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Abstrakt

Cilem této prace je posoudit investici a rozhodnout zda bytovy dim po bytech prodat
nebo pronajmout. Investice se bude hodnotit ve dvou odlisnych lokalitdch, Luhacovice a

Brno-Zaboviesky.

Problém je feSen porovnanim trzni hodnoty, zjisténé ze tii zakladnich pfistupt trzniho
ocenéni, trzni hodnoty vychazejici z vynosové metody a investi¢nich nakladt. Trzni hodnota
bytovych jednotek je vysledkem metody vazeného aritmetického priméru nakladové,
porovnavaci a vynosové metody. Trzni hodnota vychazejici z vynosové metody je zjisténa
z ¢istého provozniho pfijmu, miry kapitalizace a trendu ristu/poklesu. Investicni naklady

vychazi z podrobného polozkového rozpoctu.

Vysledky jsou dale podrobeny vybranym metoddm finan¢niho planovani, jako je Cista
souc¢asna hodnota, vnitini vynosové procento a doba navratnosti. Soucasti vypoctl finan¢niho

planovani jsou penézni toky, které jsou upraveny piedpokladanym ro¢nim ristovym trendem.

Abstract

The aim of this thesis is to evaluate the investment of apartment house and decide
whether to sell or rent its housing units. The investment will be assessed in two different

locales, Luha¢ovice and Brno-Zaboviesky.

The issue is solved by comparison of market value, determined by three basic
approaches of market valuation, the market value based on income approach and investment
costs. The market value of housing units is the result of a weighted avarage method cost,
comparative and income approach. The market value based on income approach is
determined from net operating income, capitalization rate and the trend growth / decrease.

Investment costs are based on the detailed budget.

The results are analyzed in selected methods of financial planning such as net present
value, internal rate of return and payback period. Part of the calculation of the financial

planning are cash flows that are adjusted by projected annual growth trend.
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0 UVOD

Investice nas provazeji celym naSim Zivotem a nejedna se vzdy jen o hmotné, nebo
penézni investice. Lidé investuji s vidinou zisku, ktery je dosazen s mnohem mensi naro¢nosti

na Cas ve srovnani se ziskem dosazenym vlastni praci.

VSechny investice maji sva rizika a své kladné a negativni stranky. Investice do
nemovitych véci maji rovnéz své klady a zapory. Toto rozhodnuti investora doprovazi spousta
otazek a rizik, kter¢ je tfeba pted rozhodnutim zodpoveédét, vyhodnotit nebo si je alespon plné

uvédomit.

Specialnim pfipadem je pak bytovy diim, ktery miize oproti rodinnému domu pfinéset
zisk 1 bez plného obsazeni ndjemniky nebo bez prodeje vSech byt v domé. Stejné je to
I S komer¢nimi a administrativnimi budovami. Jak velky vliv na zhodnoceni této investice ma

umisténi tohoto domu?

Prace je zaméfena na zjisténi vloZenych investic do novostavby bytového domu,
stanoveni vynost z pronajmu jednotlivych jednotek, porovnani s obdobnymi byty ve dvou
ruznych lokalitdich a nasledné stanoveni trzni hodnoty vychazejici ze tii zakladnich pfistupt
trzniho oceniovéani. Dal§im tkolem je urcit trzni hodnotu vychazejici z vynosové metody a

tedy ¢istého ro¢niho najemného.

Vysledkem je hodnoceni investice za prvé na zakladé posouzeni investi¢nich nakladi,
trzni hodnoty a trzni hodnoty vychazejici z vynosové metody a za druhé pomoci vybranych
finanénich metod. Hodnoceni investice odpovi na otazky, zda byty prodat ¢i pronajmout

v danych lokalitach a zda se investice vyplati realizovat.
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1 OCENOVANI MAJETKU

1.1  ZPUSOBY OCENOVANI MAJETKU

Majetek nebo sluzba se ocenuji cenou obvyklou, pokud zdkon o ocenovani majetku

nestanovuje jinak. (BRADAC, 2004, s. 265)

1.1.1 Cena obvykla

Cena obvykla je cena, za kterou je mozné danou véc v daném misté a Case prodat Ci

koupit. (BRADAC, 2004, s. 265)

Obvyklou cenou se pro ucely tohoto zdkona rozumi cena, ktera by byla dosazena pii
prodejich stejného, poptipadé obdobného majetku nebo pfi poskytovani stejné nebo obdobné
sluzby v obvyklém obchodnim styku v tuzemsku ke dni ocenéni. Pfitom se zvazuji vSechny
okolnosti, které maji na cenu vliv, avSak do jeji vySe se nepromitaji vlivy mimotfadnych
okolnosti trhu, osobnich poméri prodavajiciho nebo kupujicitho ani vliv zvlastni obliby.
Mimotadnymi okolnostmi trhu se rozuméji napiiklad stav tisn¢ prodavajiciho nebo
kupujiciho, dasledky ptirodnich ¢i jinych kalamit. Osobnimi poméry se rozuméji zejména
vztahy majetkové, rodinné nebo jiné osobni vztahy mezi prodévajicim a kupujicim. Zv1astni
oblibou se rozumi zvlastni hodnota ptfikladand majetku nebo sluzbé vyplyvajici z osobniho

vztahu k nim. (Ocenovani: zakon a vyhlaska o ocefiovani majetku, 2014,s.3)

Obvykld cena vyjadfuje hodnotu véci a urci se porovnanim. (Ocenovani: zikon

a vyhlaska o oceniovani majetku, 2014, s.3)

Obvykla cena se zjiStuje porovnanim s realizovanymi prodeji a koupémi obdobnych
véci v daném misté a case, pokud jsou k tomu dostupné informace. (Ocenovani: zadkon

a vyhlaska o oceniovani majetku, 2014, s.3)

1.2 JINY ZPUSOB OCENOVANI
a) NAKLADOVY ZPUSOB
b) VYNOSOVY ZPUSOB
¢) POROVNAVACI ZPUSOB
d) OCENEN{ PODLE JMENOVITE HODNOTY

¢) OCENEN{ PODLE UCETNI HODNOTY
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f) OCENENI PODLE KURZOVE HODNOTY

g) OCENOVANI STEDNANOU CENOU (Ocetiovéni: zakon a vyhlaska o ocenovéni
majetku, 2014, §2)

1.3 NAKLADOVY ZPUSOB

Vychazi z nékladl, které by bylo nutno vynalozit na pofizeni piedmétu ocenéni

V misté ocenéni a podle jeho stavu ke dni ocenéni.

Nakladovy zptsob se da popsat jako proces zjisténi vychozi ceny stavby. (BRADAC,
2004, s.99)

Zjisténi vychozi hodnoty stavby se da popsat jako zjisténi hodnoty stavby v novém

stavu. Metody zjist'ujici tyto hodnoty:

1. Cena za stavebné technickou hodnotu tzv. reprodukéni cena, ta je zjisténa podle

skutecnych nakladi dosahovanych v daném obdobi
a) individualni cenova kalkulace
b) podrobny polozkovy rozpocet
¢) metody agregovanych polozek
d) propocet ceny (BRADAC, 2004, 5.99)

2. Metoda vychazejici z ocefiovaciho piedpisu, podoba s postupem technicko
hospodéiskych ukazateli (THU), ale bez vyuziti koeficientu prodejnosti. (BRADAC, 2004,
5.99)

3. Bodovaci metodika, kdy se cena u budov skladd z cen jednotlivych podlazi,
jednotkou je 1 m? zastavéné plochy podlazi. Body za jednotlivé konstrukce a jejich provedeni
v jednotlivych podlazich udavaji cenu za jednotku. (BRADAC, 2004, 5.99)

4. Metoda zaloZena na rozloze obytné plochy. Cena vychazi z 1 m? obytné plochy
bez ohledu na ostatni prostory. Cena je odstupfiovana s jednotlivymi tfidami kvality. Zafazeni
do tiidy je podle tabulek, ve které jsou uvedeny jednotlivé konstrukce a vybaveni v danych

tfidach. (BRADAC, 2004, 5.99)

Cenové¢ indexy umoziiuji piepocet ceny z jednoho obdobi do jiného. Toho se Casto

vyuziva u ocenéni. Cenové indexy zohlediuji 1 zmény cen stavebnich praci v Case.
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Cenové podily se vyuzivaji pti feSeni problémt znaleckého ocenéni. Cenovymi podily
se mysli cenové podily jednotlivych stavebné technickych prvki. Vyjadiuje se procentem.
Toto procento vyjadiuje zastoupeni daného prvku ve vychozi cené celé stavby. (BRADAC,

2004, s.102, 103)

1.3.1 Cena za stavebné technickou hodnotu

Tato metoda je nejpracnéjsi, ale také nejpiesnéjsi a nejpodrobnéjsi metoda rozdélujici
jednotlivé prvky stavebnich konstrukci na zakladé druhu a vyméry na dané stavbé. Jednotlivé
objemy prvkll se nasobi jednotkovou cenou a jejich soucet tvoii reprodukcni cenu.

(BRADAC, 2004, str.130)

Podminkou pouziti této metody je znalost jednotlivych konstrukci a jejich provedent,

tedy podrobna technickd dokumentace s vyuZzitymi stavebnimi hmotami.

Nékladové orientovand tvorba ceny této metody umozni stanoveni jednotkové ceny.
Naklady se d¢€li na ptfimé naklady a nepiimé naklady. Rozdily mezi t€émito dvéma néklady je
jejich vycisleni na konkrétni polozku. Zatim, co piimé ndklady jdou vyc¢islit na danou

polozku, nepiimé néklady nelze takhle vy¢islit. (BRADAC, 2004, s.130)

Individualni cenova kalkulace

Cena stavebniho dila se skldda nejen z celkovych ndkladd, ale i ze zisku. A néaklady
lze délit na dalSi podkategorie nez jen na pifimé a nepfimé, jak je vidét na Obr.1.3.1.1

Kalkulaéni vzorec. (BRADAC, 2004, 5.131)

PRIME NAKLADY NEPRIME NAKLADY
) REZIE REZIE
MATERIAL MZDY STROJE OPN ) ) o ZISK
VYROBNI = SPRAVNI
NAKLADY CELKEM
CENA

Obr. 1.3.1.1 Kalkulaéni vzorec (BRADAC, 2004, s.131)
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Piimé naklady se v obecném tvaru skladaji:

. pfimy material

. pfimé mzdy

. naklady na stroje

. ostatni pfimé naklady (OPN)

Neprimé naklady nebo-li rezijni, se v obecném tvaru skladaji:
. vyrobni rezie

. spravni rezie (BRADAC, 2004, 5.131)

Piimy materidl zahrnuje vycislitelny material, spotiebovany na konkrétni zakazku.

