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Abstrakt

Diplomova prace se zabyva problematikou investovani do bytové jednotky a
vyhodnoceni efektivnosti takové investice. Prace je rozd€lena na teoretickou a praktickou
cast. Teoretickd ¢ast postupné popisuje jednotlivé zakladni pojmy tykajici se vySe uvedené
problematiky, metody hodnoceni efektivnosti investicnich projekti, nadklady na poftizeni
investice a zdroje financovani investice. Nasledna praktickd ¢ast se zabyva analyzou trhu
s bytovymi jednotkami, ktera je zaméfena na lokalitu Ceské Bud&jovice a ptilehlé okoli.
Analyza zahrnuje vyvoj cen bytovych jednotek za poslednich 5 let a analyzu byti, které
jsou aktualn¢ dostupné ke koupi. Daéle je v ramci praktické Casti feSena ptipadova studie, ktera
se zabyva investici do konkrétniho bytu za Ucelem nasledného ndjmu. Celd investice je na

zavér vyhodnocena na zakladé vysledki jednotlivych ukazatel efektivnosti investice.

Abstract

The thesis deals with the issue of investing in a housing and evaluating the efficiency of
such an investment. This thesis is divided into two parts — theoretical and practical. The
theoretical part describes basic terms which refer to methods of efficiency evaluation in
investment projects. Furthermore discusses the costs of investment acquisition and the source
of investment financing. The practical part focuses on analysis of real estate market in Ceské
Budé&jovice and its vicinity. The analysis includes development of apartment prices for the last
five years in this locality and at the same time it provides the list of apartments currently
available for a purchase. The practical part also provides a case study which discusses an
investment in a specific apartment in order to rent it. Subsequently this investment is

evaluated on the basis of efficiency indicators of investment.
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Uvod
Diplomova prace se zabyva problematikou investovani do bytové jednotky a

vyhodnoceni efektivnosti takové investice. Prace je rozd€lena na teoretickou a praktickou

¢ast.

V teoretické Casti jsou postupné popisovany jednotlivé zakladni pojmy tykajici se vyse
uvedené problematiky. Nasledné jsou definovany jednotlivé metody hodnoceni efektivnosti
investi¢nich projekti. Vybrané metody jsou pak aplikovany v praktické ¢asti této prace. Dale
jsou popisovany naklady na pofizeni investice, které zahrnuji nejenom samotnou cenu
nemovitosti, ale i nédklady spojené s celym investicnim zamérem. Zavér teoretické Casti je

vénovan vymezeni jednotlivych zdroju financovani investice.

Hlavnim cilem navazujici praktické ¢asti diplomové prace je vyhodnoceni efektivnosti
investice do konkrétniho bytu. Jde o bytovou jednotku zakoupenou investorem v lednu roku
2020, kterou si poridil jako investi¢ni byt. Pro ucely této diplomové prace je uvazovano
S pfijmy z najmu bytu od listopadu roku 2021. Dana bytova jednotka se nachazi v obci

Roudné, které ma spole¢nou katastralni hranici izemi s Ceskymi Budé&jovicemi.

Pfed samotnym vyhodnocovanim efektivnosti investice do daného bytu se prakticka
¢ast nejprve zabyva analyzou trhu. Ta se v pfipad¢ této prace zamétuje predevsim na lokalitu
Ceské Budgjovice a piilehlé okoli (do vzdalenosti 5 km), kam spada i obec Roudné, kde se
dany investicni byt nachazi. Analyza tak zahrnuje popis vySe zminéné lokality, vyvoj cen
bytovych jednotek v Ceskych Budgjovicich za poslednich 5 let a v neposledni fadé také

analyzu bytd, které jsou aktualné nabizené k prodeji v této lokalité.

Pro nasledné vyhodnoceni je vyuzito jiz vySe zminénych metod hodnoceni efektivnosti
investi¢nich projekti. Na zakladé vysledki jednotlivych ukazatelt je nasledné rozhodnuto,
zda je dand investice efektivni ¢i nikoliv. Hlavnim podkladem pro vyhodnoceni je vykaz cash
flow, ktery je vycislen pomoci ptijmu a vydajii. Mezi vydaje investicniho bytu patii naptiklad
vydaje na pofizeni investice, transakéni a finan¢ni vydaje. Dale sem pak také spadaji
pravidelné bézné vydaje. Piijmy plynou zjiz vySe zminéného ndjmu na zaklad€é ceny za
najem, ktera je v ptipad¢ diplomové prace stanovena porovnavaci metodou. Pravé pro vyvoj
pifijmt béhem jednotlivych let trvani investi¢niho projektu jsou v ramci této prace definovany

2 scénare (optimisticky a pesimisticky).
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1 Definice zakladnich pojmi

Uvodni kapitola piedklada soupis zakladnich pojmu tykajicich se tématu této diplomové
prace. Konkrétni pojmy jsou Cerpany z nékolika zdrojii uvedenych v samotném zavéru prace,
predevsim vSak z dostupné odborné literatury a legislativy pfistupné na webovych portalech

jako napt. zakonyprolidi.cz.

1.1 Nemovita véc

Podle verejné dostupnych pravnich predpisti je nemovitd véc definovana jednak jako
pozemek, a jednak jako na ném se vyskytujici stavba, pii¢emz ob¢€ jeji ¢asti jsou navzajem
spojeny pevnym zakladem. Za véci nemovité lze taktéZz pokladat mj. porosty ¢i vodni plochy
tvorici soucast konkrétniho pozemku. V zasad¢ se tak jednd o souhrn nemovitosti, které se
mohou skladat i z n€ékolika parcel najednou. V piipadé¢ staveb je tak pojimana hlavni stavba

nesouci ¢islo popisné a vedlejsi stavby plnici spise doplitkovou funkei, j. jeji ptislusenstvi. ]

Podle nového obcanského zakoniku (,,NOZ*) ¢. 89/2012 Sb. se za nemovitost poklada:
»INemovité veci jsou pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym urcenim, jakoz i
vécna prava k nim, a prava, kterda za nemovité véci prohlasi zakon. Stanovi-li zakon, Ze urcita
veéc neni soucasti pozemku, a nelze-li takovou véc prenést z mista na misto bez poruseni jeji

podstaty, je i tato véc nemovitd.” 1

,Veskeré dalsi véci, at je jejich podstata hmotnd nebo nehmotnd, jsou movité.* 1?1

Dutlezité je taktéZ rozliSovat pojmy jako soucast a prisluSenstvi véci nemovité. Zatimco
soucast nemovitosti nemiize byt bez jejiho poskozeni od véci nemovité odnata, aniz by
zaroven dosSlo k jejimu znehodnoceni, ptisluSenstvi nemovitosti je pojimano jako samostatna

stavba, ktera miZe samostatné existovat. [

1.2 Stavba

Vymezeni pojmu stavba se na prvni pohled mize jevit jednoznacné, jelikoz se jedna o
termin vSeobecné¢ znamy a bézn¢ uzivany. Lze ho vSak chapat dvéma zpisoby, a to jako
uréity dynamicky proces, tj.: ,,Uprava zemniho povrchu a vytvdreni konstrukeniho dila.Pl dale

pak jako samotny vysledek takového procesu — vystavény objekt. ]

Pod pribéhem stavby si lze pfedstavit veSkeré soubéZné prace zajiStujici plynulost

konkrétniho stavebniho projektu. To znamena vse od zajisténi stavebniho materialu, jeho

12



dodavek a dalSich vyrobkii nutnych ke stavbé, pies souvislé stavebni prace vedouci

k vybudovani dila podle dané projektové dokumentace. (4

Z hlediska stavebniho zakona je pojem stavba vysvétlovan nasledovné: ,,(...) veSkerd
stavebni dila, ktera vznikaji stavebni nebo montdzni technologii, bez zietele na jejich
technické provedeni, pouzité stavebni vyrobky, materialy a konstrukce, na ucel vyuziti a dobu
trvani. B Stavebni zakon taktéZ zmifiuje pojmy docasna stavba a stavba pro reklamu,
které je nutno od obecnéjsiho terminu odlisit: ,,Docasna stavba je stavba, u které stavebni
urad predem omezi dobu jejiho trvani. Za stavbu se povazuje také vyrobek plnici funkci

stavby. Stavba, kterd slouzi reklamnim viceliim, je stavba pro reklamu.« P!

Paklize se ve vySe zminovaném stavebnim zédkon¢ nakladé s terminem stavba, chdpou

se za jeho soucast také jednotlivé €asti stavby nebo zmény dokonéené stavby, a to:

a) ,.Ndstavba, kterou se stavba zvysuje,

b) pristavba, kterou se stavba pudorysné rozsiruje a kterd je vzdjemné provozné
propojena s dosavadni stavbou,

C) stavebni uprava, pri které se zachovivd vnéjsi pudorysné i vyskové ohraniceni

stavby; za stavebni upravu se povazuje téz zatepleni plasté stavby.« Pl

1.3 Budova

Veteny katastr nemovitosti poskytuje Siroké vetejnosti tidaje o nemovitych vécech
(nemovitostech), jejich kompletnim soupisu, geometrickém a polohovém urceni, popisu a
pravnim zapisu. Zakon ¢. 256/2013 Sb., tj. katastralni zakon, piedklada mj. obecnou definici
terminu budova. Tou se rozumi: ,,(...) nadzemni stavba spojend se zemi pevnym zdkladem,
ktera je prostorové soustiedéna a navenek prevazné uzaviena obvodovymi stenami a stresni
konstrukct.* [

1.4 Bytovy dum

S tématem diplomové prace také tizce souvisi pojem bytovy dim. A. Bradac jej podle

vyhlasky €. 501/2006 Sb. vysvétluje jako stavbu pro bydleni, v niz: ,,(...) vice nez polovina

podlahové plochy odpovida pozadavkiim na trvalé bydleni a je k tomuto vicelu uréena.« '+ 411

13



1.5 Bytova jednotka

Pro bézného vlastnika ¢i budouciho vlastnika bytové jednotky neni obvykle dulezité,
zda byla jeho jednotka formulovana podle starSiho zakona o vlastnictvi byti ¢. 72/1994 Sb. ¢i
podle novéjsiho zakona ¢. 89/2012 nového obcanského zakoniku (NOZ). Z pravniho pohledu
se vSak na kazdou takovou jednotku vztahuje odlisny pravni rezim. Informaci o tom, podle
kterého zakona byla jednotka vymezena, je mozné zjistit na zéklad¢ nahlédnuti do katastru
nemovitosti ptislusného katastralniho ufadu. ,.Zatimco jednotka vymezena dle zdkona o
viastnictvi bytii se nachdzi v budove, jednotka vymezena zakonem obcanskym je vymezena
V pozemku a o budové v jeji specifikaci neni zminka.* ®1Z toho plyne, Ze podle NOZ je bytova
jednotka automaticky a neoddélitelné soucasti jednak pozemku, a jednak budovy na ni stojici.
Dusledkem toho je, ze podil na spole¢nych ¢astech nemovitosti (nebytovych prostorech) neni
jiz pravné odd¢len, jako tomu bylo diive v zdkoné o vlastnictvi bytil, ale je chapan jednotné.
Bl Toto tvrzeni doklada platné znéni zakona: ,Jednotka zahrnuje byt jako prostorové
oddeélenou cast domu a podil na spolecnych castech nemovité véci vzdajemné spojené a

neoddélitelné. Jednotka je véc nemovitd.* I

Vyhlaska ¢. 268/2009 specifikuje byt ¢i bytovou jednotku z pohledu technickych
pozadavkl staveb. Podle té se bytem rozumi: ,,(...) soubor mistnosti, popripadeé jedna obytna
mistnost, ktery svym stavebné technickym uspordadanim a vybavenim spliuje pozadavky na

trvalé bydlent a je k tomuto ticelu uzivani urcen.« 1%

Podle platné normy CSN 73 4301 se jednotlivé byty nachézeji v obytné budové. Tou
je: ,,Stavba urcena pro trvalé bydleni, ve které alespon 2/3 podlahové plochy pripadaji na
byty (...).“ 21 Obytna budova se dale ¢leni na bytové a rodinné domy. U bytového domu
plati pfevazujici funkce bydleni, pfi€emZ musi zahrnovat minimalné Ctyfi byty. Naproti tomu
rodinny dim: ,,(...) svym stavebnim usporadanim odpovida pozadavkiim na rodinné bydleni a
je v ném vice nez polovina podlahové plochy mistnosti a prostorit urcena k bydleni. Rodinny
dum muze mit nejvySe ti samostatné byty, dvé nadzemni a jedno podzemni podlazi a

podkrovi.* 12

1.6 PrisluSenstvi bytu

Za ptisluSenstvi bytu jsou povazovany zejména vedlej$i mistnosti a dalsi prostory — tzn.
predsiii, zachod, komora nebo neobytna kuchyné. Do kategorie vedlejSich mistnosti

spadaji také prostory jako koupelny, haly, sklepy a vymezené casti pudy. Jmenované

14



prisluSenstvi nepfedstavuje samostatny predmét pravnich vztahii, nebot’ je jeho nedilnou
soucasti. PrisluSenstvi je chapano bud’ jako samostatné, tj. pro jeden konkrétni byt, anebo
spolené pro vicero bytii. Nutno podotknout, ze ptisluSenstvi bytu nezahrnuje ani spole¢né
prostory domu, v némz se byt nachazi, ani na piiklad garaz ¢i garazové stani. Tyto prostory
totiz primarné neslouzi k uspokojeni bytovych potieb, ale k uskladnéni motorovych vozidel.
[7]

1.7 Podlazi, podlahova, obytna a uzitna plocha

Pod pojmem podlazi se obvykle rozumi: ,(...) cdst budovy, vymezend dvéma
nasledujicimi tirovnémi horniho povrchu nosné cdsti stropnich konstrukei (...). U s 28
Podlazi byva déleno na nadzemni (NP) a podzemni (PP). Jako podlazi lze oznalit také

podkrovi, pakliZe je uzpisobeno k ti¢elovému vyuziti (pradelna, ateliér,...). ']

»Podlahovou plochu bytu v jednotce tvori piidorysna plocha vsech mistnosti bytu
véetné pudorysné plochy vsech svislych nosnych i nenosnych konstrukci uvniti bytu, jako jsou
steny, sloupy, pilire, kominy a obdobné svislé konstrukce. Piidorysna plocha je vymezena
vnitrnim licem svislych konstrukci ohranicujicich byt vcéetne jejich povrchovych uprav.
Zapocitava se také podlahova plocha zakryta zabudovanymi predmeéty, jako jsou zejména

ski'iné ve zdech v byté, vany a jiné zarizovaci predméty ve vnitini plose bytu.« 1]

Obrazek 1: Podlahova plocha 16

Obytna plocha je definovana souctem podlahovych ploch obytnych mistnosti. Obytna
mistnost spliiujici pozadavky vyhlasky ¢. 268/2009 Sb. musi mit minimalni podlahovou
plochu 8 m?. Jestlize byt tvofi pouze jedna obytna mistnost, musi tato mistnost mit minimalni

podlahovou plochu 16 m?, [t
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Obréazek 2: Obytna plocha 16!

Podle natizeni Evropské komise (ES) ¢. 1503/2006 se uZitna plocha budovy, ktera je

métena uvnitt vnéjsich stén, udava v metrech ¢tverecnich. Nezahrnuje viak:

o Konstrukcni plochy (napr. plochy komponent, které vytycuji hranice stavby, podpery,
sloupy, sloupky, sachty, kominy),

o funkcni plochy pro pomocné vyuziti (napr. plochy, kde jsou umisténa zarizeni topeni a
klimatizace nebo energetické

generdatory),

e prichozi prostory (nap¥. schodistové Sachty, vwitahy, eskalatory).” 1%l

woucasti celkove uzitné plochy obytné budovy jsou plochy pouzivané jako kuchyne,
obyvaci pokoje, loznice a mistnosti s prislusenstvim, sklepy a spolecné prostory pouzivané

majiteli bytovych jednotek.« %]

Obréazek 3: Uzitna plocha [1°]
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1.8 Energeticka naro¢nost budov

Energetickd narocnost budovy je ukazatelem skutecné spotiebované ¢i predpokladané
energie slouzici ke splnéni rtiznych potieb souvisejicich s uzivanim budovy. ,,Hodnoceni
energetické narocnosti budov se tyka stavebniku, viastniki a provozovatelit budov. Pozadavky
jsou kladeny na energetickou ndrocnost budovy pri jeji vystavbe, pri zméné dokoncené
budovy, energetickou klasifikaci pri prodeji ¢i prondjmu, ¢i povinnost zpracovat PENB pro

organizacni slozky statu.* 14

Dokument, jenz poskytuje informace o energetick¢ naroc¢nosti budovy ¢i jeji ucelené
Casti, se nazyva prikaz energetické narocnosti budovy (PENB). Tento nastroj prokazuje
splnéni podminek platné legislativy, a to pro nové budovy ¢i rekonstrukce vétsiho rozsahu.
Prtkaz Ize vyuzit i pii kategorizaci existujicich budov, které vlastni stat nebo pii zamysleném

pronajmu &i prodeji objektu. 4]

Hodnoceni se provadi pomoci zavedené referencni budovy, pomoci které se novée
stanovi: ,,(...) UKazatele energetické ndrocnosti budovy, celkova primarni energie,
neobnovitelna primdrni energie, celkova dodand energie, dilci dodané energie pro technické
systemy vytapéni, chlazeni, vétrani, uprava vlhkosti vzduchu, priprava teplé vody a osvetleni,
primerny soucinitel prostupu tepla, soucinitele prostupu tepla jednotlivych konstrukci na

systémové hranici a uic¢innost technickych systémi.* 4]

Osoba povétena zpracovanim PENB je obvykle energeticky specialista podle zakona o

hospodareni energii ¢. 406/2000 Sb. Ten vyhodnocuje energetickou naroc¢nost konkrétni

24

Zaroven vy¢isluje energie spotfebovavané pti b&zném provozu. 1%

Mimotadné usporna
550 (43 ) kWh/m*
Usporns

Mimofadné nehospodérma
>286 (245 ) KWh/m®

[15]

Obrazek 4: Ttidy energetické narocnosti
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1.9 Investice

Jak jiz ze samotného nazvu diplomové prace vyplyva, jednim z kli¢ovych pojml se
stava také pojem investice. At uz se jedna o stat ¢i kteroukoliv ekonomickou jednotku, kazdy
Z nich musi zvazit své vyrobni moznosti a podle nich se rozhodnout, zda se zaméii na vyrobu
spotiebnich, nebo investi¢nich (kapitalovych) statki. Dlouhodobé pouzitelnymi statky jsou
prave ty investicni, jez jsou produkovany pro jejich dals$i vyuziti v procesu vyroby. Jestlize
alesponl ¢ast spotiebnich statkli bude obétovana pro dobro investi¢nich statkli, mize se toto
vV ekonomice nasledné projevit jejim rychlejSim rustem, ¢imz je mozné ziskat nejen znaéné

-----

jako: ,,Ekonomicka cinnost, pri niz se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné

[17. s 18] Jinak také feceno,

spotreby s cilem zvysSeni produkce statki v budoucnosti.®
investorovy uspory jsou vyuzity kvyrobé zminénych kapitalovych statkt, k rozvoji
technologii nebo také k zisku lidského kapitdlu. Investor obétuje své soucasné (zarucené)

finance za G&elem zisku budoucich hodnot. (7]

Investice lze tiidit z n€kolika hledisek. Pro ucely této prace bylo vybrano nasledujici
ttidéni podle J. Poldcha, ktery investice rozdéluje na dvé vétsi skupiny — realné a financni.
Realné investice byvaji spjaty bud’to s konkrétni ¢innosti, anebo s danym predmétem. Z ¢ehoz
vyplyva, Ze maji hmotnou povahu. Jedna se tak o aktiva, jako jsou napt. budovy (nemovitosti)
a jejich zafizeni, stroje, cenné kovy, umélecké sbirky a predméty. Za zminku vSak stoji také
to, ze mohou nabyvat i podobu nehmotnou, ¢imz jsou v soucasnosti myslena aktiva typu
software, know-how, patenty a licence apod. Finan¢ni investice naopak obecné zahrnuji
penézni vklady, dluhopisy, podilové listy, akcie, pojistky atd. Tyto dveé skupiny jsou vSak
vzajemné propojeny, ponévadz redlné investice se mnohdy stavaji tzv.: ,,(...) cilovou stanici
vSech investic financnich.” 18 s 13181 Pro realné investice hovofi zejména to, Ze investor
v nich zhodnocuje vlastni portfolio, zaroven jsou povazovany za méné rizikovejsi nez

investice financni.

