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Abstrakt

Diplomova prace na téma ,Investovani do komer¢nich nemovitosti“ se zaméfuje
na posouzeni jednotlivych investi€nich variant na Ceském trhu komercnich
nemovitosti za u€elem dosazeni pasivniho pfijmu. Hlavnim zamérem prace je
zvoleni nejlepSi investiCni varianty s ohledem na typ nemovitosti, region
umisténi, dobu navratnosti, pfidanou hodnotu a potencial rustu. V praci byly
provedeny analyzy jako SWOT analyza, ocefiovani nemovitosti, vypocet cash
flow, vypocCet Cisté souCasné hodnoty a analyza trhu pro detailnéjSi pfehlednost
investiCniho zaméru. Vysledkem prace je urCity navrh na investovani do

maloobchodni nemovitosti ve mésté Ostrava, ktery spliuje pozadovana kritéria.

Kliéova slova: komeréni nemovitost, investice, pasivni pfijem, maloobchod

Abstract

This Master's thesis regarding the topic "Investing in commercial real estate"
focuses on the assessment of individual investment options on the Czech
commercial real estate market in order to achieve passive income. The main
purpose of the paper is to select the best investment option taking into account
the type of property, region, payback period, added value and growth potential.
Analyses such as SWOT analysis, property valuation, cash flow calculation, net
present value calculation and market analysis were carried out for more detailed
clarity of the investment plan. The result of the work is a certain proposal for
investing in retail in the city of Ostrava, which responds to the required criteria.

Key words: commercial real estate, investment, passive income, retail



Uvod

Dana diplomova prace se bude zamérovat na detailni analyzu trhu komercnich
nemovitosti v Ceské republice s cilem vyhodnoceni atraktivnosti investic
v riznych regionech. Vysledkem prace by mélo byt pfesvédc€eni o investovani
do zvoleného druhu nemovitosti v urCitétm mésté zalozené na provedenych

analyzach a spliiujici stanoveny financni ramec.

Prvni ¢ast diplomové prace je vénovana zkoumani dopadu Cerstvé vzniklé krize
na nemovitosti a chovani investorl, kterou nelze opomenout kvuli rozsahlému
zasahu do Zivotu jak bé&znych ob&and, tak i podnikatell a investord. Dale se
prace zabyva atraktivnosti trhu komerénich nemovitosti v riznych segmentech,
které jsou nasledné porovnany pomoci SWOT analyzy, ktera umoznuje se
soustiedit na oCividné pfilezitosti a vyhnout se zbyte€nym hrozbam.

Nevylucitelnou etapou je zkoumani faktord ovliviiujicich hodnotu nemovitosti,
mezi které patfi pfedevsim vliv trzni poptavky a nabidky na ur€itém trhu. Faktory
spojené s nemovitosti samotnou jako umisténi, stav objektu, cena atd. jsou
brany v uvahu az jako dalSi krok, protoze maji menSi vyznamnost oproti tomu
zda je dost mista na trhu pro dalSi nabidku a zda je dost poptavajicich, aby

investor mohl pocitat s vynosy.

| kdyz zakon poptavky a nabidky urCuje bariéry vstupu na trh, ocenovani
nemovitosti ve své fadé zabezpecuje lepsi prfehlednost o hodnoté nemovitosti,
ktera je ve vétsiné pfipadl odliSna od ceny. Navic proces hodnoceni nemovitosti
je rovnou spojen s procesem hodnoceni dulezitych faktord zminénych vySe.
Investor by se mél byt schopen orientovat vtom, zda jeho nemovitost neni
podhodnocena nebo nadhodnocena, proto v diplomové praci je zvlastni kapitola

vénovana této problematice.

Pro vybrané nemovitosti pak budou vypocitany celkové naklady a vydaje vCetné

rekonstrukénich, poradenskych a darovych, které vstupuji do analyzy cash flow,



a Cisté soucCasné hodnoty pro posouzeni efektivhosti investic z pohledu
navratnosti.

V zavéru prace je posouzeni investicni varianty, ktera ze vSech zkoumanych

pohledu je pro investora nejvhodnéjsi a nejvynosné;jsi.



Teoreticka vychodiska

Investice do komer€nich nemovitosti jsou povazovany za jedny z
nemovitosti jsou Cetné. S dobfe vybranymi aktivy se investofi mohou tésit na
prfedvidatelny penézni tok, vynikajici vynosy, danové vyhody a diverzifikaci a

vyuzivat nemovitosti k budovani bohatstvi.

Nicméné, aby takové investice byly efektivni a pfinasely investorovi dobry zisk,
je dulezité vzit v uvahu nékteré funkce tykajici se konkrétni investice do
komerénich nemovitosti. Investor musi analyzovat soucCasny stav trhu
komer&nich nemovitosti daného regionu jako celku. Dulezité je, pfed tim nez
investovat financni prostfedky do komercnich nemovitosti, zhodnotit existujici
trendy daného sméru investovani a na zakladé predbézné analyzy rozhodnout

do jakého konkrétniho typu komercnich nemovitosti investovat.

Pfed tim nez investor pfistoupi k investicim, je tfeba provést fadu analyz a
prizkum segmentu komer&nich nemovitosti na trhu. Mezi dulezité aspekty patfi
atraktivita trhu, konkurenceschopnost, mozné bariéry vstupu na trh, nové trendy
a konkurenc¢ni vyhoda. Pod pojmem komercni nemovitost si nelze pfedstavit
jeden jediny druh nemovitosti, protoze existuje vice moznosti investovani, stejné
jako kazdy druh nemovitosti ma svuj vlastni segment, konkurenty, bariéry vstupu
na trh, neuspokojenou poptavku atd. Proto pfed tim nezZ investor vybere do
jakého typu komeréni nemovitosti chce investovat, bude potfeba provést
dikladnou analyzu kazdého trhu a zjistit mozné prilezitosti a hrozby.

V této praci srovnani trhu probéhne za pomoci SWOT analyzy, na zakladé, které

bude nasledné vyhodnocen investi¢ni potencial.

SWOT analyza je univerzalni analyticky nastroj, ktery se pouziva pro hodnoceni
vnitfnich a vnéjSich faktord ovliviiujicich uspéSnost organizace nebo urcitého
zameéru. Hlavnim cilem pouziti této metody bude zhodnotit silné a slabé stranky
pfi vybéru urcCitého sektoru nemovitosti, dale vyhodnoceni pfilezitosti, kterou

dava soucCasny sektor a v neposledni fadé se zaméfrim na hrozby, se kterymi se



muUzeme potkat. Na zakladé finalnich vysledkl posouzeni obou vybranych
sektorl nemovitosti pomoci provedené analyzy trha, zjistime, do kterého sektoru

nemovitosti se vyplati investovat.

Nemovitost je hmotnym majetkem, ktery se sklada mimo jiné i z pozemku, na
kterém se nachazi, a pfestoze nemovitost je nepohybliva stejné jako ostatni
aktiva, podléha také nabidce a poptavce. To znamena, ze ceny domu, stejné
jako ceny akcii a dluhopisu, silné zavisi na zlatém pravidlu ekonomiky — nabidka
musi odpovidat poptavce (Brandon, 2005). Zkoumani rovnovahy na trhu
komercénich nemovitosti z pohledu nabidky a poptavky je dulezité pfedevSim
kvali tomu, Ze je jednim 2z nejhlavnéjSich faktord ovlivhovani hodnoty

nemovitosti.

Zakon nabidky a poptavky je zakladni ekonomicky princip, ktery vysvétluje vztah
mezi nabidkou a poptavkou po zbozi nebo sluzbach, a jak tato interakce ma vliv
na jejich cenu. Teorie nabidky a poptavky je jednim z nejzakladnéjSich principu
ekonomie. Nabidka a poptavka funguji proti sobé az do okamziku, kdy je
dosazeno rovnovazneé ceny—to je cena, kde se nabidka rovna poptavce na trhu
(Mankiw, 2017).

DalSi dulezité faktory, které maji vliv na hodnotu nemovitosti (lokalita, plocha,
stav objektu, atd.), jsou zkoumany v ramci problematiky ocefiovani nemovitosti.
Prestoze pfi koupi nemovitosti se planuje vyuzit odborny pohled na soulad mezi
nabizenou cenou a hodnotou nemovitosti prostfednictvim profesionald,
v diplomové praci jsou zdliraznény metody ocenovani nemovitosti a jedna z nich
byla pouzita v praxi pro lepsi orientaci pfi budoucim vyjednavani. V diplomové
praci byly zdudraznény 3 nejpopularnéjsi metody hodnoceni nemovitosti:

porovnavaci, vynosova a nakladova.

Dale je pro rozhodovani o realizaci investic v urCitém segmentu tfeba provést
vypolty pomérovych ukazatell, které budou odrazet uaroven efektivity a
ziskovosti budoucich investic. Efektivita zahrnuje pomér vynalozenych zdroju a
uziteCného vysledku c€innosti. Jinymi slovy se jedna o cely systém financnich
ukazatelu, ktery umozni porovnat podobné podnikatelské jednotky a tedy



hodnotit, kdo je "ucinngjsi" a kdo "méné" v podobnych podminkach provadéni

¢innosti.

Pro porovnani finanénich charakteristik investiCnich projektl se pouziva fada
kritérii vykonnosti. Zejména pro hodnoceni efektivnosti investice do komercnich
nemovitosti se provadi analyza ukazatell, které odrazeji efektivnost téchto
investic. Dulezitou roli v8ak hraje také navratnost investic, podle které se

vypocitava za kolik let budou investice generovat nejen vynosy, ale i Cisty zisk.

Metody hodnoceni investic jsou obecné rozdéleny do dvou skupin. Bud’to
statické metody nebo dynamické. Nevyhodou statistickych metod je to, ze
neberou v uvahu faktor Casu, ktery se naopak sleduje v dynamickych metodach
(Kislingerova, 2010). Proto pro srozumitelnost a pfehlednost efektivnosti investic

je lepsi vyuzit oba pfistupy.

Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektd probiha na zakladé Fady tradi¢nich
kritérii: NPV (Cist4 souasna Hodnota), IRR (Vnitini vynosové procento), PB
(Doba Navratnosti) a ROl (Vynosnost investic) (Synek, 2011).

Vzhledem k tomu, Ze hlavnim cilem prace je investovani do komer¢niho sektoru
relativné malého rozsahu do maximalni ¢astky 3 000 000 K& s DPH a s dobou
navratnosti investice do 20 let, investovat do odvétvi jako rezidencni nemovitosti,
industrialni nemovitosti a hotely nema smysl z ddvodu malého finanéniho
kapitalu. Prace se proto bude zabyvat pouze takovymi odvétvimi komercnich
nemovitosti jako jsou kancelare, maloobchodni prostory a ubytovani.

Analyza trhu komerénich nemovitosti
Dopad krize na nemovitosti

Jaro roku 2020 pfineslo na ¢esky nemovitostni trh nervozitu, napéti a obavy z
dalSiho vyvoje. SouCasna krize vyvolana pandemii COVID-19 a s ni spojena
restriktivni opatfeni méla vyznamny dopad prakticky na vSechny sektory

ekonomiky. Trh s komercnimi nemovitostmi také nebyl vyjimkou. V souvislosti s



podstatnym poklesem nakupni poptavky na vétSinu zbozi a sluzeb a pokles
podnikatelské €innosti bylo mnoho firem nuceno pfizpusobit své plany rozvoje
rychle se ménicimu trhu tak, aby se pozastavilo zahajeni novych projektu, stejné
jako optimalizovaly své naklady vcCetné pronajmu kancelafe a dalSich
komercnich nemovitosti. Nékteré firmy sniZuji objem obsazenych ploch nebo se
stéhuji do cenové dostupnéjSich prostord, jiné naopak expanduji. V poslednich
mésicich se tak na trhu komer&nich nemovitosti zvySila rotace najemcu a

postupné se zacCala pferozdélovat poptavka.

Vzhledem k tomu, Zze pandemie COVID-19 zasahla cely svét a momentalné v
méné &i vice pfisné karanténé drzi pres tfetinu svétové populace, Ceska
republika neni vyjimkou. Pandemie COVID — 19 ma ponékud jiné dusledky nez
financni krize v roce 2008 z hlediska ekonomiky, tak jak se krize v roce 2008
pfimo ovlivnila sektor nemovitosti a financni sektor, nikoli zasahem ,vyS$Si moci*.
,Jesté nikdy v ekonomice nepanovala takova nejistota jako nyni, pficemz
trajektorii oZiveni hospodarstvi Ize jen stézZi predvidat® (Jones Lang LaSalle ,
2020). Proto bychom méli o€ekavat zcela jiny charakter dusledku krize 2020. Jak
dlouho bude trvat pandemie jesSté nikdo nevi, ale jiz nyni lze pozorovat nové
trendy, které v blizké budoucnosti mohou mit zasadni vliv na souCasny sektor

komerénich nemovitosti.

V soucCasné dobé sledujeme, jak obyvatelstvo dramaticky zvySilo poptavku po
on-line nakupech potravin a obleCeni, jak se zvySila poptavka po dovozu
hotovych jidel domul. Zarover s tim pandemie utlumila fadu vyrobnich zavodud a
zastavila cestovni ruch. Sektor vzdélani a kancelafskych pracovniku také neni
vyjimkou, mnoho vzdélavacich instituci preslo na on-line vyuku a administrativni
pracovnici zacali délat svou praci ze svého vlastniho bydlisté. Diky vSem témto
faktordm se uvolnilo obrovské mnozstvi ploch v komerénim sektoru nemovitosti,

které byly kdysi velmi zadané.

Zasah koronaviru ale nespociva jen ve vzniklych problémech s pronajmem
nemovitosti, zménily se pfedevSim podminky vstupu na trh. Dfive byly hlavnimi
pfekazkami pfi zahajeni investorské Cinnosti finan¢ni prostfedky, dnes se k nim

jesté pridal postoj k riziku. Investovani do komercnich nemovitosti v dnesni dobé



uzZ nevypada jako pasivni pfijem, ale spiSe jako investice vyZadujici pofadny risk

management.

Investofi musi pfedevSim davat vétSi pozor na typ podnikatelské Cinnosti svého
budouciho najemce. Jinymi slovy musi ohodnotit pravdépodobnost, se kterou
najemce pfrezije jak probihajici krizi, tak i moznou dalSi. Kvalitni najemce je

zarukou dobré vynosnosti.

Realitni sektor je pomérné zavisly na vnéjSich faktorech pusobicich na investory,
mezi které fadime ekonomické faktory jako tfeba inflace nebo sazba hypotecnich
urokd, legislativni faktory (zakony, procesy stavebniho povoleni atd.) a dalsi.
Vnégjsi faktory jsou faktory, které investor nemuaze rovnou ovlivnit a musi se jim
pfizpusobovat, a faktory, ze kterych také vyplyvaji bariéry vstupd na trh.
Soucasny stav problému ohrozujicich uspéSnost investic do nemovitosti vypada

nasledné.