Pfimymi mzdami se mysli mzdy vyrobnich pracovnikli bez poloZzek socidlniho a
zdravotniho pojidténi. Pracovnikl potiebnych na provedeni konkrétni prace. (BRADAC,

2004, 5.131)

Naklady na stroje vyjadiuji naklady na provoz a udrzbu stroji, pracujicich na

konkrétni kalkulované praci. (BRADAC, 2004, s.131)

Ostatni pfimé naklady jsou ostatni vycislitelné polozky, které souviseji s kalkulovanou

praci. Jsou to naptiklad:

. platby (podil) zamé&stnavatele na socialni a zdravotni pojisténi, statni
politiku zamé&stnanosti a pojisténi odpoveédnosti za Uraz pracovnikl

zahrnutych v polozce ,,ptimé mzdy*

. odpisy stroji a =zafizeni, provozovanych vyhradn€¢ v souvislosti

s kalkulovanou praci

. cestovni a jiné podobné vylohy, spojené s provedenim konkrétni

kalkulované prace (BRADAC, 2004, 5.131)

Vyrobni rezie vyjadiuje spotfebu paliv, energii a materidli souvisejici s fizenim. Déle
na naklady opravu a udrzbu hmotného investicniho majetku, odpisy investicniho majetku,
odpisy drobného investicniho majetku, vykony spojl, cestovné, nijemné a ostatni sluzby,
mzdové nédklady souvisejici s fizenim a odvody z nich, osobni naklady, naklady na zarucni

opravy, pojistné, poplatky, ostatni finanéni ndklady. (BRADAC, 2004, 5.132)
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Spravni rezie zahrnuje naklady souvisejici s fizenim a spravou podniku.
Posledni polozkou kalkula¢niho vzorce je zisk, ktery by mél obsahovat i vliv inflace.

K cené vypoctené z nakladi a zisku je v ptipadé, kdy je dodavatel platcem dané

z piidané hodnoty (DPH), tuto dafi piipocitat. (BRADAC, 2004, s.132)

Podrobny poloZkovy rozpocet

Podrobny polozkovy rozpocet zahrnuje podrobné ocenéni polozek stavebnich praci
pro urceni piesné ceny stavebniho objektu. Cena polozek pak muze byt sestavena individualni

kalkulaci nebo pomoci smérych orienta¢nich cen. (BRADAC, 2004, 5.133)

Smérné ceny jsou vedeny Ustavem racionalizace ve stavebnictvi (URS) v databazi,
kterou ustav spravuje, aktualizuje a vydava v publikacich (katalogy) v pravidelnych
intervalech. Katalogy a jejich vyuzivani se ¥idi pravidly. Tyto pravidla jsou shrnuty
ve sborniku Pravidla ,,S*. Katalogy se barevnég 1i8i podle druhu stavebni vyroby. Pfidruzena
stavebni vyroba (PSV) je spojen s cervenou barvou a Hlavni stavebni vyroba s modrou

barvou. Kazdy cenik obsahuje:
l. Uvodni ¢ast katalogu — navaznost na technické normy a jiné normy
1. Vseobecné podminka — navazuji na Pravidla ,,S*
I1l.  Prilohy
IV.  Katalogové listy
V. Seznam soubort cen (BRADAC, 2004, s.133)

Uvnitt jsou katalogy déleny na dvé ¢asti A, B a C. Cast A je &asti pro zfizeni

konstrukci, ¢ast B se zabyva demontéazi a demolici a ¢ast C tesi opravy a udrzbu konstrukei.

Polozky z Katalogii popisi a smérnych cen stavebnich praci se fadi podle 9-ti
mistného Cisla poloZzky. Za timto ¢islem nasleduje zkradceny popis polozky, mérna jednotka,
cena polozky zaokrouhlena na dvé desetinnd mista a hmotnost za polozku pfi vypoctu piesunu

hmot. (BRADAC, 2004, s.133)

Dalsi moznosti zjiSténi cenikovych poloZek jsou Sborniky cen stavebnich praci vydané
firmou RTS, a.s. Sborniky stanovuji ceny stavebnich praci pii ztizeni konstrukci na objektech
a tfidi je podle Jednotné klasifikace stavebnich objektii (JKSO). Ceny jsou u polozek uvedeny
za mérnou jednotku. Cena ma orientacni charakter a je vypoctena na zdklad¢ individualni

kalkulace. (BRADAC, 2004, 5.133)
18



Sbornik je urfen pro orientaci pii sestavovani cenovych nabidek, rozpoctii nebo

propoctil. Jeho struktura umoziuje rychlou rekalkulaci ceny na podminky konkrétni stavby.

Kazda cena je zde rozlozena podle kalkulacniho vzorce na jednotlivé typy nakladii a tato

skuteénost umoZiiuje operativni piepoéet ceny na konkrétni piipady. (BRADAC, 2004, 5.133)

Cena je skladana jako nakladova s pfipoctenim piiméfeného zisku. Zohlediuje stav

nabidky a poptavky na trhu stavebnich praci a materidlii. S polozkovym rozpoctem je proto

pevné spjata provadéci dokumentace. (BRADAC, 2004, s.133)

Souhrnny rozpocet

Souhrnny rozpocet se sestavuje pro utifidéni celkovych ndkladli vynaloZenych na

stavbu do jednotlivych casti. Roztfidéni téchto celkll je jen doporucené. Podle dosavadnich

zvyklosti se souhrnny rozpocet ¢leni na 11 hlav:

Vi

Vil

VI

Xl

Projektové a prizkumné prace
Provozni soubory

Stavebni objekty

Stroje a zafizeni

Umelecka dila

Vedlejsi naklady

Ostatni néklady

Rezerva

Jiné investice

Néklady z investi¢nich prostiedki

Néklady z neinvesti¢nich prostfedki (BRADAC, 2004, s.134)

Jednotlivé hlavy jsou ucelené skupiny nakladu, které souviseji s pofizenim stavby.

Hlava I obsahuje i autorsky dozor, geologické a geodetické prace. Cena téchto praci se

muze sestavit pomoci Vykonového a honordfového tadu architektl, inZenyrt a techniki

¢innych ve vystavbé. Dalsi variantou urCeni ceny je Sazebnik UNIKA. Obvykle se cena
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urcuje jako procentudlni sazba z hlavy III a hlavy IV. Tato procentudlni sazba se obvykle

pohybuje kolem 10 %.

Hlava II zahrnuje ndklady napf. na technologické linky, ocelové konstrukce, vytahy

a elektromontaze.

Hlava III je hlavni kapitolou. Vy¢isluje zdkladni ndklady na stavebni objekty, kde se

nepfihlizi ke konkrétnim podminkam stavby. Vysledkem této kapitoly je cena obecna.

Hlava IV zahrnuje naklady na stroje a zafizeni, které nejsou soucasti stavebnich
objektti. Tim je minéno, Ze nejsou pevné zabudovany do stavby. Naklady se stanovuji

individualné stejné jako u hlavy V.

Hlava VI vyjadiuje vedlejsi naklady a dalsi naklady, které nejsou objektivné stejné

vysoké u riiznych staveb a dopliuji v podstaté cenu obecnou.
Hlava VII obsahuji ndklady spojené se sluzbami a praci nestavebnich organizaci.

U hlavy VIII se naklady tézce predpovidaji, stanovuji se % z hlavy III. Vyse % se lisi
podle stafi a stavu stavby. U novostaveb se vyse pohybuje kolem 7-10% a u rekonstrukci az

30%.

Hlava IX zahrnuje zejména néklady na ziskdni pozemk a to na pronijem a to véetné
nakupu. Vyse téchto nakladi se zjisti z cenové mapy pozemkl nebo z cen zjisténych

V realitnich kancelarich.

Hlava X jsou nepfedvidatelné naklady. Tyto naklady se nedaji pfedem urcit. Jedna se

napfiiklad o pteloZzku vodovodu, pokud na pozemku vede obecni vodovod.

Hlava XI jsou naklady investora. Jsou to napt. poplatky za skladky, revize, uroky
z avérit, kompletacni ¢innost (kompletace technologii, organiza¢ni prace, kompletace celé

dodavky). (BRADAC, 2004, s.134)

Metody agregovanych poloZek

Agregované polozky se vyuzivaji v pfipadech, kdy neni k dispozici provadéci
dokumentace, ale zname druhy materidli a stavebni konstrukce. Z toho vychazi, ze
agregovan¢ polozky jsou vyuzity pro ocenéni, kdy jsou v ramci jedné agregace slouceny

polozky stavebnich praci tak, Ze tvoti ucelenou konstrukci. (BRADAC, 2004, 5.135)
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Systém slouzi pro rychlé a pomérmné piesné ocenéni. Da se také vyuzit ve znalecké
praxi pro zjisténi opravnych koeficienti na odlisné vybaveni oceniované¢ho objektu oproti

srovnavacimu pii oceftovani podle THU. (BRADAC, 2004, s.135)

Propocet ceny

Tato metoda je oproti nakladové kalkulaci podstatné jednodussi, ale také méné piesna.
Princip této metody spociva ve zjisténi vyméry celé stavby (nebo jednotlivych stavebné
aprovozn¢é odlisSnych casti). Vymérami je minéno obestavény prostor, zastavéné plochy,
délky, hloubky, vysky. Jednotkovd cena se zjisti pro danou jednotku podle katalogu
technicko-hospodarskych ukazatelt (THU). Vynasobenim se obdrzi cena reprodukéni popt.
pofizovaci. (BRADAC, 2004, 5.136)

Jednotkova cena se ziskava dost ¢asto srovnanim s realizovanymi stavbami a cenami,

které byly provedeny. (BRADAC, 2004, s.136)

Problematikou jednotkové ceny srovnatelného objektu (THU) se jako prvni zabyval
Ustav racionalizace ve stavebnictvi (URS). URS vydava &asopis KURS s piilohou ,,Cenové

zpravy®, kde téméf pravideln€ publikuje zejména indexy cen stavebnich praci podle JKSO

a souhrnné. (BRADAC, 2004, 5.136)

1.3.2 Metoda vychazejici z ocennovaciho predpisu

Postup je podobny jako v pfedchozi kapitole. Cena se podle ocenovaciho ptedpisu

zjisti vyndsobenim poctu mérnych jednotek zakladni cenou upravenou.

Cena stavby se ur¢i jako nasobek ceny stavby urcené nakladovym zplsobem
a koeficientu upravy ceny pro stavbu dle polohy a trhu. Tento koeficient je sloZzen z indexu

trhu indexu polohy. (Ocenovani: zakon a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, §10)

Cena stavby nakladovym zpiisobem se zjisti na zdklad¢ zakladni ceny upravené, ktera
je urena druhem a ucelem uZiti stavby, poctem mérnych jednotek a opotifebeni stavby.

(Ocenovani: zakon a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, §10)

Zakladni cena upravena v K¢ za m® obestavéného prostoru stavby je vysledkem
v I ’ v 3 v 7 v . .
soucinu zdkladni ceny v K¢ za m” obestavéného prostoru pro budovu a Sesti koeficienty.