1.10 Investi¢ni bydleni

Jak jiz bylo naznaceno vySe, nemovitosti stale patfi mezi velmi oblibené investi¢ni
komodity. Paklize investor spravné zvoli investi¢ni byt, a navic vhodnou investi¢ni
strategii, mize v souc¢asné dob¢ za rok dosahnout pomérné vysokych procentualnich vynost
kolem 7 %. At uZ z pohledu investi¢nich poradci ¢i realitnich makléfu predstavuji investice

do nemovitosti racionalni zptsob ulozZeni penéz bez vétSiho rizika. Zejména pak v Praze i
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vétSich méstech byva likvidita takovychto nemovitosti velmi rychld, coz onu rizikovost
investovani dale snizuje. V neposledni fadé prospélo trhu s realitami taktéz schvaleni zakona
¢. 386/2020 Sb. o dani z nabyti nemovitych véci, diky kterému doslo ke zruseni této dan¢ se

zpétnou ucinnosti od prosince 2019, 119

Bydleni jako takové predstavuje zbozi, s nimz se obchoduje na trhu: ,,Kde prevazujici
nabidka nad poptdavkou ceny snizuje, a naopak prevazujici poptivka nad nabidkou ceny
zvysuje.” P4 5 8 Lux a Sunega dale uvadgji, ze se jednd o zbozi komplexni. Podle nich se
jednotlivé typy komodit na trhu od sebe odlisSuji, a to do t€¢ miry, do jaké jsou si navzajem
podobné. Bydleni a obecné¢ nemovitosti zastupuji nejslozitéjsi typ. Nelze ani kompletné
obsahnout cely vycet charakteristik, na néz je mozné se zaméfit pti koupi nemovitosti. Pro
predstavu lze uvést pouze né€kolik piikladd, a to: ,,Velikost uZitné plochy, pocet a velikost
pokoju, celkovy design, staii stavby, kvalita pouZitych stavebnich materialii, osvétleni,
pouZitd izolace (...). 2% 5 19 Dal§i charakteristiky souvisi jednak spoétem piipojenych
prostor, které mohou zahrnovat napt. zahradu, dilnu, sklep, garaz apod., a jednak s okolnim
prostfedim, pod nimz si je mozno piedstavit napt. miru kriminality, kvalitu zelené, socialni

strukturu obyvatel v misté nebo dostupnost §kolskych zafizeni ¢i zdravotni péce atd. [+ S
19]

Na rozdil od ostatniho zbozi je nemovitost tésné provazana s lokalitou. Pravé lokalita
se stava prvotnim Cinitelem, ktery urcuje vysi jeji ceny. Urbanni ekonomie se na piiklad
pfimo zaméfuje na vztah: ,(...) mezi cenou pozemkii v urcité lokalité a dostupnosti do
hlavniho centra zaméstnanosti. ?* % ¥ Tim je dale prohloubena fixace nemovitosti do
prostoru. Obecné plati, Ze ceny nemovitosti blizs§i centru zaméstnanosti jsou vyssi, nez jsou

v oblastech jemu vzdalengjsi. 241

Ve vétsing piipadil vlastnické bydleni predstavuje predmét dlouhodobé spotieby uréené
K vlastnimu uzivani kupujiciho. Nicmén€, kupujici nemusi nutné pfistupovat ke koupi
nemovitosti pouze jako spotiebitel, ale také jako investor. Druhy pfistup si zada peclivy,
racionalni postoj jiz v samém pocatku investice. Kli€ovym krokem se stdva uz samotnd
pfiprava v podob¢ stanoveni si ¢asového horizontu piredpokladané doby navratnosti investice
a jeji celkovy rozsah, které maji mj. vliv na zptsob jejiho financovani, dale pak na vysi dani i

vysi tzv. transakénich nékladi. 24
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Kratkodoby investor ma obvykle za cil nakoupit nemovitost co mozna nejvice pod
trzni cenou a béhem velmi kratké doby ji opét prodat ovSem za nejvys$i moznou cenu. Tento
investor nemusi byt nutné vlastnikem, jeho ziskem muZe byt pouze tzv. opce na koupi
nemovitosti. V tvahu zde piichazi také koupé bytu ¢i jiné nemovitosti v nevyhovujicim,
zanedbaném stavu, ale v zadané lokalité. Investor tuto nemovitost zrekonstruuje a nasledné

vyhodné proda. [24]

V naSich podminkach se vyplaci investovat spiSe ve stiednédobém (5-8 let) ci
dlouhodobém (8 a vice let) horizontu. Stale vSak plati, Ze investor by m¢l hledat takovou
nemovitost, jez je nabizena co nejnize pod trzni cenou, anebo tu, kterd ma znaény investi¢ni
potencial. Jako rizikovéjsi se jevi predevsim investice v dlouhodobém ¢asovém horizontu, a
to zlogickych divodi. Dobry investor by nemél postradat schopnost alespoil ¢éastecné
odhadnout budouci déni na trhu. Cim je budoucnost vzdalengjsi, tim hiife se predpovida. Na

trhu s nemovitostmi se nehledi na to, co bude zitra, ale co mozna nastane za vice jak 5 let. [24]

Spolu s ¢asovym horizontem je nutno zvazit také rozsah samotné investice a jeji
zaméfeni, tzn.: ,Vybér segmentu trhu.“ % 5 13% Rozdil bude spo¢ivat v tom, zda se jedna o
investora, jehoz cilem je zisk jedné nemovitosti, anebo investora, jenZ si chce rozsifit své
investi¢ni portfolio. Vyhodou kvalitniho portfolia je, Ze se stava jakousi: ,,(...) bezpecnou

[24, s 1391 Rozprostfenim investice do vicero nemovitosti

zarukou celkového uspéchu.”
v riznych lokalitdich a z rliznych segmentil se pro investora sniZuje riziko krachu, pakliZze

jedna z investic bude netuspésna.

Z vyse yjmenovan¢ho vyplyva, Ze zdatny investor by si mél zachovat realistické vciténi
do budoucnosti spojené se schopnosti sledovat a odhadnout trendy, které podrobi disledné
zpracované analyze. I kdyZ trh s nemovitostmi je povazovan za relativné bezpecny, ani zde se
neni mozné vyhnout ur¢itému riziku, s nimzZ investor musi pocitat. V ceském prostiedi je pak
typické znacné vméSovani statu ¢i obei do zaleZitosti realitniho trhu. Stat se snazi jednak
stanovit napf. pravidla pro poskytovani uvért, dale definovat stavebni, bezpecnosti nebo
hygienicka pravidla, a jednak zvysit dostupnost bydleni pro své obCany. To vSak mize vést i
k jednostrannym populistickym rozhodnutim ze strany vlady, ktera nevedou k pozadovanému
efektu. ,,V neposledni radé se musi uspésny investor umét rozhodovat na podklade dobre

vypoctenych financnich indikdtorii.« 2% 140
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2 Metody hodnoceni efektivnosti investicnich projektu

Efektivitu kazdého investi¢niho projektu 1ze posoudit na zdklad¢ n€kolika metod. Tyto
metody nejcastéji vychazeji z tzv. cash flow predstavujici: ,,(...) skutecny pohyb penéznich
prostiedkii za urcité obdobi.” 2% % ¥ Vykaz cash flow podava informace o penéznich tocich
V podniku. Ty obsahuji tokové veli€iny, mezi né€z patii jednak pFijmy (financni prostiedky,
jez realné do podniku priSly), a jednak vydaje (finan¢ni prostiedky, jeZz realné z podniku
odesly). Cash flow zprostiedkovava jak celkovou ¢astku, tak dil¢i informace odrazejici, kudy
penize do podniku proudi a v jakych oblastech o n¢ pfichazi. Cash flow lze sestavit na zaklad¢
primé metody (rozdil mezi piijmy a vydaji), anecbo metody nepiimé: ,(...) kdy je cisty zisk
za obdobi korigovan o nesoulady mezi ucetnimi polozkami (vynosy a naklady) a skutecnymi

penézi. < 2153

Piijmy zastupuji:

e Vynosy z trzeb;
e zména stavu zasob viastni vyroby;
e ostatni vynosy;,

e cisté prijmy z likvidace projektu. 120 s 38]

Vydaje zastupuji:

o Investicni vydaje projektu, tvorené prirustkem stalych aktiv a prirustkem pracovniho
kapitalu.
e naklady bez odpisii prevzaté z vysledovky;

e dari z prijmu.© 1205 381

Podle Z. Prostéjovské plati pro toky hotovosti v projektu zakladni pravidla:

e Zpracovavaji se pro celou dobu Zivotnosti projektu;

e jsou tvoreny veskerymi prijmy a veskerymi vydaji vyvolanymi behem doby Zivotnosti
projektu;

e pro obdobi vystavby je charakteristicke, Ze existuji pouze vydaje, a to vydaje investicni
povahy, které jsou v projektu dlouhodobé vazane,

e obdobi provozu je spojeno jak s prijmy, tak s vydaji,
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e wdaje vobdobi provozu jsou jak provozniho, tak investicniho charakteru (napr-.
vdaje na dokonceni pripadné rozsireni vyrobni jednotky, obnova slozek s kratsi
dobou Zivotnosti),

o likvidace nakladi miize byt spojena jak s prijmy, tak s naklady, a to v zavislosti na

konkrétni situaci a povaze projektu . 12053

Jakmile je zpracovan vykaz cash flow investice, je zapotiebi vyhodnotit zdmér a
rozhodnout se, zda bude realizovan. Dochazi ke dvéma rozhodnutim — investi¢nimu a
finanénimu. Za prvé je nutné dojit k tomu, zda je investice vyhodna a za druhé, zda je
zvoleno jeji optimalni financovani. Nezbytné je proto: ,,(...) zjistit efektivitu a zhodnoceni
vlozenych penéznich prostiedkii.” 2% S *1 Pro tyto téely byly stanoveny metody vyhodnoceni

investic umoznujici porovnavat konkrétni zdméry navzajem.
Jednotlivé metody se déli podle toho, zda zohlediiuji ¢asovou hodnotu penéz:

1. ,,Statické metody (nerespektuji faktor casu) — napr. prosta doba navratnosti

2. Dynamické metody (respektuji faktor casu) — napi. vnitini vynosové procento.« 07

81]

2.1 Statické metody

Statické metody se typicky vyznacuji tim, ze zmiiovany faktor ¢asu nema zasadni vliv
na investi¢ni rozhodovani. Metody jsou tak vhodné pro kratkodobé&jsi projekty, které maji
niz§i pozadovanou miru navratnosti. V praxi jsou tyto metody pomeérné oblibené, poskytuji
prvotni nahled a pfispivaji tak ke kone¢nému rozhodnuti. Jejich oblibenost pfedevs§im spociva
v jejich jednoduchosti. Problematické u nich mize byt pravé ono odhlédnuti od faktoru Casu,
protoze muize dojit k jistému zkresleni efektivity investice, coZ mize vést k chybnému

rozhodovani. [20-s-49]

2.1.1 Vynosnost investice

Pfi vypoctu vynosnosti investice (V1) se bere v tivahu jednak zisk, a jednak odpisy,
které ptedstavuji dalsi kladné penézni toky. Odpisy jako jedny z dalSich vyznamnych zdroja
investovani zastupuji obnovovaci investice, zisk je pak zdroj investic rozsifovacich. Pomoci
vzorce vypoctu je stanoveno: ,,Kolik korun novych zdrojii (kladnych penéznich tokii) investice

vyprodukovala z jedné viozené koruny investicnich vydajii.« 11855
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Vzorec vypoétu: 128
CF
VI = T X 100 %
Veli¢iny: Vi vynosnost investice

I pocatecni investi¢ni vydaj

CF ¢isté cash flow

2.1.2 Doba navratnosti (Payback Period PP)

Jedné se o dobu, za niz: ,,(...) se projekt splati z penéznich prijmu, které projekt zajisti,
zjednodusené ze svych ziskii po zdanéni a odpisii.“ 175 142 Zaroveti zde plati, ze ¢im kratsi je

doba névratnosti, tim je konkrétni projekt ptiznivéji hodnocen.

Vzorec vypoétu: 2%

PP
t=1

Veliciny: | pocatecni investi¢ni vydaj
t jednotlivé roky Zivotnosti projektu
PP doba navratnosti
CFt cash flow v roce t

Ziskand navratnost nastava tehdy, ptfechdzi-li cash flow ze zdpornych hodnot do
kladnych ¢isel. Za jednotlivé roky provozu projektu se tak penézni piijmy kumulativné scitaji,
&imz je mozné dojit k vysledné dobé navratnosti. % Nutno podotknout, Ze doba navratnosti

neni ukazatelem efektivnosti, nybrz likvidity projektu. 7]

I kdyz se jedna o statickou metodu, ktera obvykle nepfihlizi k faktoru casu, lze ji

s piihlédnutim k ¢asovosti vyuzit praveé téchto Vv situacich:

oV pripadech, kdy likvidita projektu ma podstatnéjsi vliv na likviditu celé firmy,

® u projektii s velmi nejistymi vynosy, zejména ve vzdalenéjsich casovych usecich
ZIvotnosti,

e Vdobach vysokych nakladu externiho kapitalu, kdy je splatnost kapitalu a

nakladu s nim spojenych velmi diilezZita,
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e Vpodnicich, jejichz produkty v disledku technického pokroku ¢i zmén
spotrebitelskych preferenci rychle zastaravaji a které proto musi dbat na
rychlou obnovu svého majetku,

e u projektii, které maji vzajemné blizkou dobu Zivotnosti a priblizné stejny priibéh

ocekavanych penéznich tokii.« 117+ 1441

2.2 Dynamické metody

Jak jiz bylo zminéno vyse, statické metody hodnoceni projektli jsou zasadné limitovany
tim, Ze nezohlednuji faktor ¢asu, jenz podle J. Polacha ve velké mife ovliviiuje zménu
hodnoty penéz. Dynamické metody se proto fidi dvou zakladnich pravidel financovani. Za
prvé aktualni hodnota koruny je vyssi nez jeji hodnota v nasledujici den, jelikoz v danou
chvili, v niz bude investovana, mize zacit vydélavat aroky. Za druhé je pak dilezité spravné
vzdy identifikovat mozna rizika investice, protoze plati, ze: ,,Bezpecnd koruna ma vetsi

hodnotu nez rizikova koruna.« 18 s 611

2.2.1 Diskontovana doba splatnosti — DDS (Discounted Payback Period — DPP)

Dynamicka metoda DDS funguje na stejném principu jako PP (Payback Period).
Pomoci této metody investor zjiStuje, jak dlouho bude trvat, neZ se mu vrati jednorazoveé

vlozeny kapital. Jinak také feceno: ,,Kolik obdobi musi produkovat vynosy, aby byl z hlediska

cisté soucasné hodnoty prijatelny.« 1872
Plati tedy:
DDS < T — investovat
DDS > T — neinvestovat 28]
Vzorec vypoétu: 2%
DPP
=—I+ Z CFe
1+

Veliciny: | pocatecni investicni vydaj

t jednotlivé roky Zivotnosti projektu

DPP diskontovana doba navratnosti

CFt cash flow v roce t

i pozadovany vynos
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T ekonomickéd Zivotnost projektu

2.2.2 Cista sou¢asna hodnota — CSH (Net Present Value — NPV)

V soucasnosti je tato metoda poklddana za zdkladni metodu hodnoceni, ponévadz se
ukazala jako nejspolehlivéjsi a zaroven nejpiesnéjsi. Byva definovana jako: ,.(...) rozdil mezi
diskontovanymi penéznimi prijmy z investice (vynos investovdni) a kapitdlovym vydajem.« [1&
s 841 Vynos z investovani predstavuje predpokladanou hodnotu cash flow, tzn. soudet &istého

zisku a odpist.

Vzorec vypoétu: 20

—I+ Z CFe
1+
Veliciny: I pocatecni investi¢ni vydaj
t jednotlivé roky Zivotnosti projektu
n doba zivotnosti projektu
CFt cash flow v roce t

i pozadovany vynos

NPV ¢ista soucasna hodnota

Plati tedy:

NPV = 0 diskontované ptijmy se rovnaji vydajam

NPV < 0 diskontované ptijmy nepievysi vydaje

NPV > 0 diskontované piijmy pievysi vydaje — projekt je piijatelny (2%

Cista soucasna hodnota mé typicky profil a grafické zndzornéni NPV tehdy, jedna-li se
0 projekt sobvyklym penéznim tokem, tj. v ramci zivotnosti projektu vyhradné jednou
dochazi ke zméné znaménka. Doty¢ny profil je moZno ziskat ur€enim NPV pfi riznych

velikostech diskontni sazby. 2%

2.2.3 Vnitini vynosové procento — VVP (Internal Rate of Return — IRR)

U metody VVP se stejné jako u predchozich ukazatel opakuje koncepce soucasné
hodnoty penéz. V ramci této metody se hleda diskontni mira, v niZ se soucasna hodnota cash
flow vyrovna aktudlni hodnoté investi¢nich vydaja. ,,V'VP je tedy trzni urokova mira (sazba),
pii které se CSH rovnd nule.” '8 S 88 \\'W/P jednak poukazuje na skute¢nou rentabilitu
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investice, a jednak jim je vyjadieno procento nejvySe mozného urokového zatizeni podniku.
[18]

Jednou z vyhod této metody je podle Z. Prostéjovské vylouceni subjektivni volby
diskontniho faktoru. Investor by vSak mél mit stale urcitou piedstavu o tom, do jaké miry

bude jeho projekt zhodnocen. 2%

Vzorec vypoétu: 2%

0=—I+ Zn: L
B £ (1+IRR)!

Veliciny: I pocatecni investi¢ni vydaj
t jednotlivé roky zivotnosti projektu
n doba zivotnosti projektu
CFt cash flow v roce t
IRR vnitini vynosové procento

Ze vzorce je ziejmé, Ze vypocet IRR pro investice, které trvaji déle nez dva roky, bude
problém se spolehlivym vypoctem. U téchto investic tak lze spoléhat budto na metodu
»pokusl a omyli*, anebo: ,,(...) interacnich metod, na jejichz zdkladé je postaven i vypocet

V tabulkovych kalkulatorech (v MS Excel funkce MIRA VYNOSNOSTI).« [21s: 133

Vychodiskem pro uréeni IRR je provedeni linearni interpolace. V tomto ptipadé se
hleda: ,,(...) takova IRR, pri kterych je jednou NPV >0 a jednou NPV <0, a to rozloZené
rovnomérné a co nejblize hodnoté 0. 22 5 1 \/ rozmezi téchto hodnot bude uskute¢néna

interpolace.

Vzorec vypoétu: 2%

IRR=1i, + NPV * (fy — in)
INPV, | + NPV,
Veli¢iny: Iv vys$§i urokova mira
In niz8i trokova mira
NPV; NPV pii nizsi urokové mite
NPVy NPV pfii vyssi irokové mife
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IRR vnitfni vynosové procento 2%

Plati tedy:
IRR < i — neinvestovat
IRR > i — investovat [18]

i pozadovana mira efektivnosti

Metodu IRR neni mozné vyuzit za kazdych okolnosti, protoze v nékterych ptipadech
bude existovat vice IRR, nebo naopak zadné. Toto nastadvad u projektl, u nichz dochazi

k nekonvenénim penéznim tokam. Z tohoto diivodu se ji nedoporucéuje pouzivat. 2%

2.2.4 Index rentability (Profitability Index — PI)

Index rentability oznacovany také jako index ziskovosti v zasadé vyjadiuje, jak velka je
soucasna hodnota budoucich pfijmi z projektu, jez pfipadd na jednotku ndkladl investice,
které jsou prepocteny na soucasnou hodnotu. Numericky je tento index mozno stanovit jako:
»Podil soucasné hodnoty budoucich prijmii projektu a soucasné hodnoty investicnich vydajii.*
(23,579 J Fotr a 1. Soucek zdtraziuji uzké propojeni PI a NPV, coZ se ukazuje v piipadé, kdy
NPV se rovna 0, PI ziskava hodnotu 1. Jestlize je pak NPV vétsi nez 0, nabyva PI vétsi
hodnotu nez 1. Jako posledni mliZe nastat situace, v niz NPV vykazuje zdporné hodnoty,
index rentability je pak mensi nez 1. Cim vice index rentability pfesahuje hodnotu 1, tim se
konkrétni projekt stava vyhodng;jsi. [

Index rentability mize byt vhodné vyuzZit predev§im pii vybéru z vicero projekti,
nicméné kapitalové zdroje byvaji omezené. Pro investora je tedy dulezité, aby vybral projekt,

jenz je dostateéné kapitalové kryty a jenz ma zaroven vyssi NPV, [18]

Vzorec vypoétu: 2%

n CF

PI = —tzll(“”t
Veliciny: | pocatecni investicni vydaj
t jednotlivé roky Zivotnosti projektu
n doba zivotnosti projektu
CFt cash flow v roce t

i pozadovany vynos

Pl index rentability
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Plati tedy:

PI <1 diskontované piijmy se rovnaji vydajim — neinvestovat

Pl =1 diskontované ptijmy se rovnaji vydajim — neni mozné doporucit, ale ani
zamitnout

PI > 1 diskontované piijmy pievysi vydaje — investovat [2?]
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3 Naklady na porizeni investice a zdroje financovani

V nasledujici tematické ¢asti je diskutovana otazka makladd na pofizeni investi¢niho
bydleni a zdroju jejiho financovani. Jedna se o rozhodovaci procesy, V jejichz ramci se hleda
optimalni struktura zajist'ujici bezpecné zdroje financovani investice S co nejniz$imi naklady
tak, aby se investor nedostal do vétsiho finanéniho rizika. [??1 V této fazi je dulezité, aby
investor zvazil veskeré své moznosti a racionalné vyhodnotil hrozici rizika, kterd mohou byt

spojena i s pozd¢jsi ztratou investi¢ni nemovitosti.

3.1 Naklady na porizeni investi¢ni nemovitosti

Zpocatku samotné investice je dilezité, aby investor pocital i s dalSimi naklady nutné
spojenymi s jeho investicnim zamérem. Jednd se o tzv. transakéni naklady, jez: ,,Primo

nesouvisi s cenou bytu ¢i domu.“ 24201 Mezi tyto naklady je mozné zatadit:

e provizi realitni kancelafi nebo makléii;
e poskytnuti sluzeb pravniho zastupce;

e 7apis a vypis z katastru nemovitosti;

e vydaje za st€éhovani;

e poplatky za sjednani hypote¢niho uvéru ¢i tivéru ze stavebniho spoteni.

Lux a Sunega déle uvadeéji, ze: ,,Transakcni naklady se nevycisluji pouze v penézich, ale
patii do nich i investovany cas a emoce stravené hledanim nebo vystavbou bydleni.”“ Podle

Maclennana se tyto naklady pohybuji zhruba mezi 5-10 % ceny. [24 s 20]

Dal8imi pfidruZzenymi nédklady spojenymi s investici mohou byt naklady na opravy
nemovitosti v podobé vymény podlahovych krytin, dvefi, oken nebo nové vymalby apod., ¢i

koupé nabytku a jeho naslednd montaz.

3.1.1 Provize realitni kancelaii (makléii)

Pfi pofizovani investiéni nemovitosti je vhodné vyuzit sluzeb realitni kancelare c¢i
konkrétniho realitniho makléte. Investor mlize vyuZzit makléfovych zkuSenosti, protoze se
snaze orientuje na realitnim trhu, v jehoz ramci sleduje aktualni vyvoj a soucasné trendy. I zde
je pfesto na misté opatrnost, ponévadz ani nejzkusSenéj$i realitni makléf neni schopen
s jistotou odhadnout budouci vyvoj trhu. Zejména nezkuSeni investofi snaze podlehnou
nerealistickym piedstavam o své investici, ¢imz mohou mit pfehnana ocekavani. V tuto chvili

muze byt napomocen pravé realitni makléf, ktery je schopen fict, zda se takova ocekavani
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slucuji s redlnym stavem trhu s nemovitostmi. Jeho znalosti l1ze vyuzit i pfi sestavovani
finan¢niho plénu investice. Realitni maklét se obvykle vyborné orientuje v misté své
pusobnosti, tudiz velmi dobie zna zadané lokality s potencidlem. Konkrétni investor si nemusi
byt také vzdy jisty, do jak velkého bytu by mél vlozit své penize, aby byla pro néj investice co
nejvyhodnéjsi, proto i v takovém piipadé je mozné vyzadat Si sluzby makléte. | tak lze
ptedejit undhlené nevyhodné koupi. Paklize se jiz investor pro urcity typ nemovitosti rozhodl,
muze probéhnout konzultace s makléfem, jenZ je schopen zhodnotit, zda kupni cena reflektuje
stav a situovani nemovitosti. V uvahu také ptfichdzi moznost ponechani veskerého vybéru
investicni nemovitosti na realitnim makléfi, jemuz investor zadd své pozadavky a ktery

provede predvybér vhodné nemovitosti. %%

3.1.2 Pravni zastupce

Mezi vySe jmenované transakéni ndklady patii také ndklady za sluzby pravniho

zastupce.

