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Abstrakt

Cilem této diplomové préace je zhodnotit investici do rekonstrukce historické nemovitosti a
nasledného provozu jako ndjemné ubytovani, a dat investorovi doporuceni, zda projekt re-
alizovat.

V prvni Casti prace autor zpracovéava teoretickou zakladnu pro hodnoceni investi¢niho pro-
jektu, jsou zde popsany manazerské finance, rizika projektu, zivotni cyklus a faze projektu.
V druhé &asti je jiz hodnocen konkrétni projekt, a to rekonstrukce nemovitosti. V Gvodu jsou
popsény predpoklady realizace projektu, rozsah rekonstrukce a navrh dispozi¢niho feseni
bytovych jednotek. Soucasti praktické ¢asti je analyza vstupl, zafizeni, analyza trhu, analyza
rizik a finan¢ni analyza.

Na zakladé vsech ziskanych informaci je cely projekt vyhodnocen a v diplomové préaci se

nachéazi doporouceni investorovi, zda projekt realizovat.

Klicova slova

Investice, hodnoceni investic, ¢istd soucasna hodnota, projekt, finance, spolec¢nost, inves-

ticni riziko, formy financovani, finanéni analyza

Abstract

The aim of the thesis is to evaluete an investment in refurbishment to historical property
and subsequent maintenance as rental accommodation, and to give investors a recom-
mendation on whether to implement the project.

In the first part of thesis the author processes the theoretical basis for the evaluation of in-
vestment project. There are described managerial finance, risk of project, life cycle and

phase of project.



The second part is focused on the evaluation of my project — refurbishment property.

There are describe the initial assumptions of the project, range of refurbishment and de-
sign of apartments. The thesis contains analysis of the inputs, analysis market, analysis of
risks and financal analysis. Based on this infromation the author evaluates the investment

project and forms recommendations for the investor.

Key words

Investment, investment evaluation, net present value, project, finance, company, risk inve-

stment, forms of financing, financial analysis
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Uvod

Investi¢ni ¢innost predstavuje vyznamny faktor rozvoje kazdé ekonomiky. Zabezpeceni pro-
sperity a Uspéchu spolecnosti v soucasnych podminkach neni snadnou zéleZitosti. Jednim
z podstatnych predpokladd splnéni urcitého cile Ize oznacit spravné zvolenou strategii, pro-
myslenou a kvalitné naplanovanou pFipravu a bezchybnou realizaci projektu. Uspé&sné pro-
vedeny projekt mlze vyznamné zvysit hodnotu podniku. Na druhou stranu $patné investo-
vané finanéni prostfedky mohou vést k poklesu hodnoty ¢i Uplnému zaniku spolec¢nosti. A
proto se spravné investi¢ni rozhodovani fadi mezi nejdilezitéjsi cinnosti spolecnosti. Roz-
hodnuti, zda realizovat ¢i nepokracovat v investi¢nim projektu, spociva v hodnoceni ekono-
mické efektivnosti vybraného projektu, u kterého se predevsim hodnoti vynosnost, riziko a
likvidita projektu. Dlkladné pfiprava a planovani investi¢nich projektd zvysuje budouci
Uspéch realizace. Spolecné s hodnocenim projektd se jedné o velmi ¢asové narocnou ¢in-
nost. Investi¢ni ¢innost je spojena s nejistotou budoucich vynosd, a proto je dilezZité, aby
byl projekt spravné fizen. Pro uskutecnéni investiéniho projektu je dalezité se rozhodnout,
jaky zpusob financovéni investor vyuzije. Existuji zdroje interni a externi.

Cilem diplomové préce bylo zhodnotit investi¢ni projekt, ktery mél za cil zrekonstruovani
prvniho patra historické nemovitosti v centru mésta Zatce a na zakladé vyhodnoceni uve-
deného zdméru doporucit investorovi, zda projekt realizovat ¢i nikoliv.

Soucésti této prace jsou také detailné rozpracované faze projektu, kde jsou uvedeny ves-
keré pozadavky konkrétni ¢asti projektu.

V teoretické ¢asti diplomové prace bude rozebirdna problematika podniku a financi, de-
tailné budou rozpracovany cile podniku a také formy podnikani. Prvni kapitolu uzaviou in-
formace o manazerskych financi a finanéni analyza, ktera se fadi mezi vyznamné dovednosti
kazdého manazera. Druhé kapitola obsahuje vyznamné poznatky o investi¢nim rozhodo-
vani, které je doplnéno klasifikaci investic a dale investi¢nimi strategiemi. Nedilnou soucasti

druhé kapitoly je investi¢ni projekt véetné jeho Zivotniho cyklu.
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V praktické ¢asti diplomové prace bude aplikovani investi¢niho projektu v praxi, konkrétné
se jednéd o investovani finanénich prostredkd do rekonstrukce ¢ty bytovych jednotek v his-

torickém domé v centru mésta Zatce.
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1 Podnik a finance

Vétsina zemi je toho nazoru, Zze malé a stfedni podniky jsou vyznamnou slozkou ekonomické
infrastruktury a snazi se tento podnikatelsky sektor podporovat k tomu, aby se celkové tento
trh mohl rozvijet. Malé a stfedni podniky predstavuji vyznamnou slozku v ekonomice kaz-

dého statu, tudiz je potfeba témto subjektdm vénovat pozornost.

Veber oznacduje malé a stfedni podniky jako subjekty, které:
e jsou dynamickym prvkem na trhu,
e mohou pomoci vytvaret zaméstnanecka mista pfi nizkych nakladech,

e podporuji mistni rozvoj.

Malé a stfedni podniky maji nejvétsi zastoupeni v podnikatelském sektoru. Kazdym rokem
za¢ne podnikat mnoho podnikatelskych subjektd. Na druhou stranu fada podnikatell

skondi, jelikoz jejich zdmér skonci nezdarem. (Veber, 2005, str.11)

Dle mého nézoru se v posledni dobé fada mladych lidi radéji nechd zaméstnat, nez aby
riskovala sv{j Cas, kapitél, dovednosti a zacala podnikat. Myslim si, Ze je to tim, Ze v sou-
Casné dobé vznikaji takové zdkony, které spise mladé podnikatele odrazuji od podnikani,

coz je velkd skoda.

1.1 Cile podniku

Spolecnosti ¢i podniky se zakladaji z dGvodu, aby produkovaly vyrobky a sluzby svym zékaz-
nikdm a vypomohly véem ostatnim, ktefi jsou s urcitym produktem spojeni. To se dé oznacdit,
jako zékladni poslani podniku. Spolecnosti ve své podstaté sleduje vytyceny cil, coz ozna-
Cuje jakysi stav nebo vysledek, ktery je potfeba dosdhnout. Tento cil se odviji od ddvodu,
zisku. Dalsim velevyznamnym cilem se d& oznacit zvySovani hodnoty podniku. Jedna se o
cile, které vétsinou nelze navzajem sloucit, tudiz je na vedeni spolecnosti, ktery cil uzné za

primarni a kterému by se chtéla vice vénovat a podporovat ho. Bud'se firma snazi soustredit
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na maximalizaci zisku, tim se podnik zajima o své vlastniky (tzv. shareholder value), nebo se
vénuje uspokojeni potreby Sirsich zdjmovych skupin, kam patfi zaméstnanci, dodavatelé,
odbératelé, investori a véfitelé, a tim pracuje na budovéani hodnoty spolec¢nosti a jeho dlou-
hodobou ziskovost. (Synek, 2012, str. 58-64)

Na druhou stranu cilem podnikéni nemdze byt pouze dosahovani zisku. Sice se jednd o
dilezitou podminku, které je z dlouhodobého méfitka nezbytna, ale Veber uvadi divody,

proc by se pfi podnikédni nemélo soustredit pouze na maximalizaci zisku.

Dlvody dle Vebra jsou nésledujici:

e Tvorba zisku neboli dosahovéni zisku vyssich hodnot nepocité s rizikem. Pfredpo-
klada rast zisku pfi stejné Grovni rizika.

e Velikost zisku je zavisla i na zplsobu Gctovani, tim je mysleno napf. odpisovéd me-
toda, tvorba rezerv, oceriovani zasob vlastni vyroby.

e Vytvoreny zisk jesté hned neznameng, Ze je spolecnost likvidni, to znamena, ze ma
dostatek finanénich zdroju na Ghradu vSech svych zavazka.

e Dle analyzy rozhodovani mensich a stfednich spolecnosti, Ize usoudit, Ze ne véechny
podniky maji maximalizaci zisku jako svoji hlavni prioritu. Néktefi majitelé firem se
snazi svoji firmu prodat, a proto se snazi o navy$eni hodnoty svého podniku.

(Veber, 2005, str. 138)

Vétsina spolecnosti se zaklada za Ucelem zisku, ale nejde pouze o né&j. Pro nékteré firmy je
dilezité uspokojeni potreb zdkaznika, pro dalsi to mdze byt vytvoreni nového produktu
nebo jeho zlepseni, nékdo zase za¢ne podnikat z toho divodu, Ze chce byt sobéstacny a ze

nechce byt zaméstnan.

1.2 Typy podnikl a podnikatell

Na zacatku podnikani by se mél kazdy jednotlivec rozhodnout jaky typ prévni formy vybere.
Volba neni rozhodné definitivni. Pozdéji mdze podnikatel svij typ podnikéni libovolné zmé-
nit na jiny. Samozfejmé to prinasi mnoho komplikaci a dodatecnych nakladd, kterym je

mozno se vyhnout, kdyz se uz od zacatku vybere vhodny typ podnikatelské formy.
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Podle obchodniho zdkoniku Ize vybrat mezi dvéma pravnimi formami:
e podnikéni fyzickych osob,
e podnikéni pravnickych osob.

(Veber, 2005, str. 65)

V podnikatelské ¢innosti fyzickych osob lze podnikat jako osoba samostatné vydéleéné
¢inna jinak OSVC. Jedna se o podnikatelskou formu, které je zaznamenéna v ¢eskych zako-
nech o dani z pfijmu, v zdkonech o sociadlnim zabezpeceni a také v zdkonech o zdravotnim
pojisténi. Typickym predstavitelem OSVC miize byt zemédélec, elektrika¥, hostinsky nebo
také soudni znalec. Jakmile fyzickd osoba uvazuje o podnikani, musi ziskat Zivnostenské
nebo jiné opravnéni, kterd mu dovoluje provozovat podnikatelskou ¢innost.
Zivnosti se déli dle zédkonu na:

e ohlasovaci Zivnost — takové Zivnosti vznikaji na zakladé ohlaseni a zépisem do Ziv-

nostenského rejsttiku,

ohlasovaci zivnosti se dale déli na:

o Ttemeslna — ziskani na zékladé vyucniho listu;

o véazana - ziskani na zakladé odborné zpusobilosti;

o volnad — neni potfeba zadna odborné zpUsobilost, podnikatel si maze pfi-
blizné vybrat z 80 Cinnosti, kterou chce provozovat, patii sem napf. velkoob-
chod a maloobchod, ubytovaci sluzby nebo fotografické sluzby;

e koncesovana Zivnost — tyto zivnosti vznikaji na zakladé spravniho rozhodnuti — kon-

cese.

Aby mohl uchaze¢ podnikat musi splnit podminky pro ziskani Zivnostenského opréavnéni,
které uvadi zivnostensky zédkon. Jde o:
e vseobecné podminky:
o minimalnivék 18 let;
o zpuUsobilost k pravnim Gkondm;
o bezGhonnost

e zvlastni podminky — odborné a jind zpusobilost, je-li to vyzadovéno Zivnosti.
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V praxi je velmi bézné spojeni dvou ¢i vice podnikatelskych subjektl fyzickych osob, které
je upraveno obcanskym zédkonikem, které se nazyvé sdruzeni fyzickych osob.

(Srpova, 2010, str. 67)

Pravnické formy podnikani jsou definovany obchodnim zakonikem. Veskeré typy pravnic-
kych osob musi byt zaznamenany v obchodnim rejstfiku. Podnikani jako pravnicka osoba je
daleko vice naro¢néjsi nez podnikani fyzickych osob. Predev$im v administrativé je podni-
kani slozitéjsi. Drive bylo také zakladani pravnickych osob spojeno s potfebou mit néjaky

pocatecni kapitél, v pribéhu let se tato podminka sniZila na pfijatelnou castku.

Podnikat jako pravnicka osoba lze jako:
e osobnispolecnost,
e kapitalova spolecnost,

e druzstvo.

Do osobnich spolec¢nosti patfi vefejnd obchodni spole¢nost a komanditni spolecnost.
Verejna obchodni spolecnost je spojeni dvou &i vice osob, které se zakldda za ucelem pod-
nikani pravnické osoby. Spolecnici této formy podnikéani ruci za zavazky spolec¢nosti soli-
darné a neomezené. Spolecnici jsou si rovni. Vsichni si podili na fizeni dané spolec¢nosti a
déle vsichni ruci celym svym majetkem.

Komanditni spolecnost predstavuje obchodni spole¢nost, ve kterém jsou dva druhy spo-
lecnikl. Existuji zde komanditisté a komplementéari. Komanditista ruci za zavazky spolec-
nosti pouze do vy$e svého nesplaceného vkladu, ale komplementér ruci za zavazky celym
svym majetkem. Komanditista je osoba, kterd do spolecnosti vloZila majetek, ale do fizeni
nezasahuje, disponuje pouze kontrolni pravomoci. Komplementar ma vice pravomoci, na-
priklad se podili na fizeni spole¢nosti.

Kapitalové spolecnosti ukladaji svym zakladateldm vkladovou povinnost. Na zékladé vyse
vkladu se odviji velikost obchodniho podilu a tim je odvozena i Ucast na vedeni spolecnosti.
Organizacni struktura se odviji od stanov spolec¢nosti, které jsou vétsinou sepsany pfi zalo-

Zeni spolecnosti. Obchodni podil se mize prevadét na jinou osobu, tudiz zénik jednoho ¢i
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vice spoleénikl nemusi radikéalné ovlivnit spole¢nost. Jako vyhodu lze uvést fakt, ze kapita-
lové spolecnosti maji snadnéjsi pristup ke kapitalu. Mohou si od bank pujcit snadnéji a rych-
leji vice penéznich prostfedkld a tim mohou realizovat vice investi¢nich Cinnosti. Za nevy-
hodu Ize oznadit vyssi administrativni zatéz a také dvoji zdanéni, které je zapficinéno dani

ze zisku pravnickych osob a dani z kapitalovych vynosu.

Mezi kapitalové spolecnosti patfi:

e spolecnost s ru¢enim omezenym,

e akciova spolecnost.

(Muldcova, Mulég, 2013, str. 30-32)

Spoleénost s ru¢enim omezenym — s.r.o. je forma kapitalové spolec¢nosti, kterd maze byt
zalozena jednou fyzickou nebo pravnickou osobou. Nejvyssi pocet spoleénikd neni omezen,
drive platilo, Ze spolec¢nost mize mit nanejvys padesat ¢lenl. Minimalni vyse zakladniho
kapitéalu Cini pouze jedna koruna, drive byl zékladni kapital stanoven na 200 tis. K¢ a kazdy
spoleénik musel vloZzit minimélné 20 000,- K¢. Spolecnost se zaklada podepsanim spolecen-
ské smlouvy, pokud je zaklddana dvéma i vice zakladateli. Pokud je spolecnost zalozena
pouze jednim zakladatelem, sepisuje se zakladatelska listina. Nez je spolecnost zapsana
v obchodnim rejstfiku, musi byt ¢astecné splaceny vklady. Penézni prostiedky musi byt vlo-
Zeny bankovni Gcet. Nelze tuto transakci provést v hotovosti. Aby bylo mozné podat névrh
na zépis spolecnosti do obchodniho rejstfiku, musi byt splaceno nejméné 30 % kazdého

penézitého vkladu. Doplatek vkladu musi byt uhrazen nejpozdéji do péti let.

Akciova spolecnost predstavuje vyznamnou pravni formu podnikéni, ktera se vyuziva vétsi-
nou u spolec¢nosti, které disponuji vétsim kapitalem. Spolec¢nost mize byt zaloZena, stejné
jako spoleénost s ru¢enim omezenym, jednou fyzickou &i préavnickou osobou. Opét nejvyssi
pocet spolecnikl neni nijak omezen. Zakladni kapital akciové spolecnost se skladé z urci-
tého poctu akcii o urcité jmenovité hodnoté. Dle zékona je uréena povinna tvorba a mini-
malni vyse zakladniho kapitélu, kterd je stanovena na dva miliony korun nebo osmdesat tisic

eur. Spolecnost se zaklada pouhym prijetim stanov, neni potfeba sepisovat zakladatelskou
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smlouvu. Spolec¢nost Ize zalozit dvojim zptusobem, monistickou nebo dualistickou. Dualis-

ticky systém je pouzivanéjsi a sklada se ze tfi slozek, a to z valné hromady, predstavenstva
a dozordi rady.

(Hrdy, Krechovska, 2009, str. 25)

(Obchodni korporace — zalozeni a vznik | BusinesslInfo.cz. Businessinfo.cz - Oficialni portal

pro podnikani a export [online])

DruzZstva jsou specialni druhy podnikatelskych subjektl, které jsou vytvorena spolecenstvim
osob. Druzstvo neni primérné vytvoreno za Ucelem zisku, ale spise dodavéa uzitek svym cle-
ndm. Clenové maji povinnost uhradit ¢lenské prispévky pro zajisténi zékladniho kapitalu.
Clenové nerusi za zavazky druzstva. Pro zalozeni druzstva je potfeba minimélné pét osob.
Nejvyssi organ druzstva je Clenské schize, kde ma kazdy ¢len jeden hlas. Vykonnym a sta-
tutédrnim organem je stanoveno predstavenstvo.

(Muldcova, Muléé, 2013, str. 37)

1.3 Manazerské finance

.Finance jsou disciplinou, kteréd se zabyvéa problémem, jak z penéz, které mam dnes ziskat
zitra vice. Nékdy se v této souvislosti uvadi, ze po partnerskych vztazich jsou finance, resp.
Penize, hned druhou nejddlezitéjsi hodnotou v lidském Zivoté. Finance proto predstavuji
predmeét, ktery zajima prakticky kazdého.” (Kislingerova, 2012, str. 1)

Penézni prostifedky spolecnosti Ize definovat jako ¢ast jeho aktiv, které maji podobu hoto-
vosti. Penize predstavuji stavovou veli¢inu, ktera zachycuje stav financi béhem urcitého oka-
mziku. Maji nejlikvidnéjsi schopnost, jelikoz se okamzité daji pouzit pro Ghradu zavazki.
Podle toho, kolika penéznimi prostfedky disponuje spolecnosti ¢i investor, Ize posoudit pla-
tebni schopnost neboli neschopnost k uréitému okamziku. Penézni prostredky zajistuji pla-
tebni schopnost, ale nenesou zaddné vynosy, maximalné velmi nizké vynosy z terminovanych
vkladd v bance. Mimo penéznich prostredkl je Uzce spojen se vznikem, fungovanim, ale i
zanikem podniku, podnikovy kapitél. Z hlediska ekonomické teorie Ize zafadit podnikovy
kapital do tfi zdkladnich vstupd, kam se mimo jiné fadi i pdda a prace. Z uéebnic o financich

Ize podnikovy kapitél definovat, jako souhrn véech penéz, které byly vlozeny do spoleénosti
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vlastniky ¢i jinymi subjekty — véfiteli. Podnikovy kapital se nejen déli dle vlastnickych vztah(,
ale také dle doby splatnosti, na krdtkodoby, stfednédoby a dlouhodoby.
(Valach, 1997, str. 11-13)

Penize patfi a vzdy patfily do kazdodenniho Zivota, jsou jak v profesionalni zivoté, tak i
v podnikani, a samozfejmosti jsou v soukromém Zivoté. Penézni prostiedky dle definice
Kislingerové (Kislingerovéa, 2012, str. 1-2) Ize popsat jako védu a uméni fizeni penéz. S penézi
jde o propojovani instituci, trhd s néstroji tak, aby byl zajistén pohyb penéznich prostredkd

mezi danymi subjekty, pod kterymi si Ize pfedstavit jednotlivce, spolecnosti a stat.