(Ocenovani: zakon a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, §10)
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Koeficienty upravuji zakladni cenu piepoétem podle druhu konstrukce, podle velikosti
prumémé zastavéné plochy podlazi v objektu, podle primémé vysky podlazi v objektu,

koeficientem vybaveni stavby, polohovym koeficientem a koeficientem zmény cen staveb.

Cena stavby se pfiméfené snizi o opotiebeni podle stafi, stavu a dalsi pfedpokladané
zivotnosti. Vypocet opotiebeni se da zjistit linearni nebo analytickou metodou. (Ocenovani:

zakon a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, ptiloha ¢.21)

Pfi linearni metodé se opotfebeni rovhomérné rozdéli na celou dobu predpokladané
Zivotnosti. Linearni opotiebeni muze Cinit nejvySe 85%. (Ocenovani: zakon a vyhlaska

0 ocenovani majetku, 2014, piiloha ¢.21)

Analytickd metoda opotiebeni se zaklada na cenovych podilech konstrukei a vybaveni
na cen¢ stavby. Tato metoda se vyuZzije, pokud je stavba ve stddiu pfed nebo po opravé,
vV mimotfadné dobrém nebo mimotadné Spatném technickém stavu, linearni metoda je
nevystizna. Dale se oceniuje analytickou metodou kulturni paméatka nebo nastavba, pfistavba,
vestavba (pokud je provedena), nebo stavba poskozena vlivem Zivelné pohromy. (Ocenovani:

zakon a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, pfiloha ¢.21)

Vypocet analytickou metodou se odviji od stanoveni cenovych podili konstrukei
a vybaveni podle tabulek uvedenych v ptiloze ¢. 21 vyhlasky ¢. 441/2013 Sb. o ocenovani
majetku. Tam se také zjisti predpokladana zivotnost téchto konstrukci. (Ocenovani: zakon

a vyhlaska o ocenovani majetku, 2014, ptiloha ¢.21)

1.3.3 Bodovaci metodika

Metoda ocenovani zalozena na bodovych hodnotach. Vznikla modifikaci metody
propoctu ceny pomoci THU, kdy pocet bodu za 1 m? je THU, jednotkou je m2 zastavéné
plochy. (BRADAC, 2004, 5.164)

Bodovaci tabulky byly sestaveny podle typu objektu napi. pro rodinné domy. Jako
zéklad byla vzata stavba o urcité zastavéné ploSe jednotlivych podlazi. U této stavby byly
zajistény ceny jednotlivych konstrukci po jednotlivych podlaZich. Tato hodnota délena
plochou podlazi pak da jednotkovou cenu dané konstrukce (K&/m?). Pravé tato hodnota byla
prohlasena za pocet bodii pro tuto konstrukci v daném ocefiovaném podlazi. (BRADAC,

2004, 5.164)
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Vyhody bodovaci metodiky jsou detailni rozliSeni staveb riznych provedeni
a vybaveni bez potieby provadéni sond do konstrukei, operativni reakce na zménu cen

pomoci zmény hodnoty a lehké ocenéni rozestavéné stavby. (BRADAC, 2004, s.170)

Nevyhodou je nutnost prohlédnuti a detailni spocitani vSech zafizovacich piredméti.
Muze zplisobit nemoznost ocenéni v ptipad¢ neptistupnosti jediného bytu u vétsiho bytového
domu. (BRADAC, 2004, 5.170)

1.3.4 Metoda zaloZena na rozloze obytné plochy

Tato metoda byla pouzita ve vyhlaskach ¢. 18/1963 Sb., ¢. 73/1964 Sb. a ¢. 43/1969
Sb. pro ocefiovani rodinnych domki. Jednotkou pro ocenéni byl 1 m® obytné plochy bez
ohledu na skutecnou velikost domu (podlazi). Podle vyhlasky €. 43/1969 Sb. se do obytné
plochy pro tcely ocenéni pfipocetly vyméry provoznich ploch za splnéni podminky 2/3 na
bydleni. Pak se pfipocetla polovina vymér ploch mistnosti pouzitelnych pro bydleni jen

prechodné. (BRADAC, 2004, 5.171)

Cena za 1 m? byla dana podle kvalitativni tfidy stavby, v niz se opét hodnotilo
pfedev§im vybaveni obytnych prostor. Jednotlivé znaky se podle popisu zatazovaly

porovnanim skute¢ného pievazujiciho provedeni s ptilohou do jedné ze Ctyft tiid.
Kritéria pro zatazeni stavby jako celku do kvalitativni tiidy byla:
e je-li v nekteré tiidé dosazeno alespon 2/3 znaki, zafadi se do této tiidy, jinak

e je-li v souétu poctu znakd v I. a II. tfidé dosazeno alespon 2/3 znakd, zafadi se

do IL tidy, jinak
e provede se vypocet vaZzeného priméru, tzn.
o pocet znakl v L. tfid€ se vynasobi 1x
o pocet znakl v II. tfid¢€ se vynasobi 2x
o pocet znakl v III. tfidé se vynasobi 3x
o pocet znakii ve IV. t¥idé se vynasobi 4x (BRADAC, 2004, s.171)

pocet nasobkl se vydeli poctem znakli, zatazeni se pak provede podle vysledného

vazeného praméru. (BRADAC, 2004, 5.172)
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1.4 VYNOSOVY ZPUSOB

Vynosova hodnota tvofi pohled na vlastnictvi nemovitych véci Cisté z ekonomického
a podnikatelského hlediska. Nemovitd véc ma vlastnikovi pfinaset vynos. Je dana hodnotou
kapitalu. Ten pii ulozeni na danou urokovou miru by v budoucnu umozioval vyplatit ¢astky,
které by byly rovny vynosam, jeZ by pfinasela nemovita véc. (BRADAC, 2004, s. 267)

Je to soucet diskontovanych budoucich ptijma z nemovitych véci. Jinak feceno jistina,
kterou je nutno pii stanovené urokové sazbé ulozit, aby z této jistiny byly stejné jako Cisty

vynos z nemovité véci. Oznaéeni vynosové hodnoty je Cv. (BRADAC, 2004, s. 267,268)

Vypocet vynosové hodnoty u nemovité véci z dosazeného rocniho ndjemného, které je
sniZzeno o ro¢ni naklady na provoz. Soucasti ndkladli by mély byt i odpisy, primérna ro¢ni

naklady na udrzbu, sprdva nemovité véci, dan z nemovité véci, pojisténi atd.
Vynosova hodnota se pak z ¢istého zisku vypocte podle vzorce:
Cv= (zisk z najmu nemovité véci za rok)/(irokova mira v % za rok) *100 %.
(BRADAC, 2004, s. 268)

A to za ptedpokladu, Ze Cisty zisk bude konstantni a trvaly po dobu nasledujicich let.

V tom piipadé se bude jednat o tzv. vé&nou rentu. (BRADAC, 2004, s. 268)

Problémem je pfi vypoctu urceni vyse urokové miry, zejména v obdobi inflace. Déle
by se mélo vychdzet pfi vypoctu ceny nemovité véci z ndjemného, neni mozné pouZit jako
vynos zisk z podniku, ktery je v nemovité véci umistén. (BRADAC, 2004, s. 268)

Najemné je penézni ¢astka, kterou hradi ndjemce pronajimateli nemovité véci za pravo
uZivat, za udrzbu a dal3i néklady spojené s vlastnictvim a provozem. (BRADAC, 2004,
S. 265)

Z najemného se hradi naptiklad i daii z nemovitych véci, pojisténi nemovitych véci
a poplatek spravcovské firm¢ za spravu nemovité véci. Najemné miiZzeme rozdélit na:
ekonomické, nakladové a obvyklé. (BRADAC, 2004, s. 265)

Ekonomické ndjemné pokryje vlastnikovi vSechny néklady spojené s vlastnictvim
nemovité véci a jejim prondjmem a také piinese vynos z kapitalu vlozeného do nemovité véci.

Nakladové najemné pokryje vlastnikovi pouze nédklady spojené s vlastnictvim

a pronajmem, ale nepiinese vynos. (BRADAC, 2004, s. 265)
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Obvyklé ndjemné vychazi z definice o obvyklé cené. Tedy podle zakona ¢. 151/1997
Sb., 0 ocefiovani majetku §2. Jeji definice je uvedena v kapitole 1 OCENOVANI MAJETKU.

Hruby vynos z ndjemného je pen€zni ¢astka hrazena ndjemcem bytu bez ceny plnéni

poskytovanych s uZivanim bytu. (BRADAC, 2004, s. 265)
Naklady spojené s pronajimanim nemovité véci jsou ndklady pronajimatele, které
musi pronajimatel hradit, at’ uz pravideln¢ nebo nepravideln¢, s vlastnictvim (pronajimanim)

nemovité veéci. Naklady jsou:

. dan z nemovité véci

. pojisténi stavby (zivelni a odpovédnostni)
. naklady na opravy a udrzbu

. sprava nemovitych véci

. amortizace (BRADAC, 2004, s. 265)
Cisty vynos z najemného je hruby vynos z ndjemného snizeny o naklady spojené
s pronajimanim nemovité véci. (BRADAC, 2004, s. 265)
1.4.1 Zaklady finan¢ni aritmetiky
Procentovy pocet

Procento = setina z celku. Procenta se vypocitaji troj¢lenkou ze zakladu, procentové

gasti. (BRADAC, 2004, 5.268)
Prumérovani

Prosty aritmeticky priimér urcuje zuritého poctu jako podil souctu téchto Cisel

ajejich poctem. Pouziva se napiiklad pfi ocetiovani podle ocenovaci vyhlasky ¢. 441/2013
Sb. a to pro stanoveni prumérné zastavéné plochy podlazi. Primérnad zastavéna plocha je

soudet ploch viech podlazi, déleny poétem podlazi. (BRADAC, 2004, 5.270)

Vazeny aritmeticky primér se vypocita tim, Ze se kazdd hodnota vyndsobi svoji

vahou. Soucet vysledkti se pak déli sou¢tem vah vSech hodnot. Vahy jednotlivych hodnot
nemuseji byt cela &isla. (BRADAC, 2004, s.271)

Prosty geometricky primér je n-td odmocnina ze soucinu n-¢isel. Je definovan pouze

pro kladné hodnoty sledovaného znaku. (BRADAC, 2004, 5.271)
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Vézeny geometricky pramér se vypocte, tak ze se kazd4d hodnota umocni svoji vahou

a soucin vysledkt se pak odmocni souétem vah viech hodnot. (BRADAC, 2004, 5.272)

Harmonicky prumér se pouzije, pokud ma néjaky smysl soucet prevracenych hodnot

sledovaného znaku. (BRADAC, 2004, 5.272)

Vézeny harmonicky pramér zavadi do vypoétu vahy jednotlivych hodnot. (BRADAC,
2004, 5.272)