Pted samotnou koupi at’ uz investi¢ni nemovitosti ¢i nemovitosti urc¢ené k vlastnimu
bydleni je dalezité diikladné provéfit prodavajiciho. Ukolem pravniho zastupce je zajistit, aby
kupni smlouva na nemovitost byla v pofddku at” uz po formalni strance, tak po obsahové
strance. To znamena, Ze by méla byt vyhodna a zaroven bezpecna pro ob& zucastnéné strany.
V ramci pifipravy smluvni dokumentace advokat vyhotovuje ndvrh na vklad vlastnického
prava uréeny pro katastralni titad. V souvislosti s pfipravami na koupi investi¢ni nemovitosti
je vhodné pftipravit bezpecné podminky také pro budouci investorovy najemniky. V zasad¢ je
dobré uvédomit si, ze ¢im vice eventualit a situaci je dopiedu oSetfeno precizni smlouvou, tim
spiSe se lze vyhnout nepfijemnym udalostem v budoucnu. Tak jak je pravni zastupce
zodpovédny za piipravu kupni smlouvy, je mozné jej povéfit 1 piipravou piedavaciho
protokolu k nemovitosti. Sluzby pravniho zastupce mohou byt dale doplnény napf. 0

provedeni odhadu kupni ceny nebo o kontrolu smlouvy o hypoteénim avéru a dalsi. [2¢]

3.1.3 Zapis a vypis z katastru nemovitosti

Utad shromazd’ujici udaje o viech nemovitostech v ramci Ceské republiky se nazyva
Katastralni Gfad, jenz mj. eviduje vlastnicka a vécna prava. KU rovnéz eviduje i dalsi prava
k nemovitostem, kterd jsou uréena zdkonem. Udaje katastru nemovitosti jsou vefejné

pristupné ve formé vefejnych listin nebo na webovych strankach tiradu.?”
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Jednou z vetejné dostupnych listin, kterou investor pii koupi nemovitosti bude
poticbovat, je tzv. vypis z KN (vypis z katastru nemovitosti). Tento vypis je kli¢ovy, jelikoz
podava informace o skutecném stavu nemovitosti k okamziku vystaveni listu vlastnictvi.
Pravé jeho vefejnost poskytuje zaruku toho, Ze ten, kdo jednd v souladu s uvefejnénymi
informacemi, ziskdva u¢innou ochranu ze strany zdkona pied kymkoliv, kdo by mohl zapis
zpochybnit. Investor je tak chranén v ptipadé, kdy kupuje danou nemovitost od osoby
uvedené v katastru jako majitel a pozdéji by se ukazalo, ze jim ve skuteCnosti neni. Vypis
z KN by mél obsahovat vzdy nejaktualnéjsi informace, bézné je mozné jej za poplatek ziskat
na katastralnim Ufad¢ nebo na mistech CzechPoint. Mezi finalni kroky patii provedeni tzv.

zapisu do KN prostfednictvim néhoz dochazi ke vkladu vlastnickych prav. [28]

3.1.4 Vydaje za stéhovani

Néklady na stéhovani pfedstavuji jeden z dalSich transakénich nakladd, se kterym je
nutné pocitat. Zalezi pouze na konkrétnim investorovi, zda se rozhodne sviij investi¢ni byt
nebo dim vybavit dal§im prisluSenstvim, nebo ji poskytne k prondjmu bez vybaveni.
V soucasnosti vétSina pripadnych najemct oceni alespon jednoduché vybaveni pro zajisténi
zakladnich lidskych potfeb jako jsou spanek, strava a télesnd hygiena. Pro samotného
investora je také vyhodné&jsi pronajmout byt s vybavenim, protoZe to Ize taktéz zohlednit ve

vysi mési¢niho najmu. [2°

Investor ma v zasadé¢ dvé mozZnosti, a to prestéhovat piisluSné vybaveni a nabytek
svépomoci, anebo zadat tento Ukol specializované firmé. Prvni z moZnosti predstavuje
variantu, ktera muze investorovi usSetfit urCitou finan¢ni c¢astku, nicméné cCas, usili a
organizace vynalozené na st€hovani tim zna¢né vzristaji. Jako vhodnéjsi variantou se pak jevi
zvolit specializovanou firmu, ktera zajisti st€hovani bez vétSi investorovy angaZovanosti.
S takovou firmou je mozné nejdiive vyuzit konzultace, jez je vétSinou poskytnuta zdarma, pii
niZ je napldnovan samotny proces st¢hovani. S odbornikem lze konzultovat od vhodného
baliciho materidlu pies pocet pracovnikil, kteti zajisti st€thovani, po montaz nabytku jiz pfimo

na mistg. (3%

3.1.5 Poplatky za sjednani hypote¢niho uvéru a avéru ze stavebniho spoieni

PakliZze se investor rozhodne zafinancovat svilij investiéni zdmér formou hypotéky ¢i
pomoci uvéru ze stavebniho spofeni, soustiedi svou pozornost obvykle na vysi tirokové sazby

nebo RPSN. S uvérem jako takovym se vSak dale poji dalsi poplatky, jejichz soupis a celkova
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vyse se lisi podle konkrétni banky. Tyto poplatky mohou mit na kone¢nou cenu hypotéky

pomérné vyrazny vliv. B4

V ramci hypotec¢niho trhu dochézi diky siln¢ konkurencnimu prostfedi k pozvolnému
snizovani vSech poplatki spojenych s vyfizenim Gvéru, u nékterych poplatkti dokonce
dochdzi k jejich postupnému ruSeni. V minulosti bézny poplatek za schvaleni hypotéky
dosahoval v nékterych piipadech fadu tisici korun, v soucasnosti jeho vyse klesa a nékteré
banky od né&j uplné ustupuji. Banky, jeZ ho stale zachovavaji, tento poplatek uplatiiuji tehdy,
je-li fixace urokové sazby kratsi nez pét let. Soucasti pozadovanych dokumentt se stava také
doklad o provedeném odhadu ceny nemovitosti. Tato sluzba byva v soucasnosti spise
vyjime¢né¢ poskytovana zdarma u nékterych bank nebo hypotecnich makléii. Poplatek za
tento ukon se opét pohybuje v fadu tisicti korun podle toho, zda je oceniovan byt nebo vétsi
rodinny dim. Dal§im poplatkem, ktery je potfeba zminit, se stava poplatek za vedeni
hypotecniho uvéru. Banky vétsinou tento poplatek inkasuji ve formé mési¢nich poplatk, i
kdyz znovu plati, Ze nékteré banky od ného ustupuji. Samotné ¢erpani hypote¢niho avéru je
rovnéz zpoplatnéno. Zejména dochazi-li k ¢erpani postupné v piipadé rekonstrukce ¢i stavby.
Kazdé banka si vysi poplatku ur€uje sama, proto se jeho vySe miize pohybovat mezi stovkami
¢1 tisici korun. Investor by mél byt obezietny hlavné tehdy, nabizi-li banka Cerpani ve vysi 0
K¢&. Cerpani za tuto cenu muZze byt omezeno konkrétnim poétem, po némz mize vyse
poplatku dosahovat vysokych ¢astek. Smlouva 0 hypotecnim uvéru byva podminéna
sjednanim pojisténi, které chrani banku v ptipadé, ze se klient ocitne v n&jaké necekané

situaci jako je napf. Uraz znemoziujici mu splacet avér. B4

3.2 Zdroje financovani investice

Jakmile investor uvazi vSechny néklady spojené s konkrétni investici, je zapottebi se
zaméfit také na financni stranku investice. Kazdy investor by mél peclivé promyslet své
finanéni moznosti a polozit si zakladni otazku, a to, zda danou nemovitost bude financovat
z vlastnich prostiedki, nebo vyuzije cizich prostiedki napi. ve form¢ levného uvéru apod.
241 V7dy je nutné rozhodovat se v zavislosti na konkrétnich podminkach, ob& z moZnosti se

daji navzajem kombinovat, obé maji své klady a zapory.

3.2.1 Vlastni finan¢ni prostredky

Vlastni prostiedky predstavuji jeden zproduktl, jez se vyuZivaji pro financovani

investi¢ni nemovitosti. Schopny investor vSak vzdy peclivé zvazi, zda vynalozi veSkeré své
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prostiedky, které ma aktualné k dispozici a investuje je do nemovitosti v plné vysi, nebo se
rozhodne uvolnit alespofi ¢ast prostfedkil a zbytek doplni Gvérem. 2! Na prvni pohled
poskytuje financovani vlastnim kapitdlem mnohé vyhody. Investor se okamzité stava
vlastnikem nemovitosti, jeho vlastnictvi navic neni pfimo ohrozeno poklesem ¢i ztratou jeho
piijmu kdykoliv v budoucnu. Investor jako okamzity fakticky vlastnik miize svou nemovitost
prodat v libovolnou dobu nebo v pfipadé nutnosti ji zastavit a na misto toho zazadat o
poskytnuti tzv. americké hypotéky, a ziskat tak urcity finan¢ni obnos na nékup dalSich
spotfebnich statkii napt. auta apod. Paklize investor zvoli praveé tuto moznost, m¢l by mit na
paméti, ze se zbavuje prostiedkii, které by mohl v budoucnu vyuzit ptfi koupi jinych

dilezitych spotiebnich statk. 24

3.2.2 Cizi finan¢ni prostiedky

Vyuziti cizich finanénich prostfedkl, typicky uvérl, je castgji volenou variantou
financovani investi¢ni nemovitosti. Uvéry jsou k dispozici téméf komukoli, a to mnohdy za
velmi vyhodnych podminek, i kdyz dany investor ani zdaleka nedisponuje vlastnimi
prostfedky pro okamzitou investici, ale pfesto chce vyhodné investovat. Nejznaméj$imi
produkty v ramci financovani bydleni jsou hypote¢ni Gvéry, uvéry ze stavebniho spoieni ¢i
moderni a stale popularngjsi crowdfunding do nemovitosti. V souvislosti s tématem této

diplomové prace je vhodné zminit i existenci nemovitostnich fondu.

Stavebni sporeni

Jak jiz bylo uvedeno vySe, stavebni spofeni zastupuje jeden z nejznaméjSich produkti,
jehoz primarnim ucelem se stava spofit financni prosttedky na pofizeni vlastniho bydleni ¢i
jeho rekonstrukci, nebo dale zhodnotit vlozené finance. Ze zminovanych divodi se jedna o
produkt vhodny v podstaté pro kazdého. Jeho oblibenost mj. plyne zejména z toho, Ze nabizi
klientovi moZnost poskytnuti ivéru ze stavebniho sporeni. V situaci, kdy klientovi nemiize
byt poskytnut pfimo uvér ze stavebniho spotfeni, jelikoz nesplnil stanovené podminky pro
jeho ziskéni, nabizi se doty¢nému dalsi varianta, a to zaddost o pieklenovaci uvér. Stavebni
spofeni 1ze proto povazovat za velmi variabilni produkt, ktery se z¢asti ptizplisobuje potfebam

klienta. (32

Princip fungovani stavebniho spofeni je pomérn¢ jednoduchy. Jak jiz bylo naznaceno,
jedna se o produkt, ktery je tvofen ze dvou cCasti, a to ze sporFici a avérové. Klient si
pravidelné kazdy mésic uklada urcitou sumu penéz na spofici ucet, jez je jednak urocena, a

jednak se kni vaze ur€ité procento statni podpory. Podminkou Cerpani statni podpory je
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dodrzeni tzv. vazaci doby trvajici 6 let, anebo Cerpani Gvéru ze stavebniho spofeni. V ramci
spofeni si kazdy klient zvoli také cilovou ¢astku, které chce dosahnout, ta mtize byt v priibéhu

spofeni upravovana. [l

Stavebni spofitelna nabizi moznost ¢erpani Gvéru ze stavebniho spoieni, kterou klienti
radi vyuzivaji, protoze poskytuje mnoho vyhod. Oproti velmi oblibenym hypote¢nim tveérim
vyuziva spofitelna odlisné uvérové zdroje. Ty predstavuji vklady ucastnikii spofeni, z nichz
dale ptjcuji uvéry primarne na bydleni. V souCasnosti stavebni spofitelny garantuji arokovou

sazbu z jednotlivych vkladi asi 3 %. B4

Uvér ze stavebniho spofeni funguje odlisné nez avéry hypoteéni. Uvér lze erpat tehdy,
spoti-li klient jiz po urcitou dobu a uklada své finance na spofici ucet. Klient poté zazada o
poskytnuti uveru, ktery bude Cerpan pravé ze stavebniho spoifeni. Z toho plyne, ze stavebni
spofitelna pljcuje penize stavajicich klientd. Samoziejmé je nutné splnit také nékolik

podminek Cerpani, a to:

1. ,,Nasporit urcité procento z cilové castky (napr. 40 %),
2. sporit minimdlné 2 roky a

3. splnit tzv. hodnotici ¢islo (bodové hodnoceni).” 2552l

Paklize doty¢ny klient splni tyto podminky, mtze Cerpat uvér. ,,Stavebni sporitelna vyplati

tzv. cilovou castku. Ta se sklada z nasich iispor a z ivéru. 2% 5 2

Vyhodu tvéru Cerpaného ze stavebniho spofeni lze spatfovat 1 v tom, Ze vySe trokové
sazby je dana jiZ pfi podpisu smlouvy a zlstava neménna. Jednotlivé spofitelny nabizeji rizné
sazby a tarify spofeni. Celkové je mozné fict, Zze Uvéry, a Snimi spojené poplatky

poskytované v ramci stavebniho spofent, jsou velice levné. [2°]

Vyse mésicni splatky avéru je taktéZ stanovena jiz pifi podpisu smlouvy, pfiemz se
jedné o procento cilové ¢astky. To se odrazi i v celkové dobé splatnosti tvéru. Na rozdil od
hypotecniho uvéru zde stavebni spofitelna podle zvolenych podminek nejdiive vycisli vysi
splatky, a az poté stanovi jeho dobu splatnosti. Paklize klientovi nevyhovuje vymeéifena
splatnost, je mozné ji pozménit, nicméné spolu s ni je potifeba upravit i ostatni podminky
smlouvy. Cim delsi dobu splatnosti klient zvoli, tim si musi déle po¢kat na avér, protoZe se

musi déle podilet na vytvareni finan¢nich zdrojli, z nichZ spofitelna bude cerpat penize.
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V piipad¢ uvéru ze stavebniho spofeni mize klient dale ocenit i moZznost ptedCasného

splaceni bez finanénich sankei. 29

Podle toho, v jaké vysi je dany avér Cerpan, se stanovuje také jeho zajisténi. Uvér lze

cvwr

platebni historii svého klienta jiz z minulosti, proto si také tento krok miize dovolit. [%°]

Jak jiz bylo naznaceno, pteklenovaci uvér nabizi klientovi moznost ziskat uvér témer
okamzité. V jeho piipad¢ je Cerpan uveér, z néhoz doty¢ny nejdiive splaci pouze uroky a az
pozdéji jednorazoveé splaci uvér. Zaroven s timto musi dale mésicné spofit na své stavebni
spofeni. Po uplynuti konkrétni doby a splnéni tiech danych podminek pak ma klient narok na
vyplaceni naspofenych pen¢z a také tivéru, nicméné t€mito prosttedky je splacen predchozi

preklenovaci avér. %%

Hypotecni avér

V soucasné dob¢ jsou ziejmé nejvyuzivanéjs$im prostiedkem financovani nemovitosti
hypotecni uvéry neboli hypotéky. V porovnani se stavebnim spofenim funguje hypotéka na
podobném principu, i kdyz s vyraznymi odlisnostmi, které se projevuji jiz v samotném zdroji
financovani. Aby mohla dana banka poskytnout svému klientovi poZzadovany Gvér, musi pro
néj ziskat finan¢ni prostfedky, jez si pijcuje na finan¢nim trhu za aktualni urokovou sazbu.
Takto ziskané prosttedky poté dale pajcuje klientovi Zadajicimu o Gvér. Z toho vyplyva, Ze:

~Podminky hypoték se spise odvijeji od aktudlni situace na financnim trhu a od ceny penéz.*
[25, 5. 22]

V minulosti byly hypoteéni avéry poskytovany zejména v ptipadé, kdy klient zadal o
pij¢ku na financovani nemovitosti. Dnes je mozné zaZzadat o hypotéku i na koupi jinych
statkti. Na popularité¢ tak ziskavaji i tzv. americké hypotéky. Ty nabizi moznost zastavy
nemovitosti ve prospéch uvéru na nakup dalSich spotiebnich statkti, kterymi mohou byt napf.
auto, dovolena nebo také vybaveni nemovitosti. Hypotéky, u nichz zadatel neuvadi, k ¢emu

bude poskytovany Gvér slouzit, se nazyva bezicelova. 2%

U hypote¢niho uvéru je dulezité zminit, Ze vzdy musi byt zajiStén. Hypotéky
poskytované jako uvér na bydleni Ci pofizeni nemovitosti byvaji zajiStény onou nemovitosti.
Na rozdil od stavebniho spofeni vSak neni mozné, aby V ptipadé hypotéky vystupoval ruditel.

S ohledem na tuto skute¢nost mize vzniknout problém v zajiSténi nemovitosti v podobé¢

35



druzstevniho bytu, ktery doty¢ny neziskava do osobniho vlastnictvi. Aby mu mohla byt

poskytnuta hypotéka, musi ruéit jinou nemovitosti v osobnim vlastnictvi. [2°!
U hypotecniho Gvéru zavisi arokova sazba predev§im na:

,,Ucelu uveru,
dobe fixace,
na vysi zajisténi uveru a

na bonité (,, kvalite ) dluznika. 2> 53!

M wnp e

Banky poskytuji nejnizsi urokovou sazbu na vlastni bydleni, a to z ditvodu jejich nizké
rizikovosti. Paklize si klient hodla pofidit investi¢ni nemovitost za hypote¢ni Gvér, odrazi se
tato skutecnost i ve vySi urokové sazby. Tato varianta je pro banku rizikovéjsi, protoze
splacet takovy uvér tak mize byt nizsi. Nikdy neni jisté, jak bezproblémové bude pro klienta
takovy uver splacet. VSe zavisi na tom, jak uspé$né se tato nemovitost bude pronajimat a jaky
zisk z toho bude plynout. Draze z hlediska Grokové sazby vychazi i jiz zminovana americka

hypotéka anebo bezu¢elova hypotéka. 251

Ve vysi urokové sazby hypotéky se dale odrazi také doba fixace. Jinou Grokovou sazbu
ziska ten, kdo zvoli fixaci pouze na 1 rok, a jinou ten, kdo chce mit jistotu po dobu péti let.
Samoziejmé, ¢im vEtsi jistota, tim vice je nutné zaplatit. Jak jiz bylo feceno, banky si piijcuji
penize na finan¢nim trhu, cena téchto penéz na trhu se pak musi nutné promitnout do finalni

ceny u klienta. 2

Vyse trokové sazby se taktéz promita v souvislosti s vysi zajisténi uvéru. Pro banku je
méné rizikovéjsi, jestlize klient zafinancuje alespon ¢ast tveéru vlastnimi spory. Opét je tak
vice pravdépodobné, ze doty¢ny bude ochoten sviij uvér splacet, navic dostane-li se do
obtizné situace, Z niz je vychodiskem pouze prodej nemovitosti, bude mit banka jistotu, ze se
ji penize vrati. Pokud vSak banka poskytne uvér bez toho, aniz by se jeji klient financné
podilel, hrozi nedostate¢né zajisténi uvéru, a to tehdy, nastane-li napf. realitni krize a ceny

nemovitosti za¢nou strmé klesat. [2°]

Banka jakozto poskytovatel tivéru mize a nemusi pozadovat prokézani piijmi zadatele
o pujcku. U dlouhodobych klienti banky vétSinou netrvaji na nahlédnuti do téchto

dokumentti, protoze o jejich platebni historii ¢i moralce ma urcité povédomi. Pokud vsak toto
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banka nepozaduje, trvd na lepSim zajiSténi klienta nebo vys$s$i urokové sazbé uvéru. Ve
prospéch zadatele mize hovofit také to, zda méa uzavieno napf. zivotni pojisténi, na jehoz

zakladé se banka rozhodne slevit par desetin procenta z uvéru. 2!

V soucasné dob¢ poskytuji banky hypotecni vér za piedpokladu, ze je Zadatel schopen
slozit alespont 10 % vlastnich prostfedki z celkové ceny kupované nemovitosti. VIiv na tuto
skuteGnost méla predev§im probihajici pandemie koronaviru, kvili niz se Ceska narodni

banka rozhodla uvolnit podminky pro poskytnuti Gvéru. [

~Hypotecni uver se splaci tzv. anuitni spldtkou, ktera v sobé zahrnuje urok i jistinu.
Splatka se urci na zdkladé vyse 1véru, virokové sazby a doby splatnosti.* 2> 5 34 Splatka
samotného uvéru byva po dobu splaceni neménna. V priabéhu let splaceni se vsak méni pomér
uroku a jistiny. ZjednodusSené feceno, doty¢ny klient nejdiive splaci uroky z ptjcky, a az za

n&jakou dobu za¢ina splacet samotnou jistinu. 25

Pfi sjednani uvéru dochazi také k stanoveni ,,obdobi fixace trokové sazby“. Po tuto
dobu ma klient jistotu ceny pujcenych penéz napt. 5 let. Tésné pied vyprSenim této doby si
banka opét ptijéuje penize na trhu, z jejichz ceny znovu stanovi cenu klientovy hypotéky na
dalsi obdobi. Pro klienta banky byva zpocatku ldkavé brzké splaceni uvéru, nicméné banky
se tomuto postupu brani, a to z logickych divodu. Tyto divody stale plynou ze zdroju,
zZ nichz banka penize pro klienty ziskava. Banka si pijcila penize pro klienta a zavazala se, ze
k splaceni dluhu dojde za urcitou dobu. Od klienta v prub¢hu této doby ziskava uroky na
splaceni této pljcky, jakmile by klient splatil své pohledavky diive, banka by samoziejmé
prod¢lala. Jestlize banka dovoli splaceni Gvéru v obdobi fixace, klient je nucen zaplatit jeji
usly zisk. Moznost alespon ¢asteéného predcasného splaceni mize byt rovnéz zahrnuta do
urokové sazby. Tato sluzba je ovSem také zpoplatnéna, a to ve formé navySeni nabizené
urokové sazby. Banka nabizi predCasné splaceni uvéru v podobé variabilni trokové sazby. Ta
je spjata napt. s mezibankovni meési¢ni sazbou zvanou PRIBOR. ,,Banka si na trhu piijcuje
mésicni penize a klientiim je pujcuje s prirazkou. Pokud klient pujcku kdykoliv splati, bance t0
nebude vadit. 2 % 39 Banka v takovém piipadé nema namitky, protoze méla k dispozici

pouze mésiéni zdroje. (2

Crowdfunding

Modernim fenoménem poslednich nckolika let se v oblasti financovani rtznych

projektd stava tzv. crowdfunding, jenZ svou oblibu pomalu ziskava i v Ceské republice. (6]
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Pojem crowdfunding pochazi z anglictiny a je sloZzen ze dvou slov — ,,crowd® (vefejnost,
dav) a ,,funding” (financovani, finan¢ni zdroje), které mohou byt spolecné pielozeny jako

,financovani vefejnosti*. [37]

Existuje nékolik definic tohoto pojmu. M. Krechovska vyuzivad definici ekonomt
Belleflama, Lamberta a Schwienbachera, a to: ,,Crowdfunding je ziskavani financnich
prostredkii za pomoci internetu, a to bud ve formeé darii (bez odmény), nebo vyménou za
produkt nebo hlasovaci prava s cilem podporit specificky zamérené projekty.« 138 s 140
Oxfordsky slovnik dale nabizi definici, zniz vyplyva, ze crowdfunding je: ,,Zpiisob
financovani projektu nebo aktivity za prispeni mensich castek penez od velkého poctu lidl,
obvykle prostiednictvim internetu.” 8 Investorem konkrétniho projektu nebo &innosti se tak
muze stat téméf kdokoliv, kdo disponuje i malymi finan¢nimi obnosy, avSak nechybi mu chut’
investovat a zhodnotit tak investované prostiedky. Velkou vyhodou crowdfundingu je to, ze
veskera komunikace i samotna transakce probihd v online prostiedi, které neni nikterak
omezeno geograficky. Uspé&nost crowdfundingovych projektd spoéiva také v Gzkém
propojeni se socialnimi sitémi, které maji obrovsky dosah napfi¢ vSemi vrstvami spolecnosti a
jednotlivé projekty ¢i sbirky velmi urychluji. Systému crowdfundingu vyuzivaji predevsim
zaCinajici, ale 1 zavedené spolecnosti, projekty nebo produkty z odvétvi kultury, umeéni,

vzdélavani nebo neziskové organizace. (¢

Jednotlivé projekty lze rozdélit také do né€kolika druhi podle jejich komerénosti, ¢i
pivodu a smérovani. V ramci nich existuji investi¢ni projekty zahédjené za ucelem zisku, do
nichz by mohly byt zafazeny také realitni crowdfundingové platformy. B® Investoti stale
Castéji Tesi alternativni zplisoby financovani svych projektd na realitnim trhu. Crowdfunding
je stejn¢ tak vhodny u vétSich, jako u menSich realitnich projektd. Tzv. crowdfundingova
platforma ptedstavuje prostfednika mezi investorem a developerem. Tato platforma inkasuje
finan¢ni prostfedky od investorti a déle je poskytuje developerovi. Podstatou tohoto typu
crowdfundingu je: ,,Ziskavani investic od vyssiho poctu drobnych investoru, kteri prispivaji
zpravidla mensi Cdstkou kvybrani cilové cdstky zdjemce o financovani B Oproti
bankovnim institucim jsou podminky crowdfundingovych platforem nastaveny volnéji, navic
veskeré sjednani financovani probiha rychleji. ,,Pravidlem je vSak zajisténi zastavnimi pravy
k nemovitostem ci k jinym projektovym aktiviim. Vyssi riziko se také promita i do ceny penéz a

takové financovani tedy byva drazsi nez bankovni tivéry.” ¥
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V soucasné dobé existuje nékolik crowdfundingovych platforem umoziujicich
investovat do nemovitosti jako napf. Crofungo, Upvest ¢i Investown. Zatimco prvni dvé
platformy umoznuji investovat do vétSich investi¢nich projekta jako jsou vystavba bytovych
domti nebo kancelarskych budov, platforma Investown cili na drobnéjsi investory, u nichz
pocatecni investicni vklad predstavuje i par stovek korun. Takovy investor se pak stava
spoluvlastnikem daného bytu, z n¢hoz vydélava urcitou ¢astku, kterd mu plyne z prondjmu

nemovitosti. ¥ Dany investor miiZze inkasovany zisk dale investovat a rozsifovat tak své

portfolio. Penize z investice taktéz muze vybrat a investici kdykoliv za urCity poplatek prodat.