Penézni prostredky celé firmy tvori ¢ast majetku, kterd v dany moment predstavuje véechny
penize v hotovosti a vSechny vklady, které byly provedeny na bankovni Géet. Souhrn téchto
prostfedkl ma zajistovat likviditu spolec¢nosti.
Podnikovy kapital je tvofen vSemi penéznimi prostredky, které jsou vazany v celkovém ma-
jetku spolecnosti k uréitému datu. Zakladni ukolem podnikového kapitalu je zabezpeceni
Finanéni majetek predstavuje tu slozku firemniho majetku, kterd obsahuje nejen penézni
prostiedky, ale také jina finanéni aktiva, jako jsou kratkodobé a dlouhodobé cenné papiry.
Pomoci nepenéznich slozek finanéniho majetku se zhodnocuji prebyteéné penéznich pro-
stredky skrz dividendy, droky ¢i podily na zisku.

(Valach, 1997, str. 13-14)

1.4 Finanéni analyza

Financni analyza dle Kislingerové (Kislingerova, 2010, str. 30) se fadi mezi zékladni schop-
nosti kazdého finanéniho manazera. Kazdy den je soucasti jeho préace, jelikoz ziskané vy-
stupy z finanéni analyzy se mohou pouzit pro strategické a taktické rozhodovani o investo-
vani a zpusobu financovani. Posledni dobou roste tlak na transparentnost a relevantnost
spolecnosti, to znameng, ze vefejnost chce, aby podnik poskytoval informace, které budou
prihledné a verejné.

Finanéni analyza predstavuje oblast, kteréd je dulezZitou soucasti finanéniho fizeni spolec-

nosti, pomoci ni je zajistovana zpétna vazba mezi predpokladanymi vysledky a skutecnosti.
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Finanéni analyza je propojena s finanénim Ucetnictvim, ze kterého jsou Cerpéna data pro

finan&ni rozhodnuti.

Mezi zakladni vykazy finan¢ni analyzy patfi:
e rozvaha
e vykaz ziskd a ztrat

e cash-flow

Rozvaha patfi mezi zékladni G¢etni vykazy podniku, informuje vlastniky o tom, jakym majet-
kem spolecnosti disponuje a z jakych finanénich zdroji je tento majetek financovéan. Roz-

vaha je vzdy sestavovéna k urcitému datu a plati pravidlo, Ze aktiva se musi rovnat pasivum.

AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
- Dlouhodoby nehmotny majetek - Zéakladni kapital
- Dlouhodoby hmotny majetek - Kapitalové fondy
- Dlouhodoby finan¢ni majetek - Rezervni fondy

- VH minulych let

- VH bézného Ucetniho obdobi

Obézna aktiva Cizi zdroje
- Zésoby - Rezervy
- Dlouhodobé pohledavky - Dlouhodobé zavazky
- Kratkodobé pohledévky - Kratkodobé zavazky
- Kratkodoby finan¢ni majetek - Bankovni Gvéry
Casové rozliseni Casové rozliseni

Tabulka ¢. 1 - Struktura rozvahy

(Knédpkova, 2013, str. 21)
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Vykaz ziskl a ztrét neboli vysledovka je dalsim zadkladnim vykazem finanéni analyzy, jeho
smyslem je podavat informace o Uspésnosti prace spolecnosti, o vysledku &i zisku, ktery byl
vytvoren béhem podnikatelské ¢innosti. Pomoci vysledovky Ize zjistit vynosy, které byly do-
sazené béhem urcitého obdobi a naklady, které jsou s nimi spojené. Za vynosy lze povazo-
vat penézni Castky, které spolecnost dosahla ze svych veskerych podnikatelskych aktivit za
dané Gcetni obdobi a neni bréan zretel, zda doslo k jejich inkasu. Pod pojmem néklady si lze
predstavit penézni Castky, které byly utraceny pro ziskani vynosu, avéak tyto vynosy nemu-

sely byt ve stejném obdobi zaplaceny.

Cash-flow poskytuje informace o pohybu penéznich prostiedki ve spoleénosti. Princip
cash-flow spocivéa na pfijmech a vydajich, respektive na opravdovych hotovostnich tocich.
Koncepce vykazu penéznich tokd pochazi z ¢asového nesouladu podnikatelskych operaci a
jejich finan¢niho zachyceni. Jde o rozdily mezi néklady a vynosy a také mezi vydaji a pfijmy.
Cash-flow lze vypocitat dvéma zpUsoby, a to metodou pfimou nebo nepfimou. Pomoci
pfimé metody se zaznamenavaji pfijmy a vydaje spolecnosti za dané obdobi. Nepfima me-
toda pracuje se ziskem, ktery je upravovan o pohyby penéznich prostfedkd v ndvaznosti se

zménami majetku a kapitalu.

Existuje nékolik kategorii cash-flow:
e cash-flow z provozni ¢innosti,
e cash-flow z investi¢ni ¢innosti,
e cash-flow z finanéni &innosti,

e cash-flow celkem.

(Kislingerové, 2010, str.51-59), (Valach, 1997, str. 83-84)

1.4.1 UZivatelé finan¢ni analyzy

Finanéni analyza poskytuje informace o finanénim stavu podniku nejen svym vlastnikim, ale
také vSem dalsim subjektdm, které prichézeji do kontaktu s danou spolec¢nosti. Uzivatelé

finan¢ni analyzy dle Kislingerové (Kislingerovéa, 2010, str. 33-34) mohou byt externi ¢i interni.
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Mezi externi subjekty patfi investori, banky, stat a jeho organy, odbératelé, dodavatelé a
manazefi. K internim subjektdm patfi manaZzefi, odborafi a zaméstnanci.

Investofi jsou uzivatelé, ktefi poskytuji spolecnosti kapitél. Sleduji informace z finan¢ni ana-
lyzy spolec¢nosti ze dvou ddvodd. Prvnim dlvodem je, Ze potrfebuiji ziskat urcité mnozstvi
potfebnych informaci, dle kterych se mohou rozhodnout, jak ve firmé investovat. Jako druhy
ddvod lze uvést, ze investofi potiebuji ziskat informace o tom, jak spoleénost nalozila s jiz
investovanymi zdroji, které podniku poskytli.

Banky vyzaduji vystupy z finan¢ni analyzy hlavné z jednoho ddlezitého ddvodu, a to, ze chtéji
zhodnotit potencialniho ¢i existujiciho dluznika. Na zékladé toho se banky rozhoduji, zda
spolecnosti poskytnou ¢i neposkytnou Gvér, dale také v jaké vysi a za jakych podminek.
Stat soustfeduje pozornost na spravné odvedeni dani. Statni organy shromazduji informace
o spolecnostech k rliznym statistickym Setfenim a déle ke kontrole. Stat pomocijeho organt
dokéze poskytnout finan¢ni vypomoc, predevsim jde o dotace, napriklad na rekonstrukci
fasady objektu.

Odbératelé a dodavatelé Ize pojmenovat jednim nazvem, a to obchodnimi partnery pod-
niku. Dodavatelé predevsim sleduji solventnost, likviditu a zadluZzenost dotyéné spolecnosti.
Pro né je klicové, aby firma hradila své zavazky. Odbératelé sleduji, zda je spoleénost v pfiz-
nivé situaci. Jde hlavné o ty odbératele, ktefi maji pouze jednu dodavatelskou spolecnost
a jeji bankrot by jim zna¢né omezil vyrobu.

Manazefi pouzivaji vysledky finanéni analyzy k tomu, aby mohli operativné a strategicky fidit
spolecnost. Z dlvodu toho, Ze jsou zaméstnani ve spolecnosti, tak maji snadny pfistup ke
véem podkladim, dokonce i k tém, které jsou nevefejné. Manazefi maji realisticky pohled,
jak se podniku finanéné dafi, tyto informace vyuzivaji ke své kazdodenni praci.
Zameéstnanci spolecnosti maji jisty zdjem na tom, aby podnik prosperoval a aby byl finanéné
stabilni. Uz jen kvali povésti a dobrému jménu firmy, ale také kdyz se spolec¢nosti dafi, vét-
Sinou to ma za vliv zvySovani mezd nebo alespon vyplaceni nékterych odmén.

Financni analyza by se urcité neméla podcenovat. V posledni dobé si nelze predstavit spo-
le¢nost, ktery by nesestavovala a nevyhodnocovala finanéni ukazatele, neni to povinnost,
ale kazdé firmé obcasné financni analyza pomaze. Finanéni analyza patfi primarnim doved-

nostem kazdého schopného manazera.
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2 Investiéni rozhodovani

.Investice patfi k zakladnim podminkéam dlouhodobé prosperity podniku a v dlouhodobém
horizontu by podnik mél investovat minimalné do vyse odpisd, aby vibec zajistil obnovu
svého majetku. Pro dalsi rdst a prosperitu by mél investovat prostredky jesté vyssi.”
(Scholleovd, 2012, str. 119)
Pojmem investice lze definovat proces, kdy se snazime nyni vydat penézni prostredky
k tomu, abychom méli v budoucnosti vice. Ve své podstaté vyddme dnes urcitou ¢astku
svého kapitalu a doufame, ze se nam v budoucnosti nds kapital zhodnoti a vrati se ho jesté
vice.
Investice v sobé skryva tfi slozky:
e prijmy —ty jsou zajiStény v pfipadé, ze podnikové investice vydélavaji vice;
e ndklady — investi¢ni ndklady jsou komplikovanéjsi nez jiné néaklady a také ovliviuji
velikost investic;
e ocekavani—investice jsou velkd neznama, rozhodnout se, zda investovat je ovlivnéni
investorovym ocekavanim.

(Liska, Prostéjovska, 2007, str. 21-22)

2.1 Investi¢ni principy

Opravdovym cilem investi¢niho manazera je dosazeni stanovenych financnich cilG. Ty Ize
stanovit riznym zpUsobem, a ne vzdy jde o maximalizaci vynosi. Nékdy se investor zajima
pouze o omezen rizika ¢i zabezpeceni stabilniho pfijmu. Vétsinou plati, Ze pro vyssi vynosy
musime podstoupit vétsi riziko. Pro dlouhodobého investora hraje vyznamnou roli ¢asovy
horizont, protoze v kratkodobém horizontu se mize investice propadnout napr. o 20 % své
hodnoty, ale v dlouhodobém méfitku sledovana investice poroste. Nejméné vyhodnou me-
todou predpovidani vynost cennych papirl je zjistit si informace o vynosech v minulosti a
promitnout je do budoucnosti. Je to Spatny Usudek, jelikoZz se minulost neopakuje. Dalsim
principem je, Ze neexistuje bezrizikova investice. Ani nase penize na nasich bankovnich
Ucétech nejsou zcela v bezpedi, jelikoz je tu stéle riziko inflace.

(Kohout, 2013, str. 13-15)
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2.2 Klasifikace investic

2.2.1 Nastroje penézniho trhu

Mezi nejméné rizikové investice patii nastroje penézniho trhu, které jsou pevné Grocené.
Nejznaméjsi jsou terminované vklady. V posledni dobé se stavaji popularnéjsi fondy penéz-
niho trhu. Maji podstatnou vyhodu, a to likviditu. Investované penézni prostredky se mohou
kdykoliv z fondu vybrat, na rozdil od vkladi, které jsou po néjakou dobu nedostupné. Jen
zde musime poditat s tim, Ze reinvesticni riziko je zpravidla vys$si nez v pfipadé bankovnich
vkladl. Mezi dalsi nastroje penézniho trhu patfi sménky, obligace s kratkou dobou splat-

nosti, swapy a buy-sell operace.

2.2.2 Dluhopisy

Dluhopis neboli obligace je cenny papir, se kterym je spojeno pravo splaceni dluzné castky
ve jmenovité hodnoté dluhopisu. Dluhopis je vefejné obchodovatelny a doba splatnosti se

méri v letech.

2.2.3 Akcie

Akcie, jinak cenny papir je vlastnicky podil na akciové spolecnosti, kde méate pravo hlasovat
navalné hromadé a s pravem na dividendu. Existuji akcie, které |ze verejné obchodovat, ale
existuji i akcie neobchodovatelné. Je mnoho typu akcii, akcie na jméno, akcie na majitele,
obycejné akcie a také akcie preferencni, kdy mé investor prednostni pravo na vyplatu divi-
dendy, ale zase ma omezené hlasovaci pravo. Mnoho investor( se snazi analyzovat svoje
akciové investice. Chtéji védét, zda jejich hodnota akcii roste i klesa. Pro analyzovani akcii
se hojné vyuzivaji pomérové ukazatele. Nejcastéji vyuzivanym ukazatelem je pomér P/E.
Tento pomér P/E znamena Price/Earnigs, tedy podil ceny akcie k zisku pripadajici na jednu
akcii. Jde tedy o to, kolik korun zaplati investor za jednu korunu zisku. Cim je P/E vétsi, tim
je akcie drazsi.

(Kohout, 2013, str. 1-3)
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2.2.4 Nemovitosti

Trh s nemovitostmi je v mnoha pfipadech podobny jako trh s cennymi papiry. Obé varianty
obchoduji s majetkem, u kterého se ocekavaji budouci vynosy. V pfipadé akcii jde o divi-
dendy, Uroky a majetkové zhodnoceni, u nemovitosti jde o ndjemné a také pochopitelné o
majetkové zhodnoceni. Rozdil mezi nemovitostmi a akciemi neni pouze v materiélni pod-
staté, ale spiSe v tom, Ze nehomogennosti trhu nemovitosti. Akcie jedné firmy jsou véechny
stejné a chovaji se také stejnym zptsobem. Ale hodnota dvou domd, které mohou vypadat
podobné a jsou postaveny od sebe napriklad jen sto metrd, se mize vyvijet zcela odlisné.
Znaény rozdil je v tom, ze o kursech akcii jsme pravidelné informovéani z novin a internetu, o
cenach nemovitosti zas tak pravidelné informovani nejsme. Neexistuje zadny kursovni listek
nemovitosti, ktery by nés informoval o zménéch trzni hodnoty domu. Diky tomu, Ze neexis-

tuje takovyto kursovni listek, majitelé nemovitosti Ziji ve stastné iluzi, ze jejich nemovitost

neni citliva na trzni vykyvy, avSak pravda je jina.

Jak se vypocitava trzni hodnota nemovitosti?

Celkovy vynos = Zména trini hodnoty + Cisté nadjemné
Cisté nijemné = Najemné - naklady
Trini hodnota = Cisty ndjem vroce 1 + Cisty ndjem vroce 2 + ... +Cisty ndjem vroce N
Kde budouci cisté ndjemné je diskontovano Urokovou mirou a mirou rizika, pricemz N
neni shora omezeno.

Plati:

Diskontni mira = (1 + Urokova mira). (1 + Rizikova prémie) - 1

Urokova mira je vidy spojena s obdobim N, tedy dilezité jsou véechny Urokové miry, jak
kratkodobé, tak i dlouhodobé. Rizikova prémie predstavuje dodatecny vynos, ocekéavany
investorem v porovnani s bezrizikovou investici. JelikozZ je investice do nemovitosti spojena
s jistou nezanedbatelnou mirou rizika, tak investor pozaduje vyss$i miru vynosu, nez kdyby

svlj kapitél vlozil do banky.
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Cena nemovitosti se odviji od téchto faktor(:
e Nijemné
e Naklady
e Urokové sazby

e Rizikova prémie

Co urcuje ceny nemovitosti? Urcité na prvnim misté bude lokalita, ale neni to jedina spravna
odpoveéd. Dalsimi faktory, ktery ovliviiuji cenu nemovitosti je nabidka a poptavka. Za vyssi
cenu muzeme prodat nemovitost, o kterou se projevilo zajem vice investord. Naopak, kdyz
se snazime prodat nemovitost za urcitou ¢astku a nikdo se nepfihlasi, casem musime jit
s cenou dold. Nicméné stejné je dulezitéjsi lokalita, urcité ceny nemovitosti v Praze budou
vys$si nez v néjakym mensim mésté. Jak |ze predpokladat, ve vétsich méstech rostou ceny
nemovitosti rychleji, jelikoz moderni ekonomika zaloZzend na sluzbach prildké vice lidi
z vyssich prijmovych vrstev.

(Kohout, 2013, str. 173-178)

2.3 Investi¢ni strategie

Dlouhodobé Uspésny investor ucini spravné, kdyz se snazi diverzifikovat svoje investice do
rGznych tfid, do akcii, obligaci a napfiklad nemovitosti. Proto je dllezitd investicni strategie.
Existuji rdzné investi¢ni strategie a rozdéluji se na zakladé toho, jaké je investor schopny

akceptovat riziko.

2.3.1 Kratkodobé investicni strategie

Kratkodoba strategie se vymezuje obdobim od jednoho roku az do péti let. Investor mdze
obchodovat s penéznim trhem, obligacemi a akciemi. Akcie se daji rozdélit na konzerva-
tivni, kam spadaji stabilni vyspélé trhy, a na agresivni, kam se fadi akcie malych firem, inter-

netové akcie a také akcie riskantnich rozvijejicich se trhu.

| 21



2.3.2 Konzervativni strategie

V této strategii nepozaduje investor zadny kladny vynos, pouze se stard o minimalizace vy-
kyva hodnot svého portfolia. Tato strategie klade absolutni ddraz na nastroje penézniho
trhu. Investor jen kolem péti procent investuje do obligaci. Konzervativni strategie je
vhodné pro investory, ktefi se chtéji vyhnout poklesu hodnoty. Déle je tato strategie vhodnéa

i pro investory, ktefi kladou ddraz na vyssi pozadavky na likviditu portfolia.

2.3.3 Vyvéazena strategie

Kdyz investor uplatiuje vyvazenou strategii vétSinou pozaduje vynosy, které jsou tvoreny
z poloviny pevné Uroenymi nastroji a z poloviny z akcii. Portfolio vétSinou neobsahuje cizi
mény, jelikoz jejich Grocend je nizké ve srovnéni s korunovymi nastroji. Vyvazena strategie

se |ze povaZovat, jako vyzkouseny a osvédceny pfistup investovani.

2.3.4 Agresivni strategie

Agresivni strategie neni urc¢end pro kazdého. Tato strategie neni vhodné pro investora,
ktery je citlivy na pokles hodnoty investice. V rdmci této strategie se investor snazi vlozit své
prostfedky do velmi rizikovych projektl, spolecnosti a rozvijejicich trhu, které by mu mély
vygenerovat vysoké zisky, avSak za stéle vysokého rizika.