Schopnost
UFINANCOVAT

. vypadky prijmu,
Mok ||| Prosiemy oo s
FINANCOVAT || Prona) “ nemovitost
Omezeni pohybu ‘ Kdo jsou NAJEMCI,
osob, kapitélu, Korona KRIZE Problémy jak jsou silni a
LIMITY produkce najemeu stabilni, nakolik
zbozi, sluzeb,. .. jsou finanéné
zdravi

Obrazek 1 Bariéry vstupu na trh, zdroj: (Novotny, 2020)

Krize, kterou zazivame, pfinasi nova rizika investorim v podobé& neochoty bank
financovat, nestabilniho podnikani najemce, omezeni toku kapitalu a najemnich
prazdnin. V8e zminéné jen komplikuje proces investovani a sniZzuje ochotu

investoru jit do rizikové Cinnosti.



Investori na trhu s nemovitostmi

Ugastnici investiéni ginnosti v oblasti nemovitosti jsou v§ichni &leni investiénich
projektu: investofi, developefi, stavebni firmy, uzivatelé nemovitosti, bankovni a
pojistovaci organizace, fondy atd. Nicméné dulezitou roli v oblasti investovani
do nemovitosti hraji pfedevSim investofi. ,Investor je obecné uzivany pojem pro
pravnickou nebo fyzickou osobu, z jejichzZ prostfedkt se stavba financuje a ktera
zpravidla zabezpecuje jeji pripravu a realizaci“ (Tomankova, 2013, str. 12). Pravé
investofi jsou pfimymi stfadateli finan€nich prostfedkl a jiného kapitalu, ktefi
pUsobi jako kupujici a uzivatelé nemovitosti. Pravé z tohoto divodu budou
investofi hrat velmi dulezitou roli v tom, jak se bude realitni trh v blizké
budoucnosti chovat. V sou€asné dobé se populace stale potyka s pandemii a
spolu s ni investofi peclivé hodnoti své dalSi investice, radéji neriskuji a jsou ve
stavu oCekavani. V souvislosti s touto situaci mizeme jen pfedpokladat, jak se
bude dal vyvijet realitni trh. Jednim z hlavnich faktoru pro nas bude dalSi vyvoj
ekonomiky v Ceské republice. V sougasné dob& ekonomika neproziva nejlepsi

¢asy, pandemie zpusobila hlubokou recesi.

,Ceskd ekonomika ve 2. d&tvrtleti klesla meziroéné o 10,9 procenta a
mezictvrtletni o 8,7 procenta. Vyplyva to ze zpresnéného odhadu, ktery v patek
zverejnil Cesky statisticky ufad. Je to nejhorsi vysledek od vzniku samostatné
Ceské republiky. Vysledky ovlivnila pandemie koronaviru a s ni spojena
restriktivni opatfeni. Prvni odhady z konce Cervence pritom hovorily o
mezirocnim poklesu 10,7 procenta a mezikvartalnim 8,4 procenta, o mésic
pozdéji ufad odhad zhorSil na pokles o 11 procent, respektive o 8,7 procenta.”
(CTK, 2020)

Dukazem toho je graf za posledni tfi roky, ktery zobrazuje dramaticky pokles
HDP Ceské republiky v roce 2020 (viz. graf 1).
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Graf 1 vyvoj HDP v CR (2017-2020), zdroj: (Trading economics, 2020)

VIadda oznamila prostfednictvim parlamentu rozpoctovy deficit ve vysi 500 miliard
korun (10% HDP) na rok 2020, ale jeji stimulaéni plan zastava pfilis vagni na to,
aby oziveni fadné podpofila.

Ekonomika a realitni sektor jsou mezi sebou velmi uzce propojeni. Vzhledem
k této situaci, ktera se déje v souCasné dobé, Ize predpokladat, Ze se investofi
v dohledném Case budou chovat velmi opatrné a snizi svoji investiCni aktivitu.
Podobnou situaci svét pozoroval jiz v dobé svétové financni krize v roce 2008,

kdy s poklesem HDP prudce klesla aktivita investic do realitniho sektoru (viz graf
2).
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Graf 2 vyvoj investiéni aktivity v CR, zdroj: (Deloitte, 2020)



Proto na zakladé zminénych studii finanéni aktivita investord béhem pandemie
pravdépodobné klesne za prfedpokladu, Ze ceny komerénich nemovitosti spolu s
ni do¢asné pajdou dold, protoZze bude klesat poptavka. Také se v souCasné dobé
uzavira velké mnozstvi komer€nich projektl a spolu s nimi se uvolfiuje znacné

mnozstvi komer&nich prostort a na realitnim trhu se objevuje stale vice nabidek.

,V roce 2008 prumérné ceny nemovitosti v Ceské republice klesly o cca 15 % a
nerostly jeSté 3-4 roky. V navaznosti na pfedchozi uvahu se tedy da oCekavat,
Ze ceny nemovitosti klesnou o 5 % az maximalné 10 % a jejich rast bude

zastaven na relativné kratkou dobu.” (Reas, 2020)

Analyza atraktivity komercnich nemovitosti

Vg viiv s

jeho investi¢ni operace. Jinymi slovy operace vkladani kapitalu do realizace
konkrétnich investiCnich projektl, které zase zajisti investorovi ziskani vyhod po
dlouhou dobu. Na zakladé toho je v dneSnim svété slozitych ekonomickych
vztah( akutnim problémem urCeni nejefektivnéjSiho sméru investovani kapitalu
s cilem vynasobit jeho hodnotu. Pro soucCasnou ceskou ekonomiku je
charakteristicky trend zvySujici se investicni aktivity. Kromé toho jako nejvice
efektivni objekty k investovani jsou povazovany objekty komerénich nemovitosti,
protoze i pfes inflaCni skoky, se neustale zvysSuje jeji hodnota.

V moderni ekonomice je nemovitost povazovana za jednu z nejspolehlivéjSich
moznosti, jak kapital udrzet a zvySit hodnotu investovaného kapitalu a tim ziskat
pozitivni pfijem. Transakce s nemovitostmi obsahuji vSechny prvky investi¢nich
aktivit. To je nezbytné pro provadéni operaci na trhu s nemovitostmi a stanoveni
doby kapitalové investice, pozadované velikosti investic, forem a urovné rizika
investice. Obecné plati, Zze hlavni transakce s nemovitostmi na trhu jsou: nakup
a prodej objektu nebo jejich pronajem. Trh s nemovitostmi je obecné klasifikovan
podle povahy uzivani nemovitosti: na trh s bydlenim a na trh s komercnimi
nemovitostmi. Segment komerénich nemovitosti je trh, ktery je rozdélen na

skupiny:
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e Obchodni nemovitosti;

o Kancelarské nemovitosti;
e Industrialni nemovitosti;
e Hotely a ubytovani;

e Rezidendéni nemovitosti.

Investofi, ktefi investuji vlastni kapital na trh s komerénimi nemovitostmi, se lisi

podle cill investovani. Hlavni cile investovani do komer&nich nemovitosti jsou:

e Osobni pouziti pro podnikani;
e Nakup objektu komerénich nemovitosti k pronajmu;
e Spekulace (nakup objektu komerénich nemovitosti s cilem jeho

dalSiho prodeje).

V této praci je hlavnim cilem najit optimalni typ komercni nemovitosti a jeji dalSi
pouziti, které pfinese investorovi pasivni pfijmy. Jednim z pfedpokladld této
prace je najit komer¢ni nemovitost s maximalni hodnotou do 3 000 000 K¢ v€etné
DPH, ktera se bude nachazet ve méstech Brno nebo Ostrava. Na zakladé kritérii
zadani nema smysl hledat nemovitosti v takovych skupinach jako industrialni a
rezidenCni nemovitosti, protoze tyto skupiny vyzaduji relativné vétsi investice,
které v ramcich pozadovanych finan¢nich prostfedk( neni mozné realizovat.
Také z internich zdroju ve stavebnim oboru, ve kterém pusobim jiz nékolik let,
vim Ze sektor hoteld v oblibenych turistickych méstech je jiz pfesycen. Na
zakladé toho bude tato prace zaméfena pouze na sektor nemovitosti malych
kancelarskych a obchodnich prostor.

Pokud jde o hlavni cil investovani s pfihlédnutim k tomu, Ze investor ma zajem

pouze o dlouhodoby pasivni pfijem, ktery neni jeho hlavni oblasti Cinnosti,

budeme mit zajem pouze o nakup nemovitosti s jeji dalSim pronajmem.
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SWOT analyza

Kancelarsky sektor nemovitosti

Kancelafe v dnesni dobé pfitahuji vic a vic pozornosti, protoze uz nejsou jen
mistem pro plnéni pracovnich povinnosti, ale i mistem pro inspiraci, motivaci a

pohodlné straveni pracovniho Casu.

Zmény v oblasti managementu také hraji svoji roli v poptavce po kancelafich.
Dnes je komfort zaméstnance stejné dualezity jako kvalitni software, nékdy je
pfevazuji nad investicemi do marketingu nebo firemnich hmotnych aktiv. S tim
spojeny trend na open space kancelare, terasy, velka okna, pfijemné barvy stén
a vétsi prostory pro moznost pfipravy riznych benefitld zaméstnancum (tzv. relax
room, mistnosti pro hry, Cteni, kuchyné atd.) ovlivhuje ceny najemného
minimalné na stejné urovni jako lokalita. Potvrzuje to i Asociace pro rozvoj trhu

nemovitosti.

«Velkeé firmy pak zjistuji, Ze jejich souCasné kancelare jsou bud kapacitné
nevyhovujici nebo naopak prilis velké, nebo v rdmci boje o pracovni silu délaji
v8e pro to, aby nabizené pracovisté bylo co nejpfijemnéjsi a dostate¢né i pro
mladsi generace, které obecné odmitaji styl prace ,od osmi do péti“. V souvislosti
s tim kladou ddraz i na vybavenost pracovis§t modernimi technologiemi, ale i na
razné formy benfita, jako je prace z domu, tzv. home office, ktera klade zvySené
naroky na zabezpeceni pocitacoveé sité i jeji celkovou kapacitu.» (Trend Report
2020, str. 47)

Mit k dispozici vhodnou plochu pro dnesni kancelafské trendy uz nestaci. Rozvoj
trhu sluzeb se dotkl i majiteld kancelafskych prostor. Najemnik dnes oCekava,
Ze spolu s najemni smlouvou ziska i sluzby spojené s najmem. Rika se tomu
service charge, kdy zakaznik dava svuj podpis na najemni smlouvé, a dale se
nemusi o nic starat kromé v€asného zaplaceni najemného. Pronajimatel pfebira
veSkeré funkce zakaznickych sluzeb od cleaningu a terénni upravy, az po

dopravu jidla do kancelafe a dalSi potifebné sluzby.
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Najemcem jsou vétSinou komercni spole€nosti, které si radi vybavi kancelar dle
svych standardu a firemniho designu. Firma si muze pofidit jakykoliv majetek
(nabytek, firemni loga umisténé uvniti atd.), ktery zaradi do svého vlastnictvi a
po ukon&eni smlouvy si ho vybere. Rika se tomu fit-out a pronajimatel se
v podstaté nemusi starat o vybaveni kancelafe pfed pronajmem kazdému

novému zakaznikovi.

Velkou zménu ve svété kancelarského sektoru pfinesl rok 2018 kdy se objevil
trend na sdilené kancelare fungujici doted. Jde o organizaci urcCitého poctu
pracovnich mist v jednom velkém prostoru. V tomto pfipadé ma najemce
k dispozici kancelafské vybaveni a moznost pouzivat internet (s vynikajici
rychlosti). Zde se shromazdi zastupci zcela odliSnych profesi: grafici, specialisté
na marketing, copywriting, individualni podnikatelé a tak dale. Sem pfichazeji
lidé, ktefi se potiebuji soustfedit na svou praci. Cas si kazdy zvoli sam pro sebe,
Séfove tu nejsou, mohou se klidné vénovat vlastnim zalezitostem, pIné se ponofit

do procesu, coworking prostfedi k tomu pfispiva.

Koronakrize zvlastné ovlivnila tento typ kancelare. S velkym potem omezeni a
opatfeni musi zna€na Cast zaméstnancli odejit na home office neboli praci
z domova. Hodné lidi bylo propousténo a museli hledat novou praci, ktera by jim
umoznila pracovat online. Ale i mimo dopad koronaviru na ekonomicky svét
pocCet podnikatelu, ktefi pro svlj byznys potfebuji jen pocita¢ a pfipojeni na
internet, vyrazné roste. Zrovna moznost prace z riznych mist a mést svéta dnes
vic a vic laka mladez. Timto coworking jen nabira na popularité, jelikoz si kazdy
pracovnik maze vybrat pracovni misto jen pro sebe a atmosféra kancelare

motivuje pracovat vice nez domaci prostredi.

Kancelafsky prostor, ve kterém jsou organizovany kancelafe na principu
coworkingu, musi byt nutné umistén tak, aby bylo vhodné se k nému dostat.
Velkym plusem bude dostupnost blizkych mist, kde se pracovnik muze
obclerstvit, a sluzeb, jako je posta, banka, pojistovna atd.. Oblibenou praxi je
vyuzivat pro coworkingové kancelare prostory jiz nefungujicich skol, napfiklad
matefskych Skol, tovarnich podnikd a dalSich podobnych ploch.
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Zminéné trendy sledujeme i na Ceském trhu.

Report druhého cCtvrtleti roku 2020 na kancelafském trhu spoleCnosti JONES
LANG LASALLE, s.r.o., vykazuje nasledujici Cisla. V souCasné dobé je ve
vystavbé pfiblizné 166 800 m? kancelaiskych ploch, které jsou planovany na
dokonceni v letech 2020 az 2022. Celkovy objem novych dodavek pro rok 2020
se odhaduje na uroven kolem 173 600 m2. Zpomaleni a odloZeni obchodu kvuli
lockdownu se odrazilo na objemu leasingu pod pramérem ve druhém Ctvrtleti
roku 2020, zejména pokud jde o Cisté prevzeti. Hruby zisk klesl ve srovnani s
primérem za 5 let 0 34 % a dosahl 79 000 m? pronajatych kancelaiskych ploch.
Ctvrtletné v8ak vykazuje zlepseni o 14 %. Meziro&né se hruba spotfeba snizila o
21 procent (JLL, 2020).