Nemovitostni fond

Specialnim fondem, jenz investuje do nemovitosti nebo se podili v nemovitostnich
spoleCnostech, se nazyva nemovitostni fond. ,,Tento fond miize byt pouze otevienym
podilovym  fondem nebo akciovou spolecnosti s proménnym zdkladnim kapitdlem.« ©#
Nemovitostni fond predstavuje dalsi z moznosti, jak investovat do investicniho bydleni. Tento
specialni fond zjednoduSené¢ fteCeno funguje jako spravce, ktery se stard o konkrétni
investorovu nemovitost a jeho ndjemniky. Pro drobnéjsi investory je vSak mnohdy limitujici,
ze vétSina téchto fondd se nezaméfuje na jednotlivé investicni byty, ale na komercni
nemovitosti, které jsou zpravidla vynosnéjsi. Pti investici do komerénich nemovitosti existuje
taktéZ predpoklad, Zze dojde k uzavieni dlouhodobéjsi najemni smlouvy. Mezi komeréni
nemovitosti se fadi napt. kancelaiské budovy, obchody, zdravotnicka zatizeni, sklady apod.
Hlavni vyhody plynouci z investic do nemovitostnich fondii zastupuji jednak bezstarostna
sprava nemovitosti, a jednak vynosy, které znateln¢ dokazou ptekonat inflaci. Jestlize investor

drzi své podily ve fondu vice jak 3 roky, nemusi z nich dokonce odvadét zadné dan€. V rdmci

vyhradniho vlastnictvi nemovitosti plati, ze majitel bytu musi odvadét dan z pfijmu kazdy
rok. (421
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Hlavni néplni praktické ¢asti této diplomové prace je vyhodnoceni efektivnosti investice
do bytu — viz Pripadova studie. Jedna se o bytovou jednotku zakoupenou investorem v lednu
roku 2020, kterou si pofidil jako investici. Pro ucely této diplomové prace je uvazovano, ze je
byt pronajiman s cilem navratnosti investice od listopadu roku 2021. Dana bytova jednotka se
nachazi vobci Roudné, ktera ma spoleCnou katastralni hranici uzemi s Ceskymi

Budg¢jovicemi.

Vyhodnoceni je provedeno dynamickymi metodami hodnoceni efektivnosti investi¢nich
projektt, které jsou uvedené v teoretické Casti této prace — viz kapitola 2. K tomu je vSak
zapotiebi vykazu cash flow, jenz je vycislen pomoci pfijmi a vydaji vztazenych k vyse
zminénému investicnimu bytu. Mezi vydaje patii naptiklad vydaje na pofizeni investice,
transakéni a finanéni vydaje. Dale sem Spadaji také pravidelné bézné vydaje. Pfijmy plynou
zvySe zminéného prongjmu. Pravé pro vyvoj piijmi béhem jednotlivych let trvani
investi¢niho projektu jsou V piipadové studii definovany dva scénafe (optimisticky a
pesimisticky). Jiz zminovany vykaz cash flow je sestaven pro oba uvedené scénate zvIast. Na
zaklad¢ téchto vykazl je po nasledném aplikovani jednotlivych vzorcl pro vypocet ukazateli

efektivnosti cely investi¢ni zdmér vyhodnocen.

Pfed vyhotovenim samotné piipadové studie je ovSem nutné nejprve provést analyzu
trhu. Ta se v piipadé této prace zamétuje predevsim na lokalitu Ceské Budgjovice a piilehlé
okoli (do vzdalenosti 5 km), kam spadé i obec Roudné, kde se dany investi¢ni byt nachazi.
Analyza tedy zahrnuje popis vyse zminéné lokality, vyvoj cen bytovych jednotek v Ceskych
Budgjovicich za poslednich 5 let a v neposledni fadé také analyzu byti, které jsou aktualné

nabizené Kk prodeji v této lokalité (pfi zpracovavani diplomové prace).
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4 Analyza trhu s byty v Ceskych Budé&jovicich a okoli

Tato kapitola se zabyva analyzou bytového trhu v Ceskych Bud&jovicich a piilehlém
okoli (do vzdalenosti do 5 km). Analyza obsahuje popis lokality spolu s detailnéjSim
zaméfenim na obec Roudné, kde se nachéazi investi¢ni byt vyuzity pro pfipadovou studii
diplomové prace. Dale je zde feSena problematika vyvoje cen v dané lokalité za poslednich 5
let na zaklad¢ vetfejné dostupnych dat. Na zavér jsou analyzovany byty, které jsou aktualné

nabizené k prodeji (pii zpracovavani diplomové prace).

4.1 Popis lokality

Jihoteskd obec Roudné se nachazi v bezprostiedni blizkosti krajského mésta Ceské
Budéjovice. Roudné jakozto ptilehla obec piimo navazuje na toto krajské mésto, tudiz lze
Ceské Budgjovice zahrnout i do celkové analyzy trhu s byty v lokalit&. Pravé bezprostfedni
sousedstvi krajského mésta piimo ovliviiuje ceny nemovitosti nejen v Roudném, ale i

v dalsich pfilehlych obcich.
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Obréazek 5: Popis lokality 1]

Ceské Budgjovice jsou povazovany za velmi atraktivni mésto k trvalému bydleni, a to
nejen z daivodu, Ze se jedna o hospodatské, kulturni a spravni centrum jiznich Cech, ale také
proto, ze zde sidli nékolik vysokych skol a svétoveé vyznamnych firem jako napt. Koh-i-noor
Hardtmuth a. s., pivovar Bud¢jovicky budvar n. p. anebo strojirenska firma Robert Bosch s. r.
0. zajistujicich mnoho pracovnich piileZitosti. [*l Na celkové prosperité mésta a celého
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regionu se taktéz podili i blizkost hranic pfedev§im s Rakouskem a Némeckem, jejichz firmy

realizuji svou &innost i na tizemi jiznich Cech. 49!

Mésto bylo zalozeno ¢eskym kralem Piemyslem Otakarem II. jiz v roce 1265 jako akt
upevnéni moci na jihu ¢eského tuzemi. Ceské Budgjovice se od této doby rozprostiraji na
rovinaté ploSe u soutoku dvou fek, a to Vltavy a MalSe. V soucasnosti jej tvoii celkem 7
&isla tak fadi Ceské Budgjovice na sedmé misto Zebiicku nejvétsich mést Ceské republiky.
Celkovou populaci mésta vSak mj. ovliviiuje trend prevladajici zhruba od roku 1995, a to
stéhovani rodin a dal$ich obyvatel krajského mésta do mensich okolnich obci. Jejich vyhodou
je snadna dopravni dostupnost do centra Ceskych Bud&jovic a moznost vystavby vlastnich

rodinnych domd. “°

Mésto Ceské Budgjovice je také oblibenym turistickym centrem jiznich Cech.
V prubéhu roku 2020 do néj zavitalo pies sto tisic navstévnikt, z nichz nadpoloviéni vétSinu
tvofili Cesi. [*°] Navstévnost zahraniénich turisti byla samoziejmé ovlivnéna celosvétovou
koronavirou krizi. Navstévnici Ceskych Budé&jovic spojuji s navitévou mésta taky dalsi
turisticky oblibené pamétihodnosti nachazejici se ve vzdalenosti do tficeti kilometrii od mésta

jako napt. zamek Hluboka nad Vltavou nebo mésto Cesky Krumlov.

4.1.1 Obec Roudné

Byvala méstska ves, dnes$ni samostatnd obec Roudné, se rozprostird asi 3 kilometry od
Ceskych Budgjovic. Prvni pisemné zminky 0 obci se v pramenech objevuji v roce 1411, i
kdyz misto samotné bylo osidleno jiz o dvé€ stoleti diive. Samotny ndzev obce, v minulosti téz
nazyvané jako Hrudny, Rudné nebo némecky Ruden, je odvozen od podstatného jména
roudné ve vyznamu potok ¢i les, ktery je bohaty na rudu. Pivodné byla obec tvofena dvéma
¢astmi, které byly drzeny v rukou nékolika Slechtickych majitelii. V 16. stoleti obé& tyto Casti
odkoupilo mésto Ceské Budgjovice a obec Roudné se tak do poloviny 19. stoleti stala
meéstskou vsi. Pozdéji byla také piiclenéna k méstské Casti Roznov jako osada. Do prvni
poloviny 20. stoleti byla obec osidlena pfevazné némecky hovoficim obyvatelstvem, coz se
zacalo postupné menit. Ve 30. letech 20. stoleti se pak pomér némecky a ¢esky hovofticich

obyvatel obratil. [4¢]
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V poslednich dvaceti letech se obec Roudné stale rozristd, a to i pfesto Ze byla vyrazné
ponicena povodni v roce 2002. Tehdy se ze svého koryta rozlila feka MalSe, jez protéka

V tésné blizkosti obce.

V soucasnosti Zije v Roudném asi 1 338 obyvatel. Dulezité je také zminit, ze stavebné
dochazi k propojeni Roudného s tzv. Novym Roudnym, které je ovsem soucasti Ceskych
Budéjovic. Hranice mezi témito ¢astmi nejsou na prvni pohled zcela zfejmé. K rozsifovani
obce dochézi zejména diky vystavbé rodinnych domd, s ¢imz souvisi prubézné budovani nové
infrastruktury, kterd nyni pfestava byt dostacujici. Co se tyké obcanské vybavenosti obce,
sidli zde matetské Skola, oproti tomu zékladni Skola zde byla v 70. letech 20. stoleti zrusena,
proto vétsina déti dojizdi do $kol v Ceskych Budg&jovicich stejné tak jako jejich rodi¢e do
zaméstnani. V obci plsobi také fotbalovy klub TJ MalSe Roudné.

Roudné je propojeno s krajskym méstem linkou méstské hromadné dopravy, kterou
zajistuje dopravni podnik mésta Ceské Bud&jovice. V obci se taktéZ nachézi zastavky pro
linkovou autobusovou dopravu. V poslednich nékolika letech je podél jizniho okraje obce
budovana dalnice D3, kterd by se méla v horizontu né€kolika let napojit na rakouskou

rychlostni silnici S10.

4.2 Vyvoj cen bytovych jednotek v Ceskych Budé&jovicich

Vtéto &asti diplomové prace je zkouman trh sbytovymi jednotkami v Ceskych
Budg&jovicich, a to s pomoci analyz a dat, kterd jsou vefejné¢ dostupna. Na zdklad€ téchto
podkladu se zde fesi konkrétné vyvoj skutecné realizovanych a nabidkovych cen bytovych
jednotek za poslednich 5 let ve vySe zminéné lokalité. Informace pro uréeni vyvoje cen jsou

zde nashromazdény z dat, ktera poskytuje Cesky statisticky ufad, spole¢nost Deloitte, portal
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Reas a déle také RE/MAX nebo server Sreality, ktery vSak poskytuje, oproti predchozim

zdrojiim, informace o vyvoji nabidkové ceny.

CSU (Cesky statisticky aiad)

Cesky statisticky ufad ve spolupraci s Ministerstvem financi pracuje na systému, ktery
monitoruje ceny nemovitosti v ramci Ceské republiky, a to jiz od roku 1997. Jako informaéni
zdroje slouzi pro tyto uCely danové ptiznani z nabyti nebo pfevodu nemovitosti, které maji za
povinnost predkladat novi vlastnici, resp. kupujici prislusnych nemovitosti. Povinnou soucast
daniového pfiznani piedstavoval také znalecky posudek, ktery vSak jiz od roku 2014 neni
vyzadovan. Z tohoto diivodu jsou uvadéna data zpracovana pouze z pievodil, u nichZ posudek
existuje. Daflové pfiznani zprostiedkovavd informace vychdzejici z uskute¢nénych, tj.
piiznanych cen, a to lze povaZzovat za jeho hlavni vyhodu. Udaje z prodeje obsahuji veskeré
typy nemovitosti uréené k bydleni ¢i k dal§im uceliim jako napft. rodinné domy, byty, budovy,
haly, chaty rekrea¢ni ¢i zahradkarské, dale pak rekreacni domky a chalupy, studny, garédze,

stavebni pozemky, lesni pozemky a porosty, zemé&dé&lské pozemky a ostatni pozemky. 7]

wZakladnim ukolem je stanovit primérnou jednotkovou kupni cenu urcitého druhu
nemovitosti Vv oblasti vymezené stanovenymi parametry (napr. region, velikost opotrebeni
atd.). ¥ s 2 Kli¢ové je tedy stanoveni pramémé jednotkové ceny, tzv. cenovy index. Ten

vyjadiuje podil dvou primémych cen za dvé odlisna ¢asova obdobi. 1]

Tabulka 1 zobrazuje primémé ceny bytd v Ceské republice v letech 2017-2021
podminéné velikosti obci (K&/m?). Jednotlivé udaje jsou zpracovany na zakladé dat CSU pro
Jihodesky kraj. Ceské Budgjovice s celkovym poétem obyvatel dosahujicim témét 95 tisic
jsou zastoupeny v fadku 50 000 +. Z divodu zaniku jediného datového zdroje, zruseni dané
z nabyti nemovitosti, jsou data poskytovana pouze do roku 2019 véetné. Pro zjisténi hodnot
za roky 2020 a 2021 byly posledni dostupné prumérné ceny bytii pfevedeny indexy cen byti
Z téchto let.
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Tabulka 1: Praimé&mé ceny byt v CR v zavislosti na velikosti obci [47]

Primérna kupni cena [K&/m?]
Nazev Velikost obci Pocet

kraje [pocet obyvatel] | pievodii | Rok Rok Rok Rok Rok
2017 | 2018 | 2019 2020 | 2021

do 1999 136 8268 | 7147 | 9898 | 11086 | 12516
2 000-9999 238 14791 | 15331 | 16 410 | 18 379 | 20 750

Jihocesky
10 000 — 49 999 307 18 070 | 23327 | 24382 | 27 308 | 30831
50 000+ 139 28555 | 30121 | 34144 | 38241 | 43174

Celkem

- 820 17072 | 19505 | 21530 | 24 114 | 27 224

JihoCesky
Celkem CR - 14067 | 24777 | 26714 | 28676 | 32117 | 36 260

[vlastni zpracovani]

V tabulce 1 je cileno pouze na data o obcich s poctem obyvatel vy$sim nez 50 000.
Podle CSU byla priméma cena byt v td&chto obcich 28 555 K&/m? v roce 2017, 30 121
K¢/m? v roce 2018, 34 144 K&/m? v roce 2019, 38 241 K&/m? v roce 2020 a 43 174 K&/m?
v roce 2021. Z tabulky 1 dale vyplyva, Ze jsou tyto ceny vyssi neZ je republikovy primér a to
012 az 19 %.

Deloitte

Pod znackou Deloitte je seskupeno né€kolik nezavislych spole€nosti, které poskytuji
sluZzby v riiznych oblastech jako napf. finanéniho poradenstvi, investiéniho managementu
nebo nemovitosti. Tzv. Deloitte Real Index zpracovava data o skuteném vyvoji cen byti
vramci hlavniho mésta Prahy a vSech krajskych mést. Jednotlivé udaje ziskavd pouze
zprodeju bytd, které se uskutecnily a jejich kupni smlouvy jsou zahrnuty v Katastru

nemovitosti. Vysledky podavaji informace vzdy za jedno &tvrtleti. (48]

Nasledujici obrazky 7-11 ukazuji stav cen skute¢né prodanych byti v poslednim
ctvrtleti daného roku. Vyjimkou je rok 2021, kde je vyobrazeno ctvrtleti druhé, coz je
nejaktualnéjsi Deloitte Real Index pfi zpracovavani této diplomové prace. Jednotlivé mapy
také udavaji procentudlni zménu primérné ceny skute€né prodanych bytl V jednotlivych
krajskych méstech ve srovnani S pfedchozim ctvrtletim. To znamend srovnani se tietim a

V poslednim ptipad¢ prvnim ctvrtletim.
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Obréazek 8: Deloitte Real Index Q4 2017 18l

V poslednim ¢&tvrtleti roku 2017 byla priméma cena prodanych byt v Ceskych
Bud&jovicich 37 600 K&m?. Procentudlni zména ceny ve srovnani se tfetim &tvrtletim téhoz

roku byla vyc¢islena hodnotou +2,7 % (viz obrazek 7).
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Obrazek 9: Deloitte Real Index Q4 2018 [*¢]

V poslednim &tvrtleti roku 2018 byla primérna cena prodanych bytt v Ceskych
Budgjovicich 38 600 K&/m?. Procentudlni zména ceny ve srovnani se tfetim &tvrtletim téhoz

roku byla vy¢islena hodnotou +5,2 % (viz obrazek 8).
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Obrazek 10: Deloitte Real Index Q4 2019 18]

V poslednim ¢&tvrtleti roku 2019 byla primérna cena prodanych byti v Ceskych
Bud&jovicich 46 000 K&/m?. Procentudlni zména ceny ve srovnani se tfetim &tvrtletim téhoz

roku byla vy¢islena hodnotou +11,3 % (viz obrazek 9).
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Obrazek 11: Deloitte Real Index Q4 2020 8]

V poslednim &tvrtleti roku 2020 byla primérna cena prodanych byt v Ceskych
Budgjovicich 47 300 K&/m?. Procentudlni zména ceny ve srovnani se tfetim &tvrtletim téhoz

roku byla vy¢islena hodnotou -4,3 % (viz obrazek 10).
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Ve druhém ¢tvrtleti roku 2021 byla primérna cena prodanych byti v Ceskych
Budgjovicich 54 400 K¢&/m?. Procentualni zména ceny ve srovnani s prvnim &tvrtletim téhoz

roku byla vy¢islena hodnotou -2,3 % (viz obrazek 11).

Reas

Webovy portal Reas ma primarné za cil zptehlednit situaci na realitnim trhu, k ¢emuz
naplno vyuziva propojeni s katastrem nemovitosti zarucujici pravdiva a nezkreslena data.
Veskeré potifebné informace jsou piehledné zpracovany online, coZz umoziuje kazdému
uzivateli zobrazit vyvoj cen bytl v ¢ase v konkrétni lokalité. Pro tyto ucely vydava Reas tzv.

Reas realitni report, ktery je schopen poskytnout co nejaktudlnéjsi informace za kazdy mésic.
[49]
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Graf 1: Vyvoj cen v &ase v Ceskych Budg&jovicich [4%]

V grafu 1 ma kfivka primémych cen byti v Ceskych Budg&jovicich, za zobrazované
obdobi, stale rostouci tendenci a to i S ohledem na drobné vykyvy. Pro ucely dal$iho srovnani

bude zaméfena pozornost vZzdy na hodnoty na konci roku a také na tu nejaktualnéjsi hodnotu.

Ke konci roku 2019 se vysplhala priimérna cena bytfi na 45 443 K¢&/m?. Ve stejném
obdobi nésledujiciho roku &inila tato hodnota uz 49 020 Ké&/m? Jako nejaktudlngjsi udava

portal Reas hodnotu ze zati 2021 a ¢ini 53 835 K&/m?.

RE/MAX

Mezinarodni spolecnost RE/MAX byla zaloZena jiz v roce 1973, ptfi¢emZ na Ceském
realitnim trhu se pohybuje od roku 2005. Spolecnost zakladajici si na kvalitnich sluzbach
vyznamn¢ piispéla k zavedeni mj. etického kodexu ¢i reklamacniho fadu v ¢eském realitnim
prostfedi. V soucasnosti RE/MAX ptedstavuje jednu zpevné ukotvenych realitnich

spole¢nosti v ramci Ceské republiky. %

Realitni kancelat RE/MAX taktéz vydava piehled o vyvoji cen nemovitosti ¢i ndjmi
v Ceské republice. Vyvojem téchto cen se pod zastitou RE/MAX zabyva realitni specialista

Iztok Toplak, ktery je pravidelng zveiejiiuje na svych webovych strankach. B

Graf 2 spole¢nosti RE/MAX zobrazuje vyvojovy trend realizovanych cen bytd, za dané

obdobi, ve vybranych méstech, véetng Ceskych Budéjovic.
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Podle vyse zobrazovaného grafu maji primémé realizované ceny byti v Ceskych
Budgjovicich obdobné hodnoty a vyvoj jako v Kolin¢, Kladné a potazmo i v Plzni. Za rok
2017 ¢inila tato hodnota 32516 K&/m? a i vdalsich letech doslo k trvalému riistu.
V nésledujicim roce to bylo 36 312 K&/m?. V roce 2019 byla primérna realizovana cena bytd
39 558 K¢&/m?. Za rok 2020 se vysplhala na hodnotu 44 215 K&/m? a v letosnim roce se zatim
dostala na hodnotu 54 669 K&/m?.

