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Anotace

Autor bakalarské prace se zabyvd metodami a zplsoby, které vyhodnocuji
developerské projekty €i jiné investicni zaméry. Tyto metody jsou nejdiive jednotliveé
popsany a poté aplikovany na urCity typ investicniho zdméru. Po vyuziti téchto
vyhodnocujicich metod je mozno dojit k zavéru, zda dany projekt pfesunout do faze

investi¢ni a realizovat ho nebo v ném nepokracovat a zamitnout.
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Abstract

The author of the bachelor thesis deals with methods and ways that evaluate
development projects or other investment projects. These methods are first described
individually and then applied to a particular type of investment project. After using these
evaluation methods, it can be concluded whether to move the project to the investment

phase and implement it or not, and reject it.
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’
UvOoD

V nyn&jsim obdobi Ceska republika zaZiva veliky rozkvét developerskych
projekt a podobnych ¢inorodosti. Neni zadnych pochyb, Ze tento rozkvét predstavuje
vyrazny piinos pro vesSkerou nacionalni ekonomiku, zejména pro oblast stavebnictvi,
jehoz vyvoj je tizce spojen s developerskymi ¢innostmi a projekty. Soucasna situace v
oblasti developerskych projektti také ptredpoklada existenci rastového potencialu do

budoucnosti, z ditvoda vysoké poptavky o nové byty, domy a jiné stavebni objekty.

Development v podstaté¢ zhmotiiuje myslenku, kterou si ¢lovék vymyslel z
abstraktni formy do podoby konkrétniho stavebniho objektu. Buduje v ném prostory, kde
uzivatel zije, pracuje a travi volny ¢as s rodinou, ¢i ptibuznymi. Development je proces,
jehoz cilem je minimalizovat rizika, které mohou vzniknout a maximalizovat mnoZzstvi

dosazeného zisku.

Vlastni rozhodnuti developera zde hraje klicovou tlohu a zavisi na fad¢ faktord,
zejména pak na efektu, ktery ma pfijaty projekt zabezpecit. Pravé z téchto diivodi jsem

si jako téma své bakalarské prace vybral vyhodnoceni developerského projektu.

V teoretické Casti prace bude kratce pojednano o tom, co znamend developersky
projekt, jak se fidi a jak se takovy projekt vyhodnocuje. Aby bylo mozné rozhodnout jeho
nasledném piijeti nebo zamitnuti projektu, je zapotiebi vymezit hlavni faktory, o které se
tato rozhodovéani opiraji. Jde zejména o celkové kapitalové vydaje a penézni piijmy, které
bude projekt generovat béhem svého zivota. Z téchto udajii mohu urcit, zda se dany

developersky projekt vyplati, ¢i nikoli.

V praktické ¢asti budou vyuzité analyzy a postupy, které byly definovany v ¢asti
teoretické, pro developerskd projekt od firmy cz Immo s.r.o. Tento projekt se nachazi

v predinvesticni fazi.

Cilem mé prace je vyuziti téchto metod, které jsou popsané v teoretické ¢asti a
nasledna aplikace do developerského projektu firmy cz Immo. V zdvéru bude
vyhodnoceni, zda projekt této spolecnosti ma smysl realizovat a jestli firma zhodnoti svoji

investici.
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1. Teoreticka c¢ast

1.1 Developer

Jelikoz mé téma je vyhodnoceni developerského projektu, ¢i zaméru, bylo by
vhodné si fici, kdo nebo co developer je. Bohuzel nékdy dochazi ke ztotozihovani
developera s investorem. Tento pfipad Casto vyvolavaji nékteré spole¢nosti sami tim, ze
v sob¢ spojuji nekolik — Casto 1 protichidnych — funkci a ¢innosti. Developer saim nestavi
nemovitost, vétSinou se zabyva koordinaci a kontrolou jednotlivych dodavatelii praci
(poptipadé materialli), aby cely projekt ¢i zamér, ktery vytvoftil, mohl byt realizovén s co
nejnizsimi néklady a prodan nebo pronajat s co mozna nejvyssSim vynosem tak, aby zisk

byl maximaln¢ mozny. [8]

Na rozdil od investora je ochoten podstoupit vétsi rizika, ale ocekava tomu
odpovidajici mnohem vyssi zisk. Pfichazi s urcitou ideji, zajistuje na jejim zakladé
vytvofeni realistického developerského projektu vybér vhodného pozemku, zadani
pottebnych prizkumt, vklada vlastni kapital a sjednava financovani cizim kapitalem (ve
vetsing pripadt avérem od banky), organizatné se podili na realizaci stavby, zajistuje
marketing a prodej. Koordinuje tedy jednotlivé Cinnosti zajistované externimi dodavateli,
se kterymi jedna a které kontroluje. Vytvari ramec vSech téchto ¢innosti a smétuje je k
realizaci projektu tak, aby po pravni, Gcetni i finan¢ni strance bylo dosazeno pozitivniho

vysledku. [8]

Developeii se vét§inou zabyvaji bud’ nemovitostmi nebo pozemky. Cinnost v
oblasti pozemkl a nemovitosti, které¢ jsou s tim vétSinou spojeny mohou byt i velmi
vynosna, ov§em za cenu znac¢ného rizika. Developer v nejrizikovéjSich ptipadech zakoupi
pozemek a nasledné usiluje o zménu tzemniho planu. Lidove fe¢eno, koupi ornou padu
u mésta a tu se snazi zmeénit na stavebni parcely a ty nasledné prodat, ¢i na nich postavit
stavebni objekty. Muze se vSak jednat i 0 méné nejisté zalezitosti, jako je napt. zasitovani
pozemki jiz zahrnutych v tizemnim planu pro vystavbu. [8]

Developer nemusi byt odbornikem v zadné konkrétni oblasti, m¢l by se vSak
orientovat v pravnich, ucetnich, danovych otdzkach, ve stavebni, ekologické i

ekonomické oblasti a mnoha dalSich. Predevsim by vSak mél byt dobrym manazerem,

mimo jiné se schopnosti jednat s lidmi, delegovat pravomoci, pfidélovat tkoly a
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kontrolovat jejich provadéni. Investor se snazi vlozit své financni prostfedky do urcitého
projektu tak, aby vynos odpovidal podstoupenému riziku, které se ovSem snazi

minimalizovat. [8]

V oblasti nemovitosti nemusi mit odborné znalosti, kter¢é by mu umoznily
samotnou realizaci celého projektu. Investor od developera je ochoten odkoupit za
pomérné zna¢nou Castku realizovany developersky projekt nebo jen ideu, u kterého
ocekava do budoucna zisk odpovidajici investovanym prostredkiim i vysi podstoupeného
rizika, Ze pldnovany zisk nebude dosazen, zatimco stavebni firma se zabyva piimo
realizaci stavby. To ovSem neznamena, ze stavebni firma nemtize byt i firmou
developerskou. V dnesni dobé jiz velké stavebni firmy jako Skanska a.s. si sama
vyprojektuje stavebni objekty, financuje je, a také 1 sama postavi. Mensi stavebni firmy
nevytvati cely projekt od financovani az po prodej, ale vénuje se pouze samotné stavbe,
obvykle na zakazku, kterou ziskali pfi zaddvacim fizeni. Zna tedy pfedem svého

odbératele. [8]

Stavebni firma se snazi za svou praci ziskat co mozna nejvétsi finanéni odmeénu.
Jeji cil je tedy v podstat¢ v pifimém rozporu s cilem developera, ktery se snazi

v

developer tedy podstupuje velice znacné riziko a pfichdzi s vlastnim pldnem, jehoz
realizaci organizuje, investor je majitelem financi a realizovany projekt od developera
odkupuje vétsinou po pirekondni hlavnich rizik. Stavebni firma se podili pouze na

realizaci stavby, pokud jak jiz bylo feCeno, nejedna i o firmu developerskou. [§]

1.2 Projekt

Na svété existuje veliké mnozstvi definic pojmu projekt. Prvotni vyznam slova
projekt pochazi z latinského proiectus = vystupujici, vy¢nivajici. V soucasné dob¢ se

vychézi pojeti slova projekt jako proces planovani a fizeni rozsahlych Cinnosti.

Definice projektu podle piednich svétovych teoretikli nebo jejich sdruzeni se v

konkrétnich formulaci 1i8i. Zdroj [10 str. 20] uvadi dvé zékladni definice:

»~Projekt je jakykoliv jedinecny sled aktivit a vukoli, ktery ma:

e dany specificky cil, ktery ma byt jeho realizaci splnén

12



e definovano datum zacatku a konce uskutecneni
e stanoven ramec pro cerpani zdrojit potrebnych pro jeho realizaci. “

Dalsi z mnohych definic slova projekt:

., Projekt je vysledek materidlni nebo nematerialni povahy zaloZeny na strategickém
planu, navrzeny, organizovany a realizovany pod rizenim nekoho v zajmu vlastnika nebo

3

zadavatele.* ,, Projekt je jednorazovy proces smerujici k dosazZeni stanovenych cilii,
béhem procesu prochdazi projekt radou etap a fazi, s etapami se meni ukoly, organizace a
zdroje* [11, str. 12]

Jak muzeme pozorovat, slovo ,,projekt“ ma podle riznych autorti spousty
vyznamu. Rlzni autofi definuji projekt odlisné€, ale shoduji se v jeho kotenech, a to ze
projekt je jednordzova akce (zacina jako abstraktni myslenka), kterd se sklada z
prostorové a Casové ohrani¢ené¢ho souboru souvisejicich €innosti, jejichz uskute¢néni

vede k dosazeni urcitého cile, ktery dany jedinec vymyslel. Pfi realizaci projektu se

vyuzivaji zdroje, které jsou k dispozici v omezeném mnozstvi.

1.3 Zivotni cyklus projektu

Kazdy investini zamér ma svlj zacatek a konec. Zacind od urcité zakladni
myslenky developera a konci jeho naslednou likvidaci. Faze projektu lze definovat do

zékladnich Ctyt etap:

e predinvesti¢ni (pfedprojektova piiprava investi¢niho zaméru)
e investi¢ni (projektova pfiprava a vystavba)
e provozni (provoz projektu)

e ukonceni projektu a naslednd likvidace [3]

Kazda z téchto fazi je velice dilezita z hlediska Gispé$nosti investicniho zadméru.
Avsak nejvétsi pozornost by méla mit pred investini faze projektu, jelikoz uspéch nebo
neuspéch projektu zavisi na ziskanych informaci a poznatkti marketingovych, finan¢nich
a ekonomickych vramci veskerych analyz, které budou v této fazi uskutecnény.
Zpracovani téchto analyz neni vétSinou levné, ale mohou pifedejit obrovskym ztratam, jak

z hlediska financniho, tak i ¢asového [3].