Vzhledem k vyznamné nové nabidce a slabsi leasingové aktivité z hlediska Cisté
poptavky ve druhém ctvrtleti roku 2020 se podil volnych ploch zvysil na 6,1 %.
Ve druhém &tvrtleti roku 2020 najemné v centru nejvétsich mést v Ceské

republice zustalo stabilni a pohybovala se na Grovni 21 — 22 eur/m? za mésic.
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Graf 3 Kancelarska poptavka a nabidka 2015-2020, zdroj: (JLL, 2020)

Shrnuti situace na trhu kancelarskych nemovitosti v podobé SWOT analyzy je

zobrazeno v tabulce nize.
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Pozitivni Negativni/Skodlivé

Silné stranky Slabé stranky
STRENGTHS WEAKNESSES
. 1 Poptavka pfevaiuje nad nabidkou 1 Vé&t3i naroky na sprdvu nemovitosti
E Touha po pfijemnému prostiedi pro
- 2 praci (prace v tymu, brainstorming,
Z meetingy atd.) 2 Vétsi naroky na komfort zaméstnance
3 Poptavka po prostredi pro klientské
vyjednavani 3 Velka konkurence
4 Je prostifedim pro socializaci,
motivaci a inspiraci pracovnikd 4 Velké bariéry vstupu na trh
5 5
PrileZitosti Hrozby
OPPORTUNITIES THREATS
=z
E 1 Coworking trend 1 Rostouci trend na prace z domova
-
&5 2 Rostouci poptavka 2 Ekonomicka krize, recese
Fokus na prace v tymu, pro kterou je Rychle ménici potfeby na trhu lidskych
3 potreba vhodné prostredi 3 zdroja
4 4

Tabulka 1 SWOT analyza kancelarského sektoru, zdroj: vlastni zpracovani

Maloobchodni sektor nemovitosti

Odvétvi maloobchodnich nemovitosti je kategorii v sektoru komercnich
nemovitosti. Zatimco komercni sektor zahrnuje nemovitosti, v€etné budov a
pozemku, které se pouzivaji ke generaci zisku, maloobchod je specifi¢t&jsi.
Obchodni nemovitost se sklada z organizaci, které stavi a rozvijeji obchodni a
zabavni zafizeni neboli tato kategorie zahrnuje nakupni centra, obchody s
odévy, kvétinarstvi a dalSi. Maloobchodni sektor poskytuje sluzby, které zahrnuji
pronajem, leasing, spravu, nakup a prodej obchodnich nemovitosti.

Maloobchodni trh nemovitosti nabizi investorim skvélé pfilezitosti pro solidni

vynosy. Zatimco kazdy investor ma své vlastni potfeby, jsou urcité vyhody
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z investovani do komer&nich nemovitosti tohoto typu, které jsou v pruseciku
zajmu vSech investord. Investofi a spravci nemovitosti, ktefi pracuji
s maloobchodnim sektorem, se nesetkavaji s nutnosti prodlouzit pronajem na

roé¢nim zakladé.

Na rozdil od rezidenCnich pronajmu jsou maloobchodni leasingy obvykle
podepsany po dobu nejméné péti let. To dava najemnikim €as na zaloZeni jejich
podnikani a nabizi pronajimatelum urc€itou bezpelnost. VétSina pronajmu
zahrnuje ro¢ni zvySeni najemného, obvykle vazané na index spotfebitelskych
cen (CPIl). Unikatni pro maloobchod jsou "obraty najemného", které davaji
najemci pronajimatelim jako procento z hrubého pfijmu z podnikani. Mohou byt

dobrym podnétem pro drobné investory.

v v

kde najemce, nikoli pronajimatel, nese mnoho nakladl, jako jsou dané z

nemovitosti, pojisténi, uCty za energie a naklady na udrzbu.

Investofi jsou Casto pfitahovani k maloobchodu kvuli vysokym vynosim, které
nabizi. Vynosy jsou vypocteny jako procento z ro¢niho pfijmu z pronajmu déleno
cenou, kterou jste zaplatili za nemovitost. Maloobchod obvykle nabizi vynosy 5
% - 6 % rocné. To je skvélé pro investory, ktefi preferuji investici zalozenou na
pfijmech (napfiklad lidé v duchodu) pfed rustem kapitalovych ziskl (zvySeni
hodnoty nemovitosti v pribéhu ¢asu).

Pfi zvazovani investice je vZdy rozumné zvazit vyhody a nevyhody. Obchodovani
nemovitosti ma své jedinecné problémy, jako je citlivost na hospodarsky cyklus
a potize s pohybem budovy, pokud se obyvatelé zaCinaji stéhovat z urcitého

mista.

Co se tyka Ceského trhu, Tomas Drtina v reportu 2020 pro Asociace a rozvoj

trhu nemovitosti udava nasledujici Cisla.
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.Mira vynosnosti retailovych ploch v prubéhu celé dekady postupné klesala a
pomalu se priblizila k nizkym hodnotam sousedniho Némecka. Byt zatim
nedosahuje tak nizkych hodnot, postupné se k nim priblizuje. Primérny yield u
nakupnich center se pohybuje kolem 4,5-5 %, u nejlukrativnéjsich ploch na high
streets dokonce klesl i pod 4 %. “ (Drtina, 2020)

Spolu s dopady pandemie COVID-19 muze byt atraktivita trhu maloobchodnich
prodeju ohrozena. V Dubnu 2020, kdyz vladni omezeni zpfisnila maloobchod
nejvice, trzby klesly o 10,9 %. Po postupném uvolnéni omezeni az na uroven
pfed covidem se situace mirné zlepSila, avSak maloobchodni trzby zaznamenaly
v Cervnu 2020 dalSi pokles 0 2 % (JLL, 2020).

Prestoze je plny dopad ohniska zatim nejisty, je zfejmé, Ze nejvice bude ovlivnén
sektor cestovniho ruchu, maloobchodu, F&B a volného Casu, i kdyz vlada
zavedla soubor opatfeni ke zmirnéni dopadu lockdownu. Patfi sem nékolik
financnich podpor pro samostatné vydélec¢né Cinnosti a malé podniky, danoveé
ulevy, podpora zaméstnavatell, moratorium na splaceni uvéri po dobu 3 nebo

6 mésicu a dalsi.

Navic v poslednich letech se objevil rostouci trend na e-commerce neboli online
prodej. Dnes uz se vice setkavame s obchody, které nemaji vlastni prodejnu, ale

jenom e-shop. Tento trend potvrzuji i rizné studie.

~Spole¢nosti jako eBay, Amazon, Alibaba, u nas pak Alza, Mall a dal$i maji svij
byznys zaloZeny pravé na modelu prodeje na internetu a pro své zboZi potfebuji
logistické nemovitosti vSeho druhu. Tento trend zasahuje velmi vyrazné |
kamenné obchody, kdy velmi znamé fretézce, jako je Mango, Zara, H&M a
podobni, limituji své ,kamenné“ obchody a vynakladaji nemalé ¢astky na rozvoj
online shoppingu s promyslenou siti skladovych a distribuc¢nich center”
(Asociace pro rozvoj trhu nemovitosti, 2019).

VySe zminéné faktory mohou ovlivnit zajem o komercni nemovitosti. Poptavka

po skladovacich prostorach vzroste, kdyZz maloobchodni sektor bude pfezivat

Spatné Casy. Na druhou stranu, pohybujeme se nyni v nejistoté a pfi zlepSeni
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epidemiologické situace se poptavka muze obratit. Velka lidska touha po

straveni volného €asu mimo domov muze vyvolat obrovsky zajem o prodejni

prostory.

Pozitivni Negativni/Skodlivé
Silné stranky Slabé stranky
STRENGTHS WEAKNESSES
o 1 Dlouhodoby najem 1 Rizika vyvolané ¢innosti ndjemce
[ syve gy
Z 2 Nizsi udrzba 2 Vysoka konkurence
3 Vynosnost 3 Vysoké ndjemné
4 Velka poptavka 4 Klesajici vynosy
> 5
Prilezitosti Hrozby
OPPORTUNITIES THREATS
- MozZnost pfizpUsobit prostory
E 1 kazdému novému najemci 1 Klesajici platebni schopnost podnik
w o e v ,
- RuUst poptavky po zlepseni
& 2 epidemiologické situaci 2 Nejistota spojena s pandemii
Trend na volnocasovou nabidku
3 sluzeb 3 Ekonomicka krize, recese
Klesajici poptavka po kamennych
4 4 prodejnach
5

Tabulka 2 SWOT analyza maloobchodniho sektoru, zdroj: vlastni zpracovani

Detailnéjsi analyza ukazala, Ze drobnym investorim investice do kancelafskych
prostoru pfinesou vic problémd nez vynosu. Vzhledem k neustale rostoucim
narokim na kancelarské prostory, které jsou spojené se zménou trendd na trhu
lidskych zdroju, neustale rostoucim pozadavkim najemnikd a modernimu
pfistupu vétSiny firem poskytovat moznost prace z domova, kancelafe nelakaji
investory s malym zakladnim kapitalem. Naro¢né podminky na splnéni
pozadavku na uzivani stavby u kancelafskych prostoru jsou také dualezité pfi

rozhodovani o investicich.

Maloobchodni sektor je atraktivnéjSi z pohledu toho, jak moc investor musi byt

zapojen do provozu prostoru k pronajmu. Pokud kancelafe vyzaduji neustalou
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spravu nemovitosti, maloobchod udrzbu zajiStuje sam. Pfi spravném pfistupu
investora, kdy ten vénuje pozornost €innosti svého najemce pred podepsanim
smlouvy a snazi se minimalizovat rizika prostfednictvim smlouvy, je

maloobchodni sektor nemovitosti stale vyhodnou investici.

PrestoZze vynosy na Ceském trhu posledni dobu trochu klesly, pronajem ploch
pro maloobchodni prodej vyzaduje min nakladli spojenych s provozovanim
prostoru az po podepsani smlouvy. Navic moderni trendy jako tfeba e-commerce
neboli prodej pfes e-shop zatim nemaji obrovsky vliv na trh, protoze lidé stale
vétsSinou preferuji vybirat produkty spotfeby offline.

Metody hodnoceni efektivhosti investic

Za uCelem rozvoje podnikani musi majitelé a manazefi neustale hledat zpusoby
a zdroje, které pfispéji ke zvySeni podilu na trhu, zvySeni konkurenc¢nich vyhod,
diverzifikace atd. Investovani je zajimavym feSenim pro posileni podnikani.

Dnes existuje nékolik nejbéznéjSich metod hodnoceni u€innosti investic.

Cista souc¢asna hodnota

NPV — Cisty pfijem nebo ztrata v dasledku kapitalovych investic vyjadiena v
soucasné hodnoté. NPV je rozdil mezi diskontovanou ¢astkou penéznich pfijmu
a vydaji. To znamena budouci dodate¢ny kapital, ktery investor obdrzi, s

pfihlédnutim k ¢asové hodnoté penéz.

Aby bylo mozné rozhodnout o investovani do projektu, staCi mit jeho NPV vice
nez "0". ,Je-li Cistd souCasna hodnota investice kladna, investici miZeme
prijmout, nebot zvySuje hodnotu firmy* (Synek, 2011 str. 305). Jinymi slovy to
znamena, ze byla dosazena pozadovana urovef ziskovosti: pfijmy pokryvaji

naklady a investované prostfedky nejsou vraceny podhodnocené.

Pro porovnani alternativnich investi€nich moznosti je obvykle vybran ten, ktery

ma vétsSi absolutni NPV. Pokud jsou investicni fondy omezené a existuje mnoho
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dlouhodobych projektu, je nutné provést postup ocenovani kapitalu zaméfreny na
stanoveni nejlepSiho rozdéleni dostupnych prostfedkl a maximalizaci celkové
Cisté souCasné hodnoty vybranych projektd. K tomu je nutné zafadit projekty
podle jejich indexd navratnosti (jednotka NPV na jednotku investovaného
kapitalu) od nejvétSich po nejmensi a podle toho pfidélit investi¢ni fondy.

Vypocet Cisté souCasné hodnoty je povazovan za neju€innéjSi a nejrozSifenéjsi

zpUsob hodnoceni investi¢nich projektd. Vypocetni vzorek uvadi ve své knize
Hana Scholleova (2008):

R, CF, | CF,
(1+ WACC) ' (14+WACC? " (1+ WACO)™

= —IN + En Ch
B i (1+ WACC)!
1=

Obrazek 2 vypocet NPV, zdroj: (Kislingerova, 2010)

NPV = —IN +

Kde: IN - pocatecni investi¢ni vydaj
CFi1 - cash flow v urcitém roce
n - pocet let
WACC - naklady na kapital
NPV - Castka, kterou investor dostane navic investice

Vnitfni vynosové procento

Vnitfni vynosové procento (IRR) je hlavni slozkou kapitalového a korporatniho
rozpocCtu. Podniky ho pouzivaji k ur€eni, ktera diskontni sazba Cini soucasnou
hodnotu budoucich penéznich tokl po zdanéni rovnocennou pocateénim

nakladum na kapitalové investice.
IRR je sazba, pfi které projekt dosahne nulové Cisté diskontované hodnoty.

Investice se povazuji za doporucCené, pokud se tento ukazatel rovna nebo

pfekracuje naklady na kapital nebo miru navratnosti spolenosti.
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Pro vypocet vnitfni miry vynosnosti je nutné diskontovani penéznich tok na dvé
razné sazby a pak pouziti linearni interpolace vzorec na dva odvozené IRR.
Nasledné urCime pomér, v jakém se IRR = 0. Vysledek samoziejmé& nebude
zcela pfesny, protoZze se pouzivaji subjektivni pfedpoklady. ,Pro investice,
JjejichZz doba Zivotnosti je delSi nez dva roky, nelze obecné stanovit algebraicky
pfesny a spravny postup vypoctu, proto se pouziva bud metody pokust a omyld,
nebo iteracnich metod” (Kislingerova, 2010 str. 290).

Doba Navratnosti

Rychly a prakticky zpUsob, jak vyhodnotit a porovnat investi¢ni projekty, je ur€it
obdobi, béhem kterého budou vynalozené penize uhrazeny. Tato metoda je
zalozena na oCekavanych penéznich tocich a naznacuje uroven likvidity a rizika
— ¢im dFive investor vrati investovanou ¢astku, tim dfive mizZe znovu investovat.
To znamena, Ze likvidita bude vysSi a riziko tim padem niz8i. To plati zejména v
podminkach, kdy se upravuje investicni klima a ma smysl upfednostiovat

projekty, které brzy uvolni vice penéz.

Doba navratnosti neni tak spolehliva jako NPV protoze (Berk, 2017):
e ignoruje kapitalové naklady a ¢asové hodnoty penéz;
e ignoruje penézni toky po dobé navratnosti;

e se opira o ad hoc kritérium rozhodnuti.

| pfes tyto nedostatky vétSina firem stale hlasi dobu navratnosti jako soucast
rozhodovaciho procesu. Vyhoda pouziti této metody se pravdépodobné tyka jeji
jednoduchosti. Toto pravidlo se obvykle pouziva pro mala investi¢ni rozhodnuti.
V takovych pfipadech nemusi byt naklady na nespravné rozhodnuti dostate¢né
velké, aby odldvodnily ¢as potfebny k vypoctu NPV (Berk, 2017).