Sreality

Mezi nejnavitévovandjsi realitni weby az s 80 000 nemovitostmi se v ramci Ceské
republiky tadi také portal Sreality. Ten shromazd’'uje nabidky nemovitosti jak od ptimych
majitelll nemovitosti, tak od realitnich kancelafi. Nabizi Sirokou Skalu nemovitosti, do nichz
muze pfipadny zdjemce nahlédnout diky zvetejnénym fotografiim a v posledni dobé velmi

oblibenym virtudlnim prohlidkam. 57

Ve vyse uvedenych grafech, mapach a tabulce jsou postupné rozebirany primérné ceny
skutecné prodanych bytl z riznych dostupnych zdroji. Oproti tomu graf 1 vyobrazuje vyvoj
praimérné nabidkové ceny v Ceskych Budgjovicich za sledované obdobi, tak jak ho udavaji

Sreality.
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[vlastni zpracovani]

Pro porovnani s primérnymi cenami prodanych byt se bude z grafu vyvoje nabidkové

ceny opét odecitat hodnota z konce jednotlivych let. Ke konci roku 2017 byla primérna

hodnota nabidkové ceny 38 329 Ké&/m?2. Ve stejném obdobi nasledujiciho roku ¢inila tato

astka 39 448 K¢&/m?. Na konci roku 2019 to bylo uz 45 159 Ké/m? a dalsi rok 51 726 K&/m?.

Ovsem k nejvétsimu skoku nabidkové ceny doslo zatim béhem probihajiciho roku 2021, jeji

nejaktudlngjsi hodnota (pii zpracovavani diplomové prace) &ini 71 565 K&/m?,

4.2.1 Souhrn a porovnani

Vyse nashromazdéna data jsou zde shrnuta v tabulce 2. Jsou v ni uvedeny primérné

ceny bytovych jednotek v Ceskych Bud&jovicich, a to jak skute¢né, tak nabidkové (Sreality),

které byly ziskany z vySe uvedenych zdroji.

Tabulka 2: Porovnani primérnych cen byt

Zdroj Rok 2017 Rok 2018 Rok 2019 Rok 2020 Rok 2021
[K&/m?] [K&/m?] [K&/m?] [K&/m?] [K&/m?]
CSU 28 555 30121 34 144 38 241 43 174
Deloitte 37 600 38 600 46 000 47 300 54 400
Reas - - 45 443 49 020 53 835
RE/MAX 32516 36 312 39 558 44 215 54 669
Sreality 38329 39 448 45 159 51 726 71 565

[vlastni zpracovani]
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Tabulka 2 ukazuje, Ze hodnoty od spolec¢nosti Deloitte, portalu Reas a realitni kancelate
RE/MAX jsou velmi obdobné, a to se tyka I tempa rustu. Je to patrné na nejaktualnéjSich
hodnotach (pii zpracovavani diplomové prace) z roku 2021, které jsou témet stejné. Tyto
hodnoty tedy budou uvazovany jako relevantni pro aktualni stav na trhu, v lokalité Ceské
Budé&jovice a okoli, kde jsou vySe zminéné primérné skuteéné ceny byt realizovany.
zpusobeno tim, Ze pracuje sudaji z danovych pfiznani k nyni jiz zruSené dani z nabyti

nemovitych véci.

Data ze serveru Sreality zobrazuji hodnoty primérné nabidkové ceny. Lze z nich
Vypozorovat, ze pramérna nabidkova cena je témet ve vSech letech (kromé roku 2019) mirné
vyS§8i nez primérna cena skute¢né prodanych bytd. Tento jev lze pozorovat v porovnani se
vSemi ostatnimi zdroji. OvSem v roce 2021 dochézi k rapidnimu nariistu rozdilu nabidkoveé
ceny oproti té skutecné. To muize byt zplisobeno tim, ze prodavajici maji Casto prehnana
oc¢ekavani a pocateni nabidkové ceny bytl jsou tak Casto nadhodnoceny. Z tohoto divodu

jsou pak skutecné realizované ceny niz$i.

4.3 Analyza byti aktualné k prodeji v Ceskych Budé&jovicich

Vyse uvedena kapitola se zabyva analyzou bytu, které byly aktualné dostupné ke koupi
na serveru Sreality, a to k datu 21.11.2021. Jako podklad pro rozbor slouzi data z jednotlivych
inzerati. Konkrétné je pak cileno na vlastnosti, které ovliviiuji soucasné ceny bytovych
jednotek. Patii mezi né napiiklad dispozice, stav bytul, vlastnictvi nebo také typ konstrukce a

energetickd naro€nost budov, ve kterych se jednotlivé byty nachézi.

K vyse uvedenému datu obsahovala databaze serveru Srealit 152 inzerath nabizejicich
byty k prodeji v lokalité Ceské Budgjovice a okoli do vzdalenosti 5 km. B3 Vlastnosti byti
z jednotlivych inzerati byly pfevedeny do programu Excel a slouzi déle jako jiz zminény

podklad pro nasledujici rozbor — viz ptiloha 1.

Dispozice
V nésledujicim grafu 2 jsou vyobrazeny ceny byt v K&/m2 rozdélenych podle dispozic
bytovych jednotek aktualné nabizenych k prodeji (pfi zpracovavani diplomové prace) ve vyse

zminéné lokalité.
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Graf 4: Aktualni ceny byti v Ceskych Budgjovicich dle dispozice [Vlastni zpracovani]

Nejvyssi priméma cena za m? je za byty o dispozici 1+kk a to 92 050 K&/m?. Naopak

jako nejlevnéjsi dispozice se jevi 5+1, kde primérna cena &ini 60 135 K&/m?. Z grafu je tedy

patrné, Ze kazd4 dalsi mistnost sniZzuje cenu za m?.

Jediny vykyv zde nastava u dispozice 4+kk, ktery je vSak zplsoben tim, Ze vSechny
byty v tomto vzorku se nachazeji v bytovych domech, které jsou zatim ve vystavbé. Proto je

zde cena tak vysoka.

Typ konstrukce

Nize uvedeny graf 3 ukazuje rozdil cen bytd v K&/m2 podle typu konstrukce budovy,

kde se nabizené bytové jednotky nachazeji.
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Graf 5: Aktualni ceny byt v Ceskych Budgjovicich dle typu konstrukce [vlastni zpracovéni]
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Z grafu jasn¢ vyplyva, ze byty, které se nachazi v budovach s cihlovou a smisenou
konstrukci maji 0 31 % respektive 37 % vyssi primérnou cenu za m? neZ byty, které jsou v
budovach s konstrukei panelovou. Je to jednozna¢né zpiisobeno tim, Ze bydleni v panelovych
domech na sidlistich je mén¢ lukrativni nez bydleni ve zdénych bytovych domech, popiipade
domech s kombinovanym konstrukénim systémem. DalSim divodem muze byt také to, Ze

panelova konstrukce ma kratsi zivotnost.

Stav bytu

Nasledujici graf 4 vyobrazuje ceny byti v KE/m2 rozdélenych podle aktualniho stavu

bytovych jednotek nabizenych k prodeji ve vySe zminéné lokalité.
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Graf 6: Aktualni ceny byt v Ceskych Bud¢&jovicich dle stavu [vlastni zpracovéni]

Stav byt odpovida i primérné cené za m2 Bytové jednotky pted rekonstrukci se
nabizeji v priméru za 61 320 K¢&/m?. Tato cena se zvySuje umérné se stavem byti. Ty, které
jsou na tom ohledné stavu nejlépe, oznacené jako novostavba a ve vystavbé, se prodavaji za

85 731 K&/m? respektive za 89 658 K&/m?.

Vlastnictvi

Déle uvedeny graf 5 ukazuje rozdil cen bytd v K&/m2 podle toho, v jakém typu

vlastnictvi jsou bytové jednotky aktualné nabizené k prodeji.
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Graf 7: Aktualni ceny byt v Ceskych Bud&jovicich dle vlastnictvi [vlastni zpracovéni]

Z vySe uvedeného grafu vyplyva Ze byty v osobnim vlastnictvi maji v priméru o 34 %
vyssi cenu za m? neZ bytové jednotky ve vlastnictvi druzstevnim. V posuzovaném vzorku se
Vv druzstevnim vlastnictvi nachazeji byty, které jsou zaroven, vyjma jednoho, situovany
v budovach s panelovou konstrukci. To koresponduje s tim, co bylo jiZ popsano vyse 0 bytech

nachazejicich se v téchto budovach.

Energeticka naro¢nost

V nasledujicim grafu 6 jsou zobrazeny ceny bytl v K&/m2 podle tfidy energetické

naro¢nosti budovy, v niz se nachazeji nabizené bytové jednotky.

Cena za m? dle energetické naroénosti
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Graf 8: Aktualni ceny byt v Ceskych Bud&jovicich dle energetické naro¢nosti  [vlastni

zpracovani]
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Nejvyssi primérnou cenu za m? maji byty, které jsou v budovach s tiidou energetické
naroc¢nosti B a to 88 529 K&/m?. Je to dano tim, Ze se jedna pievazné o novostavby a budovy
ve vystavbé. Naopak nejnizi primérou cenu za m? Ize nalézt u byti, které jsou v budovach
s tfidou D a to 61 784 K&/m?. Je to dano opét tim, Ze se vétsina nabizenych byt v této lokalité

a s touto tfidou energetické naro¢nosti nachazi v panelovych domech.

57



5 Pripadova studie

Ptipadova studie této diplomové prace se zabyva investicnim zamérem, kterym je koupé
bytu za ufelem nésledného prongjmu. V této kapitole je nejprve dany investicni zamér
popsan, zatimco jsou stanoveny investi¢ni, transak¢éni, bézné a finan¢ni vydaje. Nasleduje
stanoveni odpist a také ceny za pronajem bytu pomoci porovnavaci metody pouzité ve vyse
uvedené lokalité. Na zakladé této ceny jsou nasledné definovany dva scénate (optimisticky a
pesimisticky) vyvoje piijmd po dobu trvani investicniho projektu. Za pomoci
nashromazdénych dat je zvlast pro oba scénafe vycislena dail z piijmu pro jednotlivé roky
trvani investicniho projektu. Na zaklad¢ vyse uvedenych podkladl jsou nasledné sestaveny
vykazy cash flow pro oba scénare, diky kterym je poté cely investicni zamér vyhodnocen.
Samotné vyhodnoceni je provedeno dynamickymi metodami hodnoceni efektivnosti

investi¢nich projektt.

5.1 Investi¢ni zamér

Investi¢énim zadmérem investora, jehoz jméno zistane pro ucely této prace nezverejnéné,
se stala investice do bytu za ucelem nasledného pronajmu. Cilem této prace je vyhodnotit
navratnost samotné investice na zéklad€ vy¢isleni pfijmi (z pronagjmu) a vydaji (investiéni,
transak¢ni, bézné a finan¢ni vydaje) plynoucich z investice. Investorem stanovena minimalni
pozadovana vynosnost investice je 5 % a dale je uvazovana ekonomickd zivotnost projektu 35

let.

Byt byl zakoupen jiz v lednu roku 2020, ale v kupni smlouvé bylo zakotveno, ze muiize
dojit k naslednému pievzeti bytu az v pozdéj$im terminu. A to vSak nejpozdéji do 31.8.2020.
Dtivodem byl i nasledny pobyt predchozich majitelt v tomto byté. Pivodni majitelé bytu
¢ekali na dokonceni stavby vlastniho rodinného domu a zakotvili si proto do smlouvy vyse
zminény bod — viz pfiloha 2. K predani/pfevzeti bytu nakonec doSlo o néco diive a to

1.8.2020.

Z vy$e uvedenych davodd, spolu s pfihlédnutim k dal$im pritahtim S naslednymi
opravami a upravami bytu, bude pro ucely této diplomové prace uvazovano, ze je byt

pronajimén az od listopadu roku 2021.

Jedna se o nadstandardni mezonetovy byt 5+kk v osobnim vlastnictvi na atraktivnim
misté v Roudném u Ceskych Budé&jovic (vie o této lokalité bylo jiZ popsano vyse — viz Popis

lokality). Celkova vyméra uzitné plochy bytu je 104 m?. Byt, ktery je vyuzivan od roku 2010,
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se nachdzi ve 2. patfe zdéného bytového domu vystavéném v roce 2009 — viz obrazek 13.
V bytovém domé¢, Vv Lesni ulici ¢.p. 371, jsou celkem 3 bytové jednotky. K bytu, ktery je
rovnéz soucasti SVIJ, nalezi uzamykatelny prostor pod schodistém. Tento prostor je spole¢ny
pro vSechny tii bytové jednotky ve vchodé€. Bytovy diim patii do energetické tfidy narocnosti

C.

Obrazek 13: Bytovy diim v Lesni ulici €.p. 371

Vpravo od vstupni chodby se nachdzi dva pokoje. Jeden z téchto pokoji muze byt
vyuzivan jako $atna, protoZe je zde umisténa prostorna vestavéna skiin, a druhy pokoj pak
jako détsky pokoj. Vlevo se nachazi obyvaci pokoj, kuchyn se spizi a pokoj, ktery mize byt
vyuzivan jako loznice. V piizemi je dale je$té koupelna s vanou a samostatnou toaletou.
Vzhtiru po dfevénych schodech se jde do horniho patra, kde se nachazi podkrovni prostor o
celkové vyméte 18,6 m2, jehoz soudast tvoii i technickd mistnost, v niz je umistén plynovy

kotel s bojlerem na teplou vodu.

Soucasti koupé bylo i samostatné parkovaci misto s vlastnim parcelnim ¢islem, které je
umisténé v bezprostiedni blizkosti bytového domu. Tim je tak trvale zajisténo bezproblémové

parkovani.

5.2 Investi¢ni vydaje
Jedna se o vydaje, které stoji za kazdou investicni nemovitosti, vV tomto piipad¢ za
bytem. Investi¢ni vydaje jsou jednoznacné nejvetsi polozkou pti koupi daného bytu. Patii sem

hlavné samotna kupni cena, jiz je potieba vynalozit pro ziskani bytu. Dale sem vSak patii také
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ptidruzené investiéni vydaje. Mezi ty se fadi vydaje na opravy bytové jednotky ¢i drobné

upravy a spolu s nimi také investice do vybaveni.

Investor koupil vySe uvedenou bytovou jednotku ¢islo 371/3 spolu s parkovacim
mistem nachazejicim se pied bytovym domem za dohodnutou kupni cenu ve vysi 4 275 000
K¢ — viz ptiloha 2. Prodavajici nejprve pozadovala kupni cenu 0 50 000 K¢ vyssi, nicméné
pozdéji byla zohlednéna nutnost vymény misty poSkozené plovouci podlahy a zarubni
spole¢né s interiérovymi dvefmi, proto vysledna dohodnutd cena byla nizsi. Soucasti kupni
ceny bylo podle kupni smlouvy i veskeré prislusenstvi bytu a vybrané dosavadni vybaveni

spolu s upozornénim na jeho stav.

V odstavci vyse je uvedena realna dohodnuta kupni cena, jejiz hodnota je 4 275 000 K¢&.
Za tuto cenu investor zakoupil byt v lednu roku 2020. Cenu za m? investiéniho bytu v Lesni
ulici v dob¢ zakoupeni je mozné stanovit na zakladé znalosti kupni ceny a uzitné plochy (104
m?). Takto stanovena cena bytu méa hodnotu 41 106 K&/m?. Tyto informace je mozné dale
vyuzit k porovnani s daty ziskanymi v podkapitole 4.2 Viyvoj cen bytovych jednotek v Ceskych
Budeéjovicich. V této podkapitole diplomové prace byl rozebiran trh s bytovymi jednotkami
v Ceskych Budg&jovicich, a to za pomoci vefejné dostupnych analyz a dat. Vysledkem bylo
stanoveni primérnych skute¢nych a nabidkovych cen bytt za poslednich 5 let — viz tabulka 2.
Ze srovnani vyse uvedené ceny za m? investiéniho bytu s primérnymi skute¢nymi cenami
bytovych jednotek — viz tabulka 2 (rok 2020) vyplyva, ze realizovana cena byla oproti
pruméru nizs§i. Konkrétné ve srovnani s Deloitte byla 0 13 % nizsi, s RE/IMAX o 7 % nizZsi, a
s Reas dokonce 0 16 % niz§i. Jedinou vyjimkou je srovnani s CSU, podle kterého byla
realizovana cena za m? bytu vy$si nez primér o 7 %. Srovnani ceny za m? investi¢niho bytu
s primérnou nabidkovou cenou, kterou pro rok 2020 uvadi Sreality, ukazuje, Ze realizovana

cena byla 0 21 % nizsi oproti primérnym nabidkovym cenam v tomto roce.

Do investi¢nich vydajii déle patii, jak je popséno vySe, vydaje na opravy. Piredmétem
opravy daného investi¢niho bytu se jako prvni stala kompletni vyména poSkozené plovouci
podlahy v srpnu roku 2020 — viz obrazek 14. Namisto ni investor zvolil dfevénou dubovou
podlahu. Kompletni dodavku této zakazky zajistila firma Podlahy Bukacek za cenu 92 000 K¢

— viz ptiloha 3.
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Obrazek 14: Poskozeni plovouci podlahy v investi¢énim byté

Nasledné bylo nutné investovat do novych oblozkovych zarubni a interiérovych dveti —
viz obrazky 15 a 16. Nebylo vsak zapotiebi ménit veskeré dvefe a zarubné, protoze ne
vSechny byly poskozeny. I pies to se investor rozhodl pro jejich kompletni vyménu kvuli
zachovani jednotného vzhledu interiéru. Za timto Gcelem byla dojednana smlouva s firmou
VEKRA, ktera se zavazala dodat a namontovat investorovi jim vybrané vyplné stavebnich
otvori (dvete, zdrubné a kovani). Cena za tuto dodavku a montéz, ktera ¢inila 77 166 K¢, je
soucasné uvedena ve smlouvé o dilo — viz pfiloha 4. Kompletni instalace téchto vyplni
stavebnich otvort byla provedena az na konci ledna roku 2021 a to z divodu zpozdéni vyroby
dvefi, kvili problémiim plynoucich z pandemie zptisobené koronavirem. Uhrada celé zakazky

probé&hla jiz v srpnu predchoziho roku ve formé zalohy, ktera ¢inila 100 % ceny za dilo.

L

Obrazek 15: Poskozeni zarubné a) Obrazek 16: Poskozeni zarubné b)

Z dtvodu znecisténi stén — viz obrazky 17 a 18 se investor dale rozhodl pro kompletni

novou vymalbu investi¢niho bytu, a to bilou barvou. Dohodl se na tom s firmou Malifstvi
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Koutek, ktera to celé provedla za cenu 15 000 K¢. Vymalba probéhla v prubéhu zati roku
2020.

Obrazek 17: Znecisténi stény a) Obrazek 18: Znecisténi stény b)

S investi¢nimi vydaji dale pfimo souvisi vydaje na vybaveni bytu. Z vyse uvedeného je
patrné, ze dany byt zistal z velké ¢asti vybaven. Investor se tak pouze rozhodl dovybavit
koupelnu v byté¢ dvéma spotiebici, a to prackou a suSickou. Pro usSetfeni prostoru byly
vybrany spotiebice, které se daji postavit na sebe. Investor tyto spotiebice potidil v listopadu
roku 2020 za 23 074 K¢ v elektru U Helmichu viz — pfiloha 5. Z divodu vétsiho poskozeni
vestavénych skiini, oproti puvodnim ptedpokladim, musel investor rozhodnout 0 jejich
odstranéni. Investor misto nich nechal navrhnout a sestavit jednu velkou vestavénou skfin od
firmy Nabytek.Design M. Od téze firmy nechal spolu s ni vyhotovit jednak botnik na miru,
jenz je umistén pied vchodovymi dvefmi bytu, a jednak jidelni stil se Sesti zidlemi. Za tuto
dodavku a montaz investor zaplatil firm¢ Nabytek.Design M celkem 71 800 K¢, a to v tinoru
roku 2021. Byt byl timto téméf kompletné vybaven. Dalsi piipadné vybaveni bytu je jiz

V reZii najemcu.
Soucet vySe uvedenych piidruzenych investi¢nich vydaji na opravy bytové jednotky a
na vybaveni ¢inil 207 240 K¢ pro rok 2020 a 71 800 K¢ pro rok 2021.

5.3 Transakéni vydaje

Transak¢éni vydaje patii mezi dal$i vydaje, které jsou nutné spojené s pofizovanim
investicni nemovitosti. Pfi pofizovani vySe uréené nemovitosti musel tedy investor pocitat i

S témito vydaji.
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Mezi prvni vydaje tohoto typu, se kterymi musel investor zprvu kalkulovat, patfily
jednak provize soukromému realitnimu makléfi za zprostiedkovani prodeje nemovitosti, a
jednak sluzby pravniho zastupce. Sluzby advokata v piipadé koupé této nemovitosti,
spoc¢ivaly v ovéfeni kupni smlouvy a jejich podpisti. Advokat mél piedevSim na starost
uschovu celé kupni ceny za nemovitost a jeji nasledné vyplaceni prodéavajici po splnéni
podminek uvedenych v kupni smlouvé. Cena za provizi a advokatni sluzby, v ptipadé vyse
uvedené investicni nemovitosti, byla obsahem rezerva¢ni zalohy, kterou musel investor
poukazat na ucet makléte jako dukaz vazného zajmu o nemovitost. Rezervaéni zaloha, podle
ustanoveni v rezervacni smlouvé — viz ptiloha 6, ¢inila 120 000 K¢. Az po jejim obdrzeni
zaCal realitni maklét za asistence advokata vypracovavat kupni smlouvu. Celd rezervaéni
zaloha pak byla zapocitdna jako ¢ast kupni ceny, kterd ¢inila zminéné 4 275 000 K¢ podle
ustanoveni v kupni smlouvé — viz pfiloha 2. Z toho vyplyva, ze provize a sluzby advokata s

sebou nenesly zadné dalsi vydaje nad ramec kupni ceny.

Transakénim vydajem investora, ktery se pohyboval nad ramec kupni ceny, byl
poplatek za vklad nového vlastnického prava do katastru nemovitosti k pfislusné investi¢ni
nemovitosti. Poplatek za vklad, pfesnéji za navrh na vklad do KN, ktery investor zaplatil
v unoru roku 2020, ¢inil 2 000 K¢.

Investor financoval vétsi ¢ast kupni ceny nemovitosti formou hypote¢niho Gvéru. S tim
béZné souviseji poplatky, které se rovnéz daji klasifikovat jako transakéni vydaje. Pfi
sjednavani uvéru a jeho nasledném cCerpani musel investor, v unoru roku 2020, zaplatit
nasledujici poplatky: za Cerpani tveru ve vysi 500 K¢, za navrh vkladu zéastavniho prava ve
vysi 2 000 K¢, poplatek za vyhotoveni vypisu z katastru nemovitosti z dalkového pfistupu pro
spravu avéru ve vysi 200 K¢ a za pojiSténi schopnosti splacet ve vysi 938 K¢ — viz ptiloha 7.
Posledni poplatek je vSak hrazen mési¢né€ spolu s anuitni splatkou, neni tak pocitan jako
jednorazovy transakcni vydaj, ale je zafazen do prubéznych finanénich vydaji investi¢ni
nemovitosti. Dalsi sluzby banky, které souviseji s ivérem, jako je odhad nemovitosti, vedeni

uvérového a bézného uctu byly poskytnuty bezplatn€ — viz ptiloha 7.
Z vyse uvedeného vyplyva, Ze pro rok 2020 ¢inil soucet transakénich vydaji 4 700 K¢.
5.4 Bézné vydaje

Dalsi vydaje souvisejici pfedevS§im s provozem investi¢ni nemovitosti predstavuji bézné

vydaje. Pocita se s nimi po celou dobu ekonomické Zivotnosti projektu a jejich vySe zavisi
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hlavné na velikosti podlahové plochy bytu a lokalité, kde se dany investi¢ni byt nachézi.
Konkrétné jde o vydaje na opravu a udrzbu bytu, ptispévek do fondu oprav, dan z nemovitosti

a pojisténi nemovitosti.