Vystupem pied investicni faze projektu je rozhodnuti o realizaci projektu. Pokud

projekt splni veskera kritéria, které byly stanoveny, miiZe se pfesunout do faze investicni.
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Predinvesti¢ni faze projektu

Nejdulezitejsi casti celého projektu je pred investicni faze, kterd je stavebnim
zakladem pro vSechny ostatni faze. Pokud dojde béhem této faze k nesrovnalostem ¢i
chybnym a Spatnym vypoctiim, jejich dopad tolik neohrozi budouci investici a mohou byt

vc¢as odstranény. Této fazi se ma prace bude vénovat podrobnéji. [3]
Zakladnim smyslem, pro¢ investovat své hmotn¢, ¢i nehmotné prostiedky jsou

e zvétSeni, ¢i rozvoj majetku

e zhodnoceni vynalozeného kapitalu

Smyslem pted investicni faze je definovat ucel a cile naseho projektu. Tato faze
zahrnuje predevsim sbér veskerych informaci, jejich analyzu a vyhodnoceni. Cilem této
faze je shromézdit veskeré dostupné informace a poznatky z hlediska marketingového,
ekonomického, financ¢niho a technického tyto poznatky vyhodnotit na zékladech danych
kritérii. Vystupem této faze je rozhodnuti, zda se dany projekt bude realizovat, ¢i nikoliv.
podnikatelskych prilezitosti, jako je predbézné technicko-ekonomicka studie, téz Pre-
Feasibility Study, které posuzuji a vyhodnocuji podrobné propracovani investi¢niho

zamgéru. [3]

Vyhodnocenim téchto studii dojdeme kzavéru, zda danou pfilezitost
(projekt)piijmout nebo vyloucit, jelikoz z nich vyplynula velika rizikovost projektu, které
byly vynaloZeny na téchto pfiilezitostech, nedostatecnd vyse ekonomickych efektu, ¢i
nadmérnd finanéni narocnost. V druhém ptipad¢ projekt miize byt schvalen a lze

postoupit do faze realizacni. [3]

Predbézna technicko-ekonomicka studie

Zpracovani technicko-ekonomické studie, ktera bude slouzit jako finalni
rozhodnuti, zda dany projekt bude realizovan, ¢i nikoliv je velice nadro¢ny ukol, ktery si
vyzada vyuziti znacnych nakladi. Vzhledem k tomu je vhodné u velice komplikovanych
a rozsahlych projektl zpracovat i, piredbéznou technicko-ekonomickou studii, ktera
predstavuje virtudlni mezistupen mezi kratkymi a jasnymi studiemi piilezitosti a
podrobnou technicko-ekonomickou studii, ktera detailné zpracovava veskeré aspekty,

ktery dany projekt ma. [6]
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Takovym hlavnim cilem zpracovani této pfedbézné studie je:

e Aby byly zhodnoceny a zvazeny veskeré mozné varianty dané¢ho projektu.

e Povaha a obsah projektu opraviiuje jeho podrobnou analyzu ve formé
technicko-ekonomické studie projektu.

e Urcité hlediska daného projektu jsou do t¢ miry dulezité, ze zadaji
podrobné vysetieni pomoci subvencénich a dodatkovych studii, jako jsou
laboratorni testy, marketingové pruzkumy trhu, analyza okoli aj.;

e Zakladni idea, na kterém projekt stoji, je pro ur¢it¢ho developera nebo
skupinu developerti dostatecné zajimava.

e Podnikatelska ptilezitost je do té miry nadéjnd, Ze jiz na zakladé veskerych
informaci, které jsme ziskali z této studie lze rozhodnout o realizaci
projektu (zdkladem jsou marketingové analyzy, analyzy konkurence,

analyzy okoli a jiné). [6]

Struktura 1 napli této studie daného projektu je analogicka. Posuzované verze by

se m¢ly tykat téchto dilci projektu.:

e marketingova strategie

e zakladni suroviny a materialy

e umisténi projektu

e technologicky proces a vyrobni zatizeni
e pracovnici a mzdové naklady

e plan realizace projektu a jeho rozpocet [6]

Nejdulezitejsi je potieba stanovit a hodnotit predev§im ekonomické a financni
vlivy a dopady na jednotlivych verzich projektu. Vysledkem této studie je rozhodnout,
zda se bude muset zpracovat detailni technicko-ekonomicka studie, anebo ukonceni

dalSich praci spojené s projektem a oznacit jej jako nevyhovujici. [6]

Technicko-ekonomicka studie projektu

Pokud je chvalena piedbézné technicko-ekonomickou studii, tak je mozno
zpracovat mnohem detailnéjsi, kterd z jejiho vyhodnoceni vypovi, zda dany projekt

realizovat anebo ne.
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Népln studie je podat veskeré mozné podklady a informace, které jsou potiebné
pro investi¢ni rozhodnuti. Je tfeba sestavit a kriticky vyftesit zakladni technické, finan¢ni,
komer¢ni anebo ekonomické pozadavky, které se mohou tykat tfteba ochrany zivotniho
prostiedi. Vysledkem pak je formulace projektu véetné jeho cilti a hlavnich charakteristik,
zahrnujicich marketingovou strategie, dostupnost podilu na trhu, velikost vyrobni
jednotky, jeji nasledné umisténi, zdkladni suroviny a materidly, s vhodnou technologii a

vyrobnim zafizenim. [6]

Finan¢né ekonomickd ¢ast studie pak bere v potaz investi¢ni podklady projektu,
jeho veskeré vynosy a néklady v obdobi provozu a propocty ukazateli ekonomické
efektnosti. Diilezité je pfipomenout, ze veskera piriprava projektu v ramci zpracovani
technicko-ekonomické studie by méla zajistit informace pro financné-ekonomické
analyzy a hodnoceni daného projektu. Je jisté, Ze soucasti tohoto procesu je i identifikace

rizik a hodnoceni jejich dopadnu na projekt. [6]

Podstata postoje k jejimu vypracovani je urcity optimalizacni proces se zpétnymi
vazbami, kdy se kvolbé zakladnich charakteristik projektu dospiva v postupnych

optimaliza¢nich krocich, respektujicich existujici zavislost mez témito charakteristikami.

[6]

Studie mize lehce odhalit nékteré slabiny projektu a pokud jeho ekonomicka
efektivnost neni dostaCujici, je potfeba vyhledat a vyhodnotit veSkeré¢ mozné dalsi
varianty projektu. Pt.: (zména vyrobniho procesu, zménit vyuzivany material, orientovat
se na jinou ¢ast trhu, zménit vybranou lokaci projektu, zména technologii aj.) Jestlize i
navzdory vyhledani novych variant, se projekt ukaze, ze neni Zivotaschopny, je tieba
tento fakt konstatovat a poukdzat na jeho pficiny. Pokud tato studie dojde k zavéru, ze
dany projekt neni realizovatelny, je to tieba chapat jako vysledek, jelikoz mize zabranit

velkym finan¢nim, ¢i hmotnym ztratdm na majetku. [6]

Piedbézny propocet projektu

Velice vhodné je vytvoteni pfedbézného propoctu projektu, ktery je dilezity jako
podklad pro dalsi jednani o projektu, ptipadné k jeho schvaleni. Propocet bude vyhradné
prozatimni a mira exaktnosti bude vychdzet z onoho, co jiz je u projektu upiesnéno a zda
jsou k dispozici velice podobné projekty, nabidky dodavateli nebo dalsi udaje, které by

bylo mozné v souvislosti s pfipravovanim propoctu vyuzit. Uroveil pfesnosti
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prozatimniho propoctu rovnéz zalezi na tom, zda ti, ktefi sestavuji propocet pro urcity

projekt, jsou zkuSeni v oblasti, kam projekt sméfuje (stavebnictvi, strojnictvi aj.). [5]

Mén¢ zkuSeny rozpoctar nebo kalkulant bude pravdépodobné schopen sestavit
mén¢ presny propocet stavby, ba naopak velice protiely a zkuSeny rozpoctar sestavi
propocet do mnohem vétSich detailli a s vEtsi presnosti v odhadech nakladt na jednotlivé
polozky projektu. Na vyty€eni piedbézného propoctu ma vyznamny vliv zivotni cyklus
projektu, coz v dusledku znamena, Ze naklady budou projekt provazet po celou dobu
trvani, pfi¢emz se v jednotlivych etapach mohou vyznamné lisit ve své celkové vysi, a i

své struktuie. [5]

U urcitého propoctu projektu je velice dulezité také stanovit predbézny
harmonogram cCerpani nakladii neboli sestavit cash-flow projektu pro stanoveni

finan¢niho planu projektu.

U stavebnich objektil se vétSinou vytvaii propocet, ktery nam dé predstavu, kolik
muze zvoleny projekt stat. Pro samotné vypracovani propoctu stavby jsou vyuzivané
cenové ukazatele stavby pro pfisluSny rok. Vypracovanim propoctu se ur¢i predbézné
naklady stavby za ucelem zajiSténi financovéani, a Ze ndklady stavebniho objektu
koresponduji s finanénimi moznostmi. Na zéklad¢ propoctu je zjiSténo, ze investi¢ni
zamér po zmeéndach je stale nad finan¢ni moZznosti developera a dany projekt zamitnout.

[5]

1.4 Financovani a Metody vyhodnoceni investic

Ve vétsing pripadech jsou prave tyto kritéria jeden z hlavnich podkladii pro rozhodnuti,

zda se dany projekt uskute¢ni ¢i nikoliv. Tyto metody se obvykle déli na dveé skupiny:

¢ metody statické — nezohlediuji faktor ¢asu

e metody dynamické — zohlediuji faktor Casu a aktualizuji veskera vstupni

data [3]

Pouziti metod statickych je vice vhodné u projektt, které jsou méné vyznamné,

mayji velice kratkou dobou Zivotnosti a jejich diskontni faktor je nizky.
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V ostatnich pfipadech je doporucovano pouziti metod dynamickych, jelikoz

zohlednuji Cas.

1.4.1 ROI — Return on Investment (navratnost investic)

ROI je jeden z jednodussich ukazatelt, ktery nam fika, kolik penéznich jednotek

zisku ndm piinese kazdy 1 investovana penézni jednotka (nakladi) [6].