(Kohout, 2000, str. 165-170)

2.4 Projekt

Pojem projekt vychéazi z latinského slovesa proicere, které v prekladu znamené néco hodit
dopredu. Drive, kdyz slovo projekt bylo prevzato do angli¢tiny, znamenalo pouze planovat,
nikoliv plén realizovat. V soucasné dobé ma slovo projekt mnoho raznych definic. Kazdy
autor pouzije trochu jinou definici prizplsobenou svym potfebam a pozadavkam.

(Stefanek, 2011, str. 12)
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Definice od pana Lisky (Lisky, Prostéjovska, 2007, str. 25) je, ze: ,Projekt je navrh, plén a
komplexni vyfeseni zamysleného zaméru véetné jeho realizace.”

Jinou definici uvadi autor Stefanek (Stefanek, 2011, str. 12-14 ). Podle jeho definice je, Ze:
.Projekt je soubor konkrétnich aktivit sméfujicich k naplnéni jedinecného cile. Je vymezen
¢asem, financemi, lidskymi a materidInimi zdroji. Projekt je realizovén projektovym tymem
v podminkach nadprdmérné nejistoty za vyuziti komplexnich metod.”

Kazdy projekt vyzaduje projektové Fizeni. Rizeni projektd je Fizenim procesu zmény a fidit
projekt neni Uplné snadné, je UpIné bézné, Ze se béhem realizace setkdvame s mnozstvim

prekazet, které vedou k mensim ¢&i vétsim odklonim z planované cesty.

Uspésny projekt neznamené automaticky spravné fizeny projekt. Nékdy je Uspéch zarucen
$téstim, improvizaci a Usilim osob, které se podileli na realizaci projektu. Samoziejmé plati,
Ze i spravné fizené projekty mohou byt nelspésné. Avsak pravdépodobnost projektt se
spravné nastavenym fizenim je daleko vyssi.

(Dolezal, Méachal, Lacko, 2009, str. 39)

Dle autorky Prostéjovské mizeme projekty rozdélit podle druhl:
e Vystavbové — vétsina projektl, kdy je nutnéa vystavba nebo rekonstrukce objektd;
e Vyzkumné a vyvojové — tykaji se inovaci;
e Technologické — zavadéni novych technologii;

e Organizaéni — zména struktur.

Podle rozsahu:
e Komplexni — dlouhodoby projekt spojeny s vysokymi naklady;
e Speciélni - stfednédoby projekt;
e Jednoduchy - kratkodoby projekt zhotoveny pouze jednou osobou.

(Liska, Prostéjovska, 2007, str. 25)
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2.5 Zivotni cyklus a faze projektu

Zivotni cyklus projektu je ¢asovy Usek od zac¢atku projektu do jeho ukonéeni a vyhodnoceni
véetné nasledné kontroly. Mezi faze projektu se radi priprava, planovani, realizace a ukon-
Ceni, které je nasledovéano poprojektovou fazi, ve které mohou probihat dokoncovaci prace.
Projekt Ize stanovit za Uspésny, pokud:

e je projekt funkéni;

e jsou splnény poZadavky zakaznika;

e jsou uspokojena ocekavani vsech zucastnénych;

e je vystupni produkt projektu na trhu vcas;

e je vystupni produkt v planované jakosti a cené;

e je dosahovéna predpokladana névratnost vlozenych prostredkd;

e jevliv na Zivotni prostredi a okoli obecné v norme.”

(Dolezal, Méachal, Lacko, 2009, str. 36)

2.5.1 Predinvestiéni faze

Prvni faze projektu se nazyva predinvesti¢ni ¢i predprojektova faze. V této fazi je predevsim
nejdilezitéjsi sbér informaci, které se budou nasledné analyzovat a nésledné vyhodnocovat.
Hlavnim cilem je shrnout duleziti ekonomické, technické a dalsi vlivy a nésledné rozhodnout
o zivotaschopnosti projektu. Tato faze by méla obsahovat Opportunity studies, predbézny
vybér projektd véetné analyzy variant a hodnoceni projektu, kde by se mélo rozhodnout,

zda bude projekt realizovan ¢i zamitnut.

Soucésti predinvesti¢ni faze je tzv. studie prilezitosti neboli Opportunity studies, kterd méa
za cil rozpoznéni stupné proveditelnosti a efektivnosti pred jejich naslednym detailnéjsim
zpracovavanim. Hlavnim smyslem je vyhnout se netcelnym vydajim. Dulezité je zpracovat
a vyhodnotit ziskané informace o jednotlivych prilezitostech v takovém méritku, které
umozni posoudit, zda je urcity projekt nadéjny. V této fazi probiha prvni rozhodovani, které
zaméry se budou déle analyzovat, které maji urcitou perspektivu.

Mezi zakladni faktory pro vyhodnocovani patfi:
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e Doba navratnosti vloZzeného kapitalu
e Ekonomicky rist podniku

¢ Minimalni pozadované zhodnoceni vloZzeného kapitalu

Na zakladé zjisténych informaci se déle zpracovavaji predrealizac¢ni (Prefeasibility) a reali-
zacni studie jinak Feasibility study.
(Liska, Prostéjovska, 2007, str. 26-27)

Planovanim projektu se oznacuje souhrn aktivit, které se zaméruji na tvorbu planu cesty
k naplnéni cilli projektu prostfednictvim pracovniho Usili a dostupnych zdrojd. Cinnosti,
které jsou spojené s planovanim projektu, vétsinou zacinaji v pocatecnim obdobi projektu,
kdy je potreba uréit predpoklady casového harmonogramu. Proces kondi schvalovanim pro-
cesu planovaci faze, kdy jsou véechny zdroje rozdéleny a spravné prirazeny. Cilem planovani
projektu Ize oznadit definici hlavnich faktorl a vytvofeni planovych dokumentd projektu.
Mezi hlavni projektové dokumenty pldnovani patfi:

e Definice pfedmétu projektu — dokument, ktery je zakladem komunikace mezi pro-

jektovym tymem a spotiebitelem,

e Plan projektu — dokument, ktery slouzi pro komunikaci uvnitf projektového tymu.

Z dokumentu definice predmétu projektu vychézi dalsi klicovy dokument, kterym je po-
drobny rozpis praci.
Pomoci podrobného rozpisu praci Ize prevést projektové cile do:
e rozpisu Usekl prace — obsahuje tvorba organizacni struktury projektu, obsazovani
projektovych roli, mapovani rizik,
e Casového rozvrhu projektu neboli harmonogramu — ten se sklddéa ze sledu Cinnosti
a navaznosti jednotlivych dloh, stanoveni doby trvéani ¢innosti, koordinace ukold,

e plénu Cerpéni rozpoctu — jde o soucet nékladd jednotlivych ¢innosti.

Casovy rozpis neboli harmonogram projektu predstavuje nedilnou slozku planu projektu.

Tento rozpis obsahuje veskeré informace o terminech a ¢innostech, které budou béhem
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realizace probihat. Casovy rozpis usnadnuje pomoci diagramu ¢i harmonogramu prehled-
nost ¢innosti pro lepsi fizeni projektu. Harmonogram obsahuje ddlezité milniky a terminy,

predpokladané doby trvéni, vazby a souslednosti Usekl prace.

Pro Casovy rozpis ¢innosti lze pouzit nékolik metod napr.:
e metoda PERT
e metoda kritické cesty
e metoda sitovych diagramu

e Ganttovy diagramy

(Svozilova, 2013, str. 109-113)

Soucésti predinvesti¢ni faze je i planovani nékladl a stanoveni rozpodtu projektu. Rozpocet
projektu je slozen ze dvou ¢asti, a to z ndkladl a vynosd. Rozpocet Ize definovat jako veskery
objem prostredkd, které byly pfidéleny na realizaci projektu, vétSinou roztfidény do vyda-
jovych kategorii a rozdéleny na casové faze. Planovani rozpoctu se sklada jednak z plano-
vani nékladd a jednak z planovani vynosa. Jakmile jde o ziskovy projekt, vynosy prevysuji
naklady. Pokud neni projekt ziskovy, mély by byt obé slozky minimalné na stejné Grovni.
Rozpocet je velmi dlleZitou slozkou projektového planu, zajimé vSechny zainteresované
strany — od investorU, ktefi se zajimaji o vynosnost projektu a také jaké budou potreba na-
klady, pfes manazery, ktefi potrebuji védét, kolik financnich prostredkd budou mit k dispo-
zici, az po jednotlivé zaméstnance, pro které je stézejni vyplacena mzda. Na zacatku sesta-
vovani rozpoctu se nejprve sestavi rozpocet nakladl a k tomu se nésledné hledaji zdroje
kryti. Naklady se mohou délit z rdznych hledisek. Pro planovéni rozpoctu je vhodné rozdé-
leni nékladu na primé, které souviseji s realizaci projektu a nepfimé, které nejsou lehce pfi-

faditelné ke konkrétni &innosti.
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Pfimy naklad

osobni néaklady na pracovniky projektu

naklady na material

nakup sluzeb

cestovné pracovnikd
pofizeni hmotného majetku
pofizeni nehmotného majetku

naklady na subdodavky

Neptimy naklad

neprimé osobni naklady

provoz budov
naklady na podptlrna oddéleni

dané a poplatky

Konkrétni pfiklad

mzdy, zdravotni a socialni pojisténi
beton, tvarnice, pisek, svétla
prondjem leseni, vytdpécich pri-
stroju

jizdné, stravné

nakladni automobily, michacka
nakup software, know-how

opravy statického charakteru

Konkrétni pfiklad

¢ast osobnich nakladd vedeni spo-

lecnosti
spotfeba energii, vody, uklid
marketing, Gcetnictvi

Cast dani a poplatkd, které plati

podnik

Tabulka ¢. 2 Pfimé a nepfimé naklady

Existuje nékolik metod stanoveni nakladl. V praxi se pouZivaji riizné metody k ocenovani
nakladl, nékteré vyuzivaji expertni odhady, jiné zase matematické postupy. Spravna volba
metody se odviji od typu projektu, jeho velikosti a mife slozitosti. Pro spravné stanoveni
nakladl poslouzi seznam cinnosti a odhad doby, po kterou konkrétni ¢innost bude trvat.
Uspésnost odhadu nakladd je zavisla na spravném odhadu ¢asu a také na spravném odhadu
nakladu na jednotku.

Jednim z typl odhadovani nakladd je analogické odhadovani, které vyuziva historické in-

formace spolecnosti. Vychazi z jiz realizovanych projektl a aplikuje skute¢né naklady do
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soucasného projektu. Jednad se o méné narocény pristup odhadovani, ale je také méné
presny.

Dalsim zpusobem jsou expertni odhady. Manazer projektu se snazi odhadnout naklady na
zakladé predchozich zkusenosti a znalosti. Jedna se o zpUsob, ktery je nejcastéji vyuzivan
v pfipadé, kdy je velmi obtizné zjistovat ceny z ovéritelnych zdroju.

Posledni variantou, kterou si zde uvedeme je parametrické modelovani. Tento zpdsob vyu-
zivd matematicky model, ktery je zalozen na znamych parametrech, které jsou odlisné dle
typu provedené prace. Parametrem se mohou byt napfiklad néklady na kubicky metr be-

tonu ¢i hodinové néaklady na nékladni auto s kontejnerem.

Pro predinvesti¢ni ¢innost je také velmi dulezité definovat budouci stav neboli cil projektu
a také jeho poZadavky. Pozadavky projektu vétsinou vychéazeji z potreb zakaznika, které jsou
ovlivnény prilezitostmi a riziky. DlleZitym cilem projektu je poskytnuti pfidané hodnoty za-
interesovanym strandm. Projektovym cilem je tvorba vystupl v pozadovaném casovém ho-
rizontu, v rdmci stanoveného rozpoctu a v ramci akceptovatelného rizika. Jakmile je inves-
tice do projektu odsouhlasena, musi investor projektu vytvorit identifikacni listinu, ktera sta-
novuje rozsah projektu, jeho cile, a vystupy, rozpocet, casovy ramec, kontrolni body a ¢len-
stvi v tymu projektu. Pravidelny proces kontroly projektu umozniuje hodnoceni dosazenych

vysledkl a jejich porovnani's cili a ndsledné stanoveni Uspésnosti projektu.

(Dolezal, Méchal, Lacko, 2009, str. 58, str. 187-189)

Pro definovani cilt se pouzivda mnoho metod, napf. metoda SMART, ktera je slozena z po-
¢atecnich pismen anglickych vyrazd, které definuji charakteristiky cilG. V této praci byl pouzit
SMART princip Méchala:
e S = specific - Cil musi byt specificky, pfiznaény pro mnozstvi, kvalitu a dobu zpraco-
vani.
e M = measurable — Cil musi byt méfitelny na zvolenou jednotku.
e A = agreed - Cil musi byt akceptovatelny, vSichni pracovnici musi s vymezenim cile

souhlasit.
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e R = realistic — Cil musi byt redlny. O reélnosti je nutné vSechny Ucastniky presvéddit
a motivovat je pouzitim stimulac¢nich nastroja.

e T = trackable — sledovanost. Sledovéni cile pfi postupovani v harmonogramu. Cil
musi mit ¢asovy rémec.

(Méachal, Kopeckova, Presova, 2015, str. 96-97)

2.5.2 Investiéni faze

Investiéni faze projektu je po strance fizeni projektu nejnaroénéjsi, jelikoz je slozena z vel-

kého mnozstvi Cinnosti a zdroju, které zabezpecuji jejich pokryti.

Mezi zékladni ¢innosti investi¢ni faze dle Lisky (Lisky, Prostéjovska, 2007, str. 28) patfi:
e tvorba pravni, finanéni a organizaéni zakladny projektu;
e vypracovani projektové dokumentace;
e vybér dodavatele;
e koupé pozemkd a stavba budov;
e marketingové cinnosti;
e Skoleni personaly;

e kolaudace.

V projektové ¢i investi¢ni fazi je dilezitym faktorem cas. Pro minimalizaci ¢asovych ztrét se

pouzivaji nastroje projektové fizeni, jako jsou napt. metoda PERT ci urceni kritické cesty.

Vsechny zminéné cinnosti investiéni faze jsou aktivity, které jsou obecné pro jakykoliv druh
¥izeni a fadi se do souboru manazerskych technik kazdého projektového manazera. Rizeni
v ramci projektu a jeho koordinace je souhrnem vsech Cinnosti, které se soustredi na vykon,
timing a sladéni interakci napldnovanych aktivit v projektu a jejich integraci do vysledné
podoby. Jako soucéast procesni skupiny Ize povazovat projektovou komunikaci, motivaci
jednotlivych ¢lent tymu a také Fizeni jakosti. Do procesni skupiny rovnéz |ze zafadit realizaci
veskerych zmén, které se uskuteéni v pribéhu projektu a které byly navrzeny a schvéaleny

k zapracovani.
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(Svozilova, 2006, str. 175-176)

2.5.3 Provozni faze

Byla-li radné ukoncena investi¢ni faze a projekt pokraduje podle pivodnich predpoklady,

nachazime se v pocatku provozni faze.

V tento moment |ze projekt rozdélit na:
e kratkodoby pohled — smyslem je uvedeni projektu do provozu, tzv. zdbéhovy cas,
e dlouhodoby pohled — vychazi z celkové strategie, ze které se generuji vynosy a na-

klady.

Kratkodoby pohled je velmi dilezity, jelikoz pfi tzv. zdbéhovym casu se mohou projevit
chyby, které mohou vychézet ze $patné definovaného a nésledné zpracovaného zaméru a
celého investi¢niho projektu, které se snazime vyresit tak, aby se nepfiznivé dopady, co
nejvice minimalizovaly.

(Liska, Prostéjovska, 2007, str. 28)

2.5.4 Poprojektova faze

Projekt nekonci pouze odevzdanim planovaného vystupu, jez si nékdo mdze mylné myslet.
Poprojektova faze je pro projekt nezbytna a tato faze maze byt ukonéena pouze tehdy, kdyz
jsou splnény viechny Ukoly, které byly naplanovany. (Stefanek, 2011, str. 23)

Kazda faze projektu musi byt formélné ukoncéena. Je potfeba ukoncovaci fazi vyhodnotit a
radné zdokumentovat, musi se zjistit, zda byly dosazeny vytéené cile a zda se splnila oceka-
vani klientl. Zdali je projekt ukoncen, ve kterém byla podepséana smlouva, je tfreba i uvazo-
vat o pfresunu zodpovédnosti z dodavatele na investora, déle je potfeba vyfakturovat ko-
necné platby. Na konci se jesté vytvori predavaci protokol a nasleduje proskoleni investora
s vysledky projektu. Vysledky projektu a z toho ziskané zkusenosti se mohou pouZzit ke zlep-

Seni budoucich projektd.
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(Dolezal, Machal, Lacko, 2009, str. 262)

2.6 Investiéni riziko

.Skutecné bezpecné jsou jen bankovni vklady kryté povinnym pojisténim a kratkodobé
statni pokladni¢ni poukézky. Konzervativni investor by nemél investovat do jinych néstrojd.”
Opravdového bezpedi nasich investic Ize zajistit pouze na kratkou dobu. Jakmile roste ¢a-
sovy horizont investic, roste i riziko inflace. Jestlize je ¢asovy horizont del$i nez deset let,
inflaéni riziko se stdvéd dominantnim faktorem. Protoze Urokové sazby akcii nebo vkladu se
dostévaji pod hodnotu ménové inflace. Investor, ktery se snazi mit svoje investice v bezpedi
pro delsi casovy Usek, by mél proto pripustit vyssi miru rizika investice vyménou za vyssi
moznou miru zhodnoceni.

(Kohout, 2013, str. 114)

Kazd4 investice pfedstavuje jakysi kompromis mezi rizikem a vynosem. Cim vy$$i vynos in-
vestor pozaduje, tim vétsi riziko musi odstoupit. Zkuseny investor nezkouma jen vynos z po-
uzité strategie, ale také riziko, které je s ni spojené. Jednou z moznosti, kterou lze Gcinné
praktikovat, kterad vede ke snizeni rizika bez obétovéani pozadovaného vynosu, je diverzifi-
kace. Diverzifikace ma za nasledek snizenirizika a zranitelnosti investic, pficemz k tomu obé-
tujeme jen malou ¢ast vynosu. Spravné diverzifikované portfolio, které obsahuje cenné pa-
piry, dluhopisy, nemovitosti, mezindrodni investice a hotovostni ekvivalenty, do kterych Ize
zafadit kratkodobé pokladniéni poukézky a fondy penézniho trhu, mohou vyrazné snizit ko-
lisdni vynosl smérem nahoru i dold.

(Apostolou, 1993, str. 11-13)

2.7 Analyza rizik

Rizeni rizik a prilezitosti je nekoneény proces, ktery je obsazen v kazdé fazi zivotniho cyklu
projektu, od pocatku az po ukonceni projektu. Znalosti, které se tykaji fizeni rizik a pfrilezi-
tosti zjisténé pri dosaZzeni konce projektu, pomahaji k dalsimu Uspéchu budoucich projektd.