Vydaje na opravu a idrzbu bytu

Podle NOZ je povinen pronajimatel udrzovat byt ve zpusobilém stavu k uzivani po
celou dobu najmu. Najemce pak provadi a hradi pouze drobné opravy a béznou udrzbu, jez
souvisi s uzivanim bytu. 5% Tyto pojmy pak piesnéji definuje nafizeni vlady &. 308/2015 Sb.

0 vymezeni pojml bézna udrzba a drobné opravy souvisejici s uzivanim bytu.

BéZnou udrzbou bytu se pro tyto Gcely rozumi udrzovani a ¢isténi bytu, véetné zatizeni
a vybaveni, které se provadi obvykle pti jeho uzivani. ,Jde zejména o malovani, opravu
omitek, tapetovani a cisténi podlah vcietné podlahovych krytin, obkladii stén a Ccisténi

zanesenych odpadii az ke svislym rozvodiim. ]

Drobnymi opravami se pak rozumi opravy bytu a jeho vnitiniho vybaveni. Toto
vybaveni je soucasti bytu a zaroven ve vlastnictvi pronajimatele. Drobné opravy se za timto
igelem rozdéluji podle vécného vymezeni nebo podle vyse nakladi. 1 Podle vécného
vymezeni se za drobné opravy povazuji naptiklad opravy vrchnich ¢asti podlah, praht, list,
jednotlivych ¢asti dveti a oken, elektrickych koncovych a rozvodnych zatizeni, uzaviracich
armatur, vodovodnich vytoki, ohtfivact vody, van a vestavénych skiini. Podle vySe naklada
se za drobné opravy daji povazovat dalSi opravy bytu, které nejsou uvedené ve vécném

vymezeni, jestlize naklad na jednu opravu nepiesahne 1 000 K&. 156!

V ptipadé, Ze soucet ndkladli za drobné opravy piekroci v urcitém kalendainim roce
gastku 100 K&/m? podlahové plochy bytu, tak nésledné opravy jiz nelze povazovat za drobné

a hradi je pronajimatel. 6]

Investor na zacatku investi¢niho projektu pocital s vydaji na opravu a udrzbu, u vyse
uvedeného investi¢niho bytu v Lesni ulici, ve vysi 6 000 K¢ ro¢né (500 K¢ za mésic). Tyto
vydaje jsou uvazovany nad ramec vySe uvedenych hranic, proto je hradi investor. Ten déle
predpokladd navySovani téchto vydaji kazdych 6 let o 14 % z diivodu zdrazovani materialu a
sluzeb a také z divodu zohlednéni miry inflace — viz tabulka 3. O vySe uvedené vydaje na

opravu a udrzbu bytu si miiZe investor ponizit zdklad pro vypocet dan¢ z pfijmu.
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Tabulka 3: Navysovani vydaji na opravu a udrzbu

Rok | Vydaj na opravu a udrzbu [K¢]
2021 6 000
2027 6 840
2033 7798
2039 8 889
2045 10 134
2051 11 552

[vlastni zpracovani]

V tabulce 3 je zobrazeno postupné navySovani vydaji na opravu a udrzbu bytu. Investor
pfedpokladd navySovani téchto vydaji kazdych 6 let. Toto navySeni se tedy promitne vzdy az

do nasledujiciho roku.

Fond oprav (pfispévky na spravu domu)

NOK definuje povinnost vlastnika bytové jednotky pfispivat ,,(...) na spravu domu a
pozemku v poméru odpovidajicim jeho podilu na spolecnych castech, nebylo-li v prohlaseni
urceno jinak, zejména se zietelem k povaze, rozmeriim a umisteni spolecné casti, kterd slouzi
jen nekterému vlastniku jednotky k vylucnému uzivani, a k rozsahu povinnosti viastnika
Jednotky spravovat tuto ¢dst na viastni naklad. ™V Timto pfispivanim na spravu bytového
domu od vsech ¢lend Spolecenstvi vlastnikli jednotek (SVJ) vznika tzv. fond oprav. Ptispévek
do fondu oprav se hradi ve formé mési¢nich zaloh. Podle webu www.spravabd.cz byva
prispévek obvykle nastaven od 10 K&/m? ve velice udrzovaném bytovém domé az po 50
K¢&/m? podlahové plochy v bytovém domé, ktery vyzaduje veliké investice. Z fondu oprav
muze byt nasledn¢ hrazen naptiklad provoz, udrzba a opravy ¢i jiné zmény spoleénych ¢asti
domu. Déle pak také revize technickych siti, spole¢nych technickych zatfizeni domu,

protipozarniho zafizeni, hromosvod a rozvodi energii véetné tepla. 8]

Vydaj do fondu oprav, u vyse uvedeného investicniho bytu v Lesni ulici, ve formé

mési¢ni zalohy &ini 14 K& za m? plochy bytu. Celkova mésiéni zaloha je tedy 1 456 K¢&.
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Tabulka 4: Vydaje do fondu oprav

Uzitna plocha bytu [m?] 104
Piispévek do fondu oprav [K¢/m? za mésic] 14
Celkovy mési¢ni ptispevek [K¢] 1456
Celkovy roc¢ni ptispévek [Kc] 17 472

[vlastni zpracovani]

Tabulka 4 zobrazuje mési¢ni a také souhrnné roc¢ni vydaje formou zaloh do fondu
oprav. Investor by si mohl i témito vydaji snizovat zaklad dan¢ z pfijmu Vv prabchu zivotnosti
investicniho projektu. K tomu je ovSem nutné védét, kdy skuteéné¢ dojde k vynalozeni
prostiedkid z fondu oprav at’ uz na rekonstrukci, opravu nebo na provoz bytového domu. Pfi
sestavovani cash flow v ramci této piipadové studie nelze piesné stanovit, kdy budou vyse
uvedené Cinnosti piipadné probihat a jak se v navaznosti na to budou zvySovat zalohy do
fondu oprav. Z tohoto divodu se zde uvazuje s konstantni ¢astkou zaloh po celou dobu
Zivotnosti investicniho projektu a také stim, ze investor Si nebude snizovat zaklad dané

Z ptijmu o vydaj do fondu oprav.

Dani z nemovitych véci

Dan z nemovitych véci patii mezi majetkové dan€ a je upravovana zakonem C.
338/1992 Sb. o dani z nemovitych véci. Tuto dan, ktera se plati kaZzdoro¢né, tvoii dai ze
staveb a jednotek a dan z pozemkd. Poplatnikem dané ze staveb a jednotek, popt. dané z
pozemku je vlastnik. Zakladem dané u bytové jednotky je vymeéra podlahové plochy udavana
v m? podle stavu k 1. lednu zdafiovaciho obdobi. Plocha se nasledné nasobi jednotlivymi

koeficienty a zékladni sazbou dané naleZici k obytnému domu (2K&/m?). 59

Investor musi, v ramci svého investi¢niho projektu, kazdoro¢né kalkulovat i s vydajem
za tuto dan, ktery ¢ini 405 K¢. Obsahem celkové dan€ z nemovitych véci je u bytu v Lesni
ulici nejenom dan ze staveb a jednotek (401 K¢), ale také dan z pozemku (4 K<) — viz ptiloha
8. Pfedmétem pozemkové dané je parkovaci misto pied bytovym domem. Investor si mlze

ponizit zaklad pro vypocet dan€ z piijmu 1 o vydaj na dan z nemovitych véci.

PojiSténi nemovitosti
Pojisténi nemovitosti ma za ukol pokryt ptripadné vydaje investora spojené

s poskozenim bytu a jeho naslednou opravou. Pojisténi nemovitosti je zékladni pojisténi, které
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predevsim pokryva zivelné Skody. U vétSiny pojistoven je vSak mozné vybrat si z balicka
pojisténi, které zahrnuji i dal$i pfipadné hrozby. Jedna se napiiklad o Skody zplsobené

vandalismem, havarii na rozvodech nebo zkratem.

U bytu, jenz je pfedmétem této ptipadové studie, si investor musel sjednat pojisténi
nemovitosti jako podminku ulozenou od banky, u niz byl sjednan hypote¢ni tvér. K tomu si
investor navic sjednal pojisténi domacnosti a obCanské odpovédnosti z divodu pronajimani
bytové jednotky, a to u stejné pojistovny. Roc¢ni splatka celého pojistného u AXA pojistovny
(z divodu slouceni pojistoven nyni jiz UNIQA pojistovna) tak ¢ini 1 977 K¢ — viz ptiloha 9.

| 0 tento vydaj mlize byt poniZen investoriv zaklad pro vypocet dané z piijmu.

5.5 Financni vydaje

Jak uz bylo vyse uvedeno, investor financoval vétsi ¢ast kupni ceny nemovitosti formou
hypotecniho Gvéru, ktery mu poskytla banka MONETA Money Bank. Pro poskytnuti Gvéru
pozadovala banka zastavni pravo k dané investi¢ni nemovitosti. To znamena, ze investor ruci

bance bytem v Lesni ulici.

Investor si pofidil danou bytovou jednotku za i¢elem nasledného pronajimani. Kupni
cena tohoto bytu byla jiz zminéné 4 275 000 K¢&. Investor mél ale k dispozici pouze 1 555 000
K¢ z vlastnich zdrojt, pfi¢emz 120 000 K¢ z téchto prostiedkii bylo jiz ptedem pouzito jako
rezervaéni zaloha, ktera byla nasledné zapocitana jako ¢ast kupni ceny. Kvuli zbyvajici ¢asti
kupni ceny v hodnoté 2 720 000 K¢ si tedy investor zazadal o hypotecni uvér u vyse uvedené
banky. Uvér byl nasledné investorovi schvalen. Doba splatnosti byla stanovena na 30 let s
ro¢ni urokovou sazbou v hodnoté 2,27 % garantovanou po dobu 5 let (fixace) a mési¢ni
splatkou v hodnoté 10 424.86 K¢ — viz ptfiloha 7. K anuitni splatce je ovSem jeSté nutné
piipocist pojisténi schopnosti splacet, uvedené jiz v transak¢nich vydajich, v hodnoté 938 K¢.

Vysledna mésicni splatka avéru spolu s platbou pojistného tak ¢ini 11 362,86 K¢.

Vyslednd mésiéni splatka uvedeného uvéru se fadi do financnich vydaji. Na zakladé¢
této pravidelné anuitni splatky byl pro ucely ptipadové studie sestaven splatkovy kalendaf na
celou dobu splatnosti uvéru — viz ptiloha 10. DalSim z podkladl pro sestaveni splatkového
kalendafe byla vyse uvedend hodnota urokové sazby. Ta je dileZitd pro stanoveni vySe troku
a imoru v jednotlivych splatkach. Ve skutecnosti by doslo po uplynuti fixa¢ni doby ke zméné
urokové sazby, v ramci tohoto uvéru podle aktualni situace na hypote¢nim trhu. Tim by dale

doslo ke zmén¢ vySe anuitni splatky a spolu s tim by se také zménila vySe troku a timoru ve
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splatkach. Pro ucely diplomové prace je ale uvazovano s konstantni Grokovou sazbou po

celou dobu splatnosti uvéru.

V nasledujici tabulce 5 jsou pro piehlednost seCteny anuitni splatky po jednotlivych
letech zahrnujici pojisténi schopnosti splacet, uroky a imory hypote¢niho tvéru. Tato tabulka
byla zpracovana na zakladé sestavené¢ho splatkového kalendafe v programu Excel — viz

ptiloha 10. Prvni splatka avéru probéhla v bieznu roku 2020 a posledni predpokladana splatka

by méla prob&hnout v tinoru roku 2050.

Tabulka 5: Splatky hypote¢niho uvéru v jednotlivych letech

Celkem za rok | Splatka véetné pojisténi Urok Umor
2020 113 628,62 K& 51 001,64 K& | 53 246,98 K&
2021 136 354,34 K¢ 59 859,32 K& | 65 239,03 K¢
2022 136 354,34 K¢ 58 362,88 K& | 66 735,46 K&
2023 136 354,34 K¢ 56 832,13 K& | 68266,22 K¢
2024 136 354,34 K¢ 55266,26 KE | 69 832,08 K¢
2025 136 354,34 K¢ 53 664,47 K¢ | 71433,87 K¢
2026 136 354,34 K¢ 52 025,95 K¢ | 73 072,40 K¢
2027 136 354,34 K¢ 50 349,84 K& | 74 748,51 K¢
2028 136 354,34 K¢ 48 63528 K& | 76 463,06 K&
2029 136 354,34 K¢ 46 881,40 K¢ | 78 216,95 K&
2030 136 354,34 K¢ 45 087,28 K¢ | 80 011,06 K&
2031 136 354,34 K¢ 43 252,01 K¢ | 81 846,33 K&
2032 136 354,34 K¢ 41 374,65 K¢ | 83 723,69 K&
2033 136 354,34 K¢ 3945422 K¢ | 85644,12 K&
2034 136 354,34 K¢ 37 489,75 K¢ | 87 608,60 K&
2035 136 354,34 K¢ 35480,21 K& | 89618,13 K¢
2036 136 354,34 K¢ 33424,58 K& | 91 673,77 K¢
2037 136 354,34 K¢ 31321,80 KE | 93 776,55 K¢
2038 136 354,34 K¢ 29 170,78 K& | 95927,56 K&
2039 136 354,34 K¢ 26 970,43 K& | 98 127,92 K¢
2040 136 354,34 K¢ 24 719,60 K¢ | 100 378,74 K&
2041 136 354,34 K¢ 22417,15 K¢ | 102 681,20 K&
2042 136 354,34 K¢ 20 061,88 K& | 105 036,47 K¢
2043 136 354,34 K¢ 17 652,59 K& | 107 445,76 K¢
2044 136 354,34 K¢ 15 188,03 K& | 109910,31 K&
2045 136 354,34 K¢ 12 666,94 K¢ | 112 431,40 K¢
2046 136 354,34 K¢ 10 088,03 K¢ | 115010,31 K¢
2047 136 354,34 K¢ 7 449,96 K¢ 117 648,38 K&
2048 136 354,34 K¢ 4 751,38 K¢ 120 346,96 K&
2049 136 354,34 K¢ 1 990,90 K¢ 123 107,44 K¢
2050 22 725,72 K¢ 59,01 K¢ 20 790,71 K&

[vlastni zpracovani]
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Tabulka 5 bude nésledné vyuzita jako poklad pii tvorbé vykazu cash flow kvili
hodnotam celkovych splatek Gvéru véetné pojisténi V jednotlivych letech. Dale bude také
slouzit jako podklad pro vypocet dané z piijmu. Konkrétné¢ pak sumy uroki v jednotlivych

letech, o které si muze investor ponizit zaklad pro vypocet dané z piijmu.

5.6 Odpisy

Investor si danou investi¢ni nemovitost pofidil s cilem ji dlouhodob¢ pronajimat. Podle
Ceské legislativy si za timto ucelem mulze ponizovat zaklad pro vypocet dané z piijmu o
odpisy. Konkrétné se jedna o zakon ¢. 586/1992 Sb. o danich z pfijmu. Nemovitost, konkrétné
bytovou jednotku, je mozné takto zafadit k odpisovani nejpozdéji do péti let od jejiho
potizeni. Nemovitost Ize odpisovat nejenom na zakladé skute¢nych vydaju, za kterych byla
potizena (kupni cena), ale soucasti odpisovani mohou byt také dalsi vydaje spojené s jejim
pofizenim. Jednd se napiiklad o vydaje na provizi realitniho makléte, spravni poplatky ¢i

poplatky spojené se ziskanim avéru. 0

Proti pfijmim, které plynou z pronajmu bytové jednotky, lze za ucelem ponizeni
zakladu pro vypocet dan¢ z pfijmu uplatnit vydaje dvéma zpasoby. Prvni zplisob ptedstavuje
uplatnéni vydaji pausalné ve vysi 30 % z pfijmi. Druhy zplsob je kombinace skute¢nych
vyhodnéjsi z téchto dvou zptisobu se jevi varianta, ktera kombinuje skute¢né vydaje a odpisy
nemovitosti, protoze skute¢né vydaje jsou mnohdy mnohem vys$$i nez vydaje uplatiované

pausalem. (57

Pro potfeby této ptipadové studie se uvazuje s druhym zpiisobem uplatiiovani vydaji.
Vyse uvedeny zdkon o danich z pfijmt rozliSuje Sest odpisovych skupin, které maji dobu
odpisovani v rozmezi 3 az 50 let. %1 Dana bytova jednotka v Lesni ulici se podle tohoto
zakona tadi do paté odpisové skupiny s dobou odpisovani 30 let. Investicni nemovitost lze
odpisovat dvéma zpisoby, a to bud’ rovnomérné nebo zrychlen¢. U zplsobu rovnomérného
odpisovani je v prvnim roce uplatiovan nizky odpis, jenz se poté pro nasledujicich roky
zvysi. Ve druhém piipadé je v prvnim roce odpis vyssi a poté se v nasledujicich letech snizi.
(601 Byt feseny v ramci této piipadové studie bude odpisovan rovnomérné. Investor zaéne
s odpisovanim az v roce 2022 z diivodu pronajimani bytové jednotky az od listopadu 2021.
V prvnim roce odpisovani si investor odepiSe 1,4 % z celkovych pofizovacich vydaji.

V nasledujicich letech si poté bude odpisovat 3,4 % z celkovych potfizovacich vydaji. Suma
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vSech odpist za 30 let se pak bude rovnat celkovym pofizovacim vydajim bytové jednotky.
[60]

Tabulka 6: Odpisy investi¢ni nemovitosti

Rok Odpisy [K¢]
2022 59 916
2023-2051 145 510

[vlastni zpracovani]

Tabulka 6 zobrazuje hodnoty odpisti dané bytové jednotky v K¢ v jednotlivych letech.
Ty byly vypocitany na zaklad¢ vyse uvedenych % z celkovych pofizovacich vydaji zahrnujici
kupni cenu a také transakéni vydaje. Hodnoty z tabulky budou nasledné vyuzity jako podklad

pro vypocet dané z piijmu.

5.7 Prijmy z pronajmu

Jak jiz bylo né¢kolikrat zminéno, investor si pofidil bytovou jednotku v Lesni ulici za
ucelem nasledného pronajimani. Pfed samotnym pronajimanim je ovSem nutné stanovit vysi
najmu, za ktery bude dany byt poskytnut. V ramci ptipadové studie byla stanovena vyse
najmu porovnavaci metodou pouzitou ve vySe zminéné lokalit¢ — viz Popis lokality.
Zékladem této metody je srovnani dané investi¢ni nemovitosti s nemovitostmi, které jsou
aktualné nabizené na trhu K pronajmu (pfi zpracovavani diplomové prace). Konkrétné je pak
cileno na vlastnosti, které ovliviiuji vysi najmu. Tyto vlastnosti jsou néasledné prevadény do
tabulky pomoci korek¢nich koeficientd, s jejichz pomoci se stanovi nejprve primérna cena za
prondjem a nasledné vysledna celkovd mési¢ni cena za prondjem daného investi¢niho bytu.
Cena takto stanovend zobrazuje realnou situaci na trhu. Korekcni koeficienty pouzité v této

diplomové praci jsou v rozmezi od 0,85 do 1,15.

Pro stanoveni vySe n4jmu bytu v Lesni ulici porovnavacim zplsobem byly vybrany
Styfi bytové jednotky aktualné nabizené k pronajmu — viz piilohy 11 az 14. 1 Byty byly
vybirdny tak, aby mély podobné vlastnosti jako oceniovany investi¢ni byt. Dané vlastnosti pak
byly pievedeny do tabulky — viz tabulka 7 a nasledné srovnavané pomoci korekcnich
koeficientl s bytem v Lesni ulici. Je jasné, ze se jednotlivé byty nemohou shodovat ve vSech
kritériich. Naptiklad v dané lokalit¢ je aktudlné k prondjmu nabizen pouze jeden byt se

stejnou dispozici jako investi¢ni byt, oviem s uzitnou plochou o velikosti 243 m?. Pro
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porovnavani byly tedy vybrany byty o menSich dispozicich avSak s obdobnou uzitnou

plochou. Dale byl kladen diiraz na nasledujici vlastnosti: lokalita, stav bytu, typ konstrukce,

vlastnictvi, poloha v domé&, parkovaci stani, sklepni koje, balkon, vytah, energeticka naro¢nost

budovy a vybaveni bytu.

Tabulka 7: Shrnuti vlastnosti jednotlivych bytii

Ocenovana

nemovitost — 9 . . «

byt v Lesni Byt ¢. 1 Byt ¢. 2 Byt¢.3 Byt ¢. 4

ulici

Lokalita Lesni ul Plavské ul rezidence |nam. Pfemysla L. B.
(dostupnost do Ro dﬁé" VC B b Dlou}}é louka, Otalgara ., Scthidera,
centra) 4 o C.B. C.B. C.B.
Uzitna plocha [m?] 104 110 95 103 95
Stav bytu velmi dobry | velmi dobry novostavba | velmidobry | velmi dobry
Konstrukce cihlova cihlova cihlova smiSena cihlova
Vlastnictvi osobni osobni osobni osobni osobni
Poloha v domé 2.262 2.25 8.28 3.2e4 2.202
(podlazi)
Parkovaci stani ANO ANO ANO NE ANO
Sklepni koje ANO ANO ANO NE NE
Balkon/terasa NE ANO ANO NE NE
Vytah NE ANO ANO NE NE
Vybaveni ANO ANO ANO NE CasteCné ANO
Eflerigetlcka c G c G G
narocnost

[vlastni zpracovani]

Vlastnosti uvedené Vv tabulce 7 jsou nasledné pievedeny nize do tabulky 8 pomoci

korekénich koeficientdl. Za pomoci téchto koeficientil je nejprve stanovena primérna cena za

prondjem 1 m?

investi¢niho bytu, ktera predstavuje mésicni piijem z pronajmu.

uzitné plochy a nasledné¢ vysledna celkova cena za prondjem daného
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Tabulka 8: Stanoveni ceny za pronajem bytu porovnavaci metodou

Oce‘t‘)gra“y Byt&.1 | Byt&2 | Byt&3 | Byt&.4
Uzitna plocha bytu [m?] 104 110 95 103 95
Cena za pronajem [za mésic] - 22 000 K¢ | 23 000 K¢ | 18 000 K¢ | 13 000 K¢&
r(fl%rs‘?cia prondjem 1 m* UP [za - 200KE | 242KE | 175Ke | 137Ke
Korekce:
Lokalita (dostupnost do centra) 1,00 0,96 0,90 0,85 0,93
Uzitna plocha 1,00 0,97 1,05 1,01 1,05
Stav bytu 1,00 1,00 0,90 1,00 1,00
Konstrukce 1,00 1,00 1,00 1,10 1,00
Vlastnictvi 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Poloha v domé (podlazi) 1,00 1,00 1,12 1,02 1,00
Parkovaci stani 1,00 1,00 1,00 1,10 1,00
Sklepni koje 1,00 1,00 1,00 1,10 1,10
Balkon/terasa 1,00 0,95 0,95 1,00 1,00
Vytah 1,00 0,95 0,95 1,00 1,00
Vybaveni 1,00 1,00 1,00 1,15 1,05
Energeticka narocnost 1,00 1,09 1,00 1,09 1,09
Soucin koeficientt 1,00 0,92 0,86 1,46 1,23
Koeficient x cena za prongjem 1 m? UP 183 K¢ 208 K¢ 255 K¢ 168 K¢
Priimérn4 cena za prondjem 1 m? UP 204 K¢
Celkova cena za pronajem bytu stanovena «
porovnavaci metgdou [Jza mg;ic] 21 187 K¢

[vlastni zpracovani]

Celkova cena za pronajem bytu, stanovena porovnavacim zpusobem Vv tabulce 8, je
21 187 K¢ za mésic. Investor se na zéklad¢ tohoto vysledku rozhodl stanovit vysi ndjmu na
21 200 K¢ za mésic. Tato cena je bez poplatkl za energie, které zistanou V rezii najjemcti nad

rdmec této ceny za mesicni prondjem bytu.