Mezi aritmetickym, geometrickym a harmonickym priimérem existuje vzajemny vztah
kdy vysledek aritmetického primeéru je mensi nez geometricky a geometricky pramér je

mensi nez harmonicky primér. (BRADAC, 2004, 5.273)

1.4.2 Zakladni pojmy tirokového poctu

Urokova mira (urokové sazba, mira kapitalizace) udava, kolik tvoii uroky z jistiny po
uréitém obdobi. Musi byt stanoveno obdobi, za které se za pomoci této urokové miry pocita

trok. Udava se v procentech. (BRADAC, 2004, 5.273)

Urokova sazba setinna je urokova mira pod&lena 100. Vyjadiuje, napf. kolik &ini tirok

z 1 K¢& za jeden rok. (BRADAC, 2004, 5.273)

Nominélni Grokovd mira je urokovd mira, u které je zohlednéna inflace, ktera

znehodnocuje troky. (BRADAC, 2004, 5.273)
Efektivni irokova mira je Urokova mira, pfepoctena pii sloZeném urokovani z jinych
nez ro¢nich urokovacich obdobi na urokovou miru, kterd by za rok pfinesla stejné vynosy pfi

tirokovacim obdobi jednoho roku. (BRADAC, 2004, 5.273)

Realna urokova mira je mira, ve které je zohlednéna i inflace a zajiStuje realné

tirokové miry. (BRADAC, 2004, 5.273)
1.4.3 Naklady na dosaZeni vynosii z nijemného

Daii 7 nemovité véci

Piedmétem dané z nemovitych véci, podle zakona ¢. 338/1992 Sb., o dani z nemovité
véci, jsou pozemky na tizemi Ceské republiky. Tyto pozemky jsou vedeny v katastru
nemovitosti. Vyjimku tvoii pozemky a stavby na uzemi CR, na které bylo vydano kolaudaéni
rozhodnuti. Poplatnikem je vlastnik pozemku a vlastnik stavby nebo ndjemnik, pokud tak

uréi najemni smlouva. (BRADAC, 2004, s. 305)
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Vyse dané z nemovité véci se uréi z danového ptiznani. Neni-li znama, je tfeba ji
vypocist. Nékteré tlevy jsou casové omezeny u staveb a pozemkil. Pro n¢ by mél byt vypocet
proveden dvakrat za obdobi — prvni s osvobozenim od dané¢ a druhé pfi placeni dané.

(BRADAC, 2004, s. 305)
Pojisténi stavby
Pojisténi stavby je odiivodnény ndklad na dosazeni vynost. Jde ptedevsim o pojisténi

zivelni a pojisténi odpoveédnosti vlastnika nemovité véci za ptipadné Skody, které by z tohoto

titulu mohly vzniknout jinym osobam. (BRADAC, 2004, s. 305)

Pokud je pojistné sjednano v takovém rozsahu (viz.vySe) a dolozeno smlouvu, je
mozné vysi pojistného prevzit do vypoctu. Pokud by se jednalo o zjisténi obvyklé ceny pro

kupujiciho, bylo by samoziejmosti ovéfit, jestli pojistna hodnota staveb odpovida.

Pokud stavba neni pojiSténa, je tieba vysi pojistného odhadnout (nelze ptfesné stanovit
kvili riznym sazbam u riznych pojistovacich ustavil). Zalezi na vybaveni obce, kde stavba

stoji, poloze nemovité véci a zptisobem signalizace pozaru. (BRADAC, 2004, s. 305,306)

Opravy a udriba

Jedna se o ro¢ni naklady na opravy a tdrzbu stavby, zjisténé z primérovanych nakladi

z piedchozich let. (BRADAC, 2004, s. 306)

Pokud se stavba v poslednich letech opravila a neuvazuje se v pftistich letech o dalSich
nakladnych opravach, nadklady na opravu a tdrZbu se nepocitaji z primért za posledni roky,
protoze by byli nepfimétené vysoké. Naopak pokud majitel v poslednich letech preventivni
opravy neprovadél a udrzba je zanedbana novy majitel by musel vynalozit vy$si nez primérné

naklady na jejich opravu. (BRADAC, 2004, s. 306)

Vyhodnou variantou pro zjisténi vysi Castky na opravu a adrzbu jsou naklady
primérné, které podle provedenych vyzkumu ¢ini zpravidla u budov ro¢né cca 0,5 az 1,5 %
z reprodukéni ceny stavby (bez opotiebeni). Jedna se o naklady budouci, takZe pro jejich

odhad je tieba ptihlédnout k soudasnému stavu udrzby na objektu. (BRADAC, 2004, s. 306)

Rezervy

Rezerva, tedy odpocitatelna castka, kterd je odkladana vlastnikem na budouci opravy.

Tyto rezervy se nesmi duplikovat s naklady na opravu a idrzbu. (BRADAC, 2004, s. 306)
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Osvétleni, vytapéni a uklid spolecnych prostor

Tyto néklady jsou spojeny se spolecnymi prostorami a prostorami spravce domu,
skladu atd. Naklady hradi najemnici. (BRADAC, 2004, s. 306)
Osvétleni, vytapéni a uklid spolecnych prostor

Tvoii dalsi néklady spojené s osvétlenim, vytadpénim a uklidem spoleénych prostor.
(BRADAC, 2004, s. 306)
Sprdava nemovité véci

Naklady na spravu nemovité véci obsahuji:

. sjednavani najemnich smluv

. vybirani a vymahani najemného, vcetné nakladl na pravni zastoupeni
a soudni poplatky

. prohlidky nemovité véci, zajiStovani femeslnikl pro opravy a idrzbu

. jednani s urady, pojistovnou

. vypliovani danovych ptfiznani, pravidelné zajistovani uhrady dan¢

. mzda pracovnika ptfiméfené kvalifikace zajiStujici sprdvu nemovité
véci

(BRADAC, 2004, s. 307)

Amortizace

Amortizace je jistina ulozend v penéZnim Ustavu a pfinaSejici Uroky, které se pfii

vybirani neméni. Ta zajiSt'uje obnos na znovupostaveni stavby po jejim doZiti.

Pro vypocet vynosové hodnoty se vychazi ze stavu, kdy vlastnik kazdorocné uklada,
pii slozeném uroceni, ¢astku, tak velikou, aby na konci Zivotnosti stavby, byla na Gc¢tu astka
na jeji novou realizaci. (BRADAC, 2004, s. 307)

Provize za pronajmuti

Je bézné, Ze obsazeni bytu ndjemcem zajist'uje realitni kancelaf. Ta za obstarani obdrzi

provizi. Vyie obdrzené provize se odviji od poétu vimény najemct. (BRADAC, 2004, s. 309)
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Neuplné pronajmuti

K tomuto jevu dochézi u nemovitych véci s vice pronajimatelnymi jednotkami. Nelze
vzdy zajistit, aby byly vSechny jednotky obsazeny. Je potieba s tim pocitat a vyslednou sumu
predpokladaného pfijatého najemného p¥iméiend snizit. (BRADAC, 2004, s. 309)
OpoZdéni v platbach ndajemného

Dalsi snizeni vynosit v disledku pozdniho placeni se uvazuje spiSe v zahranici.
Zohlediiuje se piedeviim uréitym procentem, o které se snizi vypodétené vynosy. (BRADAC,
2004, s. 309)

Pronajmuti pozemku

Vynosova hodnota bude vyjadfovat hodnotu celé nemovité véci. Celou nemovitou

véci se uvazuje stavba i pozemek. Do nakladl vynosové hodnoty stavby vstupuje i ndjem za
pozemek. (BRADAC, 2004, s. 309)
Odpocet ndkladii na uvedeni do pronajimatelného stavu

Pronajimatelny stav zde zastupuje etalon. Etalon je objekt v fadném stavu, fadné
udrzovany. Po vypoctu vynosové hodnoty se ndklady na uvedeni do stavu etalonu odectou.

(BRADAC, 2004, s. 310)

1.5 POROVNAVACI ZPUSOB

Porovnavaci zpiisob vychazi zporovnani pifedmétu ocenéni se stejnym nebo
podobnym pfedmétem a cenou sjednanou pfi jeho prodeji. O porovnavaci zpiisob se jedna
I v pfipadé ocenéni véci odvozenim z ceny jiné funkéné souvisejici véci. (BRADAC, 2009,

5.327)

Ocenéni se zaklada na porovnani s obdobnymi, k datu ocenéni volné prodavanymi

vécmi, na zaklad¢ fady charakteristik:
- druhu a Gcelu véci
- koncepce a technickych parametra
- materialt
- kvality provedeni

- podminek vyroby (kusova, sériova, hromadna)
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- technického stavu (opottebeni, stav udrzby, vady)
- opravitelnosti
- dostupnosti nahradnich dila

- U nemovitych véci déle jejich velikosti, vyuZitelnosti, polohy, okoli atd. (BRADAC,
2009, 5.327)

Cena nemovité véci je velmi zavisld na jejim umisténi, nejvice u komercnich
nemovitych véci méné u obytnych nemovitych véci a nejméné u vyrobnich. U vyrobnich
nemovitych véci je dilezitd jind véc a to dopravni dostupnost. (BRADAC, 2009, s.327)

Dulezitou véci je pti porovnavaci metodé zohlednit odliSnosti mezi porovnavanymi

nemovitymi vécmi. (BRADAC, 2009, 5.327)
1.5.1 Nazvoslovi

Nemovita véc ocefiovani je ta, u niZ je tieba zjistit jeji cenu. (BRADAC, 2009, 5.328)

Nemovita véc srovnavaci je nemovitd véc, u niz zname cenu i jeji parametry jako
jsou napt. poloha, vyznam a infrastruktura, Gcel stavby, vyméry, vybavenost, technicky stav

apod. (BRADAC, 2009, 5.328)

Metoda monoKkriterialni je metoda, u které je porovnani provadéno pouze na zakladé

jednoho kritéria. (BRADAC, 2009, 5.328)

Metoda multikriteridlni znamena porovnani na zakladé vice kritérii. (BRADAC,

2009, 5.328)

Metoda primého porovnani je porovnani piimo mezi nemovitymi vécmi
srovnavacimi a nemovitou véci ocefiovanou. (BRADAC, 2009, 5.328)

Metoda nepiimého porovnani porovnava oceilovanou nemovitou véc se standardnim
objektem s piesné definovanymi vlastnostmi a cenou. Cena standardniho objektu je odvozena

na zéklad¢ databidze nemovitych véci, kterd shromazd'uje informace o jejich vlastnostech

a cenach. (BRADAC, 2009, 5.328)

Databaze nemovitych véci je utfidény a statisticky zpracovany soubor dat

0 nemovitych vécech a jejich parametrech. (BRADAC, 2009, 5.329)

Trzni (obvykla, obecnd) cena nemovité véci je zjisténa z trhu nemovitych véci, je to

tedy cena prodané nebo nabizené nemovité véci. (BRADAC, 2009, 5.329)
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Jednotkova cena je cena za jednotku vyméry. Tim je my3leno za m® obestavéného
prostoru nebo m? podlahové plochy, m? zastavéné plochy, m? uZitkové plochy, m? vyméry
pozemku, m délky. (BRADAC, 2009, s.329)

Jednotkova trZni cena je trZzni cena nemovité véci, piepoctend na jednotku vymeéry.