Dle (Mace, 2006 str. 12) dobu navratnosti Ize vypocitat nasledné:
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DN
[ = E P,
n=1
Obrazek 3 vypocet doby navratnosti, zdroj: (Mace, 2006)

Kde: | — kapitalovy vydaj diskontovany
Pn — penézni pfijem
n — jednotliva Iéta Zivotnosti

DN — doba zivotnosti

Vynosnost investic

Navratnost investic (ROI) je pomér ziskovosti, ktery méfi, jak dobfe investice
funguji. Jinymi slovy, navratnost investic umozniuje zjistit, zda jsou financni

prostfedky, které vynalozené jako investice, budou vraceny jako pfijmy.

ROI je popularni metrika diky své vSestrannosti a jednoduchosti. ROl Ize v
podstaté pouzit jako zakladni méfitko ziskovosti investice. To by mohla byt
navratnost investic na akciové investice, navratnost investic, kterou spole¢nost
oCekava pfirozsifovani tovarny, nebo navratnost investic generovana v transakci
s nemovitostmi. Samotny vypocet neni pfilis komplikovany a je pomérné snadné
jej interpretovat pro Sirokou Skalu aplikaci. Pokud je navratnost investic pozitivni,
pravdépodobné investici miZzeme povazovat za vhodnou. Pokud jsou vSak k
dispozici dalSi pfilezitosti s vySSi navratnosti investic, mohou tyto signaly pomoci
investorum eliminovat nebo vybrat lepSi mozZnosti. Stejné tak by se investofi méli

vyhnout negativhim ROI, coz znamena Cistou ztratu.

VypocCet ROI je stejny jako i vypoCet ROA (return of assets), ktery udava

rentabilitu celkového vlozeného kapitalu.

Zisk
ROA =

celkovy vlozeny kapital

Obrazek 4 vypocet ROA, zdroj: (Ruckova, 2008)
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Vzorec ,odrazi celkovou vynosnost kapitalu bez ohledu na to, z jakych zdroju
byly podnikatelské ¢innosti financovany“ (Ruckova, 2008 str. 52).

Faktory ovliviujici hodnotu nemovitosti
Vliv poptavky a nabidky

Stejné jako cokoliv v ekonomice, hodnoty komerénich nemovitosti mohou ruast,
anebo klesat spolu s trhem. | kdyz nemusime byt nutné schopni pfedvidat vykyvy
cen, znalost faktorl ovliviiujicich poptavku v komerénich nemovitosti muze

pomoci délat inteligentni financni rozhodnuti.

Zkoumani stavu poptavky a nabidky pfed investovanim je nezbytné a je

zakladem pro zvazovani vhodnosti investice.

Maloobchodni trzby v Ceské republice v priib&hu roku 2019 nadale rostly diky
rostouci kupni sile a cenam v souladu se silnym ristem mezd a vSeobecnou
ekonomickou prosperitou. Navzdory celkovému poklesu poctu prodejen
maloobchodnici udrzovali rast pevné hodnoty v maloobchodnim prodeji. PoCet
prodejen nadale klesal v duasledku rozsahlych uzavirek ve venkovskych
komunitach. Tuzemské obchodni fetézce vSak presmérovaly prostfedky na
modernizaci obchodu, zatimco ztratové prodejny byly uzavieny. V dasledku toho
rast hodnoty na vystupu stale roste. Kromé toho elektronicky obchod také
pokracuje v prodeji, protoZe spotiebitelé stale vice nakupuji online. Jakmile vSak
vina modernizace obchodu s potravinami dosahne svych zavéreCnych fazi,
oCekava se, Ze maloobchodnici zacnou e-shopy v predpokladaném obdobi
aktivnéji spoustét. Spusténi E-shopu by se mélo ptuvodné tykat méstskych &asti,

pfedevSim Prahy (Euromonitor International, 2020).

Poptavka po prémiovych produktech v Ceskych maloobchodnich prodejnach
stale roste. Tento trend premiumizace se shoduje s historicky silnou pfitomnosti
propagacnich aktivit a tendenci Ceskych spotfebiteld upfednostrfiovat nizké ceny
misto drahych prémiovych produktu. Rostouci kupni sila a duvéra vSak zvySuji
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poptavku po prémiovych produktech. Prodej prémiovych produktd byl podpofen
rozsahlou modernizaci obchodul a digitalizaci. Nékolik maloobchodniku, v€éetné
Lidl a Mdbelix, se snazi zménit vnimani zakaznikl svymi znaCkami a oslovit
bohat$i spotiebitele (Euromonitor International, 2020).

Nasledujici graf pfehledné zobrazuje jak se vyvijely maloobchodni trzby v€etné
pfedpokladu budouciho vyvoje az do roku 2024. Sledujeme relativné prudky rast.
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Graf 4 vyvoj trzeb v maloobchodnim prodeje, zdroj: (Euromonitor International, 2020)

V pribéhu 5-10 let téméf vSechny druhy nemovitosti rostou v hodnoté, protoze
poCet obyvatel, pracovnich mist, pfijmd a bohatstvi (kupni sila) rostou rychleji
nez objem nové vystavby. Z dlouhodobého hlediska stale vice lidi se spoustou
penéz neustale tlaci ceny nemovitosti vzharu. Pro zvazeni vhodnosti budoucich
investic mimo faktory pfimo ovliviiujici hodnotu nemovitosti je potfeba sledovat

i jiné dominantni trendy:
e Rust populace

rostouci populace znamena budouci poptavkovy tlak;

e Omezeni vyvoje
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nabidka ma svoji omezenou kapacitu, kterou zc¢asti fidi vlada kazdého
statu prostfednictvim stavebnich zakonu. Stavebni povoleni, uzemni
planovani a dal8i dudlezita nafizeni ovliviiuji atraktivitu trhu a bariéry
vstupU;

e Imigranti a menSiny
Imigranti jsou také spotfebitelé a jejich rust na uzemi konkrétni zemé
vyvolava dalSi poptavku po zbozi a sluzbach;

e Investofi
Investini aktivita kazdy rok roste a v posledni dobé investoru pfibyva
dynamickym tempem. Lidé se snazi vydélavat penize riznymi zpusoby a

pasivni pfijem se pro né stava spis béznym pranim nez vyjimkou.

Veskeré vySe zminéné faktory je potieba sledovat a brat v uvahu, protoze mezi
nimi jsou schované trendy tlacici na budouci poptavku a takové, které neni

mozno ovlivnit pokud nastanou.

Nasledujici graf zobrazuje demograficky vyvoj na Uzemi Ceské Republiky
v poslednich letech.
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Graf 5 demograficky vyvoj v CR, zdroj: (Cesky Statesticky Urad [CSU], 2020)
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Sledujeme rast populace a to i v€etné imigracniho pfirdstku. Pfest&€hovani lidé
tvofi dokonce vySSi pomér nez narozeni na daném uzemi. Zatim nejsou zadna
data k dispozici ohledné toho, jak pandemie COVID-19 zasadné ovlivnila
migraéni politiku, proto nemame ddvod predpokladat, Ze st&hovani do Ceské
Republiky vyrazné klesne. Tim padem se dramaticky pokles poptavky také

neocCekava i pres vladni opatfeni spojena s koronakrizi.

Trzby v nakupnich centrech, zejména v regionech, byly ve tfetim Ctvrtleti vyrazné
nizSi nez loni. To svédcCi o vyskytujici se zméné v chovani kupujicich v souCasné
dobé: navstéva obchodu se stava vice konkrétni a cilenou €innosti. Nakupy se
v mens8i mife vnimaji jako zplsob traveni volného €asu a jsou pfedevsim innosti
jednotlivet, nikoliv celé rodiny. Zatimco regionalni nakupni stfediska jsou
pfipravena na rychlé zotaveni po krizi, Praha bude bojovat s nedostatkem turist,
kancelarskych pracovnikl a lidi v dopravnich uzlech a jejich navrat k rstu trzeb
bude pomalejsi.

Z vysSe popsaného vyplyva, Ze poptavka po maloobchodnim prodeji i za
podminek striktnich opatfeni zustava na vice méné stejné urovni, jen ma
vétSinou podobu odlozené poptavky. ,Jak ukazuje soucasny stav, navzdory
dlouhodobé silicimu online nakupovani zajem zakaznikt o kamenna obchodni centra
trva. Ta se podle CBRE v budoucnu budou ¢im dale vice posouvat k tzv. zazitkovému
nakupovani‘ (Roklen24, 2020)

Dulezité je taky zdaraznit, Ze hodnota se nemusi nutné rovnat nakladim nebo
cené. Naklady se tykaji skute¢nych vydaju - napfiklad na materialy nebo praci.
Cena je naopak Castka, kterou nékdo zaplati za urCity produkt (zbozi nebo
sluzbu). Zatimco naklady a cena mohou jen ovlivnit hodnotu, neurcuji ji. Prodejni
cena domu muze byt 10 000 000 Ceskych korun, ale hodnota by mohla byt
vyrazné vyssi nebo nizSi. Jinymi slovy trzni cena - cena, za kterou se nemovitost
skuteCné prodava, nemusi vzdy pfedstavovat trzni hodnotu. Napfiklad pokud je
prodavajici pod tlakem kvuli potfeb& se rychle zbavit nemovitosti, mize byt
nemovitost prodana pod trzni hodnotou (Wyatt, 2013).
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Ocenéni je vysledek nebo odhad tykajici se hodnoty konkrétniho majetku k
urCitému datu. Hodnotici zpravy pouzivaji podniky, statni instituce, jednotlivci,
investofi a hypotecCni spolecnosti pfi rozhodovani o transakcich s nemovitostmi.
Cilem ocenéni je urcit trzni hodnotu nemovitosti - nejpravdépodobnéjsi cenu,

kterou nemovitost pfinese na konkuren¢nim a otevieném trhu (Wyatt, 2013).

Metody hodnoceni nemovitosti

Pfesné vyhodnoceni zavisi na metodickém sbéru dat. Konkrétni udaje pokryvajici
podrobnosti tykajici se urcité nemovitosti a obecné udaje vztahujici se k zemi, regionu,
mésté a okresu, v némz se nachazi nemovitost, jsou shromazdovany a analyzovany

pro ziskani hodnoty.

Pouziti vypoc¢tu a peclivych odhadl zalozenych na hodnoté sousednich
nemovitosti madze pomoci zjistit, zda nemovitost pro potencialni investice bude
odpovidat investi¢nim cilim. Existuji 3 tradiéni metody ocenovani nemovitosti
(Blackledge, 2009):

e Porovnavaci metoda;
e \Vynosova metoda;

¢ Nakladova metoda.

Vynosova metoda

Vynosova metoda by mohla byt pouZzita, pokud nejsou k dispozici zadné
srovnatelné najemni/prodejni transakce, a ¢asto se pouziva pro hospody, hotely,
peCovatelské domy (obvykle obchodni nemovitost s prvkem monopolu, coz vede
k nedostatku srovnatelnych proménnych). Metoda hodnoti hruby zisk podniku a
poté odecte vSechny pracovni naklady, s vyjimkou jakychkoli plateb najemného;
to dava rovnovahu, nebo vysSi kapitalu, které maji byt sdileny mezi nagjemcem (na

provoz podniku) a pronajimatelem (k pronajmu) (Scarrett, 2008).
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Nakladova metoda

Nakladova metoda oceriovani nékdy muze byt pouzita, kdyz nelze pouzit
srovnavaci nebo vynosovou metodu. Situace se Casto vyskytuje, pokud ma
nemovitost specializovanou povahu, coz znamena, Ze neexistuji zadné trzni
transakce. Tato situace se Casto vyskytuje, pokud nemovitost ma specializovany
povahu, to znamena, Ze neexistuji zadné trzni transakce. Metoda vyhodnoti
vSechny naklady na poskytnuti moderniho ekvivalentniho majetku a poté je
upravi s ohledem na vék nemovitosti. Tato metoda je Casto oznaCovana jako
metoda, ktera se pouziva az naposled kvuli své nespolehlivosti, trzni hodnota je
stanovena podle ekonomickych sil nabidky a poptavky, nikoliv vyrobnimi naklady
(Scarrett, 2008).

Porovnavaci metoda

Vzhledem k tomu, Ze pfi koupi nemovitosti se planuje vyuziti sluzeb makléfe,
ktery zajisti odborny odhad hodnoty nemovitosti, v dané praci bude pouzita jen
metoda srovnani, ktera se pouzivd k vyhodnoceni nejbé&znéjSich typu
nemovitosti, jako jsou domy, obchody, kancelafe a standardni sklady. V idealnim
pfipadé by mél byt trh stabilni a mélo by existovat nékolik nedavnych
pronajmua/prodeju srovnatelnych nemovitosti (stejné velikosti, umisténi, stavu
atd.). Je tfeba vybrat a analyzovat nejlepSi srovnatelné faktory a pak upravit
jejich rozdily. Nasledné je mozné vytvofit odhadovanou trzni hodnotu
(Blackledge, 2009).

Princip srovnani vychazi z ekonomického pojeti substituce, podle néhoz
racionalné se chovajici a rozumny cClovék nezaplati za nemovitost vice, nez je
pofizovaci cena stejné uspokojivého substitutu. Princip srovnani je zakladem
vSech metod hodnoceni, ale je to také metoda hodnoceni sama o sobé. Vlastnost
muUze byt ocenéna porovnanim s podobnymi vlastnostmi, pro které jsou k
dispozici nejnovéjsi informace o cenach. Srovnatelné objekty jsou vybrany na
zakladé jejich srovnavacich prvkd, které obsahuji kliCové informace o transakci,

jako je datum, zaplacena cena, trzni najemné a vynosnost, stejné jako
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determinanty hodnoty jako je velikost, umisténi, pouzivani, vék, stav a zZivotnost
vlastnictvi (Blackledge, 2009).

Srovnavaci pfistup je nejjednodusSi a nejspolehlivéjSi metodou ocenovani.
Pouziva se vzdy, pokud je to mozné, pfednostné prfed jinymi "tradi€nimi"
metodami nebo se pouziva v kombinaci s investicni metodou, pokud nelze
konecnou hodnotu nalézt pouze ze srovnani. VyzZaduje srovnani mezi majetkem,
ktery ma byt ocenén, a jinymi podobnymi vlastnostmi, které byly pfedmétem

nedavnych transakci nebo jsou v sou€asné dobé na trhu ("srovnatelné").