V procesu celého projektu by mél mit projektovy manazer stéle na paméti, Zze se mohou
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vyskytnout celé fady prekazek a nebezpedi, které by mohly ohrozit budouci Uspéch pro-
jektu. Proto musi byt projektovy manazer, a vlastné i cely jeho tym, ostraZity a pripraveny na
rlzné nepftiznivé vlivy. Manazer by mél pripravovat takova opatreni, kterd by eliminovala
ohrozeni projektu a tim i zvysila pravdépodobnost Uspéchu realizovaného projektu. S rizi-

kovymi faktory musi projektovy tym pracovat po celé dobé realizace.

Rizenf rizik neboli Risk Management zahrnuje nasledujici procesy:
e identifikace rizik;
e posouzeni rizik;

e odezvy narizika.

Pri identifikaci rizik by se manazer mél snazit najit rizika, které mohou ohrozit projekt a ta-
kové rizika, co mozna nejpodrobnéji popsat. Pro identifikaci rizik se ¢asto pouziva metoda
brainstormingu. Tato metoda spociva ve vyctu nebezpedi, nad kterymi se poté diskutuje a
zjistuje na zakladé predchozich zkusenosti, jak moc jsou jednotliva rizika vyznamna.

Pfi posouzeni rizik projektu se vétsinou manazer Ci projektovy tym snazi odhadnout pravdé-
podobnost vyskytu rizika a nédsledné odhadnout, jaké nepfiznivé Gcinky mohou dopadnout

na projekt.

Jakmile projektovy manazer vyhodnotil riziko, mél by se rozhodnout, jak bude na urcité
riziko reagovat. Hlavnim cilem je snaha, co mozna nejvice eliminovat celkovou hodnotu
vSech rizik na pfijatelnou Uroven, aby byl projekt bez problému realizovany. Nejsnadnéjsi
feSenim, jak na riziko reagovat, je ho pasivné pfijmout. Zalezi ale na tom, jakou hodnotu
rizika je investor ochoten pfijmout. Dalsi variantou je na riziko néjakym zptsobem zareago-

vat — ideéIné vhodnym feSenim, které by snizilo hodnotu rizika.

V praxi se vyuzivaji nasledujici fesent:
e riziko lze pojistit (prenést riziko na nékoho jiného)
e snizit hodnotu rizika (zavedeni takovych opatreni, které riziko snizi)
e vyloudit riziko (najit jiné feseni, které riziko neobsahuje)

e vytvorenirezerv
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e tvorba zélozniho planu

(Dolezal, Machal, Lacko, 2009, str. 72-77)

2.8 Zdroje financovani investic

Finanéni fizeni méa za Ukol fadné ziskavat finanéni zdroje, které jsou potreba pro realizaci
projektu. Projektovy manazer odpovida za to, ze preda dostacujici informace o finanénich
potfebach finanénimu managementu, ze kontroluje platby v rdmci projektu a Ze spravné
vyuziva finanéni zdroje. Pro Uspésnou realizaci projektu je dilezitym aspektem zabezpedeni
potfebného mnozstvi finan¢nich zdroju, které jsou pripraveny v potrebné dobé a v opti-
malni struktufe. Projektové financovani méa spise povahu dlouhodobého financovani. Profi-
nancovanim projektu kratkodobymi zdroji by vyslo levnéji, ale stalo by se takové financovani
podstatné rizikovéjsi, a proto by se projekty mély radéji financovat dlouhodobymi zdroji.

Financovani investi¢nich projektl je odkazano na dlouhodobé zdroje financovani, a to na
zdroje vlastni a zdroje cizi. Mezi zdroje vlastni fadime vlastnictvi firmy a jejich vlastnikd a
mezi zdroje cizi Ize zafadit dluhy a jiné zavazky. Na financovéni z vlastnich prostredkd lze
zafadit pro financovéani projektd predevsim nerozdéleny ¢i zadrzeny zisk, odpisy a emise

akcii, z cizich prostfedkd to jsou bankovni Gvéry, finanéni leasing a podnikové obligace.

Nerozdéleny zisk predstavuje polozku, ktery Ize oznacit jako zdstatek bézného roku, od kte-
rého bylo odedteny nasledujici polozky, dan, pridél do fondd, vyplaty dividend a podily na
zisku. Za vyhodu financovéni projektu ze zisku Ize pokladat skuteénost, ze riziko, které by
plynulo z vyssiho zadluzeni, je nizsi. Za podstatnou nevyhodu zadrzovaného zisku Ize pova-
Zovat nestabilitu takového zdroje financovani, navic zde nelze uplatnit drokovy danovy $tit,

a tak se tento zdroj stéava podstatné drazsi.

Dal$im pouzivanym finan¢nim zdrojem hojné vyuzivanym jsou odpisy. Odpisy predstavuji
zdroj financovani, které se vytvareji opotirebenim dlouhodobého hmotného a nehmotného
majetku. Vyhodou odpist je, Ze se povazuje za relativné stabilni zdroj financovani, ktery je
dokonce danoveé uznatelny vydaj a odpisy jsou k dispozici i v pfipadé, ze se podnik zrovna

nachazi ve ztraté. Za nevyhodu lze povazovat fakt, ze odpisy jsou k dispozici pouze jako
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obnova majetku. Cena investiéniho majetku je definovéana legislativni normou pro zpisob
ocenovani. Investi¢ni majetek se ocenuje pomoci cen porizovacich a cen reprodukénich.

Velmi vyuzivanym zpdsobem financovéni jsou bankovni Gvéry. Jde o Gvéry, které jsou po-
skytovany ve formé finanénich prostfedkd komerénimi banky, pojistovny, anebo také pen-
zijnimi fondy. Bankovni Gvéry maji své vyhody, mezi které lze zaradit Sirokou moznost vyuziti,
ve vyjednani individualnich podminek, v danové uznatelnosti, ale pouze Urokd a také neroz-
Sifovani hlasovacich prév, na rozdil od cennych papirG. Jako nevyhodu bankovnich Gvéru lze
zaradit fakt, ze banky jsou v poskytovani dlouhodobych Gvéru stéle vice a vice opatrnéjsi,
coz vede ke zdlouhavému schvalovacimu procesu. Déle banka vyzaduje véasné hrazeni spla-
tek, jinak mohou naskékat penéle a tim se mdze cely G4vér prodrazit. Nejcastéji se vyuzivaji
dodavatelské a hypotekarni Gvéry. Prvni zmiriovany Gvér se pouzivéa na financovani techno-

logickych zafizeni a strojd i nékterych nehmotnych aktiv. Vétsinou se vyuZzivaji na urcitou ¢ast

trzni ceny investice.

Hypotekarni Gvéry se zfizuji na zékladé zastavy nemovitého majetku investora ¢i spolecnosti.
Tento Gvér se zfizuje na principu refinancovani emisi hypotecnich zastavnich listd, které jsou
emitovany bankami. Hypotekarni Gvéry jsou splaceny mési¢nimi splatkami, které se nazyvaji
anuity. Pro vysi pozadovaného Gvéru je velmi dilezitym faktorem hodnota oceriované ne-

movitosti. Cim vyssi je hodnota nemovitosti, tim vyssi Gvér mize investor ziskat.

V praxi se vyuzivaji dva typy leasingu — operativni a finanéni leasing. Pouze finanéni leasing
lze povazovat za zdroj financovéani. Finanéni leasing funguje na principu prondjmu majetku
s jeho naslednou koupi. Jde o dlouhodoby pronéjem, ktery nelze jednoduse zrusit, a konci
v tu dobu, kdy je zaplacen posledni pronajem. Po zaplaceni posledniho prondjmu muize
najemce odkoupit dany predmét za prijatelnou cenu, az v té chvili prechazi vlastnické pravo
z leasingové spolecnosti na ndjemce. Operativni leasing se vyuZiva na kratkodoby pronajem
predmétu ¢i majetku. Jakmile prondjem skonci, majetek zlstavé pronajimateli. Najemce se
nemusi starat po celou dobu pronajmu o servis, opravy ¢i udrzbu, jelikoz o to se staré pro-

najimatel.
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Siroce vyuzivanym zdrojem financovéni jsou podnikové dluhopisy. Podnikové dluhopisy
jsou dluhové cenné papiry, které jsou vydavany podnikatelskymi subjekty a které potvrzuji
zavazek emitenta zaplatit majiteli vynosy a uhradit jistinu v pozadovaném terminu. Hlavni
vyhodou financovéni obligacemi je ziskani znaéného pocdtu finanénich prostredkd od vel-
kého poctu véfitell. Tito véfitelé navic neziskavaji kontrolu nad ¢innostmi podniku a emito-

vani dluhovych cennych papirt zvySuje image podniku.

Zajimavou variantou financovani jsou zdroje ziskané vydanim akcii. Existuji akcie prioritni a
kmenové. Kmenové akcie predstavuji pro spolec¢nost trvaly pfisun ciziho zdroje financovani,
jelikoz tyto akcie nejsou splatné. Majitel kmenovych akcii mé préavo pozadovat kazdoroéné
vyplatu dividendy, ale neni jisté, v jaké vysi a nékdy se muize stét, ze dividenda nebude
vyplacena, z ddvodu toho, Ze spolecnost se rozhodne vyjimecné ji nevyplacet. Majitel akcif
se mlze zUcastnit valné hromady a také méa predkupni prévo na nové akcie pfi likvidaci

podniku.

Prioritni akcie patfi mezi dlouhodobé zdroje a maji spolecné aspekty s kmenovymi akciemi
a dlouhodobymi dluhy. Podobnost s kmenovymi akciemi Ize najit v tom, Ze zajistuji cast
vlastniho kapitalu podniku a také nejsou vétsinou splatné. Na druhou stranu podobnost
s dluhopisy predstavuji vyplaty stalych dividend. Jde o cenné papiry se stabilnim vynosem.
Prioritni akcie maji vyhodu pred kmenovymi tim, Ze maji prednost pfi vyplaté dividend a pfi
mozném podilu na likvidacnim vynosu spolec¢nosti. Princip je v tom, Ze pokud neni dosta-
tecny zisk spolecnostiv daném roce k vyplaté dividend z prioritnich cennych papird, nemuize

spolecnost vyplatit dividendy kmenovym akcionarim.

Posledni moznosti financovani projektd mdzou byt dotace. Dotace je chdpéna jako financni
Uhrada ci prispévek z néjakého rozpoctl. V soucasné dobé je vypsanych mnoho rliznych
dotacnich tituld. Nejznaméjsi dotaéni programy jsou fondy Evropské unie, ale déle existuji
i dotace ze statniho rozpoctu, z rozpoctl cizich stétd, z rozpoctd kraji ¢i mést. Dotace,
jakmile je pridélena, splyvé s vlastnimi zdroji, navysuje vlastné vlastni prostredky. Za vyznam-
nou vyhodu dotaci z pohledu zdroje financovani Ize pokladat ten fakt, ze investora nestoji

zadné naklady a jsou nevratné a nedrocené. Na druhou stranu nevyhodou se stavé slozita a
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zdlouhavéa administrativa a dokladani vsech moznych papirl a také dodrzovani striktnich
podminek s naklddanim s finan¢nimi prostredky.

(Dolezal, Machal, Lacko, 2009, str. 456-459), (Liska, Prostéjovska, 2007, str. 49-53)
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3 Klasické metody hodnoceni investic

V praxi se pouziva celd fada metod pro spréavné vyhodnoceni investic na zakladé ziskanych
informaci o nich. Aby bylo mozné konstatovat, zdali je dané investice vynosna, musime zjistit
efektivitu a zhodnoceni vlozeného kapitélu. K tomu se vyuzivaji metody, které jsou schopny
urcit takové informace, Ze tyto informace muze poté porovnavat mezi sebou. Timto zpdso-

bem se da zjistit, kterd investice mize byt nejvice vydélecna.

3.1 Statické metody

Statické metody nepracuiji s faktorem ¢asu. Tyto metody se pouzivaji pro kratkodobé&jsi pro-
jekty s nizsi pozadovanou mirou navratnosti, rok maximalné dva. Statické metody jsou hojné
vyuzivany, pravé pro svoji jednoduchost. Jelikoz se v téchto metodach nerespektuje cas,
dochézi k vyraznému zkresleni a tim i k nepresvédcivym vysledkidm, které mohou vést k ne-
spravnému rozhodovani.

Mezi statické metody Ize zaradit:

1. Celkovy pfijem z investice, jde o soucet vSech cash-flow, to je:

n
CP=CF1+CF2+4+ -+ CFn= ZCFi
i=1
kde  CFi predstavuje cash-flow v roce i.
2. Cisty celkovy piijem z investice je celkovy ptijem, od kterého se odecte pocatecni

vydaj:

n
NCP =CP —IN = —IN + ZCFi
i=i

kde IN predstavuje pocatecni vydaj,

CP je celkovy pfijem.

3. Pramérny roéni vynos (anglicky Average Annual Return) je soucet véech cash-flow

generovany investici, ktery je délen poctem let Zivotnosti investice.

CP
OCF = —
n
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kde

kde

kde

kde

CP predstavuje celkovy ptijem,
n je pocet let Zivotnosti investice.
Prdmérna roéni navratnost znamena, kolik procent investice se primérné vrati za

jeden rok:

@cp
F=—
oC T

oCF predstavuje cash-flow,

IN je investice.

Doba navratnosti (anglicky Payback Period) je metoda, kterd nerespektuje faktor

¢asu. Tato metoda vypocitava dobu, kdy se kladné penézni toky rovnaji kapitalovym

0= _IN+ZCt
t=1

Ct predstavuiji kapitalové vydaje,

vydajim.

IN je investice.

Prdmérna doba navratnosti (anglicky Average Payback Period) udéava za jaky casovy

Usek by se méla investice splatit.

t je primeérnou dobu navratnosti,
oCF predstavuje cash-flow,
IN je investice.

(Scholleova, 2012, str.124-126), (Liska, Prostéjovska, 2007, str. 41-43)
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3.2 Dynamické metody

Dynamické metody pocitaji s faktorem casu, jejich podstatou je diskontovani vsech velicin,

které se pouziji pti vypoctd. V metodé neni zohlednén pouze Cas, ale také riziko.

3.2.1 Cista soudasna hodnota

Metoda Cisté soucasné hodnoty (anglicky Net Present Value) je zakladni metoda, které patfi
mezi dynamické metody hodnoceni investic. CSH porovnavé ptijmy a vydaje ziskané z in-
vestice, ale pouze v jejich soucasnych hodnotach, to znamen3, Ze diskontuje je podnikovou
diskontni mirou, ktera se snadnéji odhaduje pomoci WACC podniku. Jedna se o nejpouzi-

vanéjsi metodu v praxi.
CF, s CF, . CE, _
(1+4+ WACC) ~ (1+ WACC), (1+ WACC),,

CSH = —IN +

= —IN + En Ch
B L (14 WACC),
1=

kde IN predstavuje pocatecni investi¢ni vydaj
CFi je cash-flow v roce i
n znazornuje pocet let
WACC jsou vézené naklady na penézni prostiedky

CSH udava, kolik zisku podnik ziska.

Investice je vyhodné, kdyz CSH je vé&tsi nebo rovno nule. Pochopiteln& funguje princip, ze
pokud je CSH vyssi, tim je investice ziskovéjsi, tudiz jestli investor porovnava projekty s riiz-
nymi hodnotami ¢isté soucasné hodnoty, mél by vybrat tu s nejvyssi. Je-li CSH nizsi nez
nula, je projekt ztrdtovy a investor by mél takovy projekt zamitnout.

(Liska, Prostéjovska, 2007, str. 43), (Scholleovd, 2012, str.132)
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3.2.2 Index ziskovosti

Index ziskovosti (anglicky profitability index) je dals$im metodou, kterou se daji hodnotit in-
vestice. Jedna se o pomérovy ukazatel, ktery vyjadfuje vztah mezi penéznimi pfijmy z inves-
tice a pocatecnimi kapitédlovymi vydaji. Projekt je pfijatelny k realizaci, jestlize je index zis-
kovosti vét$i nez jedna. Cim vétsi je hodnota indexu, tim je projekt ekonomicky vyhodné&jsi.
Index ziskovost umoznuje nejen vyhodnocovat akceptovatelné investice, ale dokonce tyto
projekty mezi sebou srovnavat z jiného Uhlu pohledu. Velmi castym jevem je kombinovani
s metodou Cisté soucasné hodnoty. Profitability index neni pouze dilezitym ukazatelem pro
hodnoceni a vybér projektl, ale také je vhodny pro spolecnost, ktery mé na vybér nékolik

investi¢nich projektl, ale nelze vSechny provést z divodu nedostateénych finanénich pro-

stredka.
n CF,
1+ WACCH
pJ = ( )
IN
P PV
~IN
kde IN predstavuje pocatecni investi¢ni vydaj

CFi je cash-flow v roce i
n znazornuje pocet let
WACC jsou vézené naklady na penézni prostiedky
(Kislingerova, 2010, str. 282-283), (Scholleova, 2012, str.135)

3.2.3 Vnitfni vynosové procento

Vnitfni vynosové procento (anglicky Internal Rate of Return) Ize definovat jako diskontni sa-
zbu, pfi které je Cistd soucasna hodnota rovna nule. Vnitfni vynosové procento predstavuje
vynos, ktery investice generuje béhem provozu. Pro investici, kterd trva déle nez dva roky,

je obtizné stanovit spravny postup vypodtu, a proto se vyuziva metoda pokusti a omylt. Cim
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vyssi je hodnota IRR, tim je investice vyhodnéjsi. Investici Ize pfijmout pouze v pfipadé, Ze

vnitfni vynosové procento je vétsi nez védzené naklady na kapitél neboli WACC.
n
IN + Z ¢ 0
L (1 +IRR)!
i=

kde  IN predstavuje pocatecni investi¢ni vydaj
CFi je cash-flow v roce i
n znazornuje pocet let

IRR pfedstavuje vnitini vynosové procento

(Kislingerové, 2010, str. 272-273), (Scholleova, 2012, str.133), (Valach, 1997, str. 191-192)
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4 Charakteristika situace a investiéniho za-
meru

4.1 Struénd charakteristika situace

Podnikatelsky zdmér, v podobé rekonstrukce ¢tyf bytovych jednotek, vznikl v hlavé investora
Pavla Valenty v roce 2016, kdyz zacal podnikat. Investor jiz podnikéd ve stejném objektu,
provozuje v pfizemi restauracni zarizeni. Déle se v pfizemi objektu nachézeji dva nebytové
prostory, které jsou pronajimany jako kadernictvi a prodejna obuvi. Jelikoz majitel chtél ma-
ximalizovat vynos z nemovitosti, rozhod| se zrekonstruovat celé druhé patro. Rozhodl se
z toho divodu, Ze investice do nemovitosti Ize povazovat za méné rizikovou nez napfriklad
investice do akcii. Dalsim divodem, proc¢ investovat do nemovitosti, je rostouci poptavka
po bydleni ve mésté Zatec. Nedaleko Zatce se nachazi primyslova zéna TRIANGLE, kde
funguje v soucasné dobé dvanéact spolecnosti. Spole¢nosti patfi mezi stfedni a velké pod-
niky a pochazeji z oblasti zpracovatelského prlimyslu, technologickych center, vyzkumu a

vyvoje.