(BRADAC, 2009, 5.330)

Koeficient odliSnosti vyjadiuje vliv jedné vlastnosti nemovité véci na rozdil v cené
oproti jiné obdobné nemovité véci. Je-li hodnota srovnavaci nemovité véci vlivem tohoto
koeficientu vyssi nez nemovité véci ocenované, je koeficient vyssi nez 1. (BRADAC, 2009,

s.331)

Index odliS$nosti vyjadiuje vliv vice vlastnosti nemovité véci na rozdil v cené. Stejné
jako u koeficientu odli$nosti, je-li hodnota srovnavaci nemovité véci vyssi nez ocenované, je

index vyssi nez 1. (BRADAC, 2009, 5.331)

Indexovana trzni cena je trzni cena srovndvaciho objektu upravend indexem
odli$nosti tohoto objektu viici objektu oceflovanému na cenu ocenovaného objektu.

(BRADAC, 2009, 5.332)

Indexovana jednotkova trZni cena je jednotkova trzni cena srovnavaciho objektu
upravend indexem odli$nosti tohoto objektu vii¢i objektu oceniovanému na jednotkovou cenu

ocefiovaného objektu. (BRADAC, 2009, 5.332)

Standardni trZni cena je cena etalonu — nemovité véci s definovanymi vlastnostmi,

povazovany pro dany typ nemovité véci za vychozi pro ocenéni konkrétni ocenované

nemovité véci. (BRADAC, 2009, 5.334)

Standardni jednotkova trZni cena je trzni cena jednotky vyméry standardu zjisténa

Z trznich cen nemovitych véci. (BRADAC, 2009, 5.336)

Koeficient prodejnosti je pomér mezi skuteéné dosazenou prodejni cenou
a odpovidajici casovou cenou nemovité véci urcitého typu v ur¢ité dob€ a na urcitém miste.

(BRADAC, 2009, 5.336)
1.5.2 Podklady pro cenové porovnani

TrZni ceny nemovitych véci

Dosahované cena nemovitych véci na realitnim trhu jsou dilezitym podkladem pro

cenové porovnani. Tyto udaje o skuteénych realizovanych cenach jsou, ale prakticky
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nedostupné a mohou byt zatizeny fadou zkresleni. Takovymi zkreslenimi mtizou byt napf.
ptibuzenské vztahy mezi proddvajicim a kupujicim, prodej mezi spiiznénymi pravnickymi

osobami atd. (BRADAC, 2009, s.338)

Realitni inzerce

Realitni inzerce ma tadu specifik, ale pfi jejich zohlednéni je jednim z objektivnich
podkladii pro cenové porovnani pii zjistovani obecné ceny nemovitych véci. (BRADAC,
2009, s.338)

Je dulezité uvédomit si, Ze ceny inzerované jako pozadované prodejni jsou zpravidla
vyssi, nez jaké budou nakonec dosazeny a postupné v Case klesaji, az zmizi, tedy se prodaji.
Cena odhadované nemovité véci nemuize byt vétsi nez cena stejné nemovité véci inzerované

k prodeji. (BRADAC, 2009, s.338)

Pro zvySeni kvality metody porovnani je tfeba vzit do tivahy co nejvice dostupnych
informaci, u co nejvétsiho poctu objekti. V inzerci jsou zvetfejnény kromé zakladnich
informaci, jako napt. zda se jedna o prodej ¢i prondjem, nabidku nebo poptavku a typu
nemovité véci dal$i podrobné informace jako vybaveni nemovité véci nebo fotografie.

(BRADAC, 2009, 5.338)

Cenové mapy pozemkii

Cenoveé mapy jsou grafické elaboraty, podle nichZ je mozZzno zjistit ceny pozemkd.
Cenové mapy jsou vypracovavany v rizném stupni podrobnosti. Mapy jsou obvykle
vytvofeny na zdklad¢é ziskanych souhrnnych 0daji o realizovanych ptevodech vlastnictvi
pozemki v urcité oblasti. Tyto udaje se zpracovavaji a vynasi do mapy. Obec je pak v mapé
délena na zény podle charakteru zastavby a pro kazdou tuto zonu je urcena zékladni cena.

(BRADAC, 2009, s.413)

Cenové mapy pozemkii by mély byt zpracovavany pouze podle skutecné
dosahovanych cen. Cenova mapa urcité obce jde aplikovat na obdobné pozemky v obdobnych

lokalitach, v podobnych obcich.

(BRADAC, 2009, 5.339)
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Vlastni databaze znalce
Vlastni databaze cen a najemného je nezbytna pro objektivni stanoveni ceny nemovité
veéci. Tato databaze je aktualizovana a dopliiovana s informaci o datu doplnéni, zmény
a zdrojem informace. (BRADAC, 2009, s.339)
1.5.3 Metody cenového porovnani
Metod cenového porovnani je nékolik, rozlisuji se:
e Porovnani nemovité véci jako celku
o Porovnani odbornou rozvahou
o Porovnéni pomoci indexu odliSnosti
o KlimeSova srovnavaci metodika

e Metoda porovnani pomoci standardni jednotkové trzni ceny

e Cenové porovnani podle ocefiovaciho predpisu (BRADAC, 2009, 5.353-370)

Porovnani pomoci indexu odlisnosti

Toto porovndni je mozno provést na zakladé srovnani s jinymi podobnymi
nemovitymi vécmi a s jejich realizovanymi (skutecné zaplacenymi) cenami, pfi zohlednéni
vSech odliSnosti a charakteristik. = Odhadnutd cena nebo cenové rozmezi musi byt

odtivodnéné. (BRADAC, 2009, s.354)

Srovnavaci cenu urci znalec srovndnim minimalné tfi obdobnych objekti shodnych
vnéjSich 1 vnitinich charakteristickych znakii, porovnani jejich velikosti, polohy, jejich
vyuziti, technického stavu nemovité véci a jejich inzerovanych cen. Srovnavaci cena je také
ovlivnéna dostupnymi informacemi o nemovité véci a odbornymi znalostmi znalce.

(BRADAC, 2009, 5.354)

S ocenlovanim at’ uz movitych nebo nemovitych véci souvisi i investovani do nich

a naopak i s investovanim souvisi ocenovani.
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2 INVESTICE A INVESTOVANI

Investice jsou penézni vydaje, které se béhem delsiho ¢asového obdobi (vice nez

1 rok) pfeméni na budouci penézni piijmy. Investice lze rozdélit do tii zékladnich skupin:

. investovani do dlouhodobého nehmotného majetku
. investovani do dlouhodobého hmotného majetku
. investovani do dlouhodobého finan¢niho majetku

Dlouhodoby majetek Ize potidit ndkupem, investi¢ni vystavbou dodavatelskym
zpusobem, investicni vystavbou ve vlastni rezii, financnim leasingem (bezuplatnym nabytim
na zékladé smlouvy o koupi najaté véci) nebo darovanim. Zpiisob potizeni dlouhodobého
majetku Gzce souvisi s pribshem penénich vydaji na investici. (KOCMANOVA, 2005,
s.23)

vvvvvv

0 budoucim vyvoji podniku a jeho efektivnosti. Nespravné zvolend (neefektivni) investice
muze zpusobit podniku znacné Skody, v nejhorSim piipadé muze dojit 1 k upadku.

(KOCMANOVA, 2005, s. 23)

Existuje nékolik typl investic, napf. investice do realit, do zbozi, do komodit ¢i
cennych papird. Investor "odlozi" ¢ast svych penéz do investice, za tcelem dosazeni nejistého
zisku z této investice. Zisk by mél pokryt vysi ocekavaného znehodnoceni penéz inflaci, musi
dosahnout vyse néjaké alternativni investice a mélo by obsahovat odménu za riziko. (PATRIA

ONLINE, 2014, Uvod do investovani)

2.1 HODNOCENi EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Investor da c¢ast svého soucasného diichodu za vidinu zisku v budoucich letech.
Hodnoceni investic tedy vychéazi z porovnani vydaji na investici a pfijml z investice neboli
vynalozeného kapitdlu s vynosy. Tento zplisob je hodnoceni tzv. vynosnosti (rentability)
investice na zaklad¢ jednorazovych vydaji a ro¢nich piijmi za obdobi investice. Vyhodna je
takova investice, kde budouci vynosy pievysi vynalozené naklady na tuto investici.

(KOCMANOVA, 2005, s. 24)
Vyse vynosu z investice v budoucnosti zavisi na:

. vysi vyplacenych dividend (u akcii) a urokovych vynosi (u dluhopisit)
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. ristu (budoucnosti) spole¢nosti, ktera je emitovala - vydala

. mnozstvi a velikosti rizik, kterd jsou s investici spojena
. vyvoji urokové miry na finan¢nich trzich
. dobé tj. délce investice (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Cil investovani)

Vynos investice je témito faktory ovlivnén velice nahodile (nejist€), proto jako

soucasti kazdé investice. (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Cil investovani)

Vynosy se tézko kvantifikuji, protoze nejdou nijak zarucit. Investofi se proto musi
rozhodovat podle svych ocekavani a podle prognoézy pravdépodobnostniho rozdéleni
ocekavanych vynost a to na zakladé¢ mnoha faktort. To jsou naptiklad ekonomické progndzy,

zkusenosti z minulosti a subjektivni predstavy. (REZNAKOVA , 2007, s.56)

Kritéria, podle kterych se investice hodnoti, jsou:

. vynosnost
. rizikovost
. likvidnost (KOCMANOVA, 2005, s. 24,25)

Tyto tfi hodnoty tvoii vrcholy tzv. Magického trojuhelniku investovani. Je nutné je

posuzovat souhrnné a ve vzajemnych souvislostech. (REZNAKOVA , 2007, s. 55)

]

R R

Obr. 2.1.1: Magicky trojtihelnik investovani (REZNAKOVA, 2007, s. 55)

Idealni investice by méla mit vysokou vynosnost a likviditu, bez rizika. Toho ale nelze
dosdhnout, proto si musi investor vybrat a preferovat urcity cil magického trojihelniku

investovani. (REZNAKOVA , 2007, s. 55)

35



Je to zpiisobené i tim, Ze kritéria jsou protikladna. Investice s vysokou vynosnosti je
obvykle i vysoce rizikova naopak malo rizikova a likvidni investice byva také malo vynosna.