Metoda srovnani zahrnuje nasledujici kroky (Wyatt, 2013):

e Shromazdéni dukazl o transakcich;

e Urceni toho, jaké operace jsou vhodné pro upravy s ohledem na jejich
srovnatelnost s objektem nemovitosti. Geografické pokryti, ze kterého
mohou byt vybrany srovnatelné objekty, zavisi na typu nemovitosti a
situaci na trhu. Srovnatelné objekty, které jeSté nejsou uzavieny nebo jsou
mimo vhodny €asovy ramec, by mély mit mensi vahu;

e Vybér polozek pro porovnani;

e Porovnani operaci zalozenych na téchto polozkach a provedeni uprav
tam, kde je potieba;

e Sladéni srovnavacich prvku, aby se zajistila hodnota objektu nemovitosti
(dbat na to, aby pfipadné upravy provedené ve srovnatelnych dikazech
odrazely pravdépodobnou reakci u¢astniku trhu).

Srovnavaci metoda je zalozena na komplexnich a aktualnich zaznamech
transakci, a je proto spolehlivou metodou na aktivnim trhu, kde jsou k dispozici
volatilni nebo pfi ocenovani specializovanych nemovitosti s mensSim pocftem
trznich dikazy. Nemovitostni investofi se obvykle soustfedi na vlastnosti objektu
generujiciho pfijmy. Porovnani nakladu na pronajem a vynosu je proto nezbytné

pro zhodnoceni investic do komerénich nemovitosti.

Tfi hlavni pozadavky srovnatelnych vlastnosti jsou (Isaac, 2001):
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1. podobny typ vlastnosti subjektu;
2. podobné umisténi subjektu;

3. ziskané udaje jsou aktualni a odrazeji sou€asné trzni podminky.

Kazda nemovitost je jedineCna a musi byt zohlednény rozdily mezi ocenovanym
majetkem a témi, které se pouzivaji pro srovnani, aby se vzaly v avahu razné
vyhody a nevyhody kazdé z nich. Pfi rozhodovani o tom, jaké pfispévky a upravy
musi byt provedeny v analyze informaci, aby odrazely relativni pozitivni a
negativni faktory, by mél odhadce vyuzit své vlastni znalosti a zkuSenosti na trhu

nemovitosti

VSechny tyto upravy by mély byt provadény objektivné a pokud je to mozné pfimo
s pfihlédnutim ke skute€nym udajum. Nicméné nékteré aspekty subjektivity se
mohou projevit v procesu upravy v zavislosti na uhlu pohledu a stanoviska
pfislusného hodnotitele. Napfiklad odhadce pfi jednani jménem pronajimatele
se nejspiSe bude snazit, aby se kladl diraz na ty srovnatelné ukazatele, které
poukazuji na vySSi najmy. Naopak jako odhadce najemce bude s velkou

pravdépodobnosti davat pozornost informacim, které maji vliv na nizSi najemne.

Jak jiz bylo zminéno, nemovitosti k investovani se budou hledat ve méstech Brno
a Ostrava. Po zhlédnuti inzeratd byly vybrany nasledujici nemovitosti, které
odpovidaji zvolenému ramci finan&nich prostfedktd 3 000 000 Ceskych korun s
DPH. Potom se provede srovnani hodnoticiho objektu s analogem a dale se

provadi uprava v zavislosti na rozdilech.

Upravy dle Zazvonila (2006) muzeme provést dvéma zakladnimi technikami:
kvantitativni nebo kvalitativni. Kvantitativni technika pracuje s Cisly zatimco
kvalitativni technika porovnava vzorky pomoci tzv. slovniho hodnoceni. ,Obé
techniky Ize povazovat za zcela rovnocenné a pfi volbé mezi nimi zalezi pouze
na konkrétnich okolnostech, na kvalité dat, které jsou u vzork( k dispozici*
(Zazvonil, 2006 str. 118).
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Porovnani vybranych nemovitosti

Pro porovnani vzorkd v dané praci byla vybrana technika kvalitativni, kde

hlavnimi faktory, které se budou nadale zkoumat jsou:

e Umisténi a vyznamnost polohy;
e Stav budov;

e Cenaza m?

e Plocha;

e Fyzické vlastnosti.

Vybrana nemovitost ve mésté Ostrava

Nemovitost, kterd byla vybrana prostfednictvim prohlizeni inzeratd a ktera se
bere jako vzorek, ma nasledujici charakteristiky.

ESREAUTY. 62 RS “ .

Obrazek 5 Vybrana nemovitost ve mésté Ostrava, zdroj: inzerat na Sreality.cz
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Cena 1600 000 K& vCetné DPH a provize

Cena za m? 15 385 K¢&

Stavba Cihlova

Stav objektu Pfed rekonstrukci

Umisténi objektu Centrum obce (Partyzanské namésti,

Moravska Ostrava, Ostrava)

Podlazi 1.podlazi zcelkem 2 vCetné 1
podzemniho
Plocha 104 m?

Tabulka 3 Vstupni data vybrané nemovitosti, vlastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz

Pro zjisténi, zda dana nemovitost pfedstavuje vhodnou moznost pro investici,

byly stejnym zplsobem vybrany dalSi 2 nemovitosti ve mésté Ostrava.

Analog ¢.1
T
Obrézek 6 Analog &.1 ve mésté Ostrava, zdroj: inzerét na Sreality.cz
Cena 2 499 000 K¢ véetné DPH a provize
Cena za m? 12 495 K¢
Stavba Cihlova
Stav objektu Pfed rekonstrukci
Umisténi objektu Mimo centrum obce (Karpatska,
Ostrava - Zabfeh, Ostrava)
Podlazi Prizemi
Plocha 200 m?

Tabulka 4 Vstupni data analoga ¢.1, viastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz
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Analog €.2

Obrazek 7 Analog ¢.2 ve mésté Ostrava, zdroj: inzerat na Sreality.cz

Cena 1899 954 K¢ v€etné DPH a provize
Cena za m?2 12 418 K¢
Stavba Smisena

Stav objektu

Pred rekonstrukci

Umisténi objektu

Centrum obce (Gen.Hrusky, Ostrava —
Marianské Hory, Ostrava)

Podlazi

Pfizemi, 1.podlazi z celkem 1

Plocha

153 m?

Tabulka 5 Vstupni data analoga ¢.1, viastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz

Porovnavat s analogy budou dle faktoru popsanych vySe.

Vzorek Analog ¢.1 Analog €.2
Cena (tis. K&) 1600 Veétsi — 2 499 Vétsi — 1899
Plocha m? 104 Vétsi — 200 Vétsi — 153
Vyznamnost Vyznamna Nevyznamna Méné vyznamna -
polohy horsi
Stav budovy Pred rekonstrukci Srovnatelny Srovnatelny
Hodnoceni Pozitivni Negativni Negativni
Indikace >1 600 <2 499 <1899

Tabulka 6 Porovnani vzorku s analogy ve mésté Ostrava, vlastni zpracovani
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Provedena metoda srovnani ukazala, Zze cena vybraného objektu je pfijatelna a
odpovida zvolenym kritériim. Tim padem vzorek zlUstava primarnim investi¢nim

cilem ve mésté Ostrava.

Dale je potfeba stejné prozkoumat investi¢ni varianty ve mésté Brno, kde jako

vzorek byla vybrana nasledujici nemovitost.

Vybrana nemovitost ve mésté Brno

Obrazek 8 Vybrana nemovitost ve mésté Brno, zdroj: inzerat na Sreality.cz

Cena 2 700 000 K¢ vcetné DPH a provize
Cena za m? 36 000 K¢

Stavba Cihlova

Stav objektu Pfed rekonstrukci

Umisténi objektu Mimo centrum obce (Kdérnerova, Brno

— Zabrdovice, Brno)

Podlazi Pfizemi, 1.podlazi z celkem 5
Plocha 75 m?

Tabulka 7 Vstupni data vybrané nemovitosti, vliastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz

Analog ¢.1
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Obrazek 9 Analog ¢.1 ve mésté Brno, zdroj: inzerat na Sreality.cz

Cena 2 700 000 K¢ vcetné DPH a provize
Cena za m? 36 000 K¢

Stavba Cihlova

Stav objektu Pfed rekonstrukci

Umisténi objektu Mimo centrum obce (Kérnerova, Brno

— Zabrdovice, Brno)

Podlazi Pfizemi, 1.podlazi z celkem 6
Plocha 31 m?

Tabulka 8 Vstupni data analoga €.1, vlastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz

Analog ¢€.2

Obrazek 10 Analog ¢.2 ve mésté Brno, zdroj: inzerat na Sreality.cz
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Cena

2 800 000 K¢ vCetné DPH a provize

Cena za m?

63 636 KC

Stavba

Cihlova

Stav objektu

Po rekonstrukci

Umisténi objektu

Mimo centrum obce (Kovafska, Brno —

Komarov, Brno)

Podlazi 1.podlazi zcelkem 5 vCetné 1
podzemniho
Plocha 44 m?

Tabulka 9 Vstupni data analoga ¢.2, vliastni zpracovani na zakladé inzeratu na Sreality.cz

Porovnani bude provedeno stejnym zplsobem jako u investi¢nich variant ve

mésté Ostrava neboli kvalitativni technikou metody srovnani.

Vzorek Analog ¢.1 Analog €.2
Cena (tis. K¢&) 2700 Stejna — 2 700 Vétsi — 2 800
Plocha m? 75 Mensi — 31 Mensi — 44
Vyznamnost Srovnatelna Srovnatelna Horsi
polohy
Stav budovy Pred rekonstrukci | Pfed rekonstrukci | Po rekonstrukci
Hodnoceni Pozitivni Negativni Negativni
Indikace >2 700 <2700 <2 800

Tabulka 10 Porovnani vzorku s analogy ve mésté Ostrava, vlastni zpracovani

Jak ukazuje tabulka vySe, vybrany objekt vypada atraktivnéji nez zvolené

varianty pro porovnani a bude nadale prozkouman jako hlavni investi¢ni

pfilezitost ve mésté Brno.

Metody a zdroje investovani

Naklady na pofizeni nemovitosti

Pofizeni komerénich nemovitosti je odpovédné a zavazné rozhodnuti. | mensi

chyba nebo nepfesnost mize vést ke ztraté financnich prostfedkd. Bez ohledu
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na slozitost transakce nakupu a prodeje nemovitosti, stoji za to byt velmi pozorny
a znat vSechny nuance a fadné cinnosti, které umozni koupit komercni

nemovitost bez ztrat a Skod.

TakZe jasnost a spravnost provedeni transakce, stejné jako pravni zabezpeceni
jsou klicovymi faktory pro uspésné pofizeni komerénich nemovitosti. Pouze tak
jde maximalné snizit rizika spojena se ztratou nemovitosti. Otazky pofizeni
pravne jisté nemovitosti, stejné jako zachovani finanénich prostfedkl a samotné

nemovitosti se stavaji nejvice relevantni pro mnoho kupujicich.

Existuje vSak nékolik dalSich nakladd kromé ceny za samotnou nemovitost, které
je potfeba zvazit, pokud jde o nakup komerénich nemovitosti. Ty mohou

zahrnovat:

e Poradenstvi
vétSina kupujicich potfebuje pomoc od profesionall, v€etné obchodniho
realitniho makléfe a pravniho zastupce;

e Dan z nemovitych véci;

e Dan z pfidané hodnoty;

e Poplatky spojené se sjednanim spotiebitelského uvéru;

e Rekonstrukce komerénich nemovitosti;

e Nakup a montaz nabytku a vybaveni;

e Pfepravné sluzby;

e BézZné naklady na udrzbu komeréni nemovitosti.

Zvazeni vySe popsanych nakladu je velice dulezité, protoze pfi koupi nemovitosti
jedna z nejvétSich chyb pfi sestavovani rozpoctu, kterou mnozi podnikatelé
délaji pfi hodnoceni jeho komercnich nemovitosti, podcefiovani nebo, co je jesté
horsi, naprosta absence velkych nakladu spojenych s transakci.

Naklady na nakup zahrnuji vice nez jen cenu nemovitosti. Napfiklad budete
muset vynalozit vyznamnou c¢astku na nalezitou péci, jako jsou tfeba
environmentalni a strukturalni hodnoceni. Uzavieni dohody také obvykle

zahrnuje dan z pfevodu pozemkd, pravni poplatky, provize z nemovitosti a v
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nékterych pfipadech dan z prodeje. Dale je potfeba vycClenit dalSi ¢astku za
neoCekavané nepredvidané udalosti. Deset az patnact procent z kupni ceny je
bézné. Mnoho z téchto nakladl maze byt plné ureno, kdyz se rovnou jedna o

koupi komerénich nemovitosti.

Rekonstrukce miuze byt také velkym vydajem, zatimco kazdy novy majitel chce
nemovitost pfedélat pod sebe. Nékteré poloZzky mohou zahrnovat stfechu, okna,
instalatérské prace, elektfinu, topeni, vétrani a klimatizaci. Podniky casto
podcenuji naklady na rekonstrukci budovy.

Je také dullezité zvazit naklady na stéhovani nabytku, vybaveni a inventare,

nastaveni telefon a internetu.

Casto prehlizeny jsou naklady na prostoje b&hem st&hovani, takze je potfeba se
ujistit, Ze jsou vypocitany naklady na ¢as potfebny k vybudovani prostoru pro
najemce tak, aby byl zajiStén nepferuseny provoz maloobchodniho prostoru pro

zakazniky a zaroven €as nutny pro hledani najemce a podepsani smlouvy.

Budou se také muset zjistit naklady na provoz nové nemovitosti a jakykoli pfijem,
ktery bude generovat. Naklady obecné zahrnuji financovani, vefejné sluzby, dan
z nemovitosti, pojiSténi a udrzbu, jako je odstrafiovani snéhu, uklidové sluzby,

terénni upravy a sprava nemovitosti.

Tim padem naklady na pofizeni nemovitosti mizeme rozdélit na fixni a variabilni.
Fixni naklady zahrnuji naklady, které nebudou zalezet na stavu nemovitosti, mezi
které patfi jiz zminéna dafn z nemovitosti, pojisténi nebo pfipadna splatka
hypotéky. Variabilni naklady se budou liSit podle toho, v jakém stavu nemovitost
kupujici pfevezme. Jedna se v tomto pfipadé o udrzbu a opravy a naklady
spojené se spravou nemovitosti. Takové zakladni rozdéleni dava moznost

pfipravit si odhad a s nim spojenou rezervu.
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Druhy a zpUsoby financovani

AZ budou néklady vypocitany, musi byt zvazena i financni stranka. Je dulezité
védét, zda vlastni prostfedky jsou dostacujici pro koupé nemovitosti, nebo bude
potfeba jesSté zajistit dalSi pomoc. Pro zaCinajiciho investora pochopeni toho, jak
financovat nakup nemovitosti, je stejné dulezité jako jeji nalezeni. Nedostatek
financovani nemovitosti nadale brani vétsiné novych investord na dnes$nim trhu
jednoduse proto, Ze si nejsou védomi ruznych zpusobl financovani. At uz maji

dostatek financnich prostfedkd nebo ne, existuji vzdy zpUsoby, jak kapital ziskat.