4.2 Podrobny popis stavby

Objekt se nachazi v intravilanu mésta Zatce — v centru a nélezi do paméatkové zény. Jedné
se o stavbu se dvéma nadzemnimi podlazimi a podkrovim, objekt je ¢astec¢né podsklepeny.
Objekt je zastfeseny valbovou stfechou, respektive dvéma vzajemné propojenymi valbo-
vymi stfechami. Stresni krytinu tvofi palené tasky v Cervené barvé. Dim je omitnuty svétle
bézovou barvou a stfedné hnédou, misty jsou patrné ptvodni historické napisy. Fasada je
architektonicky ¢lenéna fimsami, bosézi predevsim ve 2.NP, nad okny jsou zdobné trojihel-
nikové frontony na iénskych konzolach. V drovni podkrovi je na Celni fasddé pouzita atika
tvorena pilifi, mezi nimiz prosvitaji pdni okna. Okna jsou v celém objektu nova, drevéna.

Pudorys ma tvar nepravidelného ctverce a spolu s jednopodlaznimi pfistavbou pripomina
pldorysné tvar pismene L. Stavba je zdén3, tvorend prevazné palenymi cihlami a misty smi-

Senym zdivem.
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Prvni podlazi slouzi ke komerénim Gceldm, nachéazi se zde provozovna — pivnice a prodejna
obuvi. Do vSech téchto provozd vede vstup z hlavni ulice — tfidy Obrancd miru. V prvnim
podlazi se nachazi vstupni chodba k bytovym jednotkédm. Pristup je umistén z nadvori ze
zapadu. Ze spolec¢né chodby je pristup do sklepeni, které je propojeno se sousedni stav-
bou. S chodbou je také propojena pivnice a prodejna obuvi.

Do druhého nadzemniho podlazi vede tfiramenné schodisté osvétlené stfesnim nadsvétli-
kem.

Ve druhém nadzemnim podlazi se nachézi 3 bytové jednotky, 1x 1+1, 1x 2+1 a 1x 3+1.
Kazdé bytova jednotka ma své vlastni hygienické zazemi a kuchyn.

Bytové jednotka 1+1 je orientovana na vychod, bytova jednotka 2+1 lemuje severni fasédu
a mistnosti mé orientovéany na sever, zdpad a vychod. Bytovéa jednotka 3+1 byla navrzena
pfi jizni fasddé, okna ma orientovéna na jih, zapad a vychod.

Ze druhého podlazZi vedou dvé schodisté do podkrovi, jedno ma vstup umistény vedle hlav-
niho schodisté a druhé je umisténé na konci chodby — pfi zdpadni strané objektu. Podkrovi
je tvoreno dvéma krovy dvou valbovych strech.

Z konstrukcniho hlediska je stavba v uspokojivém stavu. Stavba je tvorena sténovym systé-
mem, stropy jsou kombinované drevéné a klenbové, podlahy v 1.NP tvofi beton, ve 2.NP
prevazné drevéna prkna. V hygienickém zdzemi je pouZzita keramické dlazba a keramicky
obklad.

Objekt je napojen na kanalizaci, vodovod, plyn a elektfinu. Vytapéni je zajisténo plynovymi

topidly WAV.

Zastavéna plocha: 406 m?
Obestavény prostor: cca 4870 m?

Uzitna podlahové plocha (interiér 1.NP + 2.NP): 537,8 m?

Stavba je po strance technické v uspokojivé kondici, nicméné jsou misty patrné statické
poruchy projevujici se trhlinami ve zdech. V nékolika mistnostech je patrna vzlinajici vihkost,
kteréd zplsobila odlupovani omitky a vizualni defekty na sténach. Druhé podlazi neni delsi
dobu obyvéno, c¢emuz odpovida vizualni dojem (praskliny v omitce, obnazené zdi, zastaralé

keramické obklady, poskozené podlahy).
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V podkrovi se nachazi nékolik prasklych pochozich prken, misty chybi i nékolik kust. Kon-
strukce krovu je v poradku, na stfese je polozena nova stfesni krytina — palené taska.

Okna byla v nedévné dobé vyménéna za nova, dfevéna. Stavajici dvefe jsou pdvodni, vét-
Sina ve Spatném stavu.

Napojeni stavby na technickou a dopravni infrastrukturu je feSeno ve stavajicim stavu. Vé-
trani stavby je zajisténo pfirozenou cestou okennimi otvory v kazdé mistnosti. Vytapéni
stavby je zajisténo plynovymi topidly WAV. Osvétleni interiéru je zajisténo stavajicimi sviti-
dly. Pitnd voda je zajisténa ze stavajici vodovodni pripojky. Odkanalizovani stavby je zajis-

téno stavajicim potrubim, které je svedeno do stavajici verejné kanalizace.

4.3 Predpoklady realizace projektu

4.3.1 Technické predpoklady

Pro realizaci objektu bude zpracovana projektova dokumentace, diky ni se nasledné ziska
stavebni povoleni. Jesté, nez bude zpracovéna projektovd dokumentace, bude nutné cely
objekt zamérit a prenést do elektronické podoby, ziskané hodnoty budou poté pouZity pro
dokumentaci. Jeliko? se dim nachézi v pamatkové zéné mésta Zatce, musi se narodni pa-
matkovy Ufad vyjadrit k poZzadované rekonstrukci a vydat tzv. Zavazné stanovisko, kde se
uvadéji podminky a postupy pri realizaci a opravé objektu.

Pro rekonstrukci objektu budou pouzity standardni dostupné materiély a technologie, které
jsou bézné pfi podobnych rekonstrukcich, tudiz nehrozi dlouhé cekaci doba na dodévku

praci a materialu.

4.3.2 Organizacni predpoklady

Vypracovani projektové dokumentace provede projektova spolecnost, ve které jsou za-
méstnani odbornici, ktefi maji mnoho zkusenosti s podobnymi rekonstrukcemi. Projektova
kancelar nabizi mnoho cinnosti, které maze zajistit. Jde v prvni fadé o stavebné technické
feseni, které zakresli projektant. Déle jde o stavebné statické feseni, které fesi statik. Po-

zarné bezpecnostni konstrukéni feSeni navrhuje hasicsky referent. V posledni fadé si lze u
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projekéni kancelédre objednat i feseni pro vytapéni, elektroinstalaci, vodu a kanalizaci. Po-
sledné zminované Cinnosti resi projektova kancelar subdodavkou.

Jakmile bude vypracovéna projektovéd dokumentace a bude vSe odsouhlaseno, mize se
investor pustit do realizace rekonstrukce. Pro rekonstrukci bude nutné vybrat spravnou sta-
vebni firmu, kterd ma dostatek kvalifikovanych zaméstnanc, ktefi odvedou svoji préci v po-
Zadovaném casovém horizontu a v pozadované kvalité. V zajmu investora je, aby byla reali-
zace uskutecnéna, co mozné nejrychleji, aby mu investice, co nejdfive prindsela vynos. Dale
bude potfeba vybrat firmu na elektroinstalaci, topeni, vodu a kanalizaci. Aby investor zajistil,
Ze stavebni firma bude rekonstrukci provadét dle predlozené projektové dokumentace,
muze si najmout stavebni dozor, ktery bude kontrolovat, jestli je vSe provadéno dle pred-

pist a v pozadované kvalité.

4.3.3 Ekonomické a finanéni predpoklady

UvaZuje se nad nékolika zpUsoby financovéni projektu.

Prvni z moznosti je financovat projekt ze zisku z jiné podnikatelské aktivity investora, at uz
to jsou pfijmy z restauracniho zafizeni nebo pfijmy z prondjmu nebytovych prostor. Avsak
prijmy z téchto Cinnosti nejsou v takové vysi, aby pokryly celkové néklady rekonstrukce ob-
jektu.

Dals$i z moznosti financovéni projektu je Gvér, at uz hypotedéni ¢i podnikatelsky. Velkou vy-
hodou je, Ze zminovany objekt je ve vlastnictvi investora, tudiz se mdze nemovitost pouzit
jako zéstava. Na zakladé této zastavy mlze banka poskytnout investorovi vyhodné pod-
minky Gvéru.

,Mésto Zatec zfizuje ve smyslu ustanoveni § 5 odst. 1 zdkona & 250/2000 Sb., o rozpodto-
vych pravidlech tzemnich rozpoéti v platném znéni, Fond regenerace Mésta Zatce.
Ucelem Fondu regenerace je pomoc vlastnikiim nemovitych kulturnich pamatek v péci o
kulturni dédictvi zanechané nasimi predky na Gzemi mésta Zatce, jakozto i pomoc vlastni-
kim nemovitosti, které nejsou kulturnimi paméatkami, ale lezi v Méstské pamétkové rezer-
vaci Zatec nebo Méstské pamétkové zéné Zatec, ktera je indikativnim Seznamu svétového

kulturniho a prirodniho dédictvi UNESCO.”
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Jelikoz se nemovitost nachézi v Méstské pamatkové rezervaci v Zatci mize investor pozadat
o dotaci. Mésto Zatec vétsinou schvaluje dotace na regeneraci mésta a poskytuje az 50 %
zpUsobilych vydaji. Dotace se ale vztahuji pouze na nékteré naklady. Vétsinou se jedna o
naklady spojené s rekonstrukci fasady, vymény oken a opravou stfechy.

Rekonstrukce objektu nelze financovat pouze jednim zpdsobem financovani, tudiz bude

ideélni feseni tyto zplsoby skombinovat a zajistit tak bezrizikové financovani.

Ocekéavana vynosnost investice je urc¢ena dle rovnice:

ocekavana vynosnost rizikové investice = vynosnost statnich dluhopisa + rizikova prémie .f3

Ocekavany bezrizikovy vynos je predpoklddan u desetiletych statnich dluhopistd. V soucasné
dobé dochézi k mirnému snizeni Grokovych sazeb téchto dluhopisl a v poslednich letech
se pohybuji okolo 0,5 %. V Evropé se pohybuje B koeficient pro prondjem nemovitosti kolem
0,84 a rizikova prémie ¢ini 5,89 %.

re = 0,005+ 0,0589.0,84
re =0,0544 = 5,4%

(Kislingerova, Synek, 2015, str. 279)

4.3.4 Pravni predpoklady

Stavebni povoleni stanovuje podminky, které jsou dalezité pro realizaci stavby a jeji uzivani.
Na zakladé ziskani stavebniho povoleni Ize zadit s rekonstrukcei stavby, nikoli pred. Jakmile
neni zasahovéno do nosnych konstrukci Ize pfed rekonstrukci zajit na stavebni Grad a pro-
vést tzv. Ohléaseni stavby. Jednd se o zjednoduseny postup, u kterého lze rekonstruovat

objekt bez stavebniho povoleni.

4.3.5 Ekologické a bezpecnostni predpoklady

V soucasné dobé neni zndmo, Ze by v misté stavby byla ochranné a bezpecnostni pasma.

Stavba je soucdasti paméatkové zény mésta Zatce. Nemovitost nespada do chranéného
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Gzemi podle jinych pravnich predpist (pamétkové rezervace, zvlastné chranéné Gzemi, za-
plavové Uzemi apod.). U stavby bude dbano na dobrou pfistupnost véech technickych zafi-
zeni bezpecnou Upravou komunikacnich a Unikovych prostor. Obsluha vsech technickych
zarizeni smi byt provadéna pouze zaskolenou obsluhou. Veskera elektrické zafizeni a insta-
lace musi odpovidat platnym normam a predpistim. Stavba jako takovéd nema negativni vliv

na zivotni prostfedi a rovnéz nebude mit stavba negativni vliv na pfirodu a krajinu.

4.4 Rozsah rekonstrukce

Jak jiz bylo zminovano v predchozich kapitolach, celé prizemi budovy je vyuZivano, nachazi
se zde pivnice, kadefnictvi a prodejna obuvi. Aby investor maximalizoval zisk z celé nemo-
vitosti, rozhodl se zrekonstruovat celé druhé patro. Dfive bylo druhé patro obydleno a na-
chazely se zde tfi bytové jednotky. Jelikoz je vétsi zajem o mensi byty, investor se rozhodl,
Ze ze tii bytl nakonec vzniknou ctyri. V soucasné dobé neni druhé patro obydleno a také
tomu odpovida jeho stav. Opadané omitky, kfivé stropy, nerovné podlahy, nedostatecné
vytdpéni a mnoho dalsich zavad, se kterymi musi investor pocitat, Ze je bude odstrarovat.
V prvni fazi rekonstrukce dojde k demoli¢nim pracim, které budou obsahovat odstranéni
vSech omitek, vybourani vSech potrebnych pricek a otvord na budouci dvere, demontaz
rakosovych stropd, zkontrolovani trdmd, které drzi podlahy a stropy, pfipadné jejich vyména
za kovové tramy. Jelikoz jsou v nékterych mistnostech kfivé podlahy bude potreba udélat
nové, tudiz se odstrani plvodni podlaha, odebere se pdvodni naslapna vrstva az po dre-
véné tramy, které se nahradi vhodnou néhradou. Jakéd bude skladba podlahy uréi az pro-
jekeni inzenyr, ale zpravidla se ze spodu pouZivaji ocelové nosniky IPN, na to je polozeny
trapézovy plech, ktery je poté vylit betonem. Nad beton se umistuje pénovy polystyren,
ktery ma tepelné izolacni vlastnosti. Poté se polystyren opét vyleje betonem a néasledné se
muze poklddat néslapna vrstva, a to uz je na investorovi, kterou vybere. V soucasné dobé je
na trhu mnoho variant, velmi pouzivanou variantou je plovouci podlaha.

V celém druhém patfe se musi rozvést nové voda a kanalizace, je potieba nové elektroin-
stalace vcetné novych svétel, které budou umistény do podhledi. Soucasti rekonstrukce
budou i opravy statického charakteru. Jedna se tedy o kompletni rekonstrukci druhého pa-

tra.
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Jakmile budou dokonceny stavebni prace budou bytové jednotky vybaveny vestavénymi
skiinémi, kuchyni véetné spotrebicd kromé lednice a socialnimi zafizenimi.

Nemovitost bude opravena i z venkovni ¢asti, pocitad se s opravou celni a boéni fasady.
Jelikoz nemovitost lezi v Méstské pamatkové rezervaci v Zatci, na fasddu bude poskytnuta
dotace ve vysi az 50 % z celkovych zpUisobilych vydaji z programu regenerace mésta. K ne-
movitosti pfiléha pozemek pred domem, ktery, kdyby se jeho povrch vyrovnal, mohl slouzit,

jako mista k parkovani.

4.5 Dispozi¢ni reseni

S pomoci projekcni kanceldre byly navrzeny moznosti dispozicniho feseni. Varianty byly
uzplsobeny tak, aby spliovaly poZadavky vSech dotéenych stran. Mezi zainteresované
strany patii Hasi¢sky zachranny sbor Usteckého kraje, Krajska hygienicka stanice Usteckého

kraje, Méstsky Grad Zatec, kam patfi stavebni a vyvlastiiovaci Gfad a v neposledni fadé Na-

rodni pamétkovy Ufad mésta Zatec.
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4.5.1 Soucasny stav

V soucasném stavu se v budové nachazely tfi bytové jednotky a déle zbytecné prostorna
chodba, kterd mohla byt 1épe vyuZita. Tyto tfi bytové jednotky byly Spatné usporadany, a
proto se investor rozhodl| o optimalizaci ploch pro lepsi vynosnost jednotlivych bytl. Nej-

vétsi vynosnost a nejvétsi zajem predstavuji byty o rozmisténi 2+kk a 2+1.

Obrazek ¢. 1 Soucasny stav
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4.5.2 Varianta A

Ve varianté A se pocitalo se zachovanim chodby, kterd vedla na jednu ze dvou pud. Spo-
leéné prostory predstavovaly 40 m?, které se mohly Iépe vyuZit. Navrh se investorovi neza-

mlouval, pravé z divodu toho, Ze byla chodba neefektivné vyuzita. Byty byly velké od 40 m?

az po 60 m? a v dispozici 2x 2+kk, 1x 2+1 a 3+kk.

Obrézek ¢. 2 Varianta A
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4.5.3 Varianta B

Ve varianté B se velmi sikovné vymyslelo, Ze pro prichod na prvni pidu Ize vyuZit z druhé
pldy, tudiz se mohlo zbourat dievéné schodisté a vyuzit castecné chodbu a tim se zvétsily
dvé bytové jednotky. Navic se na chodbé mohla vybudovat technickéd mistnost, ve které se
mohou nachézet napfiklad &istici prostiedky. Velikost bytl se zvétsila, nejmensi ma 46 m? a
jedna se o 2+kk, dva byty maji pfiblizné stejné 60 m? a jejich dispozice je 2+1 a nejvétsi byt

je 72 m? a jedna se o 3+kk.

Obrézek ¢. 3 Varianta B

| 52



4.5.4 Varianta C

Jako vitéznou variantou, kterd vyhrala u véech zGcastnénych stran, byla varianta C. Varianta
C se zamlouvala Mé&stskému pamétkovému Gfadu v Zatci, jeliko? by se u této varianty ne-
provadély v takové mife demoli¢ni prace. Varianta C se nejvice zamlouvala jednak projekéni
kancelafi, jednak investorovi. Stejné jako ve varianté B se zde efektivné vyuzil prostor, ktery
byl dfive vyuzit jako chodba. V této varianté vznikly dvé bytové jednotky ve velikosti 53 m?
v dispozici 2+kk, dokonce jeden byt 3+1 ve velikosti 61 m? a nejvétsi byt v dispozici 3+kk ve

velikosti 75 m2.

Obrézek ¢. 4 Varianta C
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4.6 NAavrh fasady

Faséda byla navrZzena pomoci projekéni kancelédre. Jak uz bylo zminéno dfive, nemovitost
lezi v Méstské paméatkové rezervaci v Zatci, tudiz si investor nemuze zvolit fasadu, jak se mu

zlibi, ale vSe musi byt prodiskutovano s pamatkovym Gstavem.

*/\*I
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Obréazek ¢. 5 Navrh fasady

4.7 Casovy harmonogram projektu

Casovy harmonogram projektu je velmi dalezitou slozkou plénovéni a realizace jednotlivych
krokl procesu. Harmonogram slouzi k tomu, aby jednotlivé kroky na sebe plynule navazo-
valy a zamezilo se plytvanim Casu, dalsi vyhodou harmonogramu lze oznadit lepsi orientace

nejen pro investora, ale i pro dalsi zainteresované strany. Na Uplném zacatku projektu se
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musi udélat studie proveditelnosti, kterd nam urci, zda se vyplati projekt realizovat. Zda ném
projekt prinese takové vynosy, které za urcity casovy horizont pokryje a nasledné i prevysi
zpUsobilé vydaje. Jakmile ndm studie urdi, ze je projekt vynosovy, pfijde na radu projekéni
kanceldr, které musi nejprve cely objekt zaméfit a nasledné vypracovat projektovou doku-
mentaci pro celkovou rekonstrukci celého objektu. Projektova dokumentace slouZzi jednak
pro ziskani stavebniho povoleni, jednak Ize pouzit pfi Zddosti o bankovni Gvér. Vybér vhod-
nych dodavatell sluzeb a produktl zaruci bezproblémovou rekonstrukci objektu. Ve chvili,
kdy méme vse, co se tyce rekonstrukce odsouhlasené, méame dostatek penéznich pro-
stfedkd, méme vybrané dodatelé sluzeb a vyrobkl midzeme se pustit do rekonstrukce. Re-
konstrukce predstavuje nejdelsi ¢asovy Usek harmonogramu projektu, rekonstrukce je od-
hadovéna priblizné na Sest mésicu. Jakmile bude rekonstrukce dokonéena, mohou se jed-
notlivé bytové jednotky vybavit ndbytkem, kuchyni, toaletou a sprchovym koutem. Ve chvili,
kdy budou byty dostate¢né vybaveny, pfichazi na fadu obsazeni bytd najemniky. Vybér
vhodnych ndjemniku se mlze zdat, jako snadné zélezitost, ale opak je pravdou. Jakmile si
do bytu investor nastéhuje nevhodné najemniky — napfiklad neplati¢e — nebudou mu platit,
tudiz nebude inkasovat najem, tudiz se mu snizuje vynosnost bytové jednotky. Na konci
celého procesu je provoz a sprava nemovitosti, kterd obnasi drobné rekonstrukce, feseni

problému s najemniky, opravy, prepisy zaloh a energii a pfipravy novych smluv.