Zakladni vzorec je ve tvaru:

vynos—investic

ROI = (D)

investice

Chceme-li ROI vyjadriit v ptijatelnéj$i mite, vyndsobi se 100, poté je dosazeny
vysledek v procentech. Z toho miize byt pozorovan, kolik K¢ investovanych do projektu
zmeénilo na zisk. Pf.: Pokud ROI vyjde 10 %, z toho plyne, ze kazd4 1 K¢ investovana do
investiéniho zdméru piinesla 0,1 K¢ zisku, ptipadné, Ze bylo dosazeno 10% zisku z vyse

uvedené investice. [6]

V praxi se nevyskytuje jediny spravny vyklad ROI, kazdy developer si ho mtize
poupravit podle svého minéni, ale je mozné setkat se také s Sir§Sim vstupem, ktery ve
jmenovateli sdéluje nikoliv zisk, ale samotné vynosy. ROI v takovém ptipadé vyjadiuje,

kolik penéznich jednotek (vynosi) generovala kazda 1 investovand penézni jednotka. [6]

1.4.2 NPV — Net Present Value (Cista soucasna hodnota)

Cista souasna hodnota je ukazatel, ktery bere v tivahu jediné a jen s budoucim
cash-flow. Vlastné fikd, kolik pen¢z za vybrané obdobi Zivotnosti projektu dany projekt
vydéla, anebo bohuzel ve Spatnych piipadech prodéla. Nezajima se tedy o ucetni polozky,
jako jsou vynosy a néklady, nezajima se o jakost spolecnosti, ale fesi pouze a jen penézni
tok, tedy cash-flow, které danad investice nebo jakykoliv projekt, ktery byl vymySlen
vynese. NPV se tedy nehodi pro hodnocenti strategicky vyznamnych projektt, které trvaji
nékolik let. Pt.: elektrarny, piehrady, mosty, dalnice a jiné. Je vhodna spiSe v kratkém,
anebo stfednim obdobi pro hodnoceni taktickych aktivit spolecnosti, coZ jsou tfeba stroje.
Pokud si do své firmy kupujete novy stroj na zemni prace, ktery budete provozovat 6 let,

NPV vam pomuze zhodnotit, jestli si ho mate pofidit a ktery si pfipadné vybrat. [6]

Zakladni vzorec pro vypocet NPV je ve tvaru:
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CF,
NPV = oot @)
CF; predstavuje tok penéz vroce t, n je pocet obdobich, kdy vas majetek

vyuzivate. V ptipadu stroje by bylo n = 6.

r hovofi o diskontni sazbé nebo také o planovanému vynosu z této investice.
V nultém obdobi zapocitdvame cash-flow v zaporné hodnoté, jelikoz za Pi.: ,,stroj*
zaplatili penize. Ve vétSin€ piipadech se spolu s NPV spocita IRR, jelikoz zde neni zcela

ziejmé, jaky je poméer mezi vloZenou investici a vynosem [6].

1.4.3 IRR - Internal Rate of Return (vnitini vynosova mira)

Interni mira navratnosti (IRR) je metoda pouzivana v kapitalovém rozpoctu pro
odhad ziskovosti potencidlnich investic, €1 projekti. Vnitini mira ndvratnosti je diskontni
sazba, ktera ¢ini Cistou soucasnou hodnotu v§ech penéznich tokl z konkrétniho projektu
nulou, to znamena, ze NPV = 0 Vypodty IRR se opiraji o stejny vzorec jako NPV. Cim
vys$si vychéazi hodnota IRR, tim lepsi vysledky jsou ocekévané od projektu. [6]

Zakladnim vzorec pro vypocet IRR je ve tvaru:

CF;

—_ n
0=2t=0 (1+IRR)t ()

CF;ptedstavuje tok penéz v roce t, n je pocet obdobich, kdy majetek vyuzivate. V
pripadé¢ ,,stroje by bylo n = 6.

Projekt je dobrou investici, pokud je hodnota IRR vétsi nez stanovena diskontni
sazba. Pokud tedy nastane, ze IRR bude vétsi nez diskontni sazba, tak projekt by mél byt

realizovan, jelikoz bude vynosny. [6]

1.5 Ekonomicka efektivnost

Tim nejvétsim zékladem, ktery se opird o rozhodnuti, zda dany projekt realizovat,
anebo realizovat jednu z variant, které byla vymyslena v technicko-ekonomické studii, a
ktera by méla byt zvolena k realizaci je propocet specifickych kritérii (ukazatell)
ekonomické efektivnosti. Tato jednotlivd kritéria méti zpravidla navratnost neboli
vynosnost zdroji vynaloZzenych na realizaci projektu. Pro evaluaci ekonomické

efektivnosti investi¢nich projekti se opakované pouzivaji tyto kritéria:
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e rentabilita kapitalu
e doba uhrady, ¢i névratnosti

e kritéria zalozena na diskontovani [6]

1.5.1 Ukazatel rentability

Veskeré zminéné ukazatele dovoluji zméfit vynosnost kapitdlu pouzitého
k financovani daného projektu nebo jeho variant tak, ze pométuji celkovy zisk projektu

ku celkovym vlozenym finan¢nim prostfedkiim.

V praxi se vyuzivd mnohem vét§i mnozstvi takovychto ukazateli rentability

kapitalu. Jedny z nejpouzivanéjsich jsou:

e rentabilita vlastniho kapitalu
e rentabilita celkového kapitalu
¢ rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu

e TUcetni rentabilita projektu [6]

1.5.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Tento ukazatel stanovuje pomér zisku po zdanéni (v nékterych ptipadech se mize
vyuzit zisk pred zdanénim) k vlastnimu kapitalu, ktery byl vlozen do dané¢ho projektu.
Znazoriiuje tedy miru zhodnoceni veskerych vlastnich zdroji, ktera byla vynaloZena
k financovani projektu, ¢i investiéniho zdméru. Tyto zdroje nezahrnuji pij¢ené penize,

jen ty vlastni. [6]

1.5.3 Rentabilita celkového kapitalu

Tuto rentabilitu Ize interpretovat jako zlomek, kde ve jmenovateli se vyskytuje
celkovy kapital vlozeny do urcitého projektu (vlastni kapital + cizi kapital, ktery byl
ziskan: pujckou v bance, sménkou atd.). Nad zlomkovou carou, tedy v Citateli se
vyskytuje bud’ soucet hrubého zisk a urokt (tzv. EBIT = Earnings before interest and
taxes, neboli zisk pfed zdanénim a uroky), anebo suma zisku po zdanéni a zdanénych
urokli. Pokud jsou zaclenéné zdanéné uroky k zisku, zde vypliva ztoho, Ze zisk
znazoriuje jakousi odménu za vynalozeni vlastniho kapitalu a irok odménu za propiijceni
cizitho kapitdlu (napt. dlouhodoby bankovni uvér, hypotéka aj.) na financovani

investi¢niho zaméru nebo stavebniho projektu. [6]
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1.5.4 Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitalu

Tato rentabilita je odliSnd od rentability celkového kapitalu. Ve jmenovateli se
nachazi jenom dlouhodobé¢ investovany kapital, to znamena, Ze je to kapital snizeny o
kratkodobé cizi zdroje. Ve smés je to celkovy kapital urcity k financovani projektu, ale

snizeny o kratkodobé cizi zdroje. [3]

Veskeré tyto ukazatele se zobrazuji v procentnim vyjadieni, aby bylo ziejmé,
kolik procent z vynalozenym prostiedkiim jsme ziskali. Nevyhoda téchto ukazatelti
spociva v tom, ze ignoruji odlisSnou ¢asovou hodnotu penéz. Nemiizeme piedpovedeét,
jakou hodnotu bude mit 1 K¢ za 2 az 3 roky. I pfes tento nedostatek mohou byt tyto
ukazatelé¢ vhodné k rychlému posouzeni vyhodnosti projektu, a to u projektt, které maji

kratkodobou zivotnost. [3]

1.5.5 Casova hodnota penéz

Jak jiz jsem zminoval ve financ¢nich kritérii, tyto ukazatel¢ eliminuji jeden z
nejvice zavaznych problému doby uhrady, ktery je spojeny s Casovou hodnotou penéz,
kdy 1 Koruna, ziskana z daného projektu dnes, nema stejnou hodnotu, jako 1 Koruna

ziskana z projektu o n¢kolik let pozdéji. [6]
Faktory, které ovliviiuji odliSnou ¢asovou hodnotu penéz jsou:

e nejistota budoucich p¥ijmi (Casové vzdalengjsi pfijmy jsou mnohem
méng jisté, nez ty, které jsou Casove blizsi.)

¢ inflace, deflace (Postupné znehodnocovani kupni sily penézni jednotky, a
to pfiméfené s Casem.)

e oportunitni naklady (t€émto nakladiim na dané investice se rozumi jako
vynosy, o které investor pfichazi, jelikoz je nevyuzil na druhy nejlepsi
investi¢ni zdmér s podobnym ¢i piiblizné podobnym rizikem GspéSnosti.)

[6]

1.5.6 Likvidita projektu

Pokud jiz zname vyhodnoceni veSkerych studii, které jsme provedli, abychom

zjistili, zda dany projekt realizovat ¢i nikoliv a zndme 1 budouci hodnotu penéz, tak
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bychom neméli zapomenou na likviditu projektu. Celkovy prodej projektu po n€kolika

letech mtize zvysit mnohondsobn¢ vynosy. [1]

Likvidita, jako pojem, ma mnoho podob interpretace. pouziva ve spojeni likvidita
majetku, likvidita podniku aj. Nejvice zajima likvidita majetku. Likvidita majetku
pfedstavuje pteménu dané slozky majetku na penézni hotovost, zatimco likvidita podniku

vyjadiuje schopnost podniku uhradit v¢as své dluhy, ¢i platebni zavazky. [1]

Ve vécech vyhodnocovani developerskych projektu je nesmirné diilezité zahrnout
v potaz likviditu daného investicniho zdméru. Pokud developersky projekt bude Pt.:
postaveni bytti a jejich nasledny pronajem, neméli bychom zapomenout na to, Ze jednoho
dne mohou byt byty prodany a nebudou nadale pronajimany. To vyrazné ovlivni celkovy

cash-flow projektu a nasledné budouci rozhodnuti, zda projekt realizovat, anebo ne. [1]

1.5.7 Financovani projektu

Velice diilezité na zacatku kazdého projektu je si fici, jak se bude dany zamér
financovat, jelikoz je to zasadni aspekt, ktery je vyznamny pii hodnoceni veskerych rizik
investi¢niho zdméru a provedeni jeho ekonomickych analyz. Zvoleny zptisob financovani
muze rozhodnout, zda dany projekt realizovat, ¢i nikoliv. Financovani projektu se da

rozdé¢lit do tii zakladnich kapitol a to jsou:

e financovani z vlastnich zdroji
¢ financovani ze zdroju cizich

e kombinace obou zminénych [1]

Financovani z vlastnich zdrojt

Pokud developer vlastni dostate¢ny objem finan¢niho majetku, je schopny
financovat projekt na zdklad¢ vlastnich zdrojii. Tento zplisob financovani je velice
rizikovy, jelikoz operuje s vlastnimi zdroji. Pokud projekt nebude uspésny, ptijde o

penize, které do n¢j vlozil.