(KOCMANOVA, 2005, s. 25)

O vysokeé likvidité investi¢niho produktu hovotfime v pfipad¢, ze je snadné jej na trhu
prodat resp. koupit. V takovém pfipad¢ je likvidni riziko investi¢niho produktu malé.

(Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Vynos, riziko a likvidita investice)

Pojem likvidni trh oznacuje situaci, kdy je na trhu velky objem prodeji/nakupi. Malo
likvidni je trh, na kterém se obchoduje malo, protoze chybi poptavka.

(Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Vynos, riziko a likvidita investice)

Vysledkem zhodnoceni investice je rozhodnuti o jejim uskute¢néni nebo zamitnuti.
Pokud se rozhoduje mezi vice investicnimi variantami, je vysledkem rozhodnuti, ta ktera

Z nich je nejvyhodnéjsi a tedy stoji za to ji realizovat. Postup pro hodnoceni investice je

nasledujici:

. Uréeni jednorazovych nakladi na investicCi

. Odhadnuti budoucich vynost, které investice pfinese a posouzeni rizika

. Urceni pozadované vynosnosti investice, ktera ptihlizi 1 k jejimu stupni
rizika

. Vypocet soucasné hodnoty oekavanych vynosi a aplikovani rtiznych
metod ekonomického vyhodnoceni investice (KOCMANOVA, 2005,
s. 5)

2.2 RIZIKO INVESTICE

Rizika investice jsou rtiznd. U zanedbatelnych rizik se investor nemusi zv1asté obavat,
ale u velmi vyznamnych rizik je tfeba si mozné disledky plné¢ uvédomit. Proto je velmi

dulezité investi¢ni riziko, co nejvice poznat. (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Cil investovani)
Pti investovani existuji tf1 kategorie rizik:
. riziko protistrany: zavisi na spolehlivosti obchodniho partnera

. riziko investicniho produktu: zavisi na zdkonnych ndleZitostech,
omezenich a jistotdch, které¢ se k danému typu investicniho produktu

vztahuji
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. rizika ekonomického a trzniho prostiedi: rizika makroekonomického
vyvoje zejména inflacni a ménové riziko, rizika spojend s dénim na

finan¢nim trhu (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Rizika investovani)

Riziko a vynosy investice patfi neodmyslitelné k sob¢. Plati mezi nimi obecny vztah:
¢im vyssi je potencialni vynos, tim vétsi je riziko ztraty a obracené, ¢im mensi je riziko ztraty,
tim mensi je potencidlni vynos. Nejistota o investovanych prostfedcich (riziko) musi byt
vyvazena vyssi odménou (vynosem). Z toho vyplyva, Ze vysoce rizikové investice jsou
spojeny, jak s velkymi riziky, tak i s velkymi budoucimi vynosy. U nejrizikovéjSich investic
se kone¢ny vysledek rovna vysledku pii hazardni hie. (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Vynos,

riziko a likvidita investice)

»~Rozumné*“ investovani je podstupovani piedpoklddaného rizika s cilem zvySeni
pravdépodobného vynosu z investované finan¢ni ¢astky. Je velmi dilezité spravné odhadnout
riziko, mozné ztraty a realisticky odhadnout vynos z investice. (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014,

Vynos, riziko a likvidita investice)
2.2.1 Druhy rizik spojenych s investici

Riziko trhu - Zahrnuje celou fadu udalosti: politicky pfevrat, pfirodni katastrofy a podobné.

Inflaéni riziko - V disledku inflace klesne kupni sila investice. Je tedy tfeba vzit v tvahu
vynos ocistény od zmény cenové hladiny (tzv. redlny vynos), a nikoliv pouze nomindlni

Vynos.

Kreditni riziko - Pfedstavuje nebezpeci, Ze emitent dluhopisu nebude moci splatit nominalni

hodnotu dluhopisu.

Riziko likvidity - Muze se projevit v okamziku, kdy bude investor chtit sva aktiva prodat,

avsak v dany moment nenajde kupce.

Urokové riziko - S rGstem trokovych sazeb klesne trzni cena akcii ¢i dluhopisti, coZ zaroven

snizi hodnotu investice.

Ménové riziko - Odviji se od toho, v jaké meéné investor realizoval svou investici. Pokud tato
meéna proti veskeré domaci méné oslabi, klesne také vynos z investice. (PATRIA ONLINE,

2014, Uvod do investovani)
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2.2.2 Vztah investora k riziku

Spole¢nym rysem riznych typi investic je riziko ztraty a proto je pfed investovanim
dulezité vyjasnit si vztah investora k riziku, sestavit rizikovy profil. (Finan¢niVzdélavani.cz,

2014, Rizikovy profil investora)

Ten to vztah je velmi individuélni a v zdsad¢ emociondlni zdlezitost. Investor musi byt
naptiklad pfipraven nejprve snaSet financni ztraty s nadéji na vyssi zisk ve vzdalené
budoucnosti (agresivni investor) nebo preferovat nizsi, ale jisty a trvaly vynos od zacatku

(konzervativni investor). (Finan¢niVzdélavani.cz, 2014, Rizikovy profil investora)

Pti investovani se rozliSuje nékolik typii investord, které se 1iSi postojem investora

k penéziim a skladbou investiéniho portfolia. (SYROVY, 2014, s. 96)

Velmi konzervativni investor

Investor nechce pfijit o penize a Spatné nese kolisani portfolia. I s dlouhym
investicnim horizontem nikdy neinvestuje do akciovych trhii. Velmi konzervativni investor
vyzaduje investice s jistym nomindlnim vynosem. Investor svymi vynosy v dlouhodobém
horizontu velice pravdépodobné nepiekona vysi inflace. Portfolio nekolis4, ale s asem ztraci

na hodnoté kvili snizovani kupni sily penéz. (SYROVY, 2014, s. 96)

Vhodné investi¢ni produkty pro velmi konzervativniho investora jsou spofici UcCty,
terminované vklady, stavebni spofeni popf. zajisténé fondy. (SYROVY, 2014, s. 96)
Konzervativni investor

Tento typ investora také nema rad kolisani a propady a upfednostiiuje stabilnéjsi vyvoj
portfolia. DileZita je stabilita vynost bez vyznamnych ztrat pii kolisani. (SYROVY, 2014,
s. 97)

PoZadavkem investora je pokryti inflace. Pfi diverzifikaci portfolia se doporucuje
zafadit 1 investice do akcii. I kdyZ jsou akcie samostatné velice rizikové, v diverzifikatnim
portfoliu snizuji riziko. Jejich podil v portfoliu se odviji od investicniho horizontu.
Diverzifikace znamend rozlozeni investované Castky do rtznych investic s rznou mirou

rizika. (SYROVY, 2014, s. 97)
Diverzifikace ma dv¢ hlavni vyhody:

. minimalizuje vliv ztraty v jednotlivych ptipadech
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. umoznuje SirSi rozmisténi (alokaci) vasich financ¢nich prostfedkii do
riznych investic
Spravné rozmisténi finan¢nich prostfedkli do investi¢nich aktiv je klicové pro uspéch
pii investovani. Pokud se tedy investuje do raznych druhii aktiv, je pravdépodobnost ztraty

z poklesu mensi, nez kdyz se investuje jen do jednoho druhu aktiva. (Finan¢niVzdélavani.cz,

2014, Rizeni rizika investiéniho portfolia)

Diverzifikace portfolia se sklada v zavislosti na:

. cili investice
. horizontu investovani
. vztahu Kk riziku (Finan¢éniVzdélavani.cz, 2014, Rizeni rizika

investi¢niho portfolia)

VyvdZeny investor

Investor ofekava vynosy nad inflaci a je si védomy obcasného kolisani portfolia.
Snese drobné poklesy, ale nijak hluboké, které ho nijak nevyvadi z miry. SYROVY, 2014,
s. 97)

Stejné jako ho zajima, jak portfolio kolisa, tak investora zajima redlny vynos. Oproti
konzervativnimu pfistupu k investovani ma na stejném horizontu o néco vice akcii.

(SYROVY, 2014, 5. 97)

Dynamicky investor
Na trzich chce dlouhodobé dosahovat redlného vynosu portfolia. Ned€si ho docCasné

poklesy, naopak je vidi jako piileZitost k dalii investici. (SYROVY, 2014, s. 97)

Dynamicky investor musi umét plné€ kontrolovat své emoce, pii velkém docasném

propadu by nemél realizovat ztraty a piehodnocovat svij pfistup k riziku.

Skutecna ztrata investice se projevi aZ po prodeji investice do té doby je ztrata pouze
ucetni. U portfolia investice plati, Ze riziko v case klesd. Proto se pii rozhodovani
0 rizikovosti investice musi zvazovat 1 doba (horizont) investovani, po kterou miiZze investor

tyto finanéni prosttedky postradat. (SYROVY, 2014, s. 97)

39



2.3 DALSI METODY HODNOCENI INVESTICE

Mezi dalsi metody hodnoceni investic mimo metodu vynosnosti investic patii metoda
doby splaceni, metoda Cisté soucasné hodnoty a metoda vnitintho vynosového procenta.
(KOCMANOVA, 2005, s. 25)

2.3.1 Metoda doby navratnosti investi¢niho projektu

Doba splaceni oznaCuje obdobi, za které penézni tok pfijmi z investice piinese
hodnotu rovnajici se kapitalovym vydajim na investici. Cim je doba splaceni krat$i, tim
vyhodnéjsi je dana varianta investice. Doba splaceni je kumulativni rozdil mezi penéznimi
piijmy z investice a kapitdlovymi vydaji na stejnou investicni akci a to doby az se
kumulované ¢astky penéznich ptijmil rovnaji kapitalovym vydajim. (KOCMANOVA, 2005,

S. 26)

Navratnost je dana tim rokem zivotnosti investi¢niho projektu, v némz plati rovnost:

KV - kapitalové vydaje

DN - doba navratnosti v letech

CF; - cash flow z investice v jednotlivych letech zivotnosti v K&
(REZNAKOVA, 2001, s. 145)

2.3.2 Metoda Cisté soucasné hodnoty projektu

Cistd soucasna hodnota je rozdil mezi diskontovanymi pen&znimi piijmy z investice
a kapitalovymi vydaji, kter¢é mohou byt téZ diskontované v pfipadé, kdyZz se investicni
vystavba realizuje n¢kolik let. Vztah pro vypocet:

Z 1:]1t

=1

CSH - ¢ista soucasna hodnota v K&

P: - pfijem z investice v jednotlivych letech Zivotnosti v K¢&
KV - kapitalovy vydaj v K¢

N - doba zivotnosti investice

t - jednotlivé roky zivotnosti investice
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i - diskontni sazba investi¢niho projektu (REZNAKOVA, 2001, s. 146)

Investice je vynosna a je tedy mozné ji pfijmout, jen pokud je Cistd soucasna hodnota
projektu vétsi nez nula. Tedy v piipadé, kdy soucasna hodnota penéznich piijmi je veétsi nez
soucasna hodnota kapitalovych vydajt. Vysledek se da také vyjadiit zZlomkem, jehoz vysledek
ma byt pro piijeti investice vétsi nez jedna. (KOCMANOVA, 2005, s. 26)

Ukazatel ¢isté soucasné hodnoty se pouziva i pro vybér optimalni varianty. Optimalni
je projekt s nejvétsi kladnou ¢istou soucasnou hodnotou. Pii posuzovani jednotlivych variant
Sriznou zivotnosti, je potiebné je ohodnotit ke stejné zivotnosti. V praxi se pouziva
u varianty s delsi dobou zivotnosti zkraceni doby jeji zivotnosti na dobu zivotnosti druhého

projektu a k tomu se uvazuje zistatkovéa cena. (REZNAKOVA, 2001, s. 147)

2.3.3 Metoda vnitiniho vynosového procenta

Vnitini mira vynosu nebo také vnitini vynosové procento projektu je trokova mira, pii
které se soucasna hodnota o¢ekavanych penéznich ptijmi z investice rovna soucasné hodnoté
oc¢ekavanych kapitalovych vydaji na projekt. Je to takova urokova mira, pti které se Cista
souCasnd hodnota rovna nule. Varianta, ktera ma vét$i vnitini miru vynosu projektu, je
vyhodnéjsi neZ varianty s mensi vnitini mirou vynosu projektu. Tato metoda vede ve vétSing
piipadi ke stejnym vysledkim jako metoda ¢ist¢é soucasné hodnoty projektu.