2017 2018

studie proveditelnosti
zaméreni objektu

projektova dokumentace
Zadost o bankovni Gvér
stavebni povoleni

vybér jednotlivych dodavatell
rekonstrukce

vybaveni jednotlivych bytl
obsazeni byt ndgjemniky
provoz a sprava

Tabulka & 3 Casovy harmonogram
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4.8 Analyza vstupd, zafizeni, technologii

4.8.1 Projekéni ¢innost

Nez se investor pusti do rekonstrukce je potifeba poditat s ndklady, které souviseji se zamé-
feni a s projektovou dokumentaci k nemovitosti. Mezi néklady projekéni Cinnosti patfi
zejména zaméreni objektu, stavebni cast, nové voda a kanalizace, nové elektroinstalace a
navrh vytdpéni. Tyto Cinnosti tvofi nejnakladnéjsi cast projekéni cinnosti. Celkem jde o
Castku 179 685 K¢, kterd tim padem musi byt vynalozena pred rekonstrukci objektu, v tom

pfipadé jde o investi¢ni vydaje.

Profese Cena (K&)
Zaméreni objektu 41745
Dokladova cast 9 680
Stavebni ¢ast 48 400
Statika 6 050
Voda a kanalizace 24200
Elektroinstalace 21780
Vytépéni 21780
Pozér. bezpecnostni reseni 3025
Vedlejsi rezie 3025
Celkem 179 685

Tabulka ¢. 4 Néklady na projekéni cinnost

4.8.2 Vybaveni

Bytové jednotky je nutné vybavit alespon zékladnimi spotfebici a ndbytkem. Jelikoz se jedna
o najemni byty, nebudou se bytové jednotky vybavovat vécmi nejvyssi kvality, ale bude po-

uzito vybaveni zékladniho standardu.
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Vybaveni Pocet (Ks) Cena (Kg) Celkem (K¢&)

zachod 4 2 500 10 000
sprchovy kout 4 4 550 18 200
umyvadlo 4 1200 4 800

koupelnovy nabytek 4 4 000 16 000
obklady (m?) 80 250 20 000
dlazba (m? 90 280 25200
plovouci podlaha (m? 220 220 48 400
kuchyriska linka 4 8 000 32 000
varna deska 4 4 500 18 000
digestof 4 2 000 8 000

drez 4 1500 6 000

baterie 8 1 800 14 400
trouba 4 4 000 16 000
vchodové dvere 4 9 000 36 000
interiérové dvere + zarubné 13 3700 48 100
Celkem 321100

Tabulka ¢. 5 Néklady na vybaveni

Byty se budou vybavovat vyrobky prdmérné kvality, zachody se pohybuji v cenové relaci od
1000 K¢ az po 5000 K¢&. Zde bude pouzit zachod stojici, ktery vyjde na 2500 K¢. Koupelnovy
nabytek se skldda z jedné zavésné skiinky, zrcadla a umyvadla, celkové tato sestava vyjde
na necelych 4000 K¢&. Obklady a dlazby se pohybuji v rozmezi 100 az 1000 korun za m?% Pro
najemni byty budou pouzity materialy v cenové relaci 250-300 K& za m?. Obdobné je to
s plovouci podlahou, kde se cena pohybuje od 90 az po 500 korun za m?. Pro bytové jed-
notky bude pouZita podlaha z materialu, ktery stoji okolo 220 korun za m?. Kuchyné bude
vybavena zékladni kuchynskou linkou, kterd lze koupit do 10 000 K¢, déle bude vybavena

varnou deskou, troubou a digestori. Celkové vybava kuchyné nepresédhne 20 000 K¢. Do
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kazdého bytu povedou bezpecnostni dvere, jejichz pofizovaci cena bude okolo 10 000 ko-
run. Interiérové dvere budou oblozkové a jedny takovéto dvere vyjdou pfiblizné na 4000

korun.

4.8.3 Naklady na provoz

Jelikoz v bytech budou bydlet ndjemnici, naklady za energie budou prepséany pravé na né.
Do nemovitosti je pripojena plynova pripojka, tudiz jednotlivé byty budou vybaveny sesta-
vou plynové kondenzacéniho kotle s bojlerem na ohfev vody. Naklady na vytapéni a ohrev
vody budou placeny najemniky v rémci zéloh, které si urci investor, tudiz se tyto naklady
nebudou pocitat do celkovych nékladd na provoz nemovitosti. Do nékladl na provoz Ize
zapocitat naptiklad pojisténi nemovitosti, které ro¢né vyjde na 13 000 korun. Do dalsich
nakladl na provoz Ize pripocitat nédklady na drobné opravy. Jelikoz bude nemovitost nové

zrekonstruovana nebudou se tyto naklady v soucasné dobé promitat do nékladd na provoz.

Naklad Cena (K3)

pojistént 13 000

Tabulka ¢. 6 Naklady na provoz

4.8.4 Naklady na pracovniky

Do néakladd na pracovniky se fadi ndklady na stavebni déiniky, ktefi budou provadét bouraci
a zednické préace, dale néaklady na pracovniky, ktefi budou provadét topenarské, instalatér-
ské a elektroinstalaéni prace. Pro demoli¢ni a stavebni prace byla vybréna firma, kterd mé
dostatek kvalifikovanych zaméstnancl, odvede svoji praci v pozadované kvalité a v pozado-
vaném casovém obdobi. JelikoZ se jednéa o starsi budovu a rekonstrukce vyzaduje mnoho
dalsich vicepraci, jako jsou opravy stropd, opravy podlah atd., investor se s firmou dohodl,

Ze délnici budou vyplaceni na zékladé hodinové sazby.
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Cinnost Hodinova sazba Celkem Celkem (K¢&)

(Ko) (hod)
Stavbyvedouci fizeni projektu 210 960 201 600
Zednik stavebni prace 170 960 163 200
Zednik stavebni prace 170 960 163 200
Zednik stavebni prace 170 960 163 200
Zednik stavebni prace 170 960 163 200
Pfidavac pomocné prace 100 960 96 000
Pridavac pomocné prace 100 960 96 000
Elektrikar nova elektroinstalace 36 000
Topenar topenarské prace 40 000
Instalatér instalatérské prace 24000
Celkem 1146 400

Tabulka ¢. 7 Néklady na pracovniky

Firma, ktery bude provadét demoliéni a stavebni prace, mé k dispozici sedm zaméstnancu.
Tym zaméstnancu se sklada z péti zednikd a ze dvou pridavaci. Cely tym fidi stavbyvedouci,
ktery ma cely projekt na starost, méa za kol zajistit vSechen potiebny materiél a také roz-
misténi jednotlivych délnikd, aby byla zajisténa plynuléd rekonstrukce. Jelikoz je véechna zod-
povédnost prenesena na stavbyvedouciho, mé také nejvyssi hodinovou sazbu, a to 210 K¢,
zednikdm byla stanovena hodinové sazba na 170 K¢ a pridavac¢im na 100 KE. Pocet hodin
je stanoven tak, Ze zednici pracuji 8 hodin denné, pét dni v tydnu, po dobu Sesti mésic(,
tudiz 8x5x4x6= 960 hodin.

Elektrikarské, topenarské a instalatérské prace se nedomlouvaji na zékladé hodinové sazby,
ale na praci za jeden byt. Nejdrazsi budou topenarské prace, protoze se bude usazovat pres
20 radiatorl a do kazdého bytu bude nainstalovéan plynovy kondenzacni kotel. Elektrikéfské
prace budou rovnéz drahé, protozZe se bude délat kompletné nova elektroinstalace. O néco
levnéjsi budou instalatérské prace, jelikoz se vyuZiji staré kanalizacni trubky, jen se bude

noveé rozvadét voda po celém objektu.
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4.8.5 Naklady na material

Do nékladd na material se budou primérné fadit naklady stavebni, elektroinstalaéni, tope-
narské a instalatérské. Stavebni materidl bude zajistovan stejnou firmou, kterd poskytuje
investorovi stavebni délniky. Pokud bude investor odebirat véechen material od této firmy,

bude mu poskytnuta celkové sleva ve vysi 15 %.

Naklady Celkem za 1 byt (K¢)
Stavebni material 72 369
Sadrokartonarsky material 19 370
Elektroinstalaéni material 24 866
Instalaéni material 25872
Topenarsky material 69 487
Malitsky material 8430
Podlahovy material 69 626
Material na obkladani 5564
Ostatni 14 950
Rezerva 10 % 28 567
Celkem 314 235

Tabulka ¢. 8 Naklady na materidl

V tabulce jsou uvedeny celkové materidly dle jednotlivych profesi. Pro ilustraci uvadim de-
tailni kalkulaci stavebniho materialu. Detailni kalkulace nékladd ostatnich profesi se nachéazi
v priloze na konci diplomové préace. Nejvice ndkladné polozky je stavebni materiél, tope-
narsky materidl a materidl na vyménu podlah. Stavebniho materidlu bude pouzito velké
mnozstvi z ddvodu toho, ze se musi zazdit veskeré otvory, které dfive slouZily jako dvere,
dale je potreba postavit nové pricky a také je vSechny nahodit omitkou. Topenérsky material
obsahuje médéné trubky a také novy plynovy kondenzacni kotel s vyménikem na ohrev

teplé vody. Nékladna bude také renovace podlah, které se musi kompletné vyménit. Nejd-
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razsi slozkou na vyménu podlah jsou Zelezné traverzy a déle trapézové plechy, které na-

sledné budou vylity betonem. V kalkulaci se pocité i s rezervou ve vysi 10 % z celkovych

nakladd.

Naklady jsou pocitany na byt o rozloze 60 m?. Celkova rozloha novych bytl je 240 m?, tudiz

pouzijeme stejnou kalkulaci na vSechny Ctyfri byty.

Stavebni materiél

tvarnice ytong tl. 75 mm, lepidlo
tvarnice ytong tl. 100 mm, lepidlo
malta

penetrace, saddrovéa stérka ROKO COWER, brusivo
cementové lepidlo

perlinka, cementové lepidlo
penetrace sokrat

stuk hasit 160

alu roh s perlinkou, lepidlo

malta

malta

beton

ocelovy uw profil

ytong, lepidlo

kari sit, védzaci drat

Celkem

Po-

Cet

14

16

30

180

50

46

150

150

20

100

25

45

Jed-
notka

m2

m2

m2

m2

m2

m2

m2

m2

mb

mb

mb

mb

ks

ks

m2

Cena

(K&)
325

395
65
177
22

45

25
35
20
25
18
25
550

350

Celkem
Ke)
4 550
6320
1950
31860
1100
2070
200
3750
700
2 000
625
144
100
550
15750

72 369

Tabulka ¢. 9 Néklady stavebniho materialu
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4.8.6 Néaklady na opravu fasady

JelikoZ se jednd o rekonstrukci historického domu, ktery patii do Méstské pamatkové zény
mésta Zatec, musi investor poditat s tim, ze p¥i opravé fasady, by mél dodrzet podminky
stanovené pravé pamatkovym Ustavem. Pro pamatkovy Ustav je Zddouci zachovat v maxi-
malni mozné mire originalni hmotu historické omitky. Historické fasady byly vyrdbény na
béazi vapenného hydratu. V tomto pfipadé se jednd o 161 m? opravované plochy fasady.

Cena opravy historické fasady stoji pfiblizné 3000/m?.

Oprava fasady Cena (K&)
Uprava povrchli vng&jsi 483 000
Leseni a stavebni vytahy 46 000
Konstrukce klempirské 20 000
Elektromontéze 8 000
Dokoncovaci prace 40000
Zabor 3000
Celkem 600 000

Tabulka ¢. 10 Néklady na opravu fasady

4.8.7 Celkové naklady

Tabulka celkovych naklad( vyjadfuje sumu véech néakladd, které musi investor vynalozit,
aby mobhl realizovat investi¢ni projekt. Pro financovani zpUsobilych vydaji se investor roz-
hodl vyuzit bankovni Gvér, ktery mu byl nabidnut Komercni bankou. V pfipadé, Ze by na
financovani nestacil vyse zminovany bankovni Gvér, vyuzije investor vlastni prostredky,

které plynou z jeho hlavni podnikatelské ¢innosti.
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Celkové naklady Cena (K3)

Projekéni Cinnost 179 685
Naklady na vybaveni 321 100
Pojisténi nemovitosti 13 000
Drobné opravy 2 000
Néaklady na pracovniky 1146 400
Néaklady na material 1256 940
Naklady na opravu fasddy 400 000
Celkem 3319125

Tabulka ¢. 11 Tabulka celkovych nékladd v K

4.9 Analyza trhu

Nemovitost lezi ve mé&sté& Zatec, ktery spada do Usteckého kraje. Ustecky kraj se fadi mezi
nejlevnéjsi mista, kde se da koupit nemovitost. Do Usteckého kraje patfi mésta Chomutov,
Most, Louny, Zatec a dalsi. Jako nejlevné&jsi oblast, kde se déa koupit byt, Ize povazovat
mésto Most, zde Ize koupit byt 2+1 za 200 000-300 000 K¢&. O trochu drazsi byvaji byty v Cho-
mutové, kde se daji koupit za 350 000 K&. Louny a Zatec patti k Gsteckym méstim, kde jsou
byty jedny z nejdrazsich. Byt 2+1 Ize pofidit za necely milion korun.V tabulce je uvedena
také castka za byt 50 m?v Praze, za takovou cenu se v soucasné dobé neda koupit v Praze

byt, maximalné nékde na okraji Prahy.

Byty (K& za m?) Byt (50 m?v Kg)
Ustecky kraj 6 661 333050
Praha 38 846 1942 300
Stredocesky kraj 18419 920 950
Plzerisky kraj 15168 758 400
Karlovarsky kraj 11761 588 050

Tabulka ¢. 12 Porovnani cen bytd

Zdroj: CSU
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Strategické primyslova zéna Triangle se rozkldda na pomezi tfi Usteckych okresd — Chomu-

tov, Most a Louny. K lokalit& je pFivedena silnice t¥idy 1/27 Most — Zatec — Plzefi. Chomutov,

Most, Louny jsou vzdaleny od primyslové zény priblizné 20 kilometri. Nejblize je Zatec,

ktery je vzdélen pouhych 10 kilometrd. Primyslova zéna Triangle je pfednostné uréena pro

investory, jejichz podnikatelské aktivity jsou spojené se zpracovatelskym primyslem, strate-

gickymi sluzbami, technologickymi centry nebo z oblasti vyzkumu a vyvoje. Déle Ize v zéné

Triangle podnikat v oblasti logistiky, facility managementu, odpadového hospodafstvi, Cer-

paci stanice a pohonnych hmot. Plvodné misto prdmyslové zény bylo pouzivéano jako vo-

jenské letisté mésta Zatce. Celkové rozloha zény je 364 hektard, v sou¢asné dobé je vyuzito

239 hektard.

Nazev

Grammer
Hitachi AMS
Hitachi Cable

Solar Turbines

Yanfeng
Gestamp
Hargo
Neturen
Gonvarii
Kiswire
Nexen

FVE

Investofi v zoné Triangle Zatec

Oboro podnikani

vyroba autosedacek
vyroba tlumicd
vyroba kabeldze
represe a opravy plyn. tur-
bin
vyroba int. komponentl
vyroba kov. komponent
vyroba granulédtu z pryze
vyroba dratd pro pruziny
vyroba komponentd
vyroba ocel. dratd
vyroba pneumatik

fotovoltaické elektrarna

Pocet za-
méstnanct
k 30.6.2017

823
323
156
196

1630
433

33
51
44
36

Planovany
pocet
v roce 2022
2000
500
200
450

1800

600
120
40
125
100

2300

10

Tabulka ¢.13 Investofi v zéné Triangle

Zdroj: http://www.industrialzonetriangle.com/cs/lidske-zdroje
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Jak je patrné z grafu ¢.1 o vyvoji poc¢tu zaméstnancu, ktefi by méli pracovat v prdmyslové
zéné Triangle, do roku 2022 by se tento pocet mél témér zdvojnasobit. Tudiz se da pred-
pokladat, Ze témér 3000 novych zaméstnanct bude hledat nové bydleni. Samoziejmé ne-
budou tito zaméstnanci hledat nové bydleni pouze v Zatci, ale mésto Zatec se nachézi nej-
blize k pradmyslové zéné, a tak je pochopitelné, Zze nejvétsi ¢ast se ubytuje pravé v mésté
Zatec. Uz v soucasné dobé je v Zatci nedostatek ubytovacich zafizeni, postupem casu se
tento trend bude zvySovat a poptavka po bytech bude vétsi a vétsi, a tudiz si majitelé bytd

budou moci stanovit vyssi ¢astky ndjemného.

Vyvoj poctu zaméstnancl pracujicich v SPZ Triangle

8000

7000 g 6098

5798 594
6000

5000

4000

2453
3000 3467 3728

1604 2865 (stav k 30. ¢ervna 2017)

2000 1203 1246 1g72

1000 2137

0 1058 .., g33
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

1493

—@— Aktualni pocet zaméstnancl —@&— Planovany pocet

Graf ¢&. 1 Vyvoj poc¢tu zaméstnanca v SPZ Triangle

Zdroj: http://www.industrialzonetriangle.com/cs/lidske-zdroje

4.9.1 Analyza konkurence

Mezi konkurenty Ize zafadit véechny osoby, které vlastni byt pobliz mésta Zatce a které ho
chtéji pronajmout za Ucelem zisku. Vétsina bytd, které jsou nabizeny k prodeji ¢i k pronéjmu,
jsou ve stavu, kdy je potrebné rekonstrukce. Tudiz novy majitel by musel investovat penézni
prostfedky k tomu, aby mohl ve svém novém byté bydlet. Jak uz bylo zminovano, poptavka

po bytech v Zatci prevysuje nabidku.
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Jako dalsi mozné konkurenty Ize oznadit ubytovny. V Zatci existuji tfi ubytovny. Jedna se o
jednoltzkové, dvojlizkové, trojldzkové a cCtyrldzkové pokoje, které jsou vybaveny posteli,
nabytkem a lednici. Toalety, umyvarny a kuchynky jsou spole¢né pro celé patro. Cena se
odviji od poctu stravenych noci v ubytovné a také od toho, kolika lGzkovy pokoj si ubytovany

vybere. Cena se pohybuje od 150 korun az do 350 korun za jednu noc.