Aby eliminoval riziko, mize pfijmout pod projekt dalSiho investora, ktery bude

financovat ¢ast projektu s nim. [1]
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Financovani z cizich zdroju
Cizi zdroje jsou zdroje, které developer nevlastni. Lze fici, ze mu byly zaptjcené
jinymi organy. Tyto penize se musi v budoucnu vratit s ur¢itym urokem, podle dané

smlouvy. Vyhodou je, ze developer neoperuje s vlastnimi zdroji. [1]

Jednim ze zdroji financovani z cizich zdroji je financovani bankou. Bankovni
uvery jsou penézni prostiedky pro financovani projektl se nejcastéji ziskavaji od
bankovnich instituci jako dlouhodobé, anebo kratkodobé uvéry. Ne kazda banka zaptjci
finan¢ni obnos developerovi. Banka musi posoudit faktory ovliviiujici cenu bankovniho

uveru. Mezi zékladni faktory patfi:

e profesni historie developera
e kvalita podnikatelského zaméru

e navrh zplsobu financovani projektu [1]

1.6 Vyhodnoceni rizik investi¢niho zaméru

Je velice evidentni, Ze kvalita zpracovani projektu v pted investi¢ni fazi ma veliky
dopad a uspésnost, ¢i neuspéSnost projektu, jelikoZ nedokonalosti v této fazi mohou
vyrazné prodrazit cely projekt nebo ohrozit jeho uspéch. Casto dochazi ke zvoleni
nevhodné varianty projektu, bohuzel ani kvalitni pfiprava investicniho zdméru a jeho
nasledujici realizace neni zarukou jeho uspéchu, protoze zde existuji faktory rizik a

nejistot. [2]
Analyza rizik méa podobu:

1. 1identifikace rizika

posouzeni a jeho mozné dopady na projekt

2

3. stanoveni jeho velikosti

4. nasledné vyhodnoceni daného rizika
5

zvazit veSkera opatieni na zmenseni, ¢i jeho eliminaci [2]
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1.6.1 Riziko a nejistota

Riziko 1ze definovat jako Sance nebo pravdépodobnost zrodu ztraty, moznosti
vyskytu negativnich piihod (hrozba nebo zamezeni pozadovanych cilli) a nebezpeci

vzniku negativnich nesrovnalosti od danych cilt. [2]

Zatimco nejistota je v investicnim rozhodovéni o investicnim zaméru spojena
zejména s nezpusobilosti spolehlivého odhadu na budouci vyvoje faktort rizika, které

ovliviiuji veskeré vysledky investicniho projektu. [2]

Rizika se déli do rtiznych skupin. Znacné bohat¢ ¢lenéni rizik je podle jejich vécné

naplné. Obvykle se rozlisuji na:

e Technicko - technologicka
e Vyrobni

e Ekonomicka

e Trini

e Finan¢ni - rizika

o Legislativni [2]

1.6.2 Méreni rizika

Abychom byli schopni s riziko zméfit je nezbytné si stanovit jeho ciselné
charakteristiky. Avsak je nutné také znat kvantitativni charakter veliCiny, ke kterému se
riziko stanovuje a informovanost jeho rozvrzeni pravdépodobnosti. Jestlize neni mozné
zmétit Ciselnou hodnotu rizika neni Ciselné, muzeme uplatnit urcité kvalitativni

charakteristiky rizika. [2]

Metody analyzy rizik projektu
V odborné literatute existuje celd fada metod, které je mozné pouzit pro analyzu
rizik projektu, avSak metoda, ktera se nejvice pouziva, je metoda planovani scénari,

analyza citlivosti ¢i velice oblibena pocitatova simulace Monte Carlo. [2]

Pouzitim téchto analyz rizik mizeme zjistit, jaké rizika dany projekt ma, a které

varianty projektu pouzit k nésledné realizaci, a které ne.

Tyto metody se pouzivaji na identifikaci a klasifikaci dopadu na dany projekt.
Pokud je riziko identifikovano, mél by se zjistit dopad na urcity investicni zamér. [2]
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1.7 Kvalifikace aspésného projekt

Kdy a jaky projekt se stava tspéSnym? Toto muze vypadat jako jednoducha
otazka, ale bohuzel neni. Mohlo by se zdat, ze pokud projekt splni trojimperativ (tedy své
vystupy ve vymezeném cCase s pouzitim piidélenych zdroji) musi byt tedy uspésny.
trojimperativ dokonale, musi byt tedy jist¢ uspeéSnym, ale ukdze se, Ze toto feSeni je
bohuzel nepouzitelné. Stale se tedy jedna o uspéSny projekt? Skutecnost, ze pivodni cile

projektu nebyly dosazeny, neznamena nutné, Ze projekt konci absolutnim nezdarem. [6]

Proto se v praxi pouziva tzv. kritéria uspéchu projektu, kterd jsou jednim
z hlavnim méfitkem, podle kterého posuzujeme pomérny uspéch, nebo také neuspéch
daného projektu. Hlavnim poZadavkem je jejich srozumitelnost, jednoznacnost a
méfitelnost. Kazdy novy projekt je jedinecny, jelikoZ ma své specidlni feSeni, a proto by
méla byt kritéria stanovena nove, aby se hodila pro dany projekt, jelikoz nelze pouzit

kritéria z jinych projektt. Kritéria by méla byt velice dobife analyzovana a zhodnocena.

[6]

Existuji takové ti1 zdkladni soubory kritérii:
e Kariéra vlastniki projektu, ¢i zadévaci firmy.
e Tradi¢ni kritéria kone¢ného provozovatele (v ¢ase a nakladech dle specifikace).

e Ziskova kritéria financujicich subjektti a dodavateld. [6]

1.7.1 Kritéria

Kritéria se d€li na Gspésna a neuspesna. Nejprve budou predstavena ty Gispésna a

poté neuspésna.
Obecné lze projekt pozadovat za Gispésny, pokud splnil jednotliva kritéria:

e je projekt realizovatelny

e jsou splnény pozadavky investora

¢ bude po vystupnim produktu na trhu zajem

e bude produkt v planované jakosti a cené

e bude dosaZena piedpokladand navratnost vloZenych prostiedki

e ajiné
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Vyse uvedena kritéria jsou obvykle oznacovana jako tzv. ,,tvrda kritéria ispéchu.

Daéle existuji 1 dalsi kritéria, ktera nejsou natolik dulezita, ale v dnesni dobé¢ jiz
nabiraji hodnotu ,,tvrdych kritérii*. Tato kritéria se vztahuji vétSinou k vyreseni konfliktu

s dot¢enymi strany (sousedé a okoli), anebo motivace projektového tymu. [6]

1.7.2 NeuspéSny projekt

Jak je znamo, tak musi existovat i neuspesna kritéria, tato kritéria jsou od téch
uspésnych pribuzna, ale potencialné nezavisla, av§ak nemusi nutné znamenat, ze pokud
projekt splni n¢které z netispéSnych kritérii je ihned netspésny. Zalezi na vyhodnoceni

daného kritéria. [6]
Ptiklady né€kterych netspésnych kritérii

e Spatn¢ zvolené financovani projektu
o veliké riziko realizace

e projekt nelze umistit na trh (neni poptavka po daném produktu) [6]

1.7.3 Dalsi kritéria

Kritérii mlize byt neomezené mnozstvi, podle kterych se vyhodnocuje dany
projektu a také analyza okoli. Diky témto metodam muze byt jednoznacné urceno slabé
a silné stranky budouciho projektu. Pokud by nebyla provedena analyzu okoli, mohlo by

.....

sluzby, a to by mohlo byt pro investicni zamér velice fatalni. [5]

1.8 Zavérecné vyhodnoceni projektu

Po provedeni veskerych studii, které zde byli popséany, jako jsou technicko-
ekonomické studie, analyza okoli, zjisténi veSkerych rizik projektu, jejich nésledné
vyhodnoceni a eliminace, zjisténi budouci hodnoty projektu po realizaci, vyhotoveni
odhadovaného cash-flow projektu, by se mélo dojit k zavéru, zda dany projekt realizovat
anebo ne. Pokud je projekt schvélen developerem ¢i investorem, piesouva se do faze

investicni, ktera se sklada z etapy projekeni a realizacni [6].
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Pokud bohuzel nastane situace, ze dany projekt, ¢i investiéni zdmér nevyhovuje
stanovenym pozadavklim, které byly zvoleny, tak se do dalSich fazich zivota projektu
nedostane a je ve schopnostech developera vymyslet projekt jiny, ktery jiz zvolena

kritéria a pozadavky bude spliiovat.
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2. Prakticka cast

Pro praktickou cast svoji prace jsem si zvolil konkrétni developersky projekt
spolecnosti ¢z Immo s.r.0, ktery se nachazi v pfed investicni fazi. Projekt ma oznaceni
,Byty Stromovka“ v Ceskych Budg&jovicich, ulice Na Sadkach. Zvolil jsem si ho
z diivodu, ze se nachazi velice blizko od mého bydlisté a podle veskerych zdroju, které

jsem obdrzel od developera, mé velkou Sanci na uspéch a prechod do faze investicni.

2.1 Developersky projekt Byty Stromovka

Obrazek 1: Fotografie projektu Byty Stromovka [14]

2.1.1 Popis projektu

Investicni zamér Byty Stromovka se bude nachazet v dochazkové vzdalenosti do
centra Ceskych Bud&jovic, na rohu ulic Na Sadkach a Na Zlaté stoce, par desitek metri
od parku Stromovka. Byty budou o dispozicich 1+kk az 4+kk s vymérami 30-120 m2.
Samoziejmosti je balkon nebo také terasa u kazdého bytu, dostatek sklept a gardzovych
a parkovacich stani pfimo v domé. V blizkosti domu jsou zastdvky MHD, skoly a skolky,
zdravotnicka zatizeni, sportoviSté a cyklostezky, obchody a restaurace. Projekt je
rozdelen do dvou etap. V ramci L. etapy projektu bude vybudovén bytovy dim C-D, ktery
bude mit 2 podzemni podlazi, 6 nadzemnich podlazi a jedno ustupujici nadzemni podlazi.
Je slozen ze 4 domiu— C1,C2, D1 a D2, v kazdém se bude nachazet 34 bytovych jednotek.
Dim A-B, ktery bude vybudovan v ramci II. etapy projektu ma 2 podzemni podlazi, 6
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nadzemnich podlazi a jedno ustupujici nadzemni podlazi. Je slozen ze 4 domil - A1, A2,
B1 a B2, v kazdém se nachazi 33-34 bytovych jednotek. Jednotlivé domy maji vlastni
vstup, vytah a schodisté, na kazdém podlazi je 4-6 byti. V 1. a 2. podzemnim podlazi
jsou domy propojeny podzemnimi garazemi, v 1. podzemnim podlazi jsou sklepy a

technické zdzemi. V prostoru mezi domy C a D bude stfecha garazi osazena zeleni.

Motto nové obytné zastavby je vytvoreni kvalitniho bydleni, vyuZzivajici aktualni
funk¢éni principy a soucasné trendy v jednotném charakteru zastavby — dostupna
dochdzkova vzdalenost do centra mésta, bezproblémovy piistup k obcanskym sluzbam a
ptirody pro volnocasové aktivity. Novostavba nevytvaii dominantni vyraz, spiSe se
priklani pfirozenému a stfidmému vyrazu k okolni méstské zastavbe, ac v této casti mesta

neni zatim zcela rozvinuta.

2.1.2 Pozadavky inestora

Kazdy investor ¢i developer si musi stanovit cil, ktery chce pfi vymysleni
investiéniho zdméru dosahnout. Tomuto cili si poté pfizptsobuje cely projekt. Podle
informaci, které mi byly sdéleny, developer by chtél zhodnotit investici o 10 %. Toto

zhodnoceni je velice redlné uskutecnit.
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2.1.3 Geograficka lokalita

Pozemek bytového arealu se bude v méstské &asti Ceskych Budgjovic,
katastralnim tzemi Ceské Bud&jovice 2 a bude se rozkladat na pozemku parcely &islo

1296/11, 1296/14, 1536/1, 1928/1, 1535/6, 1532/1, v ulici Na Sadkach.

Projekt se bude nachazet ve velmi dobré lokalité. Je zde skvela dopravni

dostupnost autobust, jelikoz mésto nechalo vybudovat 2 nové zastavky pobliz projektu,

aby mohli lidé v budoucnu se dostavit do centra mésta.