V piipadové studii se za ucelem vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu bude
nadale pracovat se dvéma scénafi vyvoje piijml po dobu trvani tohoto projektu. Prvni scénar
je oznacen jako optimisticky, oproti tomu druhy je pojat jako pesimisticky. Tyto rozdilné
vyvoje piijmi po dobu trvani investiéniho projektu se promitnou jak do vypoctu dané
Z pfijmu, tak zejména do vykazu cash flow. Z tohoto diivodu jsou pro kazdy scénatr zvIast
zpracovany tabulky pro vypocet dan¢ z piijmu v jednotlivych letech a rovnéz 1 vykazy cash

flow.
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Pro oba zminéné scénare je tedy nutné znat hodnotu piijmt za pronajem pro celou dobu
trvani investicniho projektu. Pro optimisticky i pesimisticky scénaf je uvazovano, Ze je byt
V Lesni ulici pronajimén od listopadu roku 2021 za cenu stanovenou vyse. To znamena, Ze
pro oba scénaie plati nasledujici. Pfijmy za pronajem bytu budou za rok 2021 ¢init 42 400 K¢.
V roce nasledujicim to bude uz 254 400 K¢. Od nésledujiciho roku 2023 bude uvazovano
kazdoro¢ni navySovani pfijml z prondgjmu bytu o 2,3 % a to z divodu zohlednéni inflace.
V ramci této diplomové prace byla stanovena mira inflace jako primérnd mira inflace za

obdobi mezi lety 2000 az 2020. [62]

Optimisticky scénai pii vypoctu dané z pfijmu a vykazu cash flow uvazuje s tim, ze
investor bude pronajimat bytovou jednotku vybranému najemci nepietrzité po dobu Sesti let.
Pro toto obdobi bude obsazenost bytu 100 %. Po uplynuti této doby bude vzdy né&jakou dobu
trvat, nez investor nalezne ndjemce nové. Investor predpokladd, ze tato doba bude trvat
Vv priméru jeden mésic. Tim padem klesne obsazenost bytu v roce hledani nového najemce na
92 % a spolu stim dojde i k poklesu piijmt z pronajmu bytu. Toto se postupné projevi
v letech 2027, 2033, 2039, 2045 a 2051.

Pesimisticky scénai pro stanoveni dané z pfijmu a vykazu cash flow ptedpoklada, Ze
investor bude muset hledat nové ndjemce kazdé tfi roky. Investor v ramci tohoto scénaie
ocekava, ze nalezeni vhodného najemnika muze trvat tfi mesice. Tim klesne obsazenost bytu
Vv roce hledani nového najemce na 75 % a spolu s tim dojde i1 k poklesu piijml z pronajmu
bytu. Toto se postupné projevi v letech 2024, 2027, 2030, 2033, 2036, 2039, 2042, 2045,
2048, 2051 a 2054.

5.7.1 Dai z pFijmu

Investor je povinen pfijmy plynouci z prondjmu zdanit. Tuto povinnost mu uklada vyse
uvedeny zakon ¢. 586/1992 Sb. o danich z pfijmu. Pro investora jako pro fyzickou osobu plati
15 % sazba dané¢ z piijmu. Pii vypoctu dané z pfijmu je dilezité nejprve stanovit zéklad této
dané. Pfijmy z pronajmu bytu — viz Prijmy z prondjmu jSou zde ponizovany o uznatelné
vydaje. Jedna se konkrétné 0 vydaje, které jsou jiz detailné popsany v podkapitole Bézné
vydaje (vydaje na opravu a udrzbu bytu, dan z nemovitych véci a pojisténi nemovitosti).
Dal8imi uznatelnymi vydaji jsou vydaje na opravy a vybaveni piislu§ného investi¢niho bytu —
Viz Investicni vydaje. Déle se pak od pfijmt odecitaji, pro stanoveni zakladu dan¢ z piijmu,
uroky z uvéru a odpisy — Viz Financni vydaje a Odpisy. Z vysledného zakladu dané je potom
za pomoci vysSe uvedené sazby vypoctena dan z piijmu pro piislusné roky trvani investi¢niho
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projektu. Dan je ovSsem splatna vzdy az nasledujici rok, proto bude nasledné ve vykazu cash

flow ve vydajich uvedena ve vSech ptipadech az nésledujici rok.

Dané zpiijmu pro jednotlivé roky trvani investicniho projektu jsou zpracovany

Vv nasledujicich tabulkach 9 a 10. V tabulce 9 jsou vypocteny dané pro optimisticky scénaf a

Vv tabulce 10 jsou stanoveny dané pro scénaf pesimisticky.

Tabulka 9: Dané¢ z ptijmu pro optimisticky scénar

Uznatelné| . Vydaje Pausalni Vysledna
- s Uroky z . Vydaje na vydaje (30 | Zaklad |Daiiz piijmu| hodnota
Rok| Pfijmy bézné e Odpisy na o . o .
e uvéru opravy e w/.o zo dané (15 %) dfl’l'le z
prijmi) prijmu
2020 0 K¢ 1 977 K¢ |51 001,64 K& - 184 166 K&[23 074 K& - -260 219 K¢ 0 K¢ 0 K¢
2021| 42 400 K¢ | 8 382 K& |59 859,32 K¢ - - 71 800 K¢ - -97 641 K¢ 0 K¢ 0 K¢
2022|254 400 K¢ | 8 382 K& |58 362,88 K&[ 59 916 K& - - - 127 739 K& | 19 161 K& 0 K¢
2023|260 251 K& | 8 382 K& |56 832,13 K&|[ 145 510 K& - - - 49 527 K& | 7429 K& 0 K&
2024|266 237 K¢ | 8 382 K& |55 266,26 K[ 145 510 K& - - - 57079 KE | 8562 Ke 0 K¢
2025|272 360 K& | 8 382 K& |53 664,47 K&[ 145 510 K& - - - 64804 K¢ | 9721 K¢ 0 K¢
2026 278 625 K& | 8 382 K& |52 025,95 K&[ 145 510 K& - - - 72 707 K& | 10 906 K& 0 K¢
2027|262 230 K& | 9 222 K& |50 349,84 K&|[ 145 510 K& - - - 57149 Ké | 8572 K& 0 K&
2028|291 589 K& | 9222 K& |48 635,28 K&[ 145 510 K¢ - - - 88222 K& [ 13233 K¢ 0 K¢
2029|298 295 K& | 9 222 K& |46 881,40 K&[ 145 510 K& - - - 96 682 K& | 14 502 K¢ 0 K¢
2030 305 156 K& | 9 222 K& |45 087,28 K&[ 145 510 K& - - - 105337 K& | 15801 K¢ 0 K&
2031|312 175 K& | 9 222 K& |43 252,01 K&[ 145 510 K& - - - 114 191 K& | 17 129 K& 0 K&
2032|319 355 K& | 9222 K& |41 374,65 K&[ 145 510 K¢ - - - 123 248 K&| 18 487 K¢& 0 K¢
2033|300 564 K& | 10 180 K& |39 454,22 K&[ 145 510 K& - - - 105420 K& | 15813 K¢ 0 K¢
2034|334 214 K& | 10 180 K& |37 489,75 K&[ 145 510 K& - - - 141 035 K& | 21 155 K¢ 0 K&
2035|341 901 K¢ [ 10 180 K& |35 480,21 K&[ 145 510 K¢ - - - 150 731 Ké| 22 610 K& 0 K¢
2036 349 765 K& | 10 180 K& |33 424,58 K&[ 145 510 K& - - - 160 650 K& | 24 098 K& 0 K¢
2037|357 809 K& | 10 180 K& |31 321,80 K&[ 145 510 K& - - - 170 798 K& | 25 620 K¢ 0 K¢
2038 366 039 K& | 10 180 K&|29 170,78 K&|[ 145 510 K& - - - 181 178 K& | 27 177 K& 0 K&
2039|344 501 K¢ [ 11271 K&[26 970,43 K&[ 145 510 K& - - - 160 750 K& | 24 112 K& 0 K&
2040|383 070 K& [ 11 271 K&|24 719,60 K&[ 145 510 K& - - - 201 570 K& | 30235 K¢ 0 K¢
2041|391 881 K& | 11271 K&|22 417,15 K&[ 145 510 K& - - - 212 683 K&| 31902KE | 1062 K¢
2042|400 894 K& | 11 271 K&|20 061,88 K&[ 145 510 K& - - - 224 052 K& | 33 608 K& | 2 768 K&
2043|410 115 K& | 11271 K&|17 652,59 K&[ 145 510 K& - - - 235681 K&| 35352Keé | 4512Ke
2044|419 547 K¢ [ 11 271 K& |15 188,03 K&[ 145 510 K& - - - 247579 K& | 37 137KE | 6297 Ké
2045|394 861 K& |12 516 K& |12 666,94 K&[ 145 510 K& - - - 224 169 K& | 33 625KE | 2785 K¢
2046 | 439 069 K& |12 516 K&|10 088,03 K&|[ 145 510 K& - - - 270955 K& | 40643 K¢ | 9803 K¢
2047|449 167 K& |12 516 K&| 7 449,96 K¢& [ 145 510 K& - - - 283 691 K& | 42554 K& |11 714 K&
2048|459 498 K¢ |12 516 K& | 4 751,38 K& | 145 510 K& - - - 296 721 K&| 44 508 K& | 13 668 K&
2049|470 066 K& |12 516 K&| 1 990,90 K¢& [ 145 510 K& - - - 310050 K& | 46 507 K& |15 667 K&
2050 480 878 K& |12 516 K&| 59,01 K& [145 510 K& - - - 322793 Ke| 48419KE |17 579 Ké
2051|452 583 K¢ |13 934 K¢ - 145 510 K¢ - - - 293 139 K& | 43971 K& |13 131 Kée
2052 503 253 K& | 13 934 K¢ - - - - 150 976 K&| 352 277 K& | 52 842 K& |22 002 K¢
2053 514 828 K& | 13 934 K¢ - - - - 154 448 K&| 360 379 K& | 54 057 K& |23 217 K¢&
2054 526 669 K¢ | 13 934 K¢ - - - - 158 001 K¢&| 368 668 K&| 55300 K& |24 460 K¢

[vlastni zpracovani]

V tabulce 9 jsou podle vyse uvedeného postupu vypocteny dané z pfijmu pro

optimisticky scénai v jednotlivych letech trvani investicniho projektu — viz sloupec Dan

z ptijmu. V prvnich dvou letech ovSem byla vykazana ztrata z divodu mensich ptijma oproti

vydajim. Ztratu z téchto let je mozné rozpoustét béhem péti nasledujicich let, kdy uz vysla
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dail kladna. Tim dojde ke snizeni dan¢ z pfijmu v ptisluSnych letech. Ke snizeni vysledné
dan¢ z ptijmu v jednotlivych letech dojde rovnéz po uplatnéni danové slevy na poplatnika.
Tato sleva bude od roku 2022 ¢&init 30 840 K&. 4 S touto &astkou je pro udely ptipadové
studie nasledn¢ kalkulovano i pro zbytek trvani investicniho projektu. Uplatnéni vySe
uvedeného rozpousténi ztraty a daiiové slevy na poplatnika v jednotlivych letech je provedeno
ve sloupci Vyslednd hodnota dané z pfijmu. Pravé hodnoty z tohoto sloupce budou nasledné

vyuzity ve vykazu cash flow jako vydaj nazvany Dan z ptijmu.

Tabulka 10: Dané z piijmu pro pesimisticky scénafr

Uznatelné| Vydaje Pausalni Vysledna
- s Uroky z . Vydaje na vydaje (30 | Zaklad |Daii z pfijmu| hodnota
Rok | Prijmy béiné e Odpisy na o 9 o N
e uvéru opravy S vf) Z° dané (15 %) dfl,l‘le z
prijmii) prijmu
2020 0 K¢ 1977 K¢ [51 001,64 K¢ - 184 166 K¢|23 074 K¢ - -260 219 K¢ 0 K¢ 0 K¢
2021 | 42 400 K¢ | 8 382 K& [59 859,32 K¢ - - 71 800 K¢ - -97 641 K¢ 0 K¢ 0 K¢
2022|254 400 K& | 8 382 K& |58 362,88 K&| 59 916 K& - - - 127 739 K& | 19 161 K& 0 K¢
2023[ 260 251 K& | 8 382 K& |56 832,13 K¢&|145 510 K& - - - 49 527 K& 7 429 K& 0 K¢
2024 199 678 K& | 8 382 K& |55 266,26 K¢&| 145 510 K& - - - -9 480 K¢ 0 K¢ 0 K¢
2025272 360 K& | 8 382 K& |53 664,47 KE&|145 510 K& - - - 64 804 K¢ 9721 K¢ 0 K¢
2026|278 625 K& | 8 382 K& |52 025,95 K&| 145 510 K& - - - 72707 K& | 10906 K& 0 K¢
2027( 213 775 K& | 9 222 K¢ |50 349,84 K¢&|145 510 K& - - - 8 693 K¢ 1304 K¢ 0 K¢
2028 291 589 K¢ | 9 222 K& |48 635,28 K¢&| 145 510 K& - - - 88 222 K¢ 13 233 K¢ 0 K¢
2029 298 295 K& | 9 222 K& |46 881,40 KE&| 145 510 K& - - - 96 682 K¢ 14 502 K¢ 0 K¢
2030 228 867 K& | 9 222 K& |45 087,28 K&| 145 510 K& - - - 29048 K& | 4357Ke 0 K¢
2031( 312 175 K& | 9 222 K¢ (43 252,01 K¢&| 145 510 K& - - - 114 191 K¢ | 17 129 K& 0 K¢
2032( 319 355 K& | 9222 K& |41 374,65 KE&| 145 510 K& - - - 123 248 K¢ | 18487 K¢ 0 K¢
2033|245 025 K& | 10 180 K& |39 454,22 K&| 145 510 K& - - - 49 881 K& | 7482Ke 0 K¢
2034334214 K¢ |10 180 K¢ |37 489,75 K| 145 510 K& - - - 141 035 K¢ | 21 155 K¢ 0 K¢
2035( 341 901 K¢ |10 180 K¢ |35 480,21 Ké&|145 510 K& - - - 150 731 K¢ | 22 610 K& 0 K¢
2036 262 324 K¢ | 10 180 K¢ |33 424,58 K¢&| 145 510 K& - - - 73 209 K¢ 10 981 K¢ 0 K¢
2037|357 809 K& | 10 180 K& |31 321,80 K&| 145 510 K& - - - 170 798 K& | 25 620 K& 0 K¢
2038 366 039 K¢ |10 180 K¢ (29 170,78 Ké&| 145 510 K¢ - - - 181 178 K¢ | 27 177 K& 0 K¢
2039 280 843 K¢ | 11 271 K& |26 970,43 Ké&| 145 510 K& - - - 97 092 K¢ 14 564 K¢ 0 K¢
2040( 383 070 K¢ | 11 271 K¢ |24 719,60 KE&| 145 510 K& - - - 201 570 K¢ | 30235 K¢ 0 K¢
2041(391 881 K¢ | 11271 K¢ |22 417,15 KE|145 510 K& - - - 212 683 K& | 31902 K¢ 1 062 K¢
2042( 300 671 K& | 11271 K& |20 061,88 K¢&|145 510 K& - - - 123 828 K¢ | 18 574 K& 0 K¢
2043[ 410 115 K¢ | 11271 K&|[17 652,59 K¢&|145 510 K& - - - 235681 K&| 35352K¢ | 4512 K¢
20441419 547 K¢ |11 271 K& |15 188,03 K¢| 145 510 K¢ - - - 247 579 K¢ | 37 137Ke | 6297 K¢
2045|321 898 K& | 12 516 K& |12 666,94 K&| 145 510 K& - - - 151205 K& | 22681 K& 0 K¢
2046( 439 069 K& |12 516 K& |10 088,03 K¢&| 145 510 K& - - - 270 955 K& | 40 643 K& | 9 803 K¢
2047( 449 167 K& |12 516 K& | 7 449,96 K¢ | 145 510 K& - - - 283 691 K& | 42554 Ke |11 714 K¢
2048|344 623 K¢ |12 516 K&| 4 751,38 K& | 145 510 K¢ - - - 181 846 K¢ | 27277 K¢ 0 K¢
2049( 470 066 K¢ |12 516 K¢ | 1 990,90 K¢ | 145 510 K& - - - 310 050 K¢ | 46 507 K& | 15 667 K¢
2050( 480 878 K& |12 516 K¢&| 59,01 K& |145 510 K¢ - - - 322793 Ke| 48419Ke |17 579 K¢
2051 368 954 K¢ |13 934 K¢ - 145 510 K¢ - - - 209 510 K& | 31426 K¢ 586 K¢
2052|503 253 K& | 13 934 K¢& - - - - 150 976 K&[ 352277 K& | 52 842 K& |22 002 K¢&
2053|514 828 K& | 13 934 K¢& - - - - 154 448 K&[360 379 K& | 54057 K& |23 217 K¢
2054395 001 K¢ |13 934 K¢ - - - - 118 500 K¢[276 501 K¢ | 41475 K¢ |10 635 K&

[vlastni zpracovani]
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V tabulce 10 jsou na zaklad¢ stejného postupu jako v predchozi tabulce stanoveny
vysledné hodnoty dané zpfijmu pro pesimisticky scénaf v jednotlivych letech trvani

investi¢niho projektu — viz sloupec Vysledna hodnota dan¢ z piijmu.

Investor se na zacatku investi¢niho projektu rozhodl, ze za Gcelem snizovani zakladu
pro vypocet dané zpifijmu vyuzije zpusob, ktery kombinuje skutecné vydaje a odpisy
nemovitosti — viz Odpisy. OvSem jak ukazuji tabulky 9 a 10, pro posledni 3 roky trvani
investi¢niho projektu se jevi tato varianta jako nevyhodnd, protoze v téchto letech uz nelze
pouzit ani uroky z uvéru a ani odpisy se zamérem ponizit zaklad dané z pfijmu. Zbyva zde tak
pouze mala Castka ve sloupci Uznatelné bézné vydaje, kterymi by Sel zaklad dané snizit.
Z tohoto diivodu se investor rozhodl, pro posledni 3 roky trvani investi¢niho projektu, vyuzit
zpusob pausalniho uplatiovani vydaji pro vypocet dané z piijmu — viz sloupec Pausalni

vydaje. Tento zpisob byl aplikovan na oba vySe zminéné scénafte.

5.8 Cash flow a vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

Pro vyhodnoceni efektivnosti investice do bytu v Lesni ulici je nejprve nutné sestavit
vykaz cash flow. Tento vykaz je sestaven nize v tabulkach 11 a 12 pro oba vysSe uvedené
scénafe zvlast, a to na zédklad€ udaji zpracovanych béhem celé kapitoly 5. Konkrétné se jedna
o informace o ptfijmech a vydajich v pribehu jednotlivych let po dobu ekonomické zivotnosti
investi¢niho projektu. Jak je jiz uvedeno vyse, investorem uvazovana ekonomicka zivotnost
projektu je 35 let. Pro sestaveni vykazt cash flow je také nutné znat minimalni pozadovanou
vynosnost investice. Ta byla investorem stanovend jiZ na zacatku investi¢niho projektu a jeji

hodnota je 5 %.