Financovani nemovitosti je termin obecné pouzivany k popisu metody investora
na zajisténi finanénich prostfedkl pro nadchazejici transakci. Jak nazev
napovida, tato metoda umozni investorim ziskat kapital z externich zdroju pro
nakup a opravu nemovitosti. Nicméné, na rozdil od tradi¢niho financovani,
financovani nemovitosti pfichazi s podminkami a zaru€enim, kterym je potfeba

plné porozumét pred uzavienim smlouvy.

Jednou z nejvétSich mylnych pfedstav o investovani do nemovitosti je to, ze
investor musi mit spoustu penéz, aby mohl zacit investovat, coz ve skutecnosti
neni pravda. Realita, kterou si mnozi odbornici neuvédomuiji, je vSak takova, ze
existuje mnoho riznych moznosti financovani nemovitosti, které jsou k dispozici
k financovani kazdé investice. Vzhledem k tomu, Ze metoda, pomoci které je
financovana konkrétni transakce, muze vyznamné ovlivnit jeji vysledek,

pochopeni finan¢niho aspektu je nesmirné dualezité.

Existuje nékolik rlznych zpdsobl financovani investic do nemovitosti pro
investora. Kazdy z nich bude mit svuj vlastni soubor vyhod a nevyhod a pfistup
k financovani bude zaviset na nemovitosti a situaci. Dalezité je si uvédomit, ze
ne v8echny moznosti financovani investic do nemovitosti jsou stejné. To, co
funguje pro jednoho investora, nemusi nutné fungovat pro jiného, ale trik je v
pochopeni, ktera varianta financovani nemovitosti doplni jeho obchodni strategii.
RozSifeni své sady nastroji pro financovani investic do nemovitosti je jen

otazkou znalosti toho, jaké strategie existuji a jak je spravné pouzivat.
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Petr Ort (2008) vymezuje hlavni zdroje investovani vzhledem ktomu, zda
investor planuje Cerpat z vlastnich nebo cizich zdroju. Podrobné&jsi rozdéleni

ukazuje obrazek nize.

Zdroje financnich prostiedku

Vlastni Cizi
Uveér
Mzdy g
Leasing
Ddchody
Faktoring,
——| Podnikani "
forfaiting
— Kapital, Zdroje
1LY privat.fondud

Obrazek 11 Zdroje finanénich prostfedkl, vlastni zpracovani na zakladé (Ort, 2008)
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Hotovost

Hotovost je monumentalnim nastrojem k ziskani toho, co potfebuje investor.
Spolu s pfijimanim vice nabidek umoznuje hotovostni financovani investorim
uSetfit na urocich, zvysit jejich penézni tok a ziskat okamzity kapital ve své
investici. Dava také moznost uSetfit investorim na &astce nakupu (Berges,
2004).

Kromé toho je dualezité si uvédomit, Ze jsou dny, kdy platba v hotovosti za
nemovitost ma smysl, stejné jako jiné dny, kdy je tfeba zvazit dalSi moznosti
financovani. Pokud vS8ak ma investor vlastni kapital, mél by vzdy zvazit jeho

pouziti v nejlepSich moznych scénafrich.

Hard money loans

Financované soukromymi spole¢nostmi a jednotlivci, véfitelé tzv. hard money
loans poskytuji investorim do nemovitosti kratkodobé puj¢ky s vysokou sazbou.
Tato moznost financovani, ktera neodpovida bankovnim standardim
uvéruschopnosti, je obvykle pouzivana investory, ktefi chtéji opravit nemovitost.
Véfitelé hard money loans obvykle nefinancuji celou dohodu, ale spiSe financuji
procento z kupni ceny nebo hodnoty po opravé, ktera se bude pohybovat v
rozmezi od 50 do 70 procent (Cummings, 2010).

Véfitelé hard money loans uctuji kromé uroku z uvéru také provizi. Tyto poplatky
jsou obvykle rozdéleny do polozek (tfi az pét), coz jsou dodatecné urokové
poplatky zalozené na vySi uvéru. Obecné plati, Ze takovyto véfitelé uctuji
mnohem vySSi urokoveé sazby — nékdy dvojnasobek Castky tradi¢ni hypotéky plus
provize. (Cummings, 2010) Koneckoncu vSichni véfitelé hard money loans budou
mit rizné pozadavky a investofi do nemovitosti by si méli plné uvédomit, do ¢eho

jsou zapojeni.
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Soukromi véritelé

Soukromi véfitelé penéz jsou nedilnou soucasti rastu kazdého nového investora.
Maji prostifedky a zamér investovat kapital do vaseho podnikani a maji stejny

zajem s vami pracovat jako vy s nimi.

Obecné fecCeno, soukromi véfitelé poskytnou investorim hotovost na nakup
nemovitosti vyménou za konkrétni urokovou sazbu. Tyto podminky budou
obecné stanoveny pfedem a se stanovenou dobou navratnosti - kdekoli od Sesti
mésicl do jednoho roku. Tyto puUjcky jsou nejCastéjsi, kdyz investofi véfi, ze
mohou zvySit hodnotu urcitého majetku v kratkém casovém obdobi, obvykle
prostiednictvim rekonstrukci. Je také dullezité pochopit, ze stejné jako hard
money loans by soukromé penize mély byt pouZzity pouze tehdy, pokud mate

jasné definovanou obchodni strategii (Grabel, 2012).

Spofici a investi¢ni ucet

Pokud by investor uvazoval o Cerpani z vlastnich zdroji, je mozZnost svoje
mzdy/ddchody uchovavat na svém spoficim uctu, ktery umoziuje v pribé&hu €asu
vydélavat urcité procento z drzenych penéz. Je ale také pravda, Ze banky nabizi
velmi nizkou sazbu, ktera pfi nejlepSim pokryje inflaci. V tomto pfipadé je také
moznost své finan¢ni prostfedky investovat do akcii a dluhopist. Vybér investiéni
varianty bude zalezet na individualnim postoji k riziku: akcie jsou vice vynosnéjsi
ale zaroven i vice rizikovéjsi, coz pro dluhopisy plati naopak. Pokud spofici ucet
investorlim nabizi zatim jenom banka, investovat do cennych papirl jde jak pfes

banku, tak i pfes mezinarodniho brokera.

Financovani prodavajiciho

Existuji nékteré scénare, kdy investor i prodavajici mohou uzavfit oboustranné
vyhodnou dohodu o financovani prodavajiciho. Pfi financovani prodavajiciho
bude kupujici nemovitosti provadét platby pfimo prodavajicimu nemovitosti,

nikoliv prostfednictvim banky. To mdze pomoci prodat nemovitost rychleji a
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investor se mize vyhnout nutnosti skakat pfes tradi¢ni pfekazky hypotecnich

uvéru.

SpoleCné se kupujici a prodavajici mohou Casto téSit na rychlejSi transakéni
proces a vyhnout se mnoha nakladidm a poplatkim spojenych s procesem

uzavieni nakupni smlouvy.

Tradi¢ni avér

Jednim z nejoblibenéjSich zpusobl financovani nemovitosti je prostfednictvim
pUjcky. Mnoho investoru hleda tradi¢ni moznosti financovani na dnesSnim trhu,

protoze urokové sazby se drzi na vyhodné urovni, coz ukazuje nasledujici graf.

Broker Consulting INDEX spotfebitelskych Gvéra - anor 2020
(uvedeno v procentech)

Zdroj. Broker Consulting. Uncr 2020
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Graf 6 Broker Consulting INDEX spotfebitelskych tvéru, zdroj (Broker Consulting, 2020)

Tradi¢ni véfitelé, jako tfeba banky, se vSak fidi pfisnymi doporu€¢enimi s mnoha
pozadavky, které jiné moznosti financovani nevyzaduji. Mezi obtize spojené s
tradiCnimi uvéry patfi docela velky poCatecCni vklad (nékde mezi 15 az 25 procent)

a dokumentarni potvrzeni pfijmu.

Jednotlivei a podniky vyuzivaji auvéry k tomu, aby uskutecnili velké nakupy
nemovitosti, aniz by pfedem zaplatili celou kupni cenu. Po mnoho let dluznik
splaci puaj¢ku plus uroky, dokud nebude vlastnit nemovitost celkem. Mezi

nejoblibenéjsi patfi tficetileté a patnactileté s pevnou urokovou sazbou. Nékteré
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uvéry mohou byt kratké v rozmezi péti let; nékteré mohou byt 40 let nebo i déle.
Protahovani plateb o nékolik let sniZzuje mésicni platbu, ale zvySuje vy3si urokda,

které je tfeba zaplatit.

Faktoring a forfaiting

Jednou z nejstarSich forem financovani podnikani je faktoring, ktery je
preferovanym nastrojem pro spravu penéznich prostiedkd pro mnoho firem.
Faktoring je velmi bé&Zzny v nékterych prumyslovych odvétvich, kde je dlouhodoba
pohledavka soucasti obchodniho cyklu. V typické faktoringové smlouvé klient
prodava a dodava zbozi nebo sluzbu a vystavi fakturu. Faktor (zdroj financovani)
kupuje pravo na vybér z tohoto uctu a souhlasi s tim, Ze vam zaplati nominalni
hodnotu uctu snizenou o slevu - obvykle mezi 2 a 6 procenty. Faktor plati 75
procent az 80 procent nominalni hodnoty okamzité a pfedava zbytek kdyz
zakaznik, ktery zbozi/sluzbu objednal, zaplati (Grabel, 2012).

Faktoring neni puj¢kou, jedna se o prodej aktiva - v tomto pfipadé fakturu.
Faktoring je povazovan za jednu z nejdrazsSich forem financovani. Ano, kdyz
porovname diskontni sazby u faktoringu proti urokovym sazbam v bankach,
faktoring stoji vice. Ale pokud podnikatel z néjakého duvodu neni vhodnou
personou pro banku pro poskytnuti pljcky, nezalezi na tom, jaka je urokova
sazba (Berges, 2004).

Forfaiting je prostfedek financovani, ktery umozniuje vyvozclm ziskat okamzitou
hotovost prodejem svych stfednédobych a dlouhodobych pohledavek - ¢astky,
kterou dovozce dluzi — prostfednictvim zprostfedkovatele (Grabel, 2012).
Vyvozce eliminuje riziko tim, Zze prodej provede bez postihu. Nema zadnou
odpovédnost za pfipadné selhani dovozce vici pohledavkam. Forfaiter je fyzicka
osoba nebo subjekt, ktery nakupuje pohledavky. Dovozce pak zaplati ¢astku z
pohledavek forfaiterovi. Forfaiter je obvykle banka nebo finan¢ni firma, ktera se
specializuje na financovani exportu (Berk, 2017).
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Vybrany zdroj financovani

Vzhledem k tomu, Ze skuteCna situace spojena s koronavirovou krizi, umoznuje
sjednat v bance uvér za docela vyhodnych podminek, bude se v dané praci
tradicni bankovni Uvér povazovat za nejlepSi zdroj financovani v kombinaci
s vlastnimi finanCnimi prostfedky. | pfes to, zZze vySe zminény graf Broker
Consulting Index spotfebitelskych uvérd ukazuje, Zze primérna urokova sazba
spotfebitelského uvéru v roce 2020 je na urovni 6 %, v nékterych bankach je
ve srovnani se zbytkem moznosti protoze pozadavky na sjednani pljCky se
stavaji mifn a min pfisnéjsi a ve stejnou dobu je pujCka jasna a bezrizikova ve
srovnani napfriklad s investicemi. Dopfedu je znama castka ke splaceni, urok a
doba splatnosti. Tohle vSechno umoznuje po pfepoctu vSech nakladu vypocitat
kolik pfesné si bude potfeba pujcit s ohledem na vlastni kapital 1 950 000
Ceskych korun. Navic v nékterych bankach, napfiklad Airbank, existuje moznost
sjednat si pljcku bez dalSich poplatki za vedeni, sjednani nebo pfedCasné
splaceni.
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Posuzovani jednotlivych investi¢nich variant

V modernich podminkach trznich vztah( a volné soutéze je tfeba k tomu, aby
podnikatelska Cinnost pfinasela staly pfijem a neztratila svou ziskovost a
ucinnost, potfeba provést detailni analyzu svych investiCnich variant pro jejich

nasledné financovani.

Bé&hem psani diplomové prace byly identifikovany nasledujici dulezité aspekty:
1) Maloobchod je nejatraktivnéjSim druhem komercnich nemovitosti
pro realizaci investic s cilem dosahnout stabiln&jSiho pfijmu
v Ceské republice.
2) NejlepSi variantou pro dlouhodoby a méné ¢asové naroCny pasivni
pfijem bude nakup nemovitosti s jejim naslednym pronajmem.
3) Nejvhodné&jsim zplsobem financovani v daném pfipadé bude

kombinace vlastnich finan&nich zdroju a tradi€ni bankovni pajcky.

Pro posouzeni jednotlivych investicnich variant byly vybrany dva druhy
komercnich nemovitosti, oba spliuji cenové kritérium a nepfevySuji Castku
v hodnoté 3 000 000 korun c&eskych vc€etné jejich rekonstrukci a poplatkd
souvisejicich s nakupem. Kromé financniho kritéria pfi vybéru jednotlivych
variant byla velice dulezitym faktorem dispozice nemovitosti a jeji plocha.

Na zakladé toho bude tato Cast diplomové prace vénovana porovnani nejvice
investicné atraktivniho navrhu na nakup maloobchodniho prostoru ve dvou
z nejvétsich mést v Ceské republice. Prvni nemovitost, ktera bude posouzena
se nachazi v Moravskoslezském kraji ve mésté Ostrava. Druha nemovitost se

nachazi v Jihomoravském kraji ve mésté Brno.

Nemovitost ve mésté Ostrava

Jedna se o komercni prostor, ktery se nachazi v lukrativni ¢asti centra Ostravy
na Partyzanském namésti, blizko Hornické polikliniky. Objekt ma uzitnou plochu

104 m?, s jednim nadzemnim a jednim podzemnim podlazi, ma vlastni
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komunikacni jadro se smiSenoCarym jednoramennym schodistém. V 1.NP podle
plvodnich stavebnich vykrest byly umistény dvé obchodni mistnosti a jedna
hygienicka mistnost, v 1.PP byly umistény dvé mistnosti pro skladovani zasob.
V 1.NP ma kazda obchodni mistnost svuj vlastni pfistup ze severovychodni
strany z chodniku vedouciho podél Partyzanského namésti. Objekt je zdény s

pultovou nepochozi stfechou.