Lokalita projektu je vyhovujici také z diivodu obcanské vybavenosti. V blizkosti
se nachazi ndkupni obchod Kaufland, zakladni Skola M4j, stfedni Skoly a JihocCeska
univerzita. Je zde moznost velkého kulturniho vyziti, avSak nejblizSim je kino Cinestar.
Podil na atraktivité projektu mé Ceskobudé&jovicky park Stromovka, ktery se nachazi

necelych 5 minut pésky. Zde Ize travit spousty ¢asu s vyuzitim volnocCasovych aktivit.

Pozemek ma velmi dobré predpoklady k vystavbé bytového objektu. Z projektové
dokumentace jsem vycetl, ze nebude problém s napojenim na inzenyrské sité (kanalizace,
voda, sdélovaci kabely, teplovod, plyn), které jiz vedou ulici Na Sadkach. Z toho plyne,
ze by mohli byt minimalizovany néklady pro piipojeni objekti k inZenyrskym sitim.
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Podle tzemniho planu se maji v budoucnu v blizkosti stavét dalsi stavebni objekty, které

budou nabizet dalsi bytové jednotky.

Dalsim cilem bylo vyuziti veSkerého pozemku a prostoru mezi stavebnimi
objekty. Mezi t€émito objekty projektant navrhl dvoupatrové garaze, aby budouci majitelé
zde mohli zaparkovat své auta, a aby zbyte¢né nesnizoval travni plochy, které jsou

dalezité jak v estetickém smyslu, tak v poméru zastavénych ploch ku travnimu porostu.

Komunikac¢ni dostupnost

Komunikacni dostupnost navrhované¢ho souboru bytovych domii bude
realizovana prostiednictvim nové obsluzné komunikace, kterd se kolmo pfipoji na
komunikaci v ulici Na Sadkéach. Toto napojeni je provizorniho charakteru, definitivni
podoba bude uvedena v souvislosti s dal§i moZznou vystavbou bytovych objektl. Ptistup
k jednotlivym navrhovanym bytovym objektim je zprostiedkovan wvnitro-arealovou
obsluznou komunikaci, kterd zajiStuje pfijezdy do podzemnich garazi pod uvedenymi
objekty, a k jednotlivym vstupiim do objektt zajist'uji pohyb pésich. Bytové objekty jsou
piipojkami napojeny na stavajici a nové budované fady, navazujici na stavajici systém
inZzenyrskych siti v misté. Vystavba bytového aredlu je v souladu s tzemnim planem

Ceskych Budgjovic.

2.2 Analyza konkurenc¢nich projektii

V Ceskych Budgjovicich se jiz realizuji 3 obdobné projekty. Tyto projekty se

jmenuji:

e Nova Vltava
e Residence Ibiza

e Rezidence U Kaplicky
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Nova Vltava

~ HUSOVA TRIDA

SITUAENI VYKRES SIRSICH VITAHU

Obrazek 3: Situace residence Nova Vitava [16]

V modernim projektu v Ceskych Bud&jovicich bude vznikat cca 180 novych
bytovych jednotek. Zajemci o nové byty si mohou vybrat z bohaté Skaly nabidky 1+kk,
2+kk, az po 3+kk za velmi ptiznivé ceny viz tabulka 1 K¢. VéEtSina byt ma dispozici
1+kk a 2+kk od 30 m? do 60 m?, a to tak dava piileZitost pro vlastni bydleni velice $iroké
skupiné€ obyvatel. Zajemci o byty s balkoény uspokoji nabidka taktéz, zejména pak ve 2.
etapé v objektu SO 03 s balkony ¢i lodziemi, z nichz budou mit nékteti budouci majitelé
moznost vyhledu na uchvatny zamek Hluboka, ktery se nachazi 10 kilometrtt od domu.
Jednotliva podlazi budou dostupné vytahem. K bytim si mohou budouci vlastnici vybrat

dostate¢ného poctu sklept a pro parkovani bude piipraveno okolo 200 parkovacich mist.

Tabulka 1:Nova Vitava — priimérna cena za bytovou jednotku

1+kk 39,68 Ano 1980 000
2+kk 67,6 Ano 3130000
3+kk 85,55 Ano 3950000

Zdroj: vlastni zpracovani autora
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Z tabulky lze zjistit, Ze primérna cena za m2 je 46 984 K¢ véetné DPH. Veskeré
byty jsou v€etné skladu. Tuto ¢astku jsem zjistil seCtenim cen bytil a ndslednym

vydélenim jejich vymérami.

Residence Ibiza

rezidence

Obrdzek 4: Studie projektu [17]

Bytovy diim Residence Ibiza se nachazi v poklidné ¢asti Ceskych Budgjovic,
nedaleko hlavniho centra, v ulici Mikulase z Husi v Husové kolonii. V dochazkové
vzdalenosti se jiz nachazi zastavky MHD, Skoly, Skoly a v blizkosti je napojeni na za
nadrazni komunikaci. Projekt 5 podlazniho bytového domu s vytahem nabizi celkem 30
novych modernich bytti od 1+kk az po 4+kk. Lze také vyuzit komer¢ni prostory v ptizemi

budovy.

Soucasti veskerych bytl jsou jedna, a i nékdy dvé prostorné terasy a sklep. Ke
spoleénym prostorim domu patii mistnost na uschovu kol, tedy kolarnu, détskych
kocarkt, dale pak spoluvlastnicky podil na pfilehlém soukromém pozemku, ktery bude
vyuzit jako zahrada nebo park pouze pro majitele bytovych jednotek. Samoziejmosti je
veliky dostatek parkovacich venkovnich stani, které je mozno zakoupit do soukromého

vlastnictvi.
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Pouzité materidly jsou zvoleny architekty zejména s velkym ohledem na kvalitu,
dlouhou Zivotnost stavby, usporu energii a vyuziti moderniho designu. Energeticka

naro¢nost budovy je podle certifikatu oznacena jako ,,B”, tedy velmi tsporna.

Tabulka 2: Residence Ibiza — priumérna cena za bytovou jednotku

Typ bytu Vyméra Sklep |Cenavcetné DPH
1+kk 37,4 Ano 2563212
2+kk 49,2 Ano 3205 690
3+kk 85,3 Ano 4393070
4+kk 107,7 Ano 6525 652

Zdroj: vlastni zpracovani autora
Z tabulky lze zjistit, Ze primérna cena za m? je 59 683 K¢& véetné DPH. Veskeré
byty jsou vcetné skladu. Tuto ¢astku jsem zjistil seCtenim cen byt a naslednym

vydélenim jejich vymérami.

Residence Kaplicka

oS
e aoa 8

Obrazek 5: Studie projektu [18]

Novostavba obytného domu je vyprojektovana do narozi vzniklém po demolici
n&kolika prvotnich domi, které se nachazely na naroZi ulic Husova a Sukova v Ceskych
Bud¢jovicich. Prevladajici ¢ast obytného komplexu tvoii ndrozi ulic Husova a Sukova,
kde se potkéavaji dvé rozdilnd tvarovana kiidla sekci A (dominantni oblé narozi, které

pomoci ustupujicich pater se stupiiuje smérem k vrcholu symbolizujici lou¢ ¢i pochoden,
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ktera se pohledové uplatiiuje v exponované ose od centra mésta smérem k lokalité Ctyii
Dvory pfedmésti s jednoduse funkéné tvarovanou hmotou sekce B kopirujici smér

ptvodni zastavby).

Tabulka 3: Residence Kaplicka — primérna cena za bytovou jednotku

Typ bytu Vyméra Sklep |Cenavcetné DPH
1+kk 33,1 Ano 2142937
2+kk 47,4 Ano 3001430
3+kk 70,3 Ano 3893070
4+kk 105,4 Ano 5999 279

Zdroj: vlastni zpracovani autora
Z tabulky lze zjistit, Ze primérna cena za m? je 58 691 K¢& véetné DPH. Veskeré
byty jsou véetné skladu. Tuto ¢astku jsem zjistil sectenim cen bytli a naslednym

vydélenim jejich vymérami.

Z téchto 3 projekti mize projektu Byty Stromovka nejvice konkurovat projekt
Kaplicka, jelikoz se nachazi v podobné lokaci jako projekt Stromovka a disponuje
stejnymi vyhodami, co se tyCe dostupnosti do centra, tak i moznosti parkovani. Jelikoz
v Ceskych Budgjovicich podle serveru www.sreality.cz je mnohonasobné vétsi poptavka
po novych bytovych jednotkach, nez je jejich nabidka, takze si myslim, Ze riziko, Ze se

byty neprodaji, je minimalni.

Shrnuti priimérné ceny za m?

Podle tabulek, které jsem sestavil lze vidét, Ze ceny za m? se pohybuji od 46 000
az do 60000 K¢& za m? véetnd DPH. Zminé&né projekty nabizi k bytu sklep, ktery neni

potieba dokupovat zvlast.

35



2.3 Vynosy

Vynosy na tomto projektu se odvijeji od 3 zdroji pfijmu. Prodej bytovych
jednotek, sklepnich prostor a také parkovacich mist. Parkovaci mista se d¢li na zasteSena
v gardznich prostorach a nezastieSend. Podle vypracované studie se zde bude nachdzet
piiblizng 270 bytovych jednotek, které maji celkovy rozmér 9000 m?. Dale bude
k dispozici ptiblizné 250 parkovacich mist, které budou zastieSené a 300, které zastfeSené

nebudou. K zakoupeni bude k dispozici pfiblizn€ 260 sklepnich prostor o vyméie 4 az 6

m>.

Investor by chtél prodavat tyto zdroje pfijmu za:

e m?za 65 000 K& véetné DPH
e sklepni prostor za 130 000 K¢ véetné DPH
e parkovaci misto nekryté za 260 000 K¢ véetné¢ DPH

e parkovaci misto v gardznich prostorach za 310 000 K¢ v¢etné DPH

Ke kazdé bytové jednotce Ize zakoupit pouze jeden sklepni prostor a dva prostory
na parkovani. Cena za m? je drazsi nez u konkurence, jelikoZ lokalita projektu a celkova
dostupnost je mnohondsobné lepsi a pfijatelngjsi nez pravé u konkuren. Také je velice

vysoka poptavka o nové byty v Ceskych Budgjovicich.

Tabulka 4: Planované vynosy z projektu

Pocet jednotek| Cena za jednotku | Celkova cena véetné DPH
Vymeéra 9000 65 000 585 000 000
Sklep 260 130 000 33800000
Parkovaci misto kryté 250 310000 77 500 000
Prakovaci misto nekryté 300 260 000 78 000 000
Celkové vynosy 774 300 000

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z tabulky lze vycist pfiblizné celkové vynosy investora, pokud prodd veskeré

byty, sklepni prostory a parkovaci mista budou 774 300 000 K¢ v¢cetné DPH.
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2.4 Naklady

Pro investicni zamér Byty Stromovka jsem si vypracoval ptfedbézny propocet

stavby. Propocet stavby se vétSinou 1i$i okolo 15 % od skutecnych néklada [20]

Podle studie stavby by mél mit projekt Byty Stromovka pfiblizné 60 470 m?
obestaveného prostoru. Dle zdroje [12] jsem investi¢ni zamér zaradil do kategorie ,,803
budovy pro bydleni, domy bytové netypové™ podle jednotné klasifikace stavebnich
objektli. Projekt na zaklad¢ studie stavby by konstrukéné materidlova charakteristika
méla byt z dilcti betonovych, proto jsem vybral orientacni cenu ze 3. sloupce a to 6625

K¢ za m’.