Po sestaveni obou vykazi cash flow pro dany investi¢ni byt, je mozné vyhodnotit
efektivnost investice pro optimisticky i pesimisticky scénaf vyvoje piijmi po dobu trvani
investicniho projektu. K vyhodnoceni efektivnosti investice budou pouzity dynamické metody
hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektt, které jsou jiz podrobné popsany v kapitole 2.
Konkrétnimi ukazateli jsou pak diskontovana doba splatnosti, ¢ista souc¢asna hodnota, vnitini
vynosové procento a index rentability. Tyto ukazatele nésledné investorovi pomohou
vyhodnotit, zda je dand investice do bytu v Lesni ulici podle uvedenych scénait

z dlouhodobého pohledu efektivni.
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Tabulka 11:

Cash flow investi¢niho projektu pro optimisticky scénar

- Investiéni |Transakéni| Béiné Finan¢ni Daii z Kumulované | Diskontované K.umulované'
Rok | Prijmy L . . L. o Cash flow diskontované
vydaje vydaje vydaje vydaje pfijmu Cash flow | Cash flow
Cash flow
1555 000 K¢ -1 555 000 K¢|-1 555 000 K¢|-1 555 000 K¢ | -1 555 000 K¢
2020 0 K¢ 207240 K¢ | 4700 K¢ | 9257 K¢ |113 628,62 Ke| 0 KE -334 826 K¢ [-1 889 826 K| -318 882 K¢ | -1 873 882 K¢
2021] 42400 K¢ | 71 800 K¢ - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke -191 608 K¢ [-2 081 434 K¢&| -173 794 K¢ | -2 047 676 K¢
2022|254 400 K& - - 25 854 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 92 192 K¢ |-1989242 K¢| 79 639 K& | -1 968 037 K¢
2023(260 251 K¢ - - 25 854 K¢ [136 354,34 K¢| 0 Ke 98 043 K¢ |-1 891 199 K&¢| 80 660 K¢ | -1 887 377 K&
2024]266 237 K¢ - - 25 854 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 104 029 K¢ |-1 787 171 K&¢| 81 509 K& | -1 805 868 K¢
2025]272 360 K¢ - - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 110 152 K¢ |-1 677019 Ke| 82 197 KeE |-1 723 671 K&
2026|278 625 K¢ - - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 116 416 K¢ |-1 560 602 K¢| 82 735 K& | -1 640 936 K¢
2027|262 230 K& - - 26 694 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 99 182 K& |-1461 420 K¢| 67 130 K& | -1 573 806 K&
2028(291 589 K¢ - - 26 694 K¢ [136 354,34 K¢| 0 Ke 128 541 K¢ |-1 332 880 K&| 82 858 K¢ [ -1490 947 K¢
2029]298 295 K¢ - - 26 694 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 135247 K¢ |-1 197 633 K¢| 83 030 K& |[-1407 917 K¢
2030|305 156 K¢ - - 26 694 K¢ [136 354,34 K¢| 0 K¢ 142 108 K¢ |-1 055525 K¢| 83 088 K& | -1 324 830 K¢
2031|312 175 K& - - 26 694 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 149 126 K& | -906 398 K& | 83 039 K& |-1241 791 K&
2032|319 355 K& - - 26 694 K¢ [136 354,34 K&| 0 K¢ 156 306 K¢ | -750 092 K& | 82893 K& [-1 158 898 K¢
2033]300 564 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 136 558 K¢ | -613 534 K¢ | 68 971 KE |[-1089 927 K¢
2034]334 214 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 170 208 K¢ | -443327K¢ | 81873 K& -1 008 054 K¢
2035|341 901 K¢ - - 27 652 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 177 895 K¢ | -265432 K¢ | 81496 K¢ -926 559 K¢
2036349 765 K¢ - - 27 652 K& [136 354,34 K&| 0 K¢ 185758 K& | -79674Ke | 81046 K& | -845513 K&
2037(357 809 K¢ - - 27 652 K& [136 354,34 K&| 0 K¢ 193 803 K& | 114 129 K& | 80529 K& | -764 984 K&
2038]366 039 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 202 033 K¢ | 316 162 K& 79 951 K¢ -685 033 K¢
2039|344 501 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 179 404 K¢ | 495 566 K¢ 67 615 K¢ -617 417 K¢
2040|383 070 K¢ - - 28 743 K¢ [136 354,34 K¢| 0 K¢ 217973 K¢ | 713 539 K¢ 78 240 K¢ -539 177 K¢
2041|391 881 K& - - 28 743 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 226 784 K& | 940322 K& | 77526 K& | -461 652 K&
2042{400 894 K¢ - - 28 743 K¢ [136 354,34 K¢| 1 062 K& | 234 734 K¢ [ 1175057 Ke| 76 423 K¢ -385 229 K¢
2043]410 115 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢| 2 768 K& | 242250 K¢ | 1417306 K| 75 114 K¢ -310 115 K¢
2044]419 547 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢ | 4 512 K& | 249 938 K& | 1 667 244 K& | 73 807 K¢ -236 308 K¢
2045]394 861 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢| 6297 K& | 222222 K& |1 889 466 KE| 62 498 K¢ -173 810 K¢
2046(439 069 K¢ - - 29 988 K& |[136 354,34 K&[ 2 785 K& | 269 941 K& |2 159407 K&| 72303 K& | -101 506 K&
2047]449 167 K¢ - - 29 988 K& [136 354,34 K¢| 9 803 K& | 273 022 K& | 2432429 KE| 69 646 K¢ -31 860 K¢
2048]459 498 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢ |11 714 K&| 281442 K¢ |2 713 871 K&| 68 375 K¢ 36 515 K¢
20491470 066 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢ |13 668 K& 290 056 K& |3 003 927 K& | 67 112 K¢ 103 627 K¢
2050(480 878 K¢ - - 29 988 K& | 22 725,72 K& |15 667 K&| 412497 K& |3 416 424 K&| 90 898 K& 194 525 K¢&
2051|452 583 K& - - 31 406 K¢ - 17 579 K&| 403 598 K& |3 820 022 K&| 84702 K& | 279 227 K&
2052|503 253 K¢ - - 31406 K¢ 13 131 K¢&| 458 716 K& 4278 737 K& | 91 685 K¢ 370 911 K¢
2053|514 828 K¢ - - 31406 K¢ 22 002 K¢&| 461 420 K¢ |4 740 157 K&| 87 834 K¢ 458 745 K¢
2054]526 669 K¢ - - 31406 K¢ 23217 K¢E| 472 046 K& | 5212203 K& | 85577 K¢ 544 322 K¢

[vlastni zpracovani]

Tabulka 11 zobrazuje pribéh cash flow investi¢niho projektu pro optimisticky scénat.

V rdmci ptipadové studie jsou zde rozpracované ptijmy a vydaje z jednotlivych podkapitol po

dobu trvani investicniho projektu. Na tento vykaz byly nasledné aplikovany vzorce pro

vypocet jednotlivych ukazateld efektivnosti investicniho projektu (dynamické metody

hodnoceni efektivnosti). Vysledky jsou zpracovany nize v tabulce 13, kde je rovnéz uvedeno,

co vysledek dan¢ho ukazatele znamena pro investora.
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Tabulka 12:

Cash flow investi¢niho projektu pro pesimisticky scénar

- Investiéni |Transakéni| Béiné Finan¢ni Daii z Kumulované | Diskontované K.umulované'
Rok | Prijmy L . . L. o Cash flow diskontované
vydaje vydaje vydaje vydaje pfijmu Cash flow | Cash flow
Cash flow
1555 000 K¢ -1 555 000 K¢|-1 555 000 K¢|-1 555 000 K¢ | -1 555 000 K¢
2020 0 K¢ 207240 K¢ | 4700 K¢ | 9257 K¢ |113 628,62 Ke| 0 KE -334 826 K¢ [-1 889 826 K| -318 882 K¢ | -1 873 882 K¢
2021] 42400 K¢ | 71 800 K¢ - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke -191 608 K¢ [-2 081 434 K¢&| -173 794 K¢ | -2 047 676 K¢
2022|254 400 K& - - 25 854 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 92 192 K¢ |-1989242 K¢| 79 639 K& | -1 968 037 K¢
2023(260 251 K¢ - - 25 854 K¢ [136 354,34 K¢| 0 Ke 98 043 K¢ |-1 891 199 K&¢| 80 660 K¢ | -1 887 377 K&
20241199 678 K¢ - - 25 854 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 37469 K& |[-1 853 730 K&[ 29358 K¢ | -1 858 019 K¢
2025]272 360 K¢ - - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 110 152 K¢ |-1 743 578 K¢| 82 197 K& | -1 775 822 K¢
2026|278 625 K¢ - - 25854 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 116 416 K¢ |-1 627 162 K¢| 82 735 KE | -1 693 087 K&
2027|213 775 K& - - 26 694 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 50 726 K& |-1 576 435 K¢| 34334 K¢ |-1658 753 K&
2028(291 589 K¢ - - 26 694 K¢ [136 354,34 K¢| 0 Ke 128 541 K¢ |-1447 895 K&| 82 858 K¢ [ -1 575 895 K¢
2029]298 295 K¢ - - 26 694 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 135247 K¢ |-1312 648 K¢| 83 030 K& | -1 492 865 K¢
2030]228 867 K¢ - - 26 694 K¢ [136 354,34 K¢| 0 K¢ 65819 K& [-1246 829 K&| 38483 K¢ | -1454 382 K¢
2031|312 175 K& - - 26 694 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 149 126 K¢ |-1 097 702 K&| 83 039 K& |-1 371 343 K¢
2032(319 355 K¢ - - 26 694 K¢ [136 354,34 K&| 0 K¢ 156 306 K& | -941 396 K& | 82893 K& |[-1 288 450 K¢
2033] 245 025 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 81 019 K¢ | -860 377 K& | 40920 K¢ |[-1247 530 K¢
2034]334 214 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 170 208 K¢ | -690 170 K¢ | 81 873 K& |[-1 165 657 K¢
2035|341 901 K¢ - - 27 652 K& [136 354,34 K¢| 0 Ke 177 895 K¢ | -512275K¢ | 81496 K& |[-1084 162 K¢
2036|262 324 K& - - 27652 K& |[136 354,34 K&| 0 K& 98317 KE | -413958 K& | 42895 K¢ |-1 041266 K&
2037(357 809 K¢ - - 27 652 K& [136 354,34 K&| 0 K¢ 193 803 K¢ | -220 155 K& | 80 529 K& | -960 737 K¢
2038]366 039 K¢ - - 27 652 KE[136 354,34 K¢| 0 K¢ 202 033 K¢ | -18 122 K¢ 79 951 K¢ -880 786 K¢
2039|280 843 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 115746 K¢ | 97 624 K¢ 43 623 K¢ -837 163 K¢
2040|383 070 K¢ - - 28 743 K¢ [136 354,34 K¢| 0 K¢ 217973 K¢ | 315597 K¢ 78 240 K¢ -758 923 K¢
2041{391 881 K¢ - - 28 743 K¢ [136 354,34 K¢| 0 K¢ 226 784 K¢ | 542 380 K¢ 77 526 K& -681 397 K¢
2042|300 671 K& - - 28 743 K& |[136 354,34 K& 1 062 K& | 134511 K& | 676 891 K& | 43 793 K& | -637 604 K&
2043]410 115 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢| 0 K¢ 245017 K¢ | 921 909 K¢ 75 972 K¢ -561 632 K¢
2044]419 547 K¢ - - 28 743 K& [136 354,34 K¢ 4 512 Ke | 249938 K& | 1171 847 Ke| 73 807 K¢ -487 825 K¢
2045]321 898 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢| 6297 K& | 149259 K¢ | 1321 105 Ke| 41978 K¢ -445 847 K¢
2046(439 069 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K&| 0 K¢ 272726 K& |1593 831 K&| 73049 Ke | -372 798 K¢
2047]449 167 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢| 9 803 K& | 273 022 K& | 1 866 853 K& | 69 646 K¢ -303 152 K¢
2048344 623 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢ |11 714 KE| 166 567 K& |2 033 420 K& | 40 467 K¢ -262 685 K¢
20491470 066 K¢ - - 29 988 K¢ [136 354,34 K¢| 0 Ke 303 724 K¢ |2 337 144 K¢ | 70275 Ke -192 410 K¢
2050(480 878 K¢ - - 29 988 K& | 22 725,72 K& [15 667 K&| 412497 K& |2 749 641 K&| 90 898 K& | -101 512 K&
2051(368 954 K¢ - - 31 406 K¢ - 17 579 K&| 319969 K& |3 069 610 K&| 67 151 K¢& -34 362 K¢
2052|503 253 K¢ - - 31406 K¢ 586 K& | 471260 K¢ |3 540870 KE| 94 192 K¢ 59 830 K¢
2053|514 828 K¢ - - 31406 K¢ 22 002 K¢&| 461 420 K¢ |4 002290 K& | 87 834 K¢ 147 664 K¢
2054]395 001 K¢ - - 31406 K¢ 23217 K¢| 340379 K& |4342 669 K| 61 707 K¢ 209 371 K¢

[vlastni zpracovani]

V tabulce 12 je zobrazen prubéh cash flow investiéniho projektu pro pesimisticky

scénaf. Stejné tak jako v pfechozim ptipad€ jsou 1 zde pifijmy a vydaje zjednotlivych

podkapitol rozpracované do jednotlivych let trvani investi€niho projektu. Na tento vykaz byly

rovnéz aplikovany vzorce pro vypocet jednotlivych ukazateld efektivnosti investi¢niho

projektu (dynamické metody hodnoceni efektivnosti). Vysledky jsou pak zpracovany niZe

Vv tabulce 14, kde je rovnéz uvedeno, co vysledek daného ukazatele znamena pro investora.
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Tabulka 13: Vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu pro optimisticky scénar

Ekonomicka Zivotnost projektu (T) 35 let -
Minimalni pozadovana vynosnost
. L 5 % -
investice (i)
Vv roce 2048 (ve 29. roce
DPP — diskontovana doba splatnosti trvani investi¢niho DPP < T => investovat
projektu)
NPV — Cista soucasna hodnota 544 322 K¢ NPV > 0 => investovat
IRR — vnitfni vynosové procento 6,382 % IRR > i => investovat
Pl —index rentability 1,350 Pl > 1 => investovat

[vlastni zpracovani]

Tabulka 13 piehledné shrnuje vysledky jednotlivych ukazatelti efektivnosti investice
pro optimisticky scénat vcetné naslednych doporuceni pro investora, které dané vysledky
zohlediuji. Prvnim vypoétenym ukazatelem je diskontovana doba splatnosti (DPP), jiz je
mozné rovnéz stanovit na zédkladé nahlédnuti do posledniho sloupce ve vykazu cash flow —
viz tabulka 11. Hodnota ukazatele udava, ze DPP je men$i nez ekonomicka zivotnost
investicniho projektu, Vv disledku toho je investorovi investice doporuc¢ena. DalSim
ukazatelem je Cistd soucasnd hodnota (NPV), kterd byla vycislena z vykazu cash flow za
pomoci vzorce — viz Cistd soucasnd hodnota. Jeji hodnota je 544 322 K¢& a to znamena, Ze je
vetsi nez 0. Z toho vyplyva, Ze diskontované piijmy pievysi, za dobu trvani investi¢niho
projektu, vydaje, ¢imz je projekt pro investora pfijatelny. Tietim ukazatelem je vnitini
vynosové procento (IRR), které bylo rovnéz stanoveno podle vzorce (linearni interpolace —
Viz Vnitini vynosové procento) z vykazu cash flow. Jeho vysledna hodnota je 6,382 %, coz je
vétsi hodnota, neZ je minimalni pozadovana vynosnost investice. Proto je investice i na
zaklad¢ tohoto ukazatele investorovi doporucena. Poslednim ukazatelem efektivnosti je
v ramci vyhodnocovani investi¢niho projektu pro optimisticky scénaf index rentability (P1),
ktery byl také vycislen z vykazu cash flow za pomoci vzorce — viz Index rentability. Jeho
vysledna hodnota ¢ini 1,35, coz je vétsi nez 1. Z toho vyplyva, Ze i podle tohoto ukazatele

diskontované pfijmy pievysi vydaje, a proto je investice investorovi doporucéena.

Z vyse uvedeného plyne, ze konkrétni investice do bytu v Lesni ulici je, podle
pouzitych ukazateli efektivnosti investi¢nich projektd, pro dany optimisticky scénaf,
efektivni. To znamena, ze se investorovi vyplati investovat, pokud se vyse pfijmt z pronajmu

po dobu trvani investi¢niho projektu budou vyvijet podle tohoto scénate.

79



Tabulka 14: Vyhodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu pro pesimisticky scénaf

Ekonomicka Zivotnost projektu (T) 35 let -
Minimalni pozadovana vynosnost
: o 5% -
investice (i)
v roce 2052 (ve 33. roce
DPP — diskontovana doba splatnosti trvani investi¢niho DPP < T => investovat
projektu)
NPV — Cista sou¢asna hodnota 209 371 K¢ NPV > 0 => investovat
IRR — vnitfni vynosové procento 5,55 % IRR > i => investovat
Pl —index rentability 1,135 Pl > 1 => investovat

[vlastni zpracovani]

Tabulka 14 obdobné¢ jako ta predchozi shrnuje vysledky jednotlivych ukazatell
efektivnosti investice véetné naslednych doporuceni pro investora. Rozdil je pouze v tom, ze
se jedna o hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu pro pesimisticky scénat. Prvnim
vypoctenym ukazatelem je diskontovana doba splatnosti (DPP), kterou je mozné opét stanovit
na zakladé nahlédnuti do posledniho sloupce ve vykazu cash flow — viz tabulka 12. Hodnota
ukazatele udava, ze DPP je men$i nez ekonomicka Zzivotnost investicniho projektu. To
znamena, ze podle tohoto ukazatele je investice investorovi doporuc¢ena. Dal$im ukazatelem
je Cista soucasna hodnota (NPV), jez byla vyc¢islena znovu z vykazu cash flow pomoci vzorce.
Jeji hodnota je 209 371 K¢, to znamena, ze je vétsi nez 0. Z toho vyplyva, ze diskontované
pfijmy pifevysi, za dobu trvani investi¢niho projektu, vydaje a tim padem je projekt pro
investora piijatelny. Tfetim ukazatelem je vnitini vynosové procento (IRR), které bylo opét
stanoveno podle vzorce z vykazu cash flow. Jeho vysledna hodnota je 5,55 %, coz je vétsi
hodnota, neZ je minimalni pozadovana vynosnost investice. | v tomto ptipad¢ je tak investice
podle tohoto ukazatele investorovi doporucena. Poslednim ukazatelem efektivnosti je pro
pesimisticky scénaf index rentability (PI), ktery byl znovu vycislen z vykazu cash flow
pomoci vzorce. Jeho vyslednd hodnota ¢ini 1,135, coz je vétsi nez 1. Z toho vyplyva, ze i
podle tohoto ukazatele diskontované piijmy pievysi vydaje a tim padem je investorovi

investice doporucena.

Vyse uvedené vysledky jednotlivych ukazateli udavaji, ze konkrétni investice do bytu
Vv Lesni ulici je, pro dany pesimisticky scénaf, efektivni. To znamena, Ze se investorovi
vyplati investovat, 1 pokud se vySe pfijml z pronajmu po dobu trvani investi¢niho projektu

budou vyvijet podle tohoto neptiznivého scénafe.
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Hodnoty z vyse uvedenych tabulek 13 a 14 naznacuji, ze pokud by se piijmy z
prondjmu po dobu trvani investicniho projektu vyvijely podle optimistického piipadné i
pesimistického scénare, tak je mozné investorovi investici doporucit. OvSem pokud by doslo
jesté k vétsimu pravidelnému vypadku pfijmd, nez je uvazovano v pesimistickém scénafi, tak
lze predpokladat zhorSeni hodnot jednotlivych ukazatelti efektivnosti investice. V takovém
ptipad¢ uz by pak zélezelo na investorové Uvazeni, zda je pro néj ptipadné riziko vétSiho

vypadku ptijmi pfijatelné.

Z vyse uvedeného je patrné, ze Pripadova studie je pouze urcitd modelova situace. Neni
mozné predvidat, jak se budou pfesné¢ v budoucnu vyvijet piijmy a jednotlivé vydaje
investi¢niho bytu. Nelze tedy tvrdit, ze pfijmy a vydaje budou mit takovy vyvoj, jak je
uvazovan V piipadé této studie, kde se pracuje s vyvojem po dobu 35 let. Jedna se tak o

modelové zjednoduseni celého problému.

Obecné lze fict, ze u investice do nemovitosti se musi vzdy pocitat s dlouhodobou
navratnosti, coz potvrzuje i Pripadovad studie zpracovavana V ramci této prace. U investic
obecné se predpoklada, Ze pokud neni jejich navratnost do 10 let, tak nemaji smysl. Toho

vSak lze u investice do nemovitosti docilit jen velmi tézZko.
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Zavér

Hlavnim cilem diplomové prace bylo vyhodnoceni efektivnosti investice do bytu
chapanou jako dlouhodoba investice. Investorem byla stanovena minimalni pozadovana
vynosnost investice 5 % zatimco ekonomicka Zivotnost projektu byla ur¢ena v horizontu 35
let. Pro vymezeni zakladnich pojmu, V teoretické ¢asti prace, bylo Cerpano z dostupné
odborné literatury a legislativy pfistupné na webovych portalech. K definovani jednotlivych
metod hodnoceni efektivnosti investiCnich projektti, nakladii na pofizeni investice a zdroji
financovani investice slouzily jako podklady rovnéz informace z dostupné odborné literatury

a z webovych portala.

V Kapitole Analyza trhu s byty v Ceskych Budéjovicich a okoli, je pro vyvoj skuteéné
realizovanych a nabidkovych cen bytovych jednotek, v této lokalité, za poslednich 5 let,
vyuzito vefejné dostupnych analyz a dat. Ke stanoveni tohoto vyvoje jsou potiebné informace
nashromazdény z podklada, které poskytuje Cesky statisticky uiad, spole¢nost Deloitte, portél
Reas a dale také RE/MAX, nebo server Sreality, ktery vSak poskytuje oproti piredchozim
zdrojim informace o vyvoji nabidkové ceny. Ddle jsou v této kapitole analyzovany byty,
které jsou aktudln¢ dostupné ke koupi v této lokalité (pfi zpracovavani diplomové prace)
podle serveru Sreality. Vlastnosti byt z jednotlivych inzeratii byly pfevedeny do programu

Excel a slouzily dale jako podklad pro danou analyzu.

V nasledné kapitole Pripadova studie je nejprve dany investicni zamér, koupé bytu za
ucelem nasledného najmu, popsdn a déle jsou stanoveny jednotlivé vydaje vychdzejici z
ptiloh, které jsou pfipojeny k diplomové praci. Nasleduje stanoveni odpist a také ceny za
najem bytu, ktera ptedstavuje ptfijmy, pomoci porovnavaci metody. Na zakladé této ceny jsou
nasledné definovany 2 scénafe (optimisticky a pesimisticky) vyvoje piijml po dobu trvani
investi¢niho projektu. Na zaklad¢ nashromazdénych dat pro oba scénare zvlast’ byla vycislena
dan z pfijmu pro jednotlivé roky trvani investiéniho projektu. Nasledné jsou na zaklad¢ vyse
uvedenych podkladii sestaveny pro oba scénafe vykazy cash flow, na jejichz zakladé je
nasledné cely investiéni zdmér vyhodnocen. Samotné vyhodnoceni je pak provedeno

dynamickymi metodami hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekta.

Vysledky jednotlivych ukazatelli efektivnosti investice pro optimisticky scénai jsou
nasledujici. Diskontovana doba splatnosti (DPP) = 29 let, Cista soucasna hodnota (NPV) =
544 322 K¢, vnitini vynosové procento (IRR) = 6,382 %, index rentability (PI) = 1,35.
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Z vysledkl vyplyva, ze je dand investice do bytu v Lesni ulici, pro optimisticky scénaf,
efektivni. To znamena, Ze za danych ptredpokladt se investorovi jevi investice jako efektivni,
pokud se vySe piijmli z najmu po dobu trvani investicniho projektu budou vyvijet podle

tohoto scénare.

Hodnoty jednotlivych ukazatelti efektivnosti investice pro pesimisticky scénafr jsou
nasledujici. DPP = 33 let, NPV = 209 371 K¢, IRR = 5,55 %, Pl = 1,135. Uvedené hodnoty
udavaji, ze je dana investice, pro pesimisticky scénaf, efektivni. To znamend, Ze se
investorovi vyplati investovat, i pokud se vyse pfijmi z prondjmu po dobu trvani investi¢niho

projektu budou vyvijet podle tohoto neptiznivého scénafte.

Na zéklad¢ vysledk jednotlivych ukazateld pro oba uvedené scénafe je mozné
investorovi investici doporucit. OvS§em pokud by doslo jesté k vétsimu pravidelnému vypadku
pfijmil, neZ je uvazovano v pesimistickém scénafi, tak lze predpokladat zhorSeni hodnot
jednotlivych ukazateld efektivnosti investice. V takovém ptipadé uz by pak zalezelo na
investorové zvazeni, zda je pro n¢j piipadné riziko vétsiho vypadku piijmu ptijatelné. Z toho
je patmé, ze Pripadova studie je pouze urcita modelova situace. Neni mozné exaktné
ptredvidat v tak dlouhém ¢asovém horizontu, jaka bude situace na trhu s byty a jak se budou
pohybovat ceny najmil a jednotlivé bézné vydaje. Nelze tedy s jistotou tvrdit, Ze piijmy a
vydaje budou mit takovy vyvoj jako je uvazovany v piipad¢ této modelové studie, kde se

pracuje s vyvojem po dobu 35 let.

Zavérem je nutné dodat ze Pripadova studie zobrazuje pouze modelovou investici s
dlouhodobou navratnosti, kterd by byla pro investora fyzickou osobu ziejmée problematicka

vzhledem k dlouhé dobé navratnosti.
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