(KOCMANOVA, 2005, s. 26)

Hodnota vnitiniho vynosového procenta se urCuje iterativnim postupem nebo na

zakladé jednoduché lineédrni interpolace. K vypoctu 1ze pouzit tento vzorec:

CSH

VWP =i, + c—————— X (i, — i
" CSH, — CSH, (s = 1)
VVP - vnitini vynosové procento
Iy - vy$8i hodnota diskontni miry (poZadované vynosnosti)
in - niz8i hodnota diskontni miry (poZadované vynosnosti)

CSH, - ¢ista soucasna hodnota pti vyssi diskontni mife (zapornd)

CSH,, - cCista soucasna hodnota pti nizsi diskontni mife (kladna)
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2.4 DRUHY INVESTICE

2.4.1 Akcie

v

Akcie jsou nejcastéj$i investiéni instrument na investicnim trhu. Akcie jsou cenné
papiry, které davaji jeho majiteli pravo na c¢ast zisku spolecnosti formou vyplacenych
dividend. Dividendy se vétSinou vyplaceji jednou do roka. O datu vyplaty a vysi vyplacenych
dividend jsou investofi informovani. Vyse dividend jsou urCeny poctem drzenych akcii. Dale
muze investor ziskat vynos z kapitdlového zhodnoceni. Kapitalové zhodnoceni je pozitivni
rozdil mezi ndkupni a trzni cenou drzené akcie. Vlastnictvi akcie opraviiuje jejiho drzitele
k Gcasti na valné hromad¢ dané spole¢nosti a to at’ fadné nebo mimoiadné. Cena akcie odrazi
celkové hospodaieni a o¢ekdvany vyvoj dané firmy. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do

investovani)

2.4.2 Dluhopisy

S dluhopisy neboli dluznimi Upisy se obchoduje na vefejném trhu. Investor koupi
dluhopisu ptjcuje emitentovi (vydavateli) dluhopisu za urcitych podminek urcitou ¢astku. Je
to zavazek emitenta dluhopisu vyplatit véfiteli ke stanovenému datu vypujéenou c¢astku,
spoleéné s vynosem. Dluhopisy se vydavaji se splatnosti i n€kolik desitek let. (PATRIA
ONLINE, 2014, Uvod do investovani)

Dluhopis nese informace o emitentovi, dluzné Castce, vysi vynosu, splatnost dluhu

a dalsi informace. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do investovani)

Dluhopisy vydavaji dvé hlavni skupiny. Prvni skupinou je stat (statni dluhopisy)
a druhou skupinou jsou firmy (korporatni dluhopisy). Statni dluhopisy jsou malo rizikové
aproto 1 vynos z nich je nizky. Ur¢itym opakem jsou korporatni dluhopisy, které jsou
mnohem rizikovéjsi, a tedy nesou vy3si vynosy. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do

investovani)

2.4.3 Podilové fondy

Podilové fondy jsou spojeny s kolektivnim investovanim. Opét se jednd o cenny
papir. Ten nese informaci o podilu investora na finan¢nich prostfedcich, které nashromazdil
on i dalsi podilnici s cilem investovat je. Existuji fondy akciové, fondy dluhopisové, fondy
penézniho trhu a fondy komoditni. Déle je miZeme rozdélit na fondy celosvétové, fondy

zaméiené na konkrétni kontinent a fondy koncentrované na jednu velmi malou oblast. Vynosy
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se ziskavaji prostfednictvim ristu ceny podilového listu, tedy rtist hodnoty portfolia fizeného
profesiondlnimi spravci (portfolio-manazeti). Portfolio-manazer dohlizi na portfolio fondu

a realizuje investice. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do investovéni)

Podilové listy se od akcii 1isi tim, ze nejsou nabizeny na burzach a jejich nakup
a zpétny odkup je veden pies fond a distribucni partnery. Distribu¢nimi partnery jsou banky

nebo sit’ nezavislych finanénich poradcti. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do investovéni)

2.4.4 Komoditni trhy a trhy drahych kovi

Rozlisujeme ctyti hlavni skupiny komodit — energetické (ropa, zemni plyn, topny olej
a elektricka energie), pramyslové (hlinik, méd’, olovo, nikl, cin a zinek), zemédélské (pSenice,
kukufice, kava, kakao, bavlna a cukr) a drahé kovy (zlato, stiibro, platina). (PATRIA
ONLINE, 2014, Uvod do investovani)

Obchodovani komodit se lisi od obchodovani s akciemi a dluhopisy. Nejvétsi rozdil je

v hmotné povaze, kterou komodity maji. (PATRIA ONLINE, 2014, Uvod do investovéni)

25 INVESTOVANI DO NEMOVITYCH VECI

Investice do nemovitych véci, je nejstar§i a nejpruhlednéjsi zptisob zajisténi penéz,
osvédceny generacemi pred nami. Tato investice je hmotna a registrovand ve statni sprave

prostiednictvim katastralniho Gfadu. (LIPTAK, 2013, Investice do nemovitosti)

Ken McElroy, ktery je povazovan za profesionala v oblasti investovani do nemovitych
veci, se ve své knize zabyva tématem investovani do realit z pohledu zacinajiciho investora.
Co by takovy ¢lovék mél védét, na co by si m¢l dat pozor a kde viibec zacit? Tyto rady
0 investovani se tykaji predevsim velkych komplexi, jako jsou bytové a kancelaiské budovy.
(MCELROY, 2008, s. 4)

2.5.1 Myty investovani do nemovitych véci

Investovani do nemovitych véci neni jen pro experty v realitni ¢innosti a také neplati

spousta mytu, které se traduji. (MCELROQY, 2008, s. 11)

Mezi tzv. realitni myty patfi:

Je tireba byt bohaty, abych mohl investovat do nemovitych véci

Neni potieba mnoha statisicti korun v bance, aby lidé mohli investovat. Jediné, co je

potieba je dobry obchod, ktery mé potencial zisku a je zalozen na spolehlivych financich.

43



Napftiklad na zaklad¢é hypotéky lze koupit jednopokojovy byt, ktery ma na realitnim

trhu nejlepsi zhodnoceni.

Lepsi variantou investovani je skrze investory (spolecniky), ktefi na zaklad¢ osloveni
vlozi své finance do obchodu a vSichni z tohoto obchodu Cerpaji vynosy. Nékteti na zakladé
vlozenych investic jini na zakladé dobrého napadu a vlozeného ¢asu. (MCELROY, 2008,
s. 13-15)

Je tieba zacit v malém, velké investice jsou piilis riskantni

I tento myt je v knizce ABC investovani do realit vyvracen. Diivodem pro investice do
vétsSich nemovitych véci je snizeni rizika souvisejiciho s obsazenim nemovité véci. Pokud se
pronajme rodinny dim pro jednu rodinu, je stoprocentné obsazeny, kdyz je prazdny, je
stoprocentné prazdny. Tedy nevyndsi zadné zisky. Ve vétsi nemovité véci napt. i v domé
sosmi jednotkami, pokud odejde jeden obyvatel, stile dalSich sedm plati najem.

(MCELROY, 2008, s. 15-17)

MiiZete zhbohatnout rychle bez financéni zalohy

Tento odstavec se Uizce dotyka tématu diplomové prace. Zde je rozebirana myslenky,
kdy si mnoho lidi mysli, Ze vydélavat na majetku, jinymi slovy jeho koupé€ a jeho rychlé
vylepSeni a prodej za vice, nez za kolik ho koupili, je cestou vedouci k bohatstvi.

Autor pfirovnava tento postup k obchodnimu dni na burze, tedy ze investor potiebuje

hodné §tésti pro uspéch.

Investor se timto postupem pfipravuje o penize vydélané diky toku penéz pii spravé
nemovité véci. (MCELROY, 2008, s. 17-19)
Neékteii lidé jsou zkratka obdarovani ,,Midasovym zlatym dotekem “

Lidé véii na specialni vrozeny talent, ktery provazi Gspésné lidi v investovani. Neni to
pravda, zalezi spise na ,,selském rozumu investora, zkuSenostech a hlavné ptipravné praci,

kterou investor pted koupi nemovité véci podnikne. (MCELROQOY, 2008, s. 19-21)

Potieba velké davky diivéryhodnosti

I toto tvrzeni je 1zivé. Lidé se podceniuji a vymlouvaji, pro¢ nemohou néco dokézat.
Uspésni lidé piekonali tyto vnitini odrazujici hlasy a minulost at’ je jakakoliv a udé&lali krok

do neznama. (MCELRQY, 2008, s. 21,22)

44



Chcete to udélat, ale opravdu neni cas

Je to o volbé priorit. Je rozdil mezi potiebou a chténim. Casto &lovék déla to, co je
potieba a odklada to, co chce. (MCELROQY, 2008, s. 22,23)
Je potieba nékoho v oblasti podnikadni znat

Chce-li ¢loveék zacit investovat, nemusi znat nikoho, ale pfi podnikani v oblasti
nemovitych véci by si mél ¢lovek sestavit tym, ktery mu pomaha. Mezi tzv. kliCové osoby
patii pravnik, bankét, UcCetni, realitni agent, odbornika ve stavebnictvi a odbornika na

ocenovani nemovitého majetku. (MCELRQY, 2008, s. 24)

Je tieba byt zkuSeny a ostiileny vyjdendvac a obchodnik

Ma-li ¢loveék zkuSenosti je jednani jednodussi, ale divéryhodnost a sila nevychazi
z ptedchozich zkuSenosti. Ta bude vychazet z obchodu, ktery sestavite a ktery bude prospésny
pro v§echny zacastnéné. (MCELROQY, 2008, s. 25,26)

Je treba o nemovitych vécech hodné védét

Tento mytus odrazuje lidi kazdy den. Uspéch je cesta a nikoliv cilova stanice. Vichni
uspésni lidé zacinali na tom stejném miste. Znalosti se ziskavaji zkuSenostmi. Kazdy obchod
pfina§i nové a nové zkuSenosti. Jediny zpusob, jak se dozvédét vSe o realitich
a investovani, je zacit investovat do realit. (MCELROY, 2008, s. 26,27)
Nebat se neuspéchu

Kazdy podnikatel se boji netispéchu, ale néktefi nedovoli strachu, aby je odrazoval.
Netspéch je hlavni motorem podnikatele. (MCELRQY, 2008, s. 27,28)
Je tieba zndt obchodni triky

V obchodu nejsou zadné triky, ale existuji tajemstvi vedouci k GispéSnému Zivotu.