Obrazek 12 Fotodokumentace nemovitosti v Ostravé, zdroj: Sreality.cz
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Padorysné plany plavodniho stavu

PUVODNI STAV 1. NP

PUVODNI STAV 1. PP

SKLADOVACI MISTNOST €. 2
32,1 m?

SKLADOVACI MISTNOST €. 1
18,6 m?
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Tento komerc¢ni prostor je v nevyhovujicim stavu a vyzaduje kompletni
rekonstrukci v€etné obnovy fasady budovy i v8ech vnitfnich prostord uvnitf
daného objektu. Pfedpokladem je, Ze dana nemovitost bude mit v dlouhodobém
pronajml dvé samostatné obchodni mistnosti v prvnim nadzemnim podlazi pro
maloobchodni prodej a dvé samostatné skladovaci mistnosti v podzemnim

podlazi pro dva pronajimatele.

Vv s

vybudovat druhy novy hygienicky prostor v pfizemi, aby tyto dva komercni
prostory byly nezavislé na sobé. V tomto pfipadé takové zmény budou k
prospéchu nejen najemniku ale i pronajimatele, protoze v pfipadé kdy jeden z
najemnk ukonc&i najem, druhy muzZe neruSené vyuzivat svoji ¢ast placeného
prostoru bez ohledu na druhého a tim neohrozi samotného pronajimatele,

respektive nezastavi jeho financovani v plné vysi.

V interiéru budovy se planuje provést stavebni prace, v€etné kompletni vymény
starych skladeb podlah za novou skladbu v celém objektu. V budové je potieba
osekat starou vapenocementovou omitku a nahradit ji za novou a nasledné
pfemalovat stény dvojitym bilym natérem zaroven s novym sadrokartonovym
podhledem, ktery bude proveden v celé budové. V plvodni hygienické mistnosti
budou odstranény staré obklady, a demontovany zafizovaci predméty a
vyméneény za nove stejného druhu jako v nové hygienické mistnosti. Dale budou
vyménény staré puvodni dvefe vcetné dvefnich obloZzek za nové se
samozaviraCem. Zmény budou i v elektroinstalacich vCetné novych
silnoproudych a slaboproudych rozvodd, montaze novych rozvadécu, svétel a

zasuvek.

Z exteriéru budovy bude otlu€ena stara vapenocementova omitka v rozsahu cca
do 40 % a nasledné opravena novou omitkou stejného druhu v kombinaci
s dalSim vapennym natérem celé fasady. Z pavodnich ramua oken a dvefi bude
odstranén stary natér, casteCné pfetmelen a nasledné natfen znovu.

Prfedpokladana doba rekonstrukce je dva mésice.
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Pddorysné plany nového stavu

NOVY STAV 1. NP

NOVY STAV 1. PP

SKLADOVACI MiSTNOST €. 2
32,1 m?

SKLADOVACI MISTNOST C. 1
18,6 m?
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Kryci list rozpoCtu stavebnich praci

REKAPITULACE STAVBY
Kéd: 01
Stavba: OSTRAVA
KSO: CC-Cz:
Misto: Datum: 29. 11. 2020
Zadavatel: IC:
DIC:
Zhotovitel: IC:
DIC:
Projektant: IC:
DIC:
Zpracovatel: Vitalii Chichkov IC:
DIC:
Poznamka:
Cena bez DPH 671 293,00
iazba dané Zaklad dané VySe dané
DPF zakladni 21,00% 671 293,00 140 971,53
snizena 15,00% 0,00 0,00
%Cena s DPH v CZK 812 264,53
REKAPITULACE OBJEKTU STAVBY A SOUPISU PRACI
Kod: 01
Stavba: OSTRAVA
Misto: Datum: 29.11. 2020
Zadavatel: Projektant:
Zhotovitel: Zpracovatel:
Kaéd Popis Cena bez DPH [CZK] Cena s DPH [CZK]
Naklady z rozpoétu 671 293,00 812 264,53
01 OSTRAVA 671 293,00 812 264,53

Celkové naklady na stavebni prace na daném komerénim objektu ve mésté
Ostrava vychazi na 812 264, 53 korun Ceskych vCetné DPH.
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Nemovitost ve mésté Brno

Jedna se o komercni prostor, ktery se nachazi v tésné blizkosti pobliz centra
Brna, na ulici Kérnerova, deset minut pé&Sky z hlavniho nadrazi. Objekt je
umistén v pfizemnim podlazi bytového domu po rekonstrukci. Celkova plocha je
rozdélena do dvou casti. V pfedni Casti byla plvodné umisténa kavarna a
v zadni &asti je technické zazemi. Objekt ma uzitnou plochu 75 m? s pouze

jednim nadzemnim podlazim.

GOF, QEeGI ()

Obrazek 13 Fotodokumentace nemovitosti v Brné, zdroj: Sreality.cz
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Padorysny plan ptvodniho stavu

PUVODNI STAV 1. NP

1
KAVARNA
D

42,3 m?

1

Tento komerc¢ni prostor je v relativné dobrém stavu a vyzaduje jen ¢asteCnou
rekonstrukci, ktera je nutna pro splnéni pozadavkd pro novy budouci ucel
nemovitosti maloobchodniho prodeje. Stavebni prace se budou tykat pouze
interiéru budovy, vnéjSek budovy zustane beze zmén vzhledem k relativné
nedavné rekonstrukci fasady, ktera probéhla v roce 2017 na celém bytovém

domé.

Planuje se provést demontaz zdéné pficky, ktera je umisténa mezi pfipravnou a
skladem, tim vytvofit novou mistnost vétSi plochy pro budouci sklad. Po
demontazi pficky, bude potfeba zapravit novou omitkou v misté jejiho pavodniho
spoje u stén a stropu, v misté spoje s podlahou poloZzit novou keramickou dlazbu
stejného druhu jako v celé mistnosti. Bude demontovan a nasledné zlikvidovan

zbytek kuchyriské linky v pFfipravné a barovy stil se zbytkem nabytku v kavarné.
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Stary zatézovy koberec v prostoru kavarny bude demontovan a vyménén za

novou dlazbu v celé mistnosti.

Dvefe, =zafizovaci pfedméty, rozvody vody, topeni a silnoproudych a
slaboproudych elektroinstalaci zustanou beze zmén, vzhledem K jejich
vyhovujicimu stavu. VSechny mistnosti budou pfemalovany dvojnasobnou bilou

barvou. Pfedpokladana doba rekonstrukce je dva mésice.

Padorysny plan nového stavu

NOVY STAV 1. NP

OBCHODNI MISTNOST

42,3 m?

54



Kryci list rozpoCtu stavebnich praci

REKAPITULACE STAVBY
Kéd: o1
Stavba: BRNO
KSO: CC-Cz:
Misto: Datum: 4.12. 2020
Zadavatel: IC:
DIC:
Zhotovitel: IC:
DIC:
Projektant: IC:
DIC:
Zpracovatel: Vitalii Chichkov IC:
DIC:
Poznamka:
Cena bez DPH 92 180,87
iazba dané Zaklad dané Vyse dané
DPF zakladni 21,00% 19 357,98
snizena 15,00% 0,00
Cena s DPH v czK 111 538,85 |
REKAPITULACE OBJEKTU STAVBY A SOUPISU PRACI
Kod: o1
Stavba: BRNO
Misto: Datum: 4.12. 2020
Zadavatel: Projektant:
Zhotovitel: Zpracovatel: Vitalii Chichkov
Kod Popis Cena bez DPH [CZK] Cena s DPH [CZK]
Naklady z rozpoctu 92 180,87 111 538,85
01 BRNO 92 180,87 111 538,85

Celkové naklady na stavebni prace na daném komercnim objektu ve mésté Brno

vychazi na 111 538, 85 korun Ceskych vCetné DPH.
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Propodet nakladl investora na nemovitost v Ostraveé

Naklady pred zprovoznénim nemovitosti

1. Naklady pfi koupi nemovitost:

1600 000 CZK v¢etné DPH a realitnich poplatka.
2. Pravni sluzby:

Odborna konzultace a navrh kupni smlouvy 20 000 CZK.
3. Stavebni prace:

812 264, 53 CZK vcéetné DPH.
4. Dalsi poplatky:

Ovérené podpisy, zapis do katastru nemovitosti apod. 8 000 CZK.
5. Rezervni naklady:

30 000 CZK.
6. Bankovni poplatky:

Zadné.

Celkové naklady pfed zprovoznénim nemovitosti: 2 460 264, 53 CZK.

Naklady spojené s provozem nemovitosti

1. Dan z pfijmu z pronajmu:
15 % - pro fyzickou osobu mésicné.
2. Dan z nemovitych véci:
10 K&/m? mésicné.
3. Odpisy na nemovitost:
3 % z pronajmu meésicné.
4. Naklady na energii:
Naklady na vytapéni, vodu a elektrickou energii budou pfevedeny na
pronajimatele.
5. Naklady na uvér o ¢astce 510 500 CZK na dobu splaceni 60 mésicu:

9 500 K&/més, v&etné ro¢ni procentni sazby naklada 3,87 %.

56



Propodet nakladl investora na nemovitost v Brné

Naklady pred zprovoznénim nemovitosti

1. Naklady pfi koupi nemovitost:

2 700 000 CZK vcetné DPH a realitnich poplatkd.
2. Pravni sluzby:

Odborna konzultace a navrh kupni smlouvy 20 000 CZK.
3. Stavebni prace:

111 538, 85 CZK vcetné DPH.
4. Dalsi poplatky:

Ovérené podpisy, zapis do katastru nemovitosti apod. 8 000 CZK.
5. Rezervni naklady:

20 000 CZK.
6. Bankovni poplatky:

Zadné.

Celkovy naklady pfed zprovoznénim nemovitosti: 2 831 546, 85 CZK.

Naklady spojené s provozem nemovitosti

1. Dan z pfijmu z pronajmu:
15 % - pro fyzickou osobu mésicné.
2. Dan z nemovitych véci:
10 K&/m? mésicné.
3. Odpisy na nemovitost a pfispévek na spravu domu SV:
5 % z pronajmu mésicné.
4. Naklady na energii:
Naklady na vytapéni, vodu a elektrickou energii budou pfevedeny na
pronajimatele.
5. Naklady na uvér v ¢astce 881 600 CZK na dobu splaceni 92 mésicu:

10 761 K&/més, v&etné ro¢ni procentni sazby nakladld 3,87 %.
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Porovnani cen pronajmu

Ceniky pronajmu obchodnich nemovitosti v Ostravé

Plocha: 112 m?2
Lokalita: Vystavni, Ostrava - Marianské Hory
Celkova cena: 25 000 CZK

Cena za m? :223 CZK

Plocha: 96 m?

Celkova cena: 20 000 CZK

Cena za m? : 208 CZK

Plocha: 120 m?
Lokalita: Rohacova, Ostrava - Moravska Ostrav
Celkova cena: 18 000 CZK

Cena za m? : 150 CZK

Zobrazit 6 fotografif v galerii

Obrazek 14 Ceniky pronajmu obchodnich nemovitosti v Ostravé, zdroj: vlastni zpracovani na zakladé
inzerat( na Sreality.cz

Primérna cena pronajmu porovnanych maloobchodnich variant nemovitosti v
okruhu 1,5 km od vybraného investicniho objektu a podobné plochy vychazi na
194 korun Geskych za m? uzitné plochy. Vzhledem k tomu, Ze investi¢ni objekt
proSel kompletni rekonstrukci, je ve vyborném stavu a nachazi se jako
samostatné stojici budova na Partyzanském namésti, maze byt jeho najemné

vy$S§i nez pramérna cena pronajmu v této lokalité.

Zvolena cena pronajmu na vybraném maloobchodnim objektu: 204 Ké&/m?,

celkova cena 21 200 K&/més.
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Ceniky pronajmu obchodnich nemovitosti v Brné

Plocha: 75 m?
Lokalita: Veseld, Brno- Staré brno
Celkova cena: 25 000 CZK

Cena za m? : 333 CZK

Plocha: 67 m?
Lokalita: Pekafska, Brno - Zabrdovice
Celkova cena: 24 900 CZK

Cena za m? :327 CZK

Plocha: 54 m?

Lokalita: Vaclavska, Brno - Staré Brno

Celkova cena: 17 900 CZK

Cena za m? :331 CZK

Obrazek 15 Ceniky pronajmu obchodnich nemovitosti v Brné, zdroj: viastni zpracovani na zakladé
inzerat( na Sreality.cz

Primérna cena pronajmu porovnanych maloobchodnich nemovitosti v okruhu 1,2
km od vybraného investi¢niho objektu a podobné plochy vychazi na 330 korun
¢eskych za m? uzitné plochy. Vzhledem k tomu, Ze uvniti objektu byly provadény
pouze drobné kosmetické prace, cena za pronajem bude odpovidat primérné

cené posouzenych variant.

Zvolena cena prondjmu na vybraném maloobchodnim objektu: 330 Ké&/m?,

celkova cena 24 750 Ké/més.
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Hodnoceni efektivnosti investic

Cash flow

Pfi zpracovani penéznich tokd investi¢nich variant byla pouzita metoda vypoctu
cash flow, ktera za urcCité obdobi predstavuje rozdil mezi pfijmy a vydaji
penéznich prostfedkl. Ve vypoctech touto metodou byly uréeny pfijmy a vydaje
projektu béhem dvaceti let na obou investi€nich projektech. Na vyvoj pfijmu a
vydaji v ¢ase pusobi spousta faktord, jejich vzajemny pomér rozhodne, jestli je
investice rentabilni, nebo ne. Pfi vypoltu penéznich tokl byla zahrnuta inflace,
ktera je obvykle indikdtorem meziro€nich zmén najma, tzv. inflacni dolozka u
najemnich smluv. Bé&hem poslednich deseti let se inflace v Ceské republice

pohybuje kolem 2 %, viz tabulka niZe.

