvijale u nedavnoj proslosti jer bi nas stari podaci
mogli uputiti na pogresne zakljucke [1].

4.1. Komperativna metoda u inostranstvu

Komperativni pristup izrazava se preko poredenja na
trzistu realizovanih transakcija sa objektima nekretnina
koje moraju biti procjenjene. Radi se dakle, koliko je to
moguce o medusobnom poredenju razlicitih transakcija

B3]
Dovodenjem realizovanih transakcija u poredenje nastaje

jak trzi$ni odnos.
Pri svakoj procjeni paznja se mora obratiti na eventualno
ve¢ promjenjene ili promenjljive okolnosti trzista.
Komperativni pristup sastoji se od slede¢ih metoda procjene:

e  Uporedna metoda,

e  Metoda proracuna vrijednosti zakupnine,

e  Metodu kapitalizacije dobiti.

5. DINAMICKA METODA (PRIHODOVNA
METODA)

Metoda se temelji na ideji da nekretnina vrijedi onoliko
koliko moze svom vlasniku donijeti ¢istog prihoda u
preostalom vijeku koriStenja nekretnine.

Trzi$na vrijednost nekretnine je zbir sadasnjih vrijednosti
buduéih prihoda od nekretnine (tokom ostatka odrzivog
vijeka trajanja gradevine) [2].

U ovoj metodi trziSna vrijednost utvrduje se na temelju
prihoda koji na trzi$tu ostvaruju sli¢ne nekretnine. Prihod
od nekretnine uglavnom je iskazan kroz prihod od
najma/zakupa, ali u pojedinim slucajevima moZe se
racunati i kao prihod od poslovanja. Uvijek se mora
racunati sa trziSno odrzivim prihodima nezavisno o
podacima koje dostavi naruditelj. Tj. te podatke treba
obavezno podvrgnuti kontroli trziSne odrzivosti. Vazno je
napomenuti da se kapitalizira neto prihod.

Pri izraCunu ukupnog godiSnjeg bruto operativnog
prihoda (BOP) od nekretnine kroz prihod od
najma/zakupa pretpostavka procjene je da je nekretnina
dana u najam/zakup, pod, , odgovaraju¢im uslovima, , a
koji pojam odrzava uobicajne aktivnosti i odnose izmedu
tipi¢nih ucesnika na trzi§tu na kojem se nekretnina nalazi.
Pretpostavke kao §to su trajanje najma/zakupa, ucestalost
revidiranja najma/zakupa, kao i odgovornost strana oko
odrzavanja i izdataka, imat ¢e uticaj na visinu
najma/zakupa, te se 0 tome mora posvetiti posebna paznja
i u procjeni navesti glavne uslove pod kojima je
pretpostavljen iznos najma/zakupa. Isti ovi uslovi vrijede i
za obracunsku povrSinu i moraju biti jasno navedeni u
procjeni. Razli¢ite namjene prostora moraju se iskazati
odvojeno te definisati iznos najma/zakupa za svaku
posebno. Eventualni rizici od gubitaka najma moraju biti
iskazani.

Pri izratunu ukupnog godiSnjeg bruto operativnog
prihoda (BOP) od nekretnine kroz prihod od poslovanja
potrebno je ukljuciti sve prihode koje nekretnina u
upotrebi ostvaruje, glavne i sporedne (npr. kod hotela to
je prihod od najma soba, ali i od pi¢a, hrane, eventualnog
iznajmljivanja poslovnih i pomoc¢nih rekreativnih i
zabavnih prostora i sl.). Sporedni prihodi mogu biti
ukljuceni kroz stvarne iznose ili kroz trzisno odrzive,
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uobicajne, postotke koje se ¢ine u odnosu na glavni
prihod. Eventualni rizici od zastoja, servisiranja ili bilo
kojeg drugog razdoblja kada nekretnine ne donosi prihod,
moraju biti iskazani.

Godisnji neto operativni prihod (NOP) utvrduje se
odbijanjem svih kapitalnih i operativnih (gospodarenje,
upravljanje, odrzavanje) tros$kova od bruto operativnog
prihoda (BOP). Troskovi se u pravilu iskazuju u postotku
od BOP-a [2].

Stopa kapitalizacije prinosa:
Y = NOP/TV (2

Gdje su:

e Y- Stopa kapitalizacije
e NOP — Neto operativni prihod
e TV —Trzi$na vrijednost.

Godisnje ostvareni prihodi od nekretnine daju godisnji
bruto prihod. Kada se od toga dijela odbiju troSkovi
amortizacije, porezi, odrzavanje i rizik od izostanka
zakupnine, preostali iznos predstavlja godi$nji neto
prihod.

Odnos godis$njeg prihoda i vrijednosti investicije izrazen
u % zove se stopa prihoda. Kapitalizacija dobiti je
proracun svih predvidenih prihoda umanjen za moguce
rizike.

Metoda kapizalizacije je metoda kojom se vrijednost
zakupnine pretvara u trzi$nu vrijednost nekretnine [1].

6. ZAKLJUCAK

Republika Srbija za razliku od svih zemalja Evropske
Unije i razvijenih zemalja u okruzenju tek odnedavno ima
zakon Kkoji se odnosi na procjenu nekretnina (2017).
Medutim taj zakon ima vise veze za lincencu procjenitelja
a nema niSta o metodama i nainu izvrSetka procjene.
Zbog toga je ta profesija kod nas vise slobodnija §to se
tie izbora metode i nije regulisana tako da je sav fokus i
svo odlucivanje na procjenitelju.

Najpozitivnije resSenje bi bile neke mjere koje bi barem
odredile zakonski kakva forma izvjeStaja procjene o
nekretnini treba da bude, i koja metoda je preporucljiva za
koristenje. Time bi se zadrZao visok nivo slobode, ali opet
pospremili i1 ograni¢ili nacini rada procjenitelja u
Republici Srbiji.

Posebno bi trebalo biti razradeno pitanje sadrzaja
izvjestaja (elaborata) o procjeni vrijednosti nekretnine.

Republika Hrvatska ima problem na drugom spektru od
naseg. Oni posjeduju zakone jos od 2015 godine ali imaju
probleme sa regulacijom istog. Tako ako bi smo uzeli
primjer od njih, trebalo bi da napravimo ne samo zakon
veé 1 konkretnu regulaciju istog.

Takode velika mana i odlika naseg trzista jeste visok nivo
nelegalnih ili polu-legalnih nekretnina. To dosta uti¢e na
trziste. Zbog toga a i zbog nedostatka nepostojanja javne i
dostupne baze stvarnih transakcija kod nas se najvise
koristi trzisna metoda. Sto je u neku ruku bizamo jer je
najlakSa i u svijetu najzustepljenija, ba§ zbog svoje
jednostavnosti, uporedna metoda.

Kako zbog nesredenosti zemljisnje knjige i katastra
narocitu paznju potrebno je pokloniti provjeri vlasnicke
dokumentacije jer njena sredenost (tj. nesredenost) je
bitan element za odredivanje trziSne vrijednosti.
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