Mezi tyto tajemstvi patii:
e urcit cil
e vytrvat

e porozumét procesu investovani — nalezeni nemovité véci, ohodnoceni, urceni

kupni ceny a sprava nemovité véci (MCELROQOY, 2008, s. 28,29)
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2.5.2 Postup pred uzavienim smlouvy a investovanim do reality

Prizkum oblasti a vybér konkrétniho trhu pro investovdni

U pruzkumu je dilezité seznamit se vSemi zdroji na internetu, abychom investovali do

,»spravného® trhu. Zdrojem informaci jsou napf.:
e média - noviny
e obchodni publikace
e vladni webové stranky
e obchodni organizace

Zjistovani informaci o mésté, pro které je investice planovana a to nejen na internetu,

ale i prostiednictvim setkani s lidmi.

wewrs ~

Trh je mnohem dileZitéjSi neZ nemovitad véc. Mista, kterd maji osobitost

a atmosféru, pritahuji populaci stejné siln€ jako pracovni ptilezitosti.

Rozhodnuti o investici v konkrétnim mésté (¢asti mésta) ovliviiuje kromé mista
i populace a nezaméstnanost v daném misté.
Vyhledavani cilové nemovité véci

Ptfi hledani zajmové reality je dilezité zvolit si cilové parametry na zakladé
pocatecniho priizkumu v cilové oblasti. Je opét dilezité ziskat konkrétni informace
0 nemovitych vécech v dané oblasti, ktera srovnd najmy, vybaveni a vlastnosti. Je dileZité
sledovat stale novinky v novinach a jakékoliv zmény, které mohou ovlivnit trh s realitami. Je
moznost 1 najmu realitniho makléfe, ktery mlze pomoci pii hledani nemovité véci.

(MCELROY, 2008, s. 97)
Je t0 vynosnd investice?

Obchod je dobry nebo $patny. Spatny obchod jde velmi snadno definovat za pomoci
Cisel, ktera tento obchod definuji. (MCELRQY, 2008, s. 100)
Rozhodnuti by mélo plynout z péti zakladnich &isel:
1. Ovéfeni pfijmu, ktery dokaZe nemovita véc generovat

2. Ovéfeni vydaju souvisejicich s nemovitou véci
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3. Urceni cistého zisku z provozu
4. Urceni vynosového procenta a hodnoty nemovité véci
5. Vypocet vyse splatek pujcky a zisku (MCELROQY, 2008, s. 101)

Tyto kroky dokéazou urcit pocatecni tok penéz nemovité véci a urCit vysi své nabidky.

Dalsi informace pied podpisem kupni smlouvy

Cilem peclivého prizkumu je najit 100 procent vSeho, co je tieba védét o nemovité
véci, a na zaklad¢ téchto informaci vytvofit plan spravy a rozpocet. (MCELROY, 2008,
s. 134)

Do peclivého prizkumu patii prostudovani dosavadnich podepsanych néjemnich
smluv pro jednotlivé jednotky, mési¢ni vySe najmu, bezpecnostni depozity, kvalita obyvatele

v kazd¢ jednotce. (MCELROY, 2008, s. 136)

Déale je zapotiebi také wnitini prohlidka. Ta by méla pomoci ziskat informace
0 fyzickém stavu nemovité véci, piehled o kvalit¢ ndjemnikii a objasnéni, co se tyce

budouciho toku penéz.

Nemovita véc by méla spliiovat zakonné standardy, jako jsou napf. pozarni smérnice

a informace souvisejici s zivotnim prostiedim. (MCELROQY, 2008, s.137)
Neméla by se rozhodné podcenit ani kontrola smluv se servisnimi spole¢nostmi
a jejich pfevod na nového majitele.

Co se tyce venkovni kontroly, jde hlavné€ o kontrolu stfechy, stav vytapéni, ventilace
a klimatizace, elektrické rozvody, potrubi, vnéjsi fasady a stav ptijezdové cesty a parkovacich
mist. (MCELROY, 2008, s. 138)

Cilem inspekce je odhadnout stav budovy po jednotlivych castech a diky tomu

odhadnout cenu celkovou. (MCELRQY, 2008, s. 139)

Dalsi casti kontroly je prostudovani tcetnich knih a zdznami o jejich provozu, které

slouZzi jako podklad pro ur€eni piijmu a vydaji.

Poslednim krokem pied podpisem smlouvy by mély byt sestaveni planu na spravu
nemovité véci, mozné dasledky pfi zvySeni najemného, nutné opravy apod. (MCELROY,
2008, s. 144-148)
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3 NAVRATNOST INVESTICE SPOJENE S VYSTAVBOU

3.1 METODOLOGIE ZPRACOVANI

3.1.1 Zjisténi trzni hodnoty

Trzni hodnota bytu v zajmovém bytovém domé vychazi z vysledkd tfi metod
nakladové, vynosové a porovnavaci. Ty, ale vstupuji do vypoétu vazeného priméru
s odlisnou vahou. Tyto vahy jsou rozdéleny podle tsudku znalce a ziskanych podkladi, jsou

vyjadifeny v procentech a v souctu plni celych 100%.

Nakladova metoda

Nékladova metoda je vyvozena z podrobného polozkového rozpoctu ziskaného jako
podklad od stavebni firmy. Nabidkové rozpocty jsou vyhotoveny na bytovy dim
a hospodarsky objekt. Nakladovd metoda tedy vychazi ze skutecnych nakladi vynalozenych

na vystavbu.

Vynosova metoda

Vynosova metoda je tvofena na zékladé databaze prondjmul vypracovanych pro obé
lokality. Z databaze se porovnavaci metodou zjisti jednotkové najemné v korunach na metr
¢tverecni a mesic. Déle se toto jednotkové ndjemné nasobi podlahovou plochou bytu. Celkovy
pfijem zndjemného rocné je ziskan nasobenim dvandcti mésici. Tak je zjiStén pfijem
Z najemného za rok. Ten je pokracen vydaji souvisejicimi s dosaZzenim piijmi za jeden rok.

Pro vypocet vydaji, které jsou sumou jednotlivych nékladi, je nutné znét reprodukéni
cenu, od ni odvozenou cenu casovou, piedpokladanou dobu kapitalizace pro amortizaci,
piedpokladané ro¢ni procento na udrzbu a opravy, miru kapitalizace pro vypocet amortizace
a urocitel pro vypocet amortizace. Kapitalizacni mira je vypoctena z podilli ceny prodeji
a pronajmu v lokalité&.

Z téchto udajii se pak zjisti konkrétni vydaje, jako je dan z nemovité véci, pojisténi,
prumérné kapitalizované ro¢ni odpisy, primérné ro¢ni ndklady na béznou udrzbu a opravy,
sprava nemovité véci, jiné naklady a ro¢ni najemné z pozemku (pokud pozemek vlastni jiny

subjekt).
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Rozdil mezi ro¢nimi piijmy a vydaji tvoii Cisté rocni najemné. To je dale upraveno
mirou kapitalizace a odpo¢tem nakladi na dokonceni do pronajimatelného stavu. Vysledkem

je vynosova hodnota v sou¢asném stavu.

Porovnavaci metoda

Z inzerovanych bytl v danych lokalitdch je sestavena databédze, kterd shromazd’uje
predevsim prvky, které odlisuji ocefiovanou bytovou jednotku od srovnavaci bytové jednotky.
Databaze je totiz zamétfena na podobné typy nemovitych véci a neni proto dale nutné tyto
shody rozvijet. Pro porovnavaci metodu je dilezité zjistit rozdily srovnavacich bytovych
jednotek od ocenované a tyto rozdily zkonkretizovat v koeficientech upravy, jejichz nasobek

tvofi index odliSnosti.

Cena srovnadvaci nemovité véci tedy prochazi né€kolika Gpravami. Prvni je zjisténi ceny
nemovité véci na metr ¢tverecni. Tato cena je upravena o koeficient redukce na pramen ceny.
Ten upravi tuto inzerovanou cenu o nadhodnoceni realitnimi kancelaiemi. Cena po redukci na
pramen ceny je upravena indexem odliSnosti. Cena po redukci na pramen ceny podélena
indexem odlis$nosti, protoZe koeficienty byly voleny podle pravidla koeficient > 1 znaci lepsi
stav srovnavané nemovité véci nez veci ocenované, tedy koeficient < 1 znaci lep$i stav

nemovité véci ocenované nez srovnavané.

Ceny ocefiovaného objektu odvozené, v jednotkiach K&m? jsou zprimérovany
a vynasobeny uZitnou plochou pro ziskdni hodnoty oceniované bytové jednotky porovnavaci

metodou.

3.1.2 Zjisténi trzni hodnoty vychazejici z vynosové metody

Pro vypocet trzni hodnoty vychazejici z vynosové metody bude vyuzito Gordonova

VzZorce:

VH - trZni hodnota vychazejici z vynosové metody v K&
NOI - ¢isty provozni piijem v K¢

i - kapitaliza¢ni mira

g - predpokladané tempo riistu provozniho piijmu (VESELA, 2011)

49



Pro vypocet je nutné zndt Cisty provozni piijem, ktery je vypocten pii urcovani
vynosové hodnoty. Stejné tak je i kapitaliza¢ni mira je zndma z vynosové metody. Konstanta
rustu se stanovi na zaklad¢ zjisténych informaci z asociace realitnich kancelafi nebo ¢eského

statistického uradu.

3.1.3 Hodnoceni investice

Investice bude podrobena tiem metodam finan¢niho planovani ¢isté soucasné hodnoté,

vnitinimu vynosovému procentu a dobé navratnosti.

Cista soucasnda hodnota

Cistd sou¢asna hodnota, ukazatel optimalni varianty, bude poéitana