Zdroj: http://www.levneubytovani.net/misto/zatec/

4.9.2 Analyza budoucich zakaznikd

Jak by mél vypadat ideélni zakaznik neboli ndjemce? Na tuto otadzku je jednoduchéa odpo-
véd. Idedlni ndjemce je takovy, ktery se ubytuje v nasem ubytovacim zafizeni a pravidelné
plati ndjem, chova se k bytu, jako by byl jeho vlastni, tudiz neposkozuje ho. V neposledni
fadé by bylo nejlepsi, kdyby se tento ndjemnik u nas ubytoval na, co mozna nejdelsi asovy
Usek, idedlné navzdy. Vyména ndjemniku je spojena vzdy s dalsimi dodatecnymi naklady, at
uz se jednéa o drobnou rekonstrukci, minimalné se jedna o malovani nebo pfiprava ndjemni
smlouvy s budoucim néjemnikem. Vymeéna najemnikd neni spojena pouze s naklady, ale je
také spojena s obétovanym casem, ktery musime vynalozit k tomu, abychom nasli ideélni
najemce. Nové najemniky Ize hledat svépomoci, anebo svéfit praci odbornikim — realitni
kanceléri. Samoziejmé v tomto pripadé je nutné pocitat s tim, Ze si realitni kancelar Gctuje
provizi za zprostfedkovani. Tuto provizi plati novy ndjemce, zpravidla se jedna o provizi ve

vysi jednoho najmu.

4.10 Analyza rizik projektu

Provoz a sprava nemovitosti mize prinaset radu rizik, se kterymi musi investor pocditat. In-
vesti¢ni byt nepfindsi pouze zisk, jak si mize nékdo mylné myslet. Zisk z investi¢niho bytu
bude produkovén pouze za predpokladu, Ze byt bude obsazen najemcem a ten bude radné
platit. Aby investor maximalizoval zisk je pro néj dllezité, aby byl byt obsazen dlouhodobé

a nemusel fesit vyménu najemnikd, které pfindseji dodatecné naklady.
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4.10.1 Ekonomicka rizika

Ekonomika mdze mit vliv na realizaci projektu. Jakmile je ekonomika v expanzi bankovni
instituce jsou vstricnéjsi k poskytovani podnikatelskych Gvért a hypoték. V soucasné dobé
kongi éra levnych hypoték, z dGvodu toho, 7e se Ceska narodni banka rozhodla zvysit za-
kladni Urokové sazby. Divod, pro¢ se Ceska narodni banka rozhodla navysit Grokové sazby,
je ten, ze ekonomiku uz neni potreba stimulovat k rlstu a také kvili tomu, aby banka zpo-
malila inflaci.

Jak mGzeme vidét v grafu primérné Urokové sazby, skoncilo obdobi levnych hypoték. Sa-
moziejmé, ze i v soucasné dobé nelze hypotéky oznacit za nevyhodné, ale uz nejsou tak

priznivé, jak byly na konci roku 2016.

Priumérna urokova sazba

2,5

1,84

1,77
15

0,5

0
30.6.2014 17.12.2014 5.6.2015 22.11.2015 10.5.2016 27.10.2016 15.4.2017 2.10.2017 21.3.2018

Graf ¢&. 2 Vyvoj primérné Grokové sazby

Zdroj: https://www.hypoindex.cz/hypoindex-vyvoj/

V tabulce ¢. 12 mizeme vidét rozdil v mésicnich splatkach hypoték a déle kolik celkem in-

vestor zaplati za hypotéku, kdyz se Urokové sazba zméni. Kdyz se v investorové hlavé zrodil
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napad rekonstrukce bytovych jednotek za Ucelem dal$iho pronajimani, drokovéa sazba byla
na svém minimu a dosahovala hodnoty 1,77 a za hypotéku by celkem zaplatil 3 095 599 K¢&.
Po necelém roce, kdyZ se nyni pusti do rekonstrukce, celkova hypotéka bude cinit 3 215 547
korun, a to je rozdil 119 948 Korun ¢eskych. Do tabulky uvédim také odhadovanou trokovou
sazbu pro rok 2018. V tabulce pocitdm s modelovym prikladem, kdy si investor pUjci od

banky hypotéku v celkové vysi 2,5 milionu korun a doba splatnosti je 25 let.

Urok  Mésiéni splatka Urok celkem Celkem zaplatim

(%) (K&) (Ke) (K&)
listopad 2016 1,77 10 319 595 599 3095 599
fijen 2017 2,10 10718 715 547 3215547
2018 2,35 11028 808 250 3308 250

Tabulka ¢. 14 Porovnani hypoték

Zdroj: https://www.kalkulackahypoteky.cz

4.10.2 Trzni rizika

Mezi faktory trzniho rizika lze zaradit nabidku s poptéavkou, kterd ma vliv na obsazenost jed-
notlivych bytovych jednotek. Jakmile by nabidka prevySovala poptévku, tudiz by bylo do-
statek ubytovacich zafizeni a malo zékazniku, ktefi by o byty méli zdjem, pak by nezbyvalo
jem. Jak uz bylo zminovano v predchozich kapitolach, v sou¢asné dobé na trhu prevysuje
poptavka nad nabidkou, tudiz je v Zatci mnoho zajemcli a nedostatek ubytovacich zafizent,
coz je pro investora samoziejmé lepsi varianta. V tom pripadé muZe navysit cenu najem-

ného, coz zvysi jeho celkovy vynos a také si mdze mezi ndjemci vybirat.

410.3 Obsazenost

Dalsi rizika spojené s projektem mohou byt v obsazenosti, respektive neobsazenosti jed-
notlivych bytovych jednotek. No¢ni mdrou investora je fakt, Ze by jednotlivé byty nedokéazal

obsadit, a tudiz by se do nich nikdo neubytoval a pochopitelné za né neplatil ndjemné. To
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si myslim, Ze je velmi nepravdépodobné, uz jen z toho, diivodu, Ze ve mésté Zatec je nedo-
statek bytovych jednotek. Kdyby nastala situace, Ze by se investorovi dlouhodobé nedafilo
obsadit jednotlivé byty, mize si na nalezeni vhodnych najemct najit odborniky z fad realit-
nich kancelari.

Jakmile jsou bytové jednotky obsazeny mél by za né investor dostavat ndjemné. Mél by, ale
nenf to vzdy jisté, v Ceské republice existuje mnoho osob, kteFi maji zavazek po splatnosti,
a tudiz se daji oznadit za dluzniky. Pro investora je velmi obtizné odhalit, kdo je dluznik a
kdo neni. Existuje zadjmové sdruzeni SOLUS, které mize odhalit, zda dotycna osoba méa né-
jaky dluh.

.SOLUS, zajmové sdruZeni pravnickych osob, prispivéa v rémci tzv. odpovédného dvéerovani
k prevenci predluzovani spotrebiteld, k prevenci ristu poctu dluznikd v prodleni, ke zvyso-
vani vymahatelnosti stavajicich dluhG po splatnosti a rovnéz ke snizovani potenciélni fi-
nancni ztraty veriteld.”

Zdroj: https://www.solus.cz/o-sdruzeni/

Dle mapy mizeme vidét, ze nejvyssi podil osob se zavazkem po splatnosti se nachazi pravé
v Usteckém kraji, nejhorsi bilance je zaznamenéana ve mésté Most, kde je osob se zadvazkem
po splatnosti zapsano 18 %. Dale mGzeme vycist z tabulky, ze pocet dluznikd roste oproti

Cervnu 2014.

POCET  VYVOJ

KRAJ CR 0SOB OPROTI
V PRODLENI 6/2014
23 % Jihocesky 7,63 % 0
Jihomoravsky 6,68 % 0
I~ Karlovarsky 13,90 % 0
%:8 % ( A g Kralovéhradecky | 7,76 % 0
/\ 6,93 % ] e 10 15% Liberecky _ [111% 0
\( 7,75 % Moravskos‘lezsky 10,15% 1]
Prvas Olomoucky 7,75% 0
5,49 % / 0\ s Pardubicky 6,93 % )
5 551% Plzensky 8,50 % 1)
Praha 6,83 % 1]
Stredocesky 8,04 % 0
Ustecky 15,23 % 0
Vysocina 5,49 % 1]
Zlinsky 551 % 0
Cela CR 8,24 % (1]

Obrazek ¢. 6 Podil poctu osob se zadvazkem po splatnosti
Zdroj: https://www.solus.cz/zpravy/zavazek-po-splatnosti-zapsany-v-negativnim-registru-

solus-ma-824-dospele-populace-cr/
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4.11 Financni analyza

Financni model je sestavovan tak, aby predpovidal budouci penézni toky, které budou za-

kladem pro vyhodnoceni investiéniho zdméru. Soucasti finanéni analyzy bude predikce tr-

zeb, kalkulace nakladl, opotrebeni majetku, financovani projektu a darové zatizeni béhem

Zivotnosti projektu.

4.11.1 Investi¢ni naklady

Obdobi realizace investicniho zdméru je spojeno s vysokymi pocatecnimi vydaji a nulovymi

trzbami. Do investi¢nich nakladl patii vSechny néklady spojené s rekonstrukcei objektu, tudiz

naklady na materiél, ndklady na pracovniky, néklady na technologie, néklady na zafizeni,

naklady na vybaveni a ndklady na inzenyrskou ¢innost. Celkové néklady jsou vycisleny v ka-

pitole 4.8.7 Celkové naklady a také v kapitole 4.11.2 Vykaz zisku a ztrat

4.11.2 Vykaz zisku a ztrat

2017
Vynosy
Trzby
Dotace na fasadu
Vynosy celkem 0
Naklady
Projekéni Cinnost 179 685
Délnici 348 800
Material 356 940
Vybaveni
Pojisténi nemovitosti 13 000
Drobné opravy 2 000
Dan z nemovitosti 10 000
Oprava fasady

Uroky z Gvéru
Naklady celkem 910 425
Vysledek hospodareni pred zdanénim -910 425

2018

279 000
300 000
579 000

797 600
900 000
321100
13000
2 000
10 000
600 000
56 466
2700 166
-2 121 166

2019

372000

372 000

13000
2 000
10 000

54732
79732
292 268

2020

372000

372000

13 000
2000
10 000

52 956
77 956
294 044

2021

372000

372000

13000
2000
10 000

51141
76 141
295 859

Tabulka ¢. 15 Zjednoduseny vykaz zisku a ztrat v K&
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4.11.3

Cash-Flow pro vlastniky (FCFE)

Vypodlty vychéazi z budoucich penéznich tokd, které bude mit k dispozici pouze investor. Na

zacCatku vyhodnoceni investice byl stanoven ukazatel EBITDA, co? je zisk pred pausalnimi

naklady, odpisy, nakladovymi Groky a zdanénim.

Pro vypocet cash-flow je potreba pric¢ist zminované pausalni naklady, které nebyly vydaji a

déle pricist odpisy. Abychom zjistil cash-flow pro vlastniky musime k penéznim tokdm pficist

Cerpany Uvér, ale odedist splatky Umoru.

2017 2018 2019 2020 2021 2022
EBITDA -910425| -2064700| 347000| 347000|347000| 347000
pausalni ndklady 111600 111600| 111600 111600
(-) Odpisy 35000 85000| 85000| 85000 85000
EBIT -910425| -20992700| 150400| 150400| 150400| 150400
(-) Nakladové uroky 0 56 466 54732 52956| 51141 49 282
EBT -910425| -2 156 166 95668 | 97444 99259 101118
(-) Dan z prijmu 0 0 0 0 0 0
EAT -910425| -2 156 166 95668 | 97444 99259 101118
(+) pausalni na-
klady, které nebyly
vydaji 111600 111600| 111600 111600
(+) Odpisy 0 35000 85000| 85000| 85000 85000
CF -910425| -2121166| 292268| 294 044| 295859 | 297718
(+) Cerpéni Gvéru 700 000| 1800000
(-) Splatka dmoru 74 970 76704 | 78480| 80295 82 154
FCFE -210 425 -396 136 | 215564 | 215564 | 215564 | 215 564

4114

Predikce trzeb

Tabulka ¢. 16 Cash-flow pro vlastniky v K¢

Trzby predstavuji hruby prijem, ktery investor ziskd od najemnikd, ktefi budou ubytovani

v nové zrekonstruovanych bytovych jednotkéch. Celkové trzby budou vychazet z najmua Ctyr

bytovych jednotek, které jsou rdzné velké, a tudiz ndjmy budou rozdilné.
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Dispozice Velikost (m?)  Cena za m?(K&) Vyse ndjmu (K&)

Byt 1 2 + kk 52,6 133 7 000
Byt 2 2 + kk 53,1 132 7 000
Byt 3 3+ kk 74,75 120 9 000
Byt 4 3+1 60,8 131 8 000

Tabulka &. 17 Predikce trzeb

Najmy jsou uréeny na zékladé srovnani s obdobnymi byty ve stejné lokalité. Jak mizeme
vidét v tabulce, cena za m? se pohybuje od 120 do 133 korun. U vétsiho bytu je nizéi cena
za m?, je to déano tim, ze je vétsi zdjem o mensi byty, tudiz se u téchto bytd mize stanovit
vyssi ndjem. Celkové trzby z najmu cini 31 000 K¢.

Jak jiz bylo zmifiovano v predchozich kapitolach, ve mésté Zatec prevysuje poptévka po
bytech nad nabidkou, tudiz je ve mésté nedostatek bytd. Proto budeme pocitat s plnou
obsazenosti. Jestli pujde vSe podle planu, miZe investor ubytovat prvni ndjemce od dubna
2018, tudiz za rok 2018 bude inkasovat ndjem za 9 mésicd. Dalsi roky se pocita opét s plnou

obsazenosti.

4.11.5 Odpisy

Odpisy predstavuji sumu, o kterou je majetek opotiebovan za urdité ¢asové obdobi. Pro
odepisovani byl zvolen lineadrni postup, kde je v prvnich letech stanovena vyse dle odpiso-
vych skupin na 1,40 % a v dalsich letech je stanovena hodnota na 3,40 %. Odpisy jsou sou-
¢asti danového stitu, jelikoz se jedna o danoveé uznatelnou polozku, o kterou se snizuje za-
klad dané. V tomto pfipadé se jedné o technické zhodnoceni majetku, tudiz Ize vyuZzit od-

pisy z paté odpisové skupiny po dobu 30 let.
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Cena Odpi- Odpisova Odepiso- Odpisova Odepisovana Doba

sova sazbav 1. vana ¢astka  sazba v dal- Castka v dal- odepi-
skupina roce v 1. roce Sich letech §ich letech sovani
Stavebni 2 500 000 5 1,40 % 35000 3,40 % 85 000 30 let

&asti

Tabulka ¢. 18 Odpisy v K¢

4.11.6 Zpusob financovani

Existuje nékolik zplsobl financovani, pro financovani rekonstrukce objektu se investor roz-
hodl zkombinovat tfi zpisoby. Jednak pro financovani z vlastnich zdrojd, financovéni ban-
kovni Gvérem a financovani pomoci dotace od mésta Zatce z programu na regeneraci

mésta.

Vlastni zdroje

Do vlastnich zdrojd Ize zaradit zdroje, které jsou tvofeny hlavni podnikatelskou ¢innosti in-
vestora, kterd je provozovani restauracniho zafizeni a déle zdroje, které plynou z pronajmu
nemovitosti, které rovnéz patfi do investorova majetku. Vlastni zdroje vyuzije investor pouze
tehdy, kdyz budou vydaje vétsi nez poskytnuty Gvér. Jelikoz jsou v soucasné dobé vyhodné
diskontni sazby pro cizi kapitél od bank, rozhodl se investor, Ze si ¢ast prostredkd vypUjci
od vériteld v podobé bankovnich instituci a vyuzije efekt finanéni paky, kdy zvysi rentabilitu

vlastniho kapitalu pouzitim kapitélu ciziho.

Bankovni avér

Jak uz bylo zminovéno v predchozich kapitolédch v soucasné dobé jsou bankovni Gvéry a
hypotéky velmivyhodné. Banky nabizeji velmi nizké diskontni sazby, na druhou strany Ceské
narodni banka na to velmi rychle zareagovala a tlaci na ostatni banky, aby zvysily své uUro-
kové sazby a tim omezila pocet uchazecl, ktefi zadaji o bankovni Gvér. Investor si vybral

bankovni Gvér jako jeden ze zplsobl financovani pravé proto, Ze rekonstrukce objektu je
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spojena s vysokymi pocatecnimi vydaji a také z divodu, Ze Urokové néklady jsou jednim

z nastroju danové stitu, a tak se jedna o danové uznatelny nédklad, ¢im se snizuje zéklad

dané.
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Suma mésicnich 131436 131436 131436 131436 131436
splatek

Suma mésicnich 56 466 54732 52 956 51 141 49 282
arokd

Suma mésicnich 74 970 76 704 78 480 80 295 82 154
amord

Zbytkova hodnota 2500000 2425030 2348326 2269846 2189551 2107397

avéru

Tabulka ¢. 19 Pfehled informaci ohledné bankovniho Gvéru v Ké
Investor absolvoval jiz schlizku s Komeréni bankou, jelikoz sidli v Zatci @ mé u ni vedené
nékteré podnikatelské Gcty. Investor zaddal banku o hypotéku ve vysi 2,5 milionu korun na

dobu splatnosti 25 let. Banka mu mdaze nabidnout hypotéku s mésicni splatkou 10 953 K¢,

arok ¢ini 2,29 %, na urocich investor zaplati 785 858 K¢, tudiz celkové zaplati 3 285 858 K.
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Graf ¢. 3 Prehled splatek hypotéky v K¢

Dotace

Tretim zplsobem, ktery investor pouzije na financovani rekonstrukce objektu, budou do-
tace, a to od mésta Zatec z programu na regenerace mésta. Dotace budou poskytnuty na
opravu historické fasady dle podminek Méstského pamatkového Ustavu. Investor jiz dostal
zédvazné stanovisko, jak postupovat pfi obnové fasady. Toto stanovisko musi bez vyjimky
dodrzet. Po dokonceni opravy fasady pfijde na kontrolu referent z Méstského pamatkové
Ustavu a zkontroluje, zda byly dodrzeny véechny podminky dle zdvazného stanoviska, pokud
ano, bude mit investor narok na dotaci ve vysi az 50 % zpUsobilych vydaji. O dotaci musel

investor zadat predbézné v roce 2017 a tato dotace bude vyplacena na konci roku 2018.
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4.11.7 Danové zatizeni

Dan z pfijmu fyzickych osob
Dle zékona ¢. 586/1992 Sb. o dani z pfijmU jsou pfijmy z najmu jsou jednak prijmy z ndjmu
nemovitych véci nebo bytu a jednak pfijmy z ndjm0 movitych véci, kromé prilezitostného
najmu. Dan z pfijmu v roce 2017 &ini 15 %.

Zdroj: http://www.financnisprava.cz/cs/dane/dane/dan-z-prijmu/fyzicke-osoby-poplat-

nik/pronajimatel

Dan z nemovitych véci

Dle zdkona ¢. 338/1992 Sb. musi vlastnik kazdy rok zaplatit dan z nemovitosti. Zvlastnosti
této dani je, ze se jako jedind musi platit dopfedu. Darn z nemovitosti plati ten, kdo je za-
psan, jako vlastnik nemovitosti na katastralnim Gradé. Jakmile je ¢astka vyssi nez 5 000 K¢,
tak je dan rozdélena na dvé casti, prvni je splatnd do konce kvétna, druhé je splatna do
konce listopadu.