Po vynasobeni obestaveného prostoru s cenou za m® vyslo, Ze cena zakladnich

rozpoctovych nakladl pro tento stavebni objekt by méla byt 400 000 000 K¢ bez DPH.

Dle zdroje [12] jsem investi¢ni zamér zafadil do honorafové zony 3. tfidy, to jsou
objekty a zafizeni administrativni, haly, ubytovny a bytové objekty se standardnim
vybavenim a primérnymi naroky viz piiloha 2., kde jsou vypocitané jednotlivé vykonosti

faze.

V pftiloze 2 1ze pozorovat, Ze nejvétsi podil z projektovych a prazkumnych praci
ma vypracovani dokumentace pro provedeni stavby a to cca 10 milionti K¢. U podobnych
investiCnich zaméri je kladen nejvétsi dliraz na spravné vypracovani projektoveé

dokumentace, jelikoz chyby, které zde nastanou, maji obrovsky dopad na investi¢ni fazi.

V ptiloze 1 si Ize vSimnout, ze nejvétsi naklady v ¢asti HSV tvofi vodorovné a
svislé konstrukce. Tyto konstrukce by méla byt postaveny z Zelezobetonu. Pokud se se
investor ¢i generalni dodavatel dohodne s urcitou betondrkou na slevé za odbér velkého

mnozstvi betonu, mohly by se vyrazné usetfit naklady spojené s témito konstrukcemi.

V ¢asti PSV ma nejvétsi podil nakladi konstrukce zamecnické, instalacni
prefabrikaty a izolace tepelné. V tomto ptipadé by se dala dohodnout snizeni nakladii na
teplené izolace. Né&které stavebniny v Ceské republice nabizeji slevy pii odbéru velkého
mnozstvi materialu. Pf.: spolecnost Saint-Gobain Construction Products CZ a.s, divize
Weber nabizi 10 az 30% slevu na materidl pfi vysokém odbéru materidlu. Od lepidel az

po izolacni material. [13]
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Pokud investor se dohodne s generdlnim dodavatelem, aby pravé vyuzil téchto

slev, tak miize vyrazn¢ snizit naklady na projekt.

Stroje, pripojky, sadové ipravy a komunikace
K celkovym nakladiim je nutné pticist také naklady spojené s ptipojky, kanalizaci,

sadovych uprav

Jelikoz projekt se sklada ze 8 stavebnich objektu, tak je potieba zapocitat i vytahy,

tyto vytahy se nachazi jiz v ptiloze 1 ,,Montaze dopravnich zafizeni a vah“.

Napojeni na inzenyrské sité by nemélo mit zadné komplikace a projekt. Bohuzel
zde nelze jednoznacné urcit, jak dlouhé by mély byt ptipojky. Tyto informace se daji

ziskat az po vypracovani situace stavby, proto cena bude orientacni.

Dle JKSO 827.2 splaSkové kanalizace trubni pro (z trub z plastickych hmot a
sklolaminatu) DN200 stoji 4 993 K¢&/m. Celkova délka kanalizace by mohla byt kolem

120 metru.

Dle JKSO 827.1 vodovody trubni  z plastickych hmot a sklolaminatu DN 63
stoji ptiblizné 2 200 K¢/m. Celkova délka vodovodu by mohla byt kolem 110 metrd.

Dle JKSO 827.2 vedeni trubni — deStova kanalizace trubni, dalkova a ptipojna z
trub z plastickych hmot a sklolaminatu DN 200 stoji 4 993 K¢&/m. Celkova délka této
kanalizace by mohla byt 90 metrt.

Dle JKSO 827.5 Vedeni elektricka a drahy visuté — vedeni podzemni kabelova,
pocet kabelti 1 umisténo v zemni ryze na upraveny podklad stoji 1679 K¢&/m. Celkova
délka napojeni by mohla byt 120 metrt.

Ke stavebnim objektim musi byt vybudovana i komunikace. Podle studie stavby
je vyméra pro vybudovani komunikace odhadovana na 1500 m?. Dle zatfidéni podle
MMR jsou vozovky, které se skladaji z: zivicné vrstvy 50-80 mm, betonu cca 300 mm a
kamenitého podsypu 300 mm + geotextilie stoji 1350 K¢&/m?.

Po dokonceni veskerych praci se upravit. Sadové Upravy jsou nedilnou soucasti
nakladi spojené s projektem. Podle studie stavby by se mélo jednat p¥iblizné o 1000 m?

plochy. Dle JKSO zatravnéni stoji kolem 839 K¢&/m?. [22]
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Rekapitulace celkovych nakladi na poiizeni stavby

Tabulka 5: Rekapitulace celkovych ndkladii na porizent stavby

Oznaceni|Stavebni objekt Cena bez DPH | DPH [%] DPH Cena véetné DPH
SO01 Bytovy dlim 400000 000 K¢ 15 60000 000 K¢| 460 000 000 K¢
S001-a |Vodovod —vnitroaredlovd pfipojka 242 000 K& 15 36300 K¢ 278300 K¢
S001-b |Splaskové kanalizace —vnitroaredlova pfipojka 599 160 K& 15 89874 K¢ 689034 K¢
S001-c |Destova kanalizace —vnitroaredlova pfipojka 449 370 K¢ 15 67 406 K¢ 516 776 KC
S001-d [Vedenielektro 201 480 K¢ 15 30222 K¢ 231702 K¢
S002 Komunikace 2025 000 K¢ 15 303 750 K¢ 2328750K¢
S003 Sadové Upravy 839 000 K¢ 15 125 850 K¢ 964 850 K¢
CZRN 404 356 010 K¢ 15 60653 402 KE| 465009 412 K&
Zdroj: vlastni zpracovani autora
NUS, ostatni naklady

Naklady na umisténi stavby jsou dalsi dilezitou polozkou v propoctu. Jedna se o
poftizeni socialnich zafizeni, jetabt, skladt a bun€k, kde ma kancelaf stavbyvedouci ¢i

technicky dozor investora. Tato cena se odhaduje kolem 5 % z CZRN.

Dalsi dilezitou polozkou je ndklad za marketing. Pokud investor prodava byty,
které budou 1+kk, 2+kk, 3+kk, 4+kk, potfebuje si zajistit reklamu, aby se vlibec védélo,
zda néjaké byty se stavi a nasledné prodavaji. Reklama by méla byt jasna, strucna,
upoutavajici a na vhodné zvolenym misté, jak na internetovych strankach, tak i ve fyzické
podobé, jako jsou billboardy, bannery a jiné reklamni plochy. Pokud investor nema
dostatecné zkuSenosti s reklamou, muize kontaktovat realitni kancelare, které mu s timto

problémem pomohou.

Realitni kancelafe si ale berou provizi za zprostiedkovani prodeje nemovitosti,
v nasem piipadé prodej bytovych jednotek. Tyto provize se pohybuji podle zdroje [19]
okolo 3 az 8 % z celkové ¢astky bytu. Pokud investor zkuSenosti v oblasti marketingu

ma, nemusi vyuzit sluzby realitnich kancelafi.

V Ceskych Budgjovicich je cena za vyuZiti reklamni plochy Bigboard pohybuje
kolem 40000 K¢ za mésic. [20] Tyto reklamni plochy se nachazi na nejvice
frekventovaném tuzemi v Ceskych Bud&jovicich. Pokud by investor nechtél vyuzit sluzby
spolecnosti Bigboard, muze vyuzit reklamni plochy spole¢nosti Smartboard. Tyto

reklamni plochy nejsou tak velké, ale ceny se pohybuji od 15 000 K¢ za mésic. [20]
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Zakoupeni pozemku

Cast nakladd tvoii zakoupeni pozemku. Pozemek byl popsan viz kapitola

Geograficka lokalita.

Investor jiz pozemek vlastni, takZze nebudou vynalozené naklady na jeho koupi.
Pti prodeji bytid, by ale mél dne$ni cenu pozemku, na kterém investi¢ni zamér stoji,
zahrnout do ceny bytové jednotky, jelikoz pfi prodeji bytové jednotky prodava i ¢ast

pozemku.

Rezerva, provozni naklady, kompletacni ¢innost

Investor by mél pocitat s tim, ze by si m¢l vytvoftit rezervy. Tato rezerva slouzi
k pfipadnému zaplaceni ojedinélych situaci, které mohou v investi¢ni fazi nastat. Vyse

rezervy by méla byt 5 % z CZRN. [20]

Kompletacni ¢innosti se rozumi jako: koordinovat prace poddodavateli na
zéaklad¢ daného projektu, provadét vécné a cenové kontroly veetné piejimky a zajistovat
plnéni termind dodavky, zicastnit se kolaudace a predani stavby do uzivani, zajistovat
provoz a udrzbu zatizeni staveni$té véetné spole¢nych socidlnich a provoznich objektt,
pievzit staveniSté pro stavebni Cast stavby a zafizeni staveniSté a piedavat jeho Casti

poddodavateliim. Tyto ¢innosti jsem ohodnotil 2 % z CZRN. [20].

Provozni naklady je cena, do které se fadi naklady na vybaveni, jako je nabytek,

pocitace a jiné. Zahrnuji také zabezpeceni stavby. Tyto ndklady jsem urcil orientacné.
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Planované celkové naklady na investi¢ni zamér Byty Stromovka

Tabulka 6. Planované celkové naklady na investicni zamer

Nazev Cena bez DPH DPH Cena véetné DPH
Priizkumné a projektové prace 36 600 000 K¢ 21% | 7686000 K¢ 44 286 000 K¢
Provozni soubory 0 K¢ (0] ¢
Stavebni objekty 404 356 010 K¢ 15% | 60653402 K| 465009 412 K¢
Stroje, zafizeni a inventar 0K¢ 0K¢
Umélecka dila 0K¢ 0K¢
Vedlejsi naklady spojené s umisténim stavby 20217 801 K¢ 15% | 3032 670K¢ 23250471 K¢
Ostatni naklady 3000 000 K¢ 21% 630000 K¢ 3630 000K¢
Rezerva 20217 801 K¢ 15% | 3032 670K¢ 23250471 K¢
Ostatni investice 0K¢ 0K¢
Nehmotny majetek 0 K¢ oK¢e
Provozni naklady 10000 000 K¢ 21% | 2100000 K¢ 12 100 000 K¢
Kompletacni ¢innost 8087 120 K¢ 15% | 1213068 K¢ 9300 188 K¢
Celkové naklady na pofizeni stavby 502 478 731,20 K¢ 78347 810 K¢ 580 826 541 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z tabulky lze vidét, ze celkova cena véetné DPH bude piiblizné 587 050 541 K¢

za celkovy projekt. Tato cena neni pfesna. MiiZe se liSit cca o 15 %. [20]

2.5 Vyhodnoceni investice

Jak jiz jsem psal v teoretické Casti investice se vyhodnocuje n¢kolika zptisoby. U
investi¢niho zadméru Byty Stromovka pouziji metodu ROI, NPV a IRR. Tyto ukazatelé

mohou investorovi pomoci s rozhodnutim, zda projekt realizovat, anebo ne.