Priimérna roéni mira inflace v letech 1998 - 2019*

12 %
10 %
8 %
6 %

4% /

2%

0 %

Graf 7 Priimérné roéni mira inflace, zdroj: Cesky statisticky trad
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Cash flow nemovitosti v Ostravé

S L &\) );\‘\\((\ & 6\0
4 6{\\@:@%\ o&‘@ ff'&\ o“j‘\xQ & & & § &
1| 190944 9547 85931 28642 12 480 63891 63 891 60 849 60 849
2| 262230 13111 114000 39334 12854 96 041 159932 87112 147 961
3| 267474 13374 114000 40121 13 240 100 113 260 045 86 482 234 442
a| 27282 13641 114000 40924 13637 104 263 364 308 85 777 320220
s| 278280 13914 114000 41742 14046 108 492 472 800 85 006 405 226
6| 283846 14192 18977 42577 14 468 207824 680 625 155 082 560 308
7| 289523 14476 - 43428 14902 231193 911817 164 304 724612
8| 205313 14766 - 44297 15349 235 667 1147485 159 509 884 121
o] 301220 15 061 - 45 183 15 809 240227 1387712 154853 1038974
10| 307244 15362 - 46 087 16 284 244874 1632 586 150331 1189305
1| 313389 15 669 - 47 008 16772 249 608 1882194 145 941 1335246
12| 319657 15983 - 47 948 17275 254433 2136627 141678 1476924
13| 326050 16 302 - 48 907 17793 259 349 2395976 137538 1614462
14| 332571 16 629 - 49 886 18327 264 358 2660334 133519 1747 981
15| 339222 16 961 - 50 883 18877 269 462 2929796 129 616 187759%
16| 346007 17300 - 51901 19443 274 662 3204 458 125 826 2003422
17| 352027 17646 - 52939 20027 279 961 3484419 122 146 2125568
18] 350985 17999 - 53998 20 628 285 360 3769779 118573 2244141
19| 367185 18359 - 55078 21246 290 861 4060 640 115 104 2359 245
20| 374520 18726 - 56179 21884 296 466 4357105 11735 2470 979

Tabulka 11 Cash flow nemovitosti v Ostravé, zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé vypoctenych udaju o diskontovanych penéznich tocich z pronajmu

jsou v tabulce ,Cash flow nemovitosti v Ostravé®, uvedeny vysledky za dvacet

let Zivota investiCniho projektu. Financni vysledky odpovidaji jeho ekonomicky

uziteCné deélky a tento projekt je rentabilni a jeho pronajem vyplati za dvacet let,

v

¢imz splfiuje poZzadavky na investicni kritérium.
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Cash flow nemovitosti v Brné

S S
& > N &
< 4 & N &
SN S\ & AR AT
@ &P 3 & N o < &
% & & < il il & & i ©
1| 222750 11138 97 593 33413 9000 82 745 82 745 78 804 78 804
2| 262230 13111 129 132 39334 9270 84 493 167 238 76 638 155 442
3| 267474 13374 129 132 40121 9548 88 673 255911 76 599 232041
4| 272824 13 641 129 132 40 924 9835 92934 348 845 76 457 308 498
5| 278280 13914 129 132 41742 10 130 97277 446 121 76 219 384 717
6| 283846 14192 129 132 42577 10 433 101 704 547 825 75 893 460 610
7| 289523 14 476 129 132 43428 10 746 106 216 654 041 75 486 536 095
8| 295313 14 766 107 535 44297 11 069 132 412 786 453 89 622 625 717
9| 301220 15 061 - 45183 11 401 244 636 1031089 157 694 783 412
10| 307244 15 362 46 087 11743 249 414 1280 503 153 119 936 531
11| 313389 15 669 47 008 12 095 254 285 1534 789 148 675 1085 206
12| 319657 15 983 47 948 12458 259 250 1794039 144 360 1229 566
13| 326050 16 302 48 907 12 832 264 310 2058 349 140 169 1369 735
14| 332571 16 629 49 886 13 217 269 468 2327817 136 100 1505 835
15| 339222 16 961 50 883 13 613 274726 2602 543 132 148 1637983
16| 346 007 17 300 51901 14 022 280 084 2882 627 128 310 1766 293
17| 352927 17 646 52939 14 442 285 545 3168172 124 582 1890 875
18| 359 985 17 999 53 998 14 876 291 112 3459 284 120 963 2011838
19| 367185 18 359 55078 15 322 296 785 3756 069 117 448 2129 286
20| 374529 18726 56 179 15 782 302 568 4058 637 114 035 2243321

Tabulka 12 Cash flow nemovitosti v Brné, zdroj: vlastni zpracovani

Investi¢ni projekt na zakladé vypoctenych udaji o diskontovanych penéznich

tocich pronajmu v tabulce ,Cash flow nemovitosti v Brné® nesplnhuje pozadovany

financni vysledek béhem dvacet let zivota investicniho projektu. Na zakladé

prognozy penézniho toku pronajmu nemovitosti se stane efektivni a vyplati se

az po dvaceti Sesti letech.

Cista soudasna hodnota (NPV)

Pro ovéfeni u€innosti metody diskontovaného cash flow byla zvolena a nasledné

aplikovana jedna z nejpouzivanéjSich a nejrozSifenéjSich dynamickych metod

hodnoceni investi¢ni &innosti - ,Cista sou¢asna hodnota (NPV)“. Tato metoda je

relativné spolehliva a umoznuje posoudit budouci dodateCny kapital, ktery

investor obdrzi, s pfihlédnutim k Casové hodnoté penéz.
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Cista souéasna hodnota se poéita dle vzorce:

R, CF, | CF,
(1+ WACC) ' (14+WACC:? " (1+ WACO)™

= —IN + En Ch
B i (1+ WACC)!
1=

Obrazek 16 vypocet NPV, zdroj: (Kislingerova, 2010)

NPV = —IN +

Kde: IN - pocatecni investi¢ni vydaj
CFi1 - cash flow v urcitém roce
n — pocet let
WACC — naklady na kapital
NPV  — Castka kterou investor dostane navic investice

K dispozici pro vypocet. jsou znamy vSechny hodnoty ze vzorce kromé nakladu

na kapital (WACC), ktery se pocita dle vzorce (Kislingerova, 2010):

WACC =re*5+rd*2*(1—t)
C C
Kde: 1, — naklady vlastniho kapitalu
E - vlastni kapital
C — celkovy kapital
T4 — naklady na cizi kapital
D — cizi uroCeny kapital

D — sazba z dané z pfijmu
Nakladovost vlastniho kapitalu je v obou pfipadech 5 % p.a.
Vypocet WACC pro nemovitost v Ostravé:

1950 000 510 000

1-0,15) = 0,0456
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Vypocet WACC pro nemovitost v Brné:

1950 000 881600

sagreas T 00384 ¥ oemree + (1- 0,15) = 0,0447

wAcc = 0,05 *

Jsou znamy vSechny hodnoty pro vypocet Cisté sou€asné hodnoty.

Vypocet NPV pro nemovitost v Ostravé:

NPV = —IN 4 —L R oo _
B (1+WACC) (A +WACC)? ~(1+WACC)
63 891 96 041 296 466
—2 460 265 + = 104 368

(1+0,0456) T (1+0,0456)% " + 0,0456)20

NPV metoda potvrzuje, Ze investice do pronajmu dané nemovitosti béhem

dvaceti let v Ostravé je ziskova, protoze jeji hodnota je vétSi nez nula.

Vypocet NPV pro nemovitost v Brné:

CF, CF, CFy

A+ WACC) T A+ WACOE T A+ WACOD
82 745 84 493 302 568

(1+0,0447) " (11004472 T W+ 0,0447)D —

NPV = —IN +

— 452 605

—2 831545 +

Metoda NPV ukazuje ze Cista souCasna hodnota nemovitosti bEhem dvaceti let

v Brné je zaporna a investice nebude ziskova.

Ve dvou metodach hodnoceni vykonnosti investiCnich projektld byl zohlednén
zisk pouze z pronajmu nemovitosti. Kromé pronajmu nemovitosti nebyl zapocitan
jeji prodej po uplynuti doby jeji investicni Cinnosti. Z vySe uvedeného vyplyva,

Ze nemovitost zUstava aktivem pro zachovani a zvySeni finanénich prostfedkd,
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jak doklada i graf dynamiky rastu cen v Ceské republice v letech 2011 az 2018

uvedeny nize.

Indexy cen nemovitosti - izemni srovnani
Rok vahového schématu 2010, bazicky index (pramér 2010=100)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Rok

150

120

9

o

%

6

o

3

o

0

il Ceska republika

Graf 8 Indexy cen nemovitosti, zdroj: Cesky statisticky trad

Proto je dulezité vzit v avahu faktor, Zze po uplynuti investi€niho dvaceti letého
obdobi nemovitosti, ktera se podle vypoc&tu nebude dostatecna k pokryti vSech
nakladu z pronajmu, jeji prodej mize dat investorovi vétsi zisk nez nemovitosti,
pronajem, které za dvacet let podle vypoltu bude vice rentabilni. Dulezitym
faktorem jeji kone€né hodnoty bude samotné mésto, ve kterém se nemovitost
nachazi. Pokud bude mésto atraktivni pro financovani zfad investord a
ekonomika mésta bude stimulovana statem, ktery vytvafi nejvice pfiznivou
infrastrukturu pro jeho rozvoj, bude dochazet k ristu mistniho obyvatelstva, bude
se zlepSovat zivotni prostiedi a zvySovat primérna hruba mzda obyvateld,
zmenSi se nezaméstnanost, zvySi se navstévnost mésta turisty apod. V takovém
pfipadé se ve mésté bude zvySovat i poptavka po nemovitostech a v souvislosti

s tim i jejich cena.

Na zakladé dostupnych udaji z Ceského statistického Gfadu a Ceské narodni

banky Ize konstatovat nasledujici statistické udaje.
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e Celkovy pocCet obyvatel od roku 2015 do roku 2018:

2015 2016 2017 2018
Ostrava 293 312 291658 290 317 288 923
Brno 377 305 376 407 376 877 376 929

e P¥iliv zahrani¢nich pfimych investic v roce 2015 v mil. K¢:

Ostrava 77 417
Brno 50 083
e Podil nezaméstnanych osob v roce 2018:
Ostrava 5,2 %
Brno 3,9 %
e Emise v roce 2015 (v tunach/km?):
oxid sifiCity oxid dusiku oxid uhelnaty
Ostrava 25,4 26,2 202,2
Brno 0,3 3,4 2,5

Z vySe uvedenych udaji z minulych let Ize konstatovat, Ze mésto Brno je
atraktivnéjSi nez mésto Ostrava. Na zakladé toho Ize pfedpokladat, Zze rlst ceny
nemovitosti v budoucich letech v Brné bude probihat rychleji nez v Ostravé.

Je vSak nutné pfihlédnout k tomu, Ze se jedna pouze o statistické udaje, na
jejichz zakladé lze v ¢asovém intervalu (3-5 let) pouze predpokladat o blizké
budoucnosti, nikoliv jisté spoléhat na jeji kone€nou prodejni cenu po uplynuti
dvaceti letého obdobi. Ostrava patfi v posledni dobé k nejoblibené&jSim méstum
v Cesku ze strany investord, pfedev§im zahraniénich v oblasti IT. Kromé toho se
blizi ke konci sanace lagun po chemic¢ce Ostramo v Ostravé, ktera byla jednou
z nejvétSich ekologickych zatézi v zemi od roku 1965. Nasledovat bude sanace
kontaminovanych zemin, kterou pfipravuje a fidi Ministerstvo financi. DalSim
kritériem bude rekonstrukce nemovitosti v Ostravé, ktera umozni realizovat dvé
samostatné, na sobé nezavislé maloobchodni jednotky a tim vyrazné snizi riziko

uplného ukonc€eni financovani ze strany najemce. Kone¢nym kritériem ve
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prospéch vybéru nemovitosti v Ostravé je jeji vyhodné&jSi umisténi v porovnani
s nemovitosti v Brné, ktera se nachazi v blizké vzdalenosti od jedné z hlavnich
ulic mésta, na Partyzanském namésti a jeho rychlejSi navratnost dle
diskontovanych penéznich tokd, bez ohledu na nasledny prode;j.

Z pohledu investora je nejlogiCtéjSi a nejpravdépodobnéjSi investice do
nemovitosti v Ostravé, o Cemz svédcCi vySe uvedené faktory ve prospéch vétsi

miry jistoty z hlediska navratnosti investice z pronajmu.
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Zaver

Cilem této prace bylo vyhodnoceni investiCcnich variant na trhu komerc¢nich
nemovitosti v souladu s individualnimi pozadavky investora. Do analyzy
vhodnosti investic bylo zachyceno nékolik fazi, které postupné umoznily

spolehlivé finalni posouzeni.

Na zacCatku prace byly zvazeny dulezité okolnosti spojené s probihajici krizi,
ktera nechava investory v nejistoté. Nemovitostni trh proziva fadi potizi, které
tvofi urcité bariéry vstupu na trh. Pfed tim, neZz si investor necha pofidit komercni
nemovitost, musi vzit v uvahu nejen financni stranku, ale i vnéjSi okoli, které
nema silu ovliviiovat. Proto jako prvni krok v praci byly posouzeny dopady krize,
aktualni stav na trhu s nemovitostmi a vybrany mésta pro investovani vzhledem

k finanénimu limitu — Brno a Ostrava.

Dale se prace zaméfuje na posouzeni jednotlivych druhl komerénich
nemovitosti pro ziskani nejlepSi volby v ramci nové tvofenych podminek
fungovani. Zvazuji se konkurenti na trhu, vynosnost, riziko, trendy, vyhody a
nevyhody raznych typd nemovitosti, které se nasledné zkoumaji pomoci SWOT

analyzy, na zakladé které se rozhoduje investovat do maloobchodniho prostoru.

DalSim krokem byla analyza vlivu jednotlivych faktord na nemovitost, mezi které
pfedevSim patfi analyza poptavky a nabidky jako dominantni faktor hrajici
prvofadou roli v investicnim rozhodovani. Bylo zjiSténo, zZe poptavka ve
zminénych regionech stale pfevazuje nad nabidkou a drobni investofi vstupujici

na trh maji velkou Sanci se podilet na uspokojeni této poptavky.

V ramci zvoleného finan¢niho kritéria 3 000 000 K¢ byly vybrany dva potencialni
objekty v kazdém jednotlivém regionu. NevyluCitelné faktory, jako lokalita, stav
objektu, cena za metr CtvereCny, plocha atd., byly porovnany s podobnymi
objekty v ur€itém regionu pomoci porovnavaci metody ocenovani nemovitosti,
ktera byla provedena ve zjednodusSené kvalitativni varianté, protoze se pfi koupi
pocita s vyuzitim odbornych sluzeb na odhad ceny nemovitosti. Metoda byla
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pfedevSim provedena pro potvrzeni, Zze zvolené objekty odpovidaji trznim

podminkam.

V dalSi fazi byly vypocCteny naklady spojené s koupi nemovitosti, posouzeny
odliSné varianty zdroju financovani a za pomoci metod cash flow a Cdisté
souCasné hodnoty byla provedena analyza navratnosti investic. Podle
vypocCtenych hodnot vySlo, ze nemovitost ve mésté Ostrava je vyhodnéjsSi
variantou. Pfidruzené faktory, jako je rozvoj mésta, atraktivita trhu, umisténi a
dalSi, tvofi vétSi pfidanou hodnotu pro investora a zvySuji pravdépodobnost

dosazeni zisku zhodnocenim dané nemovitosti.
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