Zdroj: https://www.penize.cz/dan-z-nemovitosti
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5 Hodnoceni zdmeéru klasickymi metodami

Jak uz bylo uvedeno v teoretické ¢asti diplomové préce, existuji statické a dynamické me-
tody pro hodnoceni investic. Pro kratkodobé investice Ize vyuzit statické metody, které ne-
pracuji s faktorem casu, pro dlouhodobéjsi projekty je vhodnéjsi vyuzit dynamické metody.
V této préaci se vyhodnocuje projekt, ktery mé dobu Zivotnosti pfiblizné 30 let, tudiz se ze
statickych metod vyuzije pouze doba névratnosti, ale z vétsi ¢asti se budou pouZivat dyna-

mické metody, a to Cistd soucasnd hodnota a vnitini vynosové procento.

5.1 Cista soucasna hodnota

Mezi zékladni dynamické metody hodnoceni investic patii Cistd soucasna hodnota.
Prvnim krokem pro sestaveni Cisté soucasné hodnoty je stanoveni hodnoty budoucich oce-
kdvanych vynost neboli cash-flow. Déle se ke cash-flow pficte cerpany Gvér a odectou

splatky Umoru, tim ziskdme cash-flow pro vlastniky neboli FCFE.

FCFE pro vlastniky
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Graf. C 4 FCFE pro vlastniky v K&

| 77



Prvni roky jsou hodnoty zédporné, je to dano tim, ze byly vysoké pocatecni vydaje, naopak
byl v prvnich letech cerpan Gvér, tudiz nejsou zdporné hodnoty, tak vysoké. V tabulce mu-
Zzeme déle vidét, ze hodnoty FCFE kazdy rok klesaji, je to dano tim, Zze nékladové uroky
klesaji, naopak splatky dmoru se zvysuji. Danové uznatelné polozky jsou pouze nakladové
aroky, tim, Ze se snizuji, tak se zvySuje danovy zéklad a tim i zaplacend dan. Parametr re
vychézi z minimalni vynosnosti, kterd je urcena v kapitole 4.3.3. Jelikoz investor bude muset
podstoupit urdité rizika, kterd jsou uvedena v kapitole 4.10, byla stanovena hodnota re ve
vy&i 15 %.

Tim hodnota Cisté soucasné hodnoty vysla na 623 964 K. Metoda cistad soucasné hodnoty
je vhodna pro vice projektt, kdyz je potreba se rozhodnout, ktery firma vybere, zde podi-
tdme ale pouze s jednim projektem. Jakmile vyjde kladna hodnota CSH je projekt pfijatelny,

zde vysla hodnota podstatné vyssi nez nula, tudiz Ize tento projekt doporudit.

5.2 Vnitfni vynosové procento

Dalsi metodou, ktera se pouziva pfi hodnoceni investic, je vnitini vynosové procento. Vnitini
vynosové procento je metoda, ktera vyjadruje relativni vynosnost dané investice béhem jeji
Zivostnosti pfi nulové Cisté soucasné hodnoté. Parametr pro cistou soucasnou hodnotu byl
zvolen na hodnotu 15 %. Za takovych podminek vyslo vnitini vynosové procento projektu
31 %, tudiz je vysledné hodnota daleko vétsi, nez mohl investor predpokladat. Pro vypocet

byl vyuzit program MS Excel s funkci IRR.

5.3 Doba névratnosti

Jedinym zastupitelem statickych metod je doba néavratnosti neboli doba splaceni. Metoda
doby néavratnosti nam riké, za jakou dobu doséhnou toky vynosd neboli cash-flow hodnoty,
kterd se rovna pocatecnim nakladim. Celkové nédklady prevysuji tfi miliony korun, avsak
hned prvni rok uz mize investor poditat s trzbami z najm0, za predpokladu, Ze obsadi nové
z¥izené bytové jednotky, navic by mél investor ziskat tfi sta tisic od mésta Zatec na rekon-
strukci fasady. V tabulce mGzeme vidét, ze v roce 2029 je dosazeno kladné hodnoty kumu-

lované CF. Od pocatku investice musi ubéhnout dvanéct let, aby byla investovana castka
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splacena, tudiz jestli se poditd s dobou zivotnosti projektu 30 let, Ize investici opét doporu-

cit.

Rok CF Kumulované CF
2017 -910 425 -910 425
2018 -2121 166 -3031 591
2019 292 268 -2739 323
2020 294 044 -2 445 279
2021 295 859 -2 149 420
2022 297718 -1 851702
2023 299 619 -1 552 083
2024 285819 -1 266 264
2025 287 512 -978 752
2026 289 242 -689 510
2027 291013 -398 497
2028 292824 -105 673
2029 294679 189 006

Tabulka ¢ 20 CF v K¢&

5.4 Metoda anuit

Metoda anuit je zaloZzena na vypoctu anuity z Cisté soucasné hodnoty, kde nam vysledek
rika, o kolik mize klesnout ro¢ni cash-flow. Na zékladé této hodnoty Ize dopoditat o kolik
muze klesnout prdmérna obsazenost bytovych jednotek. Jedné se o jednoduchou citli-

vostni analyzu.

(1+D)"i

a=lo- =1

(1+0,15)3°. 0,15
(1+0,15)30 — 1

a=623964.
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9,931765

= 623964, 222
a 6521177

a=-95029,82

Z vypoctl vyplyva, ze nam kazdy rok maze klesnout cash-flow o 95 030 K¢ a pokud to pre-
pocteme na prdmeérnou obsazenost, tak tu mize investor tolerovat pfiblizné do 44 %. V ta-

bulce je uveden priklad pro rok 2019.

FCFE roku 2019 (K&) Obsazenost (%)
215 564,00 100,00
95 029,82 44,08

Tabulka & 21 Anuita
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6 Zaver

Cilem diplomové préce bylo zhodnotit investi¢ni projekt, ktery mél za cil zrekonstruovani
prvniho patra historické nemovitosti v centru mésta Zatce a na zakladé vyhodnoceni uve-
deného zdméru doporucit investorovi, zda projekt realizovat ¢i nikoliv.

Vyse zminovany cil diplomové prace je naplnén v praktické casti prace, a to v kapitolach 4.
a 5., prakticka cast je propojena s teoretickou casti, ve které je vytvorena zékladna pro in-
vesti¢ni projekt.

Na zacatku ctvrté kapitoly je popséno pozadi pripravovaného projektu, jak ndpad vznikl a
predpoklady, které jsou nutné pro realizaci projektu. Projekt vznikl z dGvodu toho, Ze se
investor snazi maximalizovat zisk ze své nemovitosti. V pfizemi provozuje restauracni zafi-
zeni a dalsi dva obchodni prostory pronajiméa. Aby zvysil své potencialni vynosy z nemovi-
tosti, rozhodl se zrekonstruovat celé prvni patro a vybudovat Ctyfi bytové jednotky, které
bude nasledné pronajimat.

Diky analyzam, které jsou soucasti praktické casti diplomové prace jsem zjistil, Ze ve mésté
Zatec jsou byty nedostatkovym zbozim. Je to déno tim, Ze je v soucasné dobé velmi nizka
nezaméstnanost a mnoho lidi prich4zi do tohoto mésta za praci. V okoli mésta Zatec je
mnoho firem, které hledaji nové zaméstnance, predevsim zéna SPZ Triangle, které v sou-
Casné dobé zaméstnava pres 3000 lidi a do péti let by méla zaméstnat vice jak 6000 lidi. To
je hlavni pficina, pro¢ Ize oéekévat, 7e do Zatce bude prichazet daleko vice lidi, ktefi budou
hledat nové bydleni.

Na druhou stranu jsou zde urdité rizika, se kteryma musi investor pocitat. Prvnim jsou eko-
nomicka rizika, které jsou spojeny predevsim s poskytnuti bankovni Gvéru na financovani
rekonstrukce. Nejde ani o to, zda bude Gvér poskytnut, Gvér bude kryt zdstavou nemovitost,
ale spiSe za jakych podminek bude Gvér investorovi poskytnut. Za necely rok se zvedly dis-
kontni sazby Uroku o vice nez 0,5 procenta. Druhym rizikem muze byt problém s obsazenosti
jednotlivych bytovych jednotek, ale jak uz bylo nékolikrat zminovano v soucasné chvili se
tento problém netykd mésta Zatec, z diivodu toho, Ze je spide nedostatek volnych najem-
nich bytd. Tretim rizikem a asi nejvice zadvaznym muze byt problém s platebni moralkou
novych najemnikd. Ustecky kraj je kraj, ktery ma nejvyssi podil lidi se zavazkem po splatnosti.

Je ale na investorovi, aby se tomuto riziku vyhnul a nenastéhoval si svych bytl dluzniky.
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Investice byla hodnocena dvéma dynamickymi metodami a jednou statickou metodou.
Prvni dynamickou metodou byla ¢istd soucasnd hodnota, kde jsme pouZili FCFE neboli
cash-flow pro vlastniky a parametr re, ktery mél hodnotu 15 %. Zivotnost investice jsme sta-
novili na dobu 30 let, Gvér je ¢erpany po dobu 25 let. Tim nam vysla hodnota CSH 623 964
K. Jelikoz vysla hodnota vétsi nez je nula, je projekt akceptovatelny a tudiz ho investorovi
Ize doporudit. Druhd metoda byla pocitana pres vnitfni vynosové procento, jez je rovnéz
dynamickd metoda. Tato metoda vyjadfuje relativni vynosnost dané investice béhem jeji
Zivostnosti pfi nulové cCisté soucasné hodnoté. Tim vyslo vnitini vynosové procent na 31 %,
hodnota je vétsi nez uvedeny parametr re, tudiz Ize investici doporudit. Jako posledni byla
metoda doby navratnosti, kterd nam riké za jak dlouho se investice splati. Zde ndm vyslo,
Ze investice se splati za 12 let.

Vzhledem ke zjisténym vysledkdm projektu jsem nézoru, ze investice je vyhodna a Ize ji in-
vestorovi doporudit. V soucasné dobé je investice do nemovitosti jedna z méla, které jsou
bezpecné a které ndm mohou pfinést slusny a stabilni vynos. Navic z nemovitosti neplyne
pouze vynos z pronajmu, ale jakmile se nemovitost zrekonstruuje, vzroste jeji celkova trzni
hodnota. Samoziejmé, ze existuje cela fada vynosnéjsich investic, ale zde musi investor po-
Citat s vy$Sim rizikem. Investor by mél svoje portfolio investic diverzifikovat, avSak v soucasné
chvili bych investici do nemovitosti doporucil a do budoucna mdze investor vloZit své pro-

stfedky do néceho znacné rizikovéjsiho, coz mu mdze prinést vétsi vynos.
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11 P¥ilohy

Stavebni material

tvarnice ytong tl. 75 mm, lepidlo 14| m2 325 4 550
tvarnice ytong tl. 100 mm, lepidlo 16| m2 395 6 320
malta 30| m2 65 1950
penetrace, sddrova stérka ROKO COWER, brusivo 180 |m2 177 31860
cementové lepidlo 50| m2 22 1100
perlinka, cementové lepidlo 46 | m2 45 2070
penetrace sokrat 150 | m2 6 900
Stuk hasit 160 150 | m2 25 3750
alu roh s perlinkou, lepidlo 20 | mb 35 700
malta 100 | mb 20 2 000
malta 25|mb 25 625
beton 8| mb 18 144
ocelovy uw profil 4 | ks 25 100
ytong, lepidlo ks 550 550
kari sit, vazaci drat 45| m2 350 15750
Celkem 72 369
Sadrokartonérsky material

deska RB 12,5mm, profily. kotvici prvky, tmely 75|m2 205 15375
deska RBI 12,5mm, profily. kotvici prvky, tmely 5|/m2 245 1225
akusticka izolace Knauf Insulation Classic tl. 50 mm 80 |m2 32 2 560
akrylat bily 70 | mb 3 210
Celkem 19 370
Elektroinstalaéni material

kabel CYKY 3x 1,5+B19:F91Tmm J, htebiky, sédra-kabel CYKY

3x 1,5mm J 150 | mb 16 2 370
kabel CYKY 3x 1,5mm O, hrebiky, sédra 20 |mb 16 316
kabel CYKY 3x 2,5mm J, hiebiky, sadra 200 | mb 20 3900
kabel CYKY 5x 2,5mm J, hiebiky, sadra 10| mb 30 302
Kabel CYKY 4x10 B 10| mb 85 850
zemnici drat zlutozeleny CY 2,5mm 20 |mb 9 180
koaxialni kabel 75 ohm, sadra 60 | mb 16 960
kabel UTP CAT 5E, sadra 60 | mb 12 720
elektricky rozvadéc pod omitku Noark PNF 24T 2 | ks 850 1700
hlavni vypinac¢ 1S25/3, kabel CYKY 4mm 11ks 455 455
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jednofazovy jisti¢ 10A/1/B, kabel CYKY 1,5mm 6| ks 92 552
jednofazovy jistic 16A/1/B, kabel CYKY 2,5mm 8 ks 89 712
tiifazovy jisti¢ 16A/3/B, kabel CYKY 2,5mm 1|ks 331 331
tiifazovy proudovy chranic 1|ks 1250 1250
propojovaci lista Z-GV-16/3P-3TE 1|ks 390 390
elektroinstalacni krabice KU 68, sadra 50| ks 7 360
zasuvka ABB TANGO 5518A-A2349 B kompletni bila 15| ks 92 1380
dvoj-zasuvka ABB TANGO 5513A-C02357 B bila 20 | ks 132 2 640
vypinac¢ ABB Tango jednopdlovy komplet ¢.1 bily 5|ks 125 625
vypinac¢ ABB Tango schodistovy komplet ¢.6 bily 2 | ks 129 258
zasuvka TV+SAT koncova tango - bila 3 ks 265 795
zasuvka RJ45 Tango datové 2x RJ45 bild véetné konektorl 3 ks 235 705
ramecek ABB TANGO 3901A-B10 B jednonéasobny 20 | ks 18 360
ramecek ABB TANGO 3901A-B20 B dvojnéasobny 3 ks 35 105
ramecek ABB TANGO 3901A-B30 B trojnasobny 2 | ks 45 90
objimka + zarovka (230V) 5| ks 32 160
bodové svitidlo (prdmérna orientaéni cena) 10 | ks 150 1500
ventilator (prameérna orientaéni cena) 2| ks 450 900
Celkem 24 866
Instalacni material

ppr trubka pn 20 40 |mb 55 2 200
ppr koleno pn 20 25 | ks 6 150
ppr odbocka pn 20 5 ks 9 45
ppr spojka pn 20 5 ks 5 25
ppr zatka pn 20 6 | ks 5 30
nasténka ppr - vnitini zavit, sadra 7 | ks 68 476
trubka HT 110 3|mb 105 315
koleno HT 110 5 ks 42 210
odbocka HT 110 1|ks 72 72
trubka HT 50 20 | mb 35 700
koleno HT 50 15| ks 14 210
odbocka HT 50 5 ks 28 140
zatka HT 50 5|ks 10 50
odbocka HT 110 1|ks 72 72
sadra 60| mb 5 300
odtokovy Zlab (prdmérné orientacni cena) 11ks 2 000 2000
izolace mirelon - tubex 22 x 6mm 40 |mb 10 400
rohovy ventil TE-66, tésnéni 7 | ks 65 455
mosazné prodlouzeni 7 | ks 32 224
baterie stojankova (priimérnéa orientacni cena) 11ks 700 700
baterie stojankova s bidetovou sprskou 1|ks 2000 2000
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podomitkova baterie sprchova + 2x sprcha - set 1|ks 5000 5000
podomitkova baterie sprchova + 1x ruéni sprcha + prepad s

napuusténim 1|ks 4 000 4000
prackovy sifon venkovni bily 2 | ks 49 98
sprchovéa sklenéné zasténa s oteviravymi dvermi 1|ks 6 000 6 000
Celkem 25872
Topenérisky material

médéna trubka pr. 22 mm 50 | mb 125 6 250
médéné koleno pr. 22 mm, cin 16 | ks 39 624
meédéna odbocka pr. 22 mm, cin 10 | ks 46 460
médéna trubka pr. 15 mm 30| mb 75 2 250
médéné koleno pr. 15 mm, cin 36 | ks 18 648
meédéna odbocka pr. 15 mm, cin 4 | ks 25 100
izolace mirelon - tubex 22 x 6mm 50| bm 10 500
izolace mirelon - tubex 15 x 6mm 30| bm 9 255
kondenzaéni kotel se zdsobnikem teplé vody 1|ks 35000 35000
sada odkoureni pro kotel - dle délky a typu kotle 1| kpl 2 500 2 500
radiator véetné svorného sroubeni (prdmeérnéa orientacéni

cena) 5 ks 3000 15 000
koupelnovy radiator (zebrik) véetné svorného sroubeni 1 ks 3500 3500
termostaticka radiatorova hlavice (primérna orientac¢ni cena) 6| ks 150 900
termostat (prlimérné orientacni cena) 11ks 1500 1500
Celkem 69 487
Material na obkladani

cementova samonivelaéni stérka - MAPEI 8|m2| 220,00 1760
cementové lepidlo 10 [ m2 25,00 250
penetrace sokrat 24| m2 6,00 144
flexibilni lepidlo knauf, sparovaci hmota knauf 16| m2 38,00 608
flexibilni lepidlo knauf, sparovaci hmota knauf 8| m2 39,00 312
silikon 40 | mb 8,00 320
akrylat bily 10| mb 3,00 30
DenBraven CHO0302 - Tekuté lepenka S-T8 10|m2 | 185,00 1850
DenBraven CH0306 - Tésnici rohova paska PAS S-T8 120mm 10| mb 29,00 290
Celkem 5564
Malitsky material

folie, papirova paska sire 50 mm 100 | m2 5 450
penetrace sokrat 200 | m2 6 1200
penetrace sokrat 80| m2 6 480
primalex plus 200 | m2 23 4 500
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primalex plus 80| m2 23 1 800
Celkem 8430
Podlaharsky materiél

cementova samonivelaéni stérka - MAPEI 71m2 220 1540
2x OSB deska s pero drazkou tl. 18 mm (270k¢) + liapor

(33k¢/1Tem/1m2) 69| m2 355 24 495
podloZka tl. 3 mm z extrudovaného polystyrenu XPS 72| m2 28 2016
parotésna folie + prelepovaci paska 72| m2 15 1080
traverza 180 mm 12,1 m 607 7 345
trapézovy plech TR 50/N FeZn tI 0,7mm 40| m2 320 12 800
traverza 140 mm 50| m 407 20 350
Celkem 69 626
Ostatni

kontejner na stavebni sut 3 m3 3|ks 1850 5550
kontejner na smiseny stavebni odpad 6 m3 2 | ks 4700 9 400
Celkem 14 950
Celkem 285 668
rezerva 10 % 28 567
Celkem 314 234
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Evidence vypujcek

Prohléseni:
Dévam svoleni k ptij¢ovani této diplomové prace. Uzivatel potvrzuje svym podpisem,

ze bude tuto préci fadné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a piijmeni: Pavel Valenta

V Praze dne: 12. 01. 2018 Podpis:

Jméno Oddeéleni/ Pracovisté | Datum Podpis
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