2.5.1 Metoda ROI

Metoda ROI je jedna z nejjednodusSich metod, ale neptinasi kvalitni vysledek.
K témto metodam zhodnocena investic jsem vymyslel 3 scénafe, které by mohly nastat
v prub¢hu projektu. Nikdy neni jisté, zda se prodaji veskeré byty, sklepy ¢i parkovaci
stani. Z tabulky ¢islo 4 pouziju ¢astku za celkové vynosy a z tabulky ¢islo 5 cenu za

celkové naklady na pofizeni stavby. Tyto ceny jsou véetné¢ DPH.

Pravdépodobné scénare
1. pesimisticky — Pfi realizaci se proda jen 65 % bytt, sklept a parkovacich
stani. Ostatni neprodané byty by se mohly prodat v dalSich mésicich. Tyto
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neprodané byty maji nepiiznivy dopad na cash-flow projektu, jelikoz
investor v del§i dobé bude muset hradit ¢astky spojené s vlastnictvim
neprodanych byth. Pf.: ndklady na marketing, vytapéni bytu aj.

2. realny — Pfi realizaci se proda jen 85 % bytl, sklepl a parkovacich stani.
V tomto piipadé maji neprodané byty stejny dopad jako ve scénafi
pesimistickém.

3. optimisticky — Pfi realizaci se proda 100 % bytl, sklept a parkovacich

stani. Tedy dal$i ndklady na spravu a provoz byt nenastanou.

Pro pesimisticky scénaf projektu Byty Stromovka, kde se pocita s 65 % vynost,
by vzorec vypadal takto:

RO — 503,295 — 580,83
B 580,83

Pro pesimisticky scéndi ROI vychazi -0,133. Po vynasobeni 100, abych ROI
ziskal v procentech, je vysledek -13,3 %.

Jak si lze povSimnout, tak vysledek je zdporny. Znamenalo by to, Ze za kazdou
korunu, ktera by byla investovana do projektu Byty Stromovka, by investor ptiSel 0 0,133
K¢. Tento vysledek je velice Spatny a investorovi bych doporucil, aby projekt nerealizoval
a bud’ navysil cenu za m?. BohuZel zvyseni ceny za m> miize odradit budouci zajemce o
byt a vynosy jeste snizit.

Pro realny scénat projektu Byty Stromovka, kde se pocitd s 85 % vynost, by

vzorec vypadal takto:

RO — 658,155 — 580,83
B 580,83

Pro redlny scénar ROI vychézi 0,133. Vysledek opét vynasobim 100, abych ROI
ziskal v procentech. Nyni je vysledek 13,3 %.

Tento vysledek je nyni kladny, coz je oproti pesimistickému scénaii
mnohonasobné lepsi. Pokud tedy nastane redlny scénaf, tak koruna investovana do
projektu Byty Stromovka piinese 0,133 K¢ zisku. Tento vysledek je slibny, ale mize byt

velice zavadéjici. Jelikoz tato metoda je jen ptiblizna a neni piesna.

Pro optimisticky scénaf projektu Byty Stromovka, kde se pocita s 100 % vynost,
by vzorec vypadal takto:
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774,33 - 580,83
B 580,83

ROI vychazi 0,333. Téz vysledek vynasobim 100, abych ROI ziskal v procentech.
Hodnota ROI je tedy 33,3 %.

Vysledek vyjadiuje, ze kazdd koruna investovana do projektu Byty Stromovka
prinese 0,333 K¢ zisku. Tento vysledek je velice kladny, ale mtize byt velice zavadéjici,

jelikoZ se muze stat, ze investor neproda vétSinu nabizenych sluzeb.

Podle analyzy okoli, kterou jsem vypracoval si myslim, Ze nastane scénari Cislo 3
a veskeré nabizené¢ sluzby se prodaji. Jak byty a sklepy, tak i parkovaci stani pro auta ¢i

jina motorova vozidla.

2.5.2 Metoda IRR

Pro metodu IRR jsem pouzil vzorecek viz kapitola IRR — Internal Rate of Return.
Investor Zada o miru zhodnoceni 10 %, pokud vyjde ze IRR bude v¢étsi nez pozadovana

mira zhodnoceni, tak tim leps$i vysledky jsou o¢ekavané od projektu Byty Stromovka.

IRR bylo vypocitano podle scénaie optimistického, tedy, ze se prodaji veskeré

nabizené sluzby investorem.

V Microsoft excel jsem pouzil funkci ,,-MIRA.VYNOSNOSTI* do které jsem
zadal prab¢h cash flow viz graf ¢. 1. IRR vychazi 13,381 %. Tento vysledek je velice
kladny, jelikoz je vétsi nez pozadovand mira zhodnoceni. Developer ¢i investor mize

ocekavat mnohem lepsi vysledky z projektu Byty Stromovka.

2.6 Rizika projektu

Kazdy investicni zamér md sva uskali, kterych se musi vyvarovat.
V predinvesti¢ni fazi se tato rizika maji identifikovat a nasledné¢ eliminovat, aby
nevznikaly zbyte¢né ndklady. Investicni zdmér byty Stromovka ma dle mého néazoru
mnoho rizik. Tato rizika bych rozd¢lil do hlavnich, vedlejSich a rizika vyss$i moci. Hlavni
rizika projektu maji veliky dopad na uspéch projektu a vedlejsi, které jiz tak velky dopad

nemaji, ale nejsou zanedbatelna.

43



hlavni rizika:

e presyceny trh s prodejem novych byt
e nevhodné zvoleny generalni dodavatel
e Spatné zvoleny zplsob financovani projektu
e chybné zpracovani projektové dokumentace
e ajiné

vedlejsi rizika:

e namitky sousedi ke stavebnimu povoleni
e zainteresované dotCené strany
e vybér nezkusené¢ho TDI
e zmeéna legislativy
e ajiné
rizika vys$s§i moci:

e pocasi pii realizaci
e valky, vzpoury, nepokoje, stavky

e pfirodni katastrofy (povodeni, zemétieseni)

2.6.1 Eliminace rizik

Kazdé jednotlivé riziko, které je popsano v kapitole rizika projektu miize mit
dopad na projekt. Nejdiive je potieba vyhodnotit jaky dopad muize mit a nasledné tato

rizika eliminovat.

Podle analyzy okoli, kterou jsem provedl je mozné z hlavnich rizik vyloucit riziko,
7e by se byty neprodaly. V Ceskych Bud&jovicich je veliky zajem o nové byty, dle

kapitoly analyza konkurence.

Zvoleni spravného generalniho dodatele stavby je také jednou z klicovych véci,
kterou musi investor diikladné zvazit. Ne kazda stavebni firma si mtize dovolit postavit 8
stavebnich objektl do urcité doby a za urcitou cenu. Pfi vybérovém fizeni by m¢l investor
brat ohled na recenze stavebnich firem a jejich praxi v realizacich stavebnich objektt.
Pokud by investor vybral nezkuSenou stavebni firmu, tak by mohlo dojit k velkym

Skoddm na majetku investora.
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Zvoleny zptsob financovani projektu je také velice dulezity pro cash-flow
projektu. MiiZe se stat, Ze pii realizaci nastanou komplikace zptisobené ze strany investora
pt.: zména projektové dokumentace pfi realizaci stavby, kde nastanou viceprace. Investor
v takovych ptipadech miize zjistit, Ze nebyl na tento piipad pfipraveny a nebude moci
zaplatit fakturu a bude ji muset uhradit z cizich zdrojt, kde po urcité dob¢ zaplati uroky.

Pro takové ptipady je dobré si zfidit rezervy a jiz s nimi pocitat v cash-flow.

Projektovou dokumentaci by méla zpracovavat firma, kterd méa s podobnymi
projekty zkuSenosti. Chyby v této dokumentaci, mohou mit veliky dopad na fazi
investi¢ni, jelikoz Spatné navrzeny projekt Investor by mél brat ohled na recenze

projek¢nich kancelaii a na jejich praxi.

Na tyto rizika by mél investor brat nejvétsi ohled. Jejich eliminace je velice

dualezita, jelikoz omezi ptipadny vznik dalSich néklada.

Vedlejsi rizika nejsou tak zavaznd, ale mohou zkomplikovat pribéh realizace
nebo ho dokonce i zbrzdit. Jestlize majitel pozemku, ktery vlastni pozemek vedle parcely,
kde by se mél projekt Byty Stromovka se realizovat, nebude souhlasit se stavebnim
povoleni pro tento investi¢ni zamér, tak muze zbrzdit celkové zahajeni stavby. Proti
takovym riziklim se nelze moc branit. To samé plati o zménach zékond, které mohou
nastat pred pozaddanim o stavebni povoleni nebo jiné regulace, které ztizi investi¢ni fazi

anebo prodrazi cely projekt. Pi.: zvySeni DPH, vétsi hygienické pozadavky aj.

Rizika vy$§i moci jsou rizika, které &lovék nemtize nijak ovlivnit. Ceské
Budé&jovice zazily v roce 2002 a 2008 rozsahlé povodné, kdy voda vystoupala do vysky

nekolika desitek metrh a znicila veSkeré budovy v okoli.
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Obrazek 6: Zaplavova zéna v Ceskych Budéjovicich [24]

L_

Podle zaplavového uzemi Ize usoudit, ze projekt se v této zon€ nenachazi. Pokud
1 pfesto tato rizika nastanou, které nemiizeme ovlivnit, budou feSeny podle smlouvy o

dilo, kde jsou dukladné vysvétleny.

2.7 Financovani a cash-flow

Jak jiz bylo zminéno v teoretické fazi, projekt se da financovat pomoci 3 zpisobt.
Z vlastnich zdroji, cizich anebo jejich kombinaci. Pro tento projekt jsem zvolil pravé
prvni zpisob investovani, jelikoz investor ma dostatecné vlastni zdroje. Pro sestaveni
cash-flow k tomuto zpiisobu investovani bude pouzity zminény 3. scénaf, ktery je dle

mého nazoru nejvic pravdépodobny, Ze nastane.

Ze zvolen¢ho zpusobu investovani lze pozorovat, Ze investor vlastni hodnotné
mnozstvi penéz a lze piredpokladat, Ze v minulosti jiz podobné projekty realizoval. Tento
zpusob financovani ma tu vyhodu, Ze se investor nemusi zavazovat bankdm, fondiim, ¢i

jinym institucim, které by mohli spolufinancovat projekt a poté splacet aroky.

Cash-flow byl vytvofen podle optimistického scénaie prodeje byti. Kde investor
predpoklada, ze se prodaji veskeré byty, sklepni prostory, a i mista k stani. Viz ptiloha 3
je cash-flow tvofen na 24 mésicti. 24 mésict z divodu, Ze je to doba realizace stavby.
Tuto dobu jsem urcil odhadem. Investor pocita, Ze byty se budou prodavat bez zéalohy, a

tedy za plnou cenu. Toto rozhodnuti se miize investorovi vymstit, ale dle poptavky po
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novych bytech je toto rozhodnuti spravné. VétSinou se byty prodédvaji po slozeni zalohy,

a poté se dopléci do celkové ceny za byt.

Graf'1: Pribéeh cash-flow projektu

Prubéh cash-flow
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Zdroj: vlastni zpracovani autora
V nultém mésici je cash-flow zaporné. Divodem je vynalozeni penéznich
prostiedkil na zpracovani projektovych a prizkumnych praci. Tato penézni hodnota bude

hrazena z vlastnich zdrojl investora viz kapitola Financovani.

Z grafu lze usoudit, Zze v 11 az 14 a ve 21. mésici je cash-flow zaporné. To ale
projektu nevadi, jelikoz v grafu kumulovaného cash-flow mizeme vidét, Ze od 1. mésice
az po 24. mésice je kumulované cash-flow kladné a tato ztrata se pokryje a developer si

nemusi pij¢ovat penize od cizich zdroji.

V prvnich mésicich mizeme vidét veliké kladné hodnoty cash-flow, to je
zaptiCeno tim, ze ze zacatku investi¢ni faze projektu bude mnohem vice volnych byt
k prodeji nez na jeho konci. Pfedpoklada se, Zze prave v zacatcich projektu se bytt, sklept

a parkovacich mist prodd mnohem vice nez na jeho konci.

Zlom ve 21. mésici je zapriCinén tim, ze celkovy pocet prodanych byta klesl a

naklady se nezmensSily.

Dle pftilohy 3 jsou nejvétsi investi¢ni ndklady vynaloZené v prvnich Ctyfech

mésicich, jelikoz vykopy, zakladani a hruba stavba ma nejvetsi podil na cené stavby.
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Graf 2: Prubéh kumulovaného cash-flow

Prubéh komulovaného cash-flow
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Zdroj: vlastni zpracovani autora

Z grafu kumulovaného cash-flow lze vycist, ze projekt nikdy neklesne do
zépornych hodnot, pokud nezapocitaime nulty mésic, kdy investor musi vynalozit vlastni
zdroje na néklady za projektové a priazkumné prace.. V obdobi od 1. mésice do 10.
kumulované cash-flow nartista, to znaci, ze tuto dobu jsou vétSi vynosy nez naklady
spojené s projektem Byty Stromovka. V obdobi od 10. mésice do 14. mésice kumulované

cash-flow klesé. Tento pokles zapfi€inil snizeni prodeje nabizenich sluzeb.
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Vyhodnoceni a zavér

Cilem mé prace bylo vyhodnoceni developerského projektu. V prvni fazi jsem
popsal metody, které se pouzivaji k vyhodnoceni. Ve fazi druhé jsem tyto metody pouzil

k uréitému investi¢énim zaméru.

Investi¢ni zamér Byty Stromovka dle mého nazoru a vysledkt, které jsem ziskal
na zaklad¢ zpracovani predbézného propoctu stavby, celkovych vynost z prodeji byta,
sklept a parkovacich mist, bych doporucil realizovat. Rizika pro tento projekt nejsou tak
velikd a nemaji celkovy dopad, aby zapfiCinila jeho pad nebo nepfesunuti do faze
investi¢ni. Nejvetsi riziko je dle mého nazoru presyceny trh s prodeji bytu, ale podle
analyzy konkurence v Ceskych Bud&jovicich je o nové byty veliky zajem, a proto si
nemyslim, zZe by se byty, sklepy ¢i mista k stani neprodaly. Pokud se neprodaji ihned, tak

se prodaji v ptijatelné casové mirte.

Dle vysledku ROI ve scénafi optimistickém je projekt velice vynosny. 33,3 % coz
je vysledek velice kladny a developer by mohl z kazdé koruny, kterou investuje ziskat

0,333 K¢.

Podle grafu cash-flow a grafu kumulovaného cash projekt nevykazuje zadné velké
ztraty, 1ze si vSak pov§imnout, Ze v n€kterych mésicich je cash-flow zadporné. Cash-flow
nemuze byt nikdy zdporné, jelikoz faktury a dal$i naklady se musi zaplatit. Z grafu
kumulovaného cash-flow je vidét, Ze zaporné cash-flow v 11-14 a 21. mésici se pokryje,

bud’ z vlastnich zdrojl investora nebo z ptedchozich obdobi, kde bylo cash-flow kladné.

Dle vysledku IRR, ktery vysel o 3,38 % vice nez pozadovana mira zhodnocent,
ktera byla 10 %. Tento vysledek mliZe pfinést mnohem tim lepsi vysledky, nez ty které
jsou ocekavané od projektu. Usuzuji, ze projekt Byty Stromovka by mél byt investorem

¢i developerem schvalen a postoupit do faze investi¢ni.

M¢ doporuceni investorovi by bylo projekt schvalit a realizovat ho, jelikoz zde

muze piijit k velice zna¢nému zisku.
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Piilohy

Seznam pfiloh:

Ptiloha 1: Cenové mapa bytu v ul. Kollarova

Ptiloha 2: Struktura stavebnich dila a femeslnych obort v %:

Ptiloha 3: Cash-flow projektu
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Priloha ¢islo 1

Dil % Ké
1| Zemni prace 0,9 3 600 000,00 K&
2| Z&klady, zvlastni zakladani 4,8 19 200 000,00 K¢&
3| Svislé a kompletni konstrukce 25,8 103 200 000,00 K¢&
4 [ Vodorovné konstrukce 10,7 42 800 000,00 K&
HSV 5| Komunikace 0,1 400 000,00 K&
6 | Upravy povrchu, podlahy 4,8 19 200 000,00 K&
8| Trubni vedeni 0,1 400 000,00 K&
9 | Ostatni konstrukce, bourani 2 8 000 000,00 K&
99 | Stavenistni pfesun hmot 2,7 10 800 000,00 K&
711 | Izolace proti vodé 0,7 2800 000,00 K¢
712 | Ziviéné krytiny 0,7 2 800 000,00 K&
713 | Izolace tepelné 1,1 4 400 000,00 K¢
715 | Izolace chemické 0,00 K&
721 | Vnitfni kanalizace 0,6 2400 000,00 K¢
722 | Vnitini vodovod 1,1 4 400 000,00 K¢
723 [ Vnitfni plynovod 0,1 400 000,00 K¢
724 [ Strojni vybaveni 0,2 800 000,00 K¢&
725 | Zafizovaci predméty 1,1 4 400 000,00 K&
726 | Instalacni prefabrikaty 8,4 33 600 000,00 K¢&
731 [ Kotelny 0,3 1200 000,00 K&
732 [ Strojovny 0,2 800 000,00 K¢&
733 | Rozvod potrubi 0,9 3 600 000,00 K&
734 | Armatury 0,6 2400 000,00 K¢
PSV 735 | Otopna télesa 1,2 4 800 000,00 K&
761 [ Konstrukce sklobetonové 0,00 K&
762 | Konstrukce tesafské 1,1 4 400 000,00 K¢
763 | Dfevostavby 0,00 K¢
764 | Konstrukce klempifské 0,5 2 000 000,00 K&
765 | Krytiny tvrdé 0,4 1 600 000,00 K&
766 | Konstrukce truhlarské 6,5 26 000 000,00 K&
767 | Konstrukce zamecnické 6,4 25 600 000,00 K&
771 | Podlahy z dlazdic a obklady 0,3 1200 000,00 K&
772 | Kamenné dlazby 0,00 K¢
773 | Podlahy teracové 0,00 K¢
775 [ Podlahy vlysové a parketové 0,00 K&
776 | Podlahy povlakové 2 8 000 000,00 K&
777 | Podlahy ze syntetickych hmot 4 000 000,00 K¢
781 | Obklady keramické 0,5 2000 000,00 K¢
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782

Konstrukce z pfirodniho kamene

0,00 K¢

783 [ Natéry 1,1 4 400 000,00 K&
784 | Malby 0,8 3200 000,00 K&
786 | Calounické Upravy 0,5 2000 000,00 K¢
787 | Zasklivani 0,2 800 000,00 K¢&
791 | Montaz zafizeni velkokuchyni 0,1 400 000,00 K¢
793 | Montaz zafizeni pradelen a Cistiren 0,1 400 000,00 K&
M21 Elektromontaze 52 20 800 000,00 K&
M22 tl\ggga?kiysdélovaci a zabezpecovaci 1 4000 000,00 K&
M24 Q/Ia??ztgﬁéa vzduchotechnickych 0.7 2800 000,00 K&
M33 Montaze dopravnich zafizeni a vah 2,1 8 400 000,00 K&
M36 Montaze méficich a regul. zafizeni 0,4 1 600 000,00 K&
M43 Montaze ocelovych konstrukci 0,00 K¢
M46 Zemni prace pfi montazich 0,00 K&
M99 Ostatni prace montazni 0,00 K&

Zdroj [12]
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Priloha ¢islo 2

56

Podil
Cislo VF | Nazev VF z celkového Cena bez DPH v K¢
honordre

VF1 |Pfiprava zakazky 1% 366 000,00

VF 2 Navrh/studie stavby 13% 4 758 000,00

vF3 | Vypracovani dokumentace pro 15 % 5 490 000,00
Uzemni fizeni

VE4 Vypraco,vvalnl d,okumentace pro 29 % 8 052 000,00
stavebni fizeni

VES Vypracov?nl dokumentace pro 28 % 10 248 000,00
provedeni stavby

VEG Vypracovani dokL.Jmentace zadani 7% 2 562 000,00
stavby dodavateli

VF7 | Spolupréce pti vybéru dodavatele 1% 366 000,00
Spoluprace pfi provedeni stavby /

VF 8 |vykonu autorského a investorského 11% 4 026 000,00
dozoru

VE9 Spolupr,ace po dokorvllce,nl,stavby a 2 9% 732 000,00
uvedeni stavby do uzivani

Celkem 100 % 36 600 000,00
Zdroj [12]




Priloha ¢islo 3

0 -14676 -14676 -14676 13,38%
1 -73381 140 129050 55529 40852
2 -48921 140 96788 47727 88579
3 -48921 140 96788 47727 136306
4 -48921 140 64525 15464 151770
5 -24460 140 32263 7662 159432
6 -24460 140 32263 7662 167094
7 -24460 140 32263 7662 174756
8 -24460 140 32263 7662 182418
9 -24460 140 32263 7662 190080
10 -24460 140 32263 7662 197742
11 -24460 140 16131 -8469 189273
12 -24460 314 16131 -8643 180630
13 -24460 140 16131 -8469 172160
14 -24460 140 16131 -8469 163691
15 -12230 140 16131 3761 167452
16 -12230 140 16131 3761 171213
17 -12230 140 16131 3761 174974
18 -12230 140 16131 3761 178735
19 -12230 140 16131 3761 182496
20 -12230 140 16131 3761 186257
21 -12230 140 8066 -4305 181953
22 -7338 140 8066 587 182540
23 -7338 140 8066 587 183128
24 -7338 314 8066 413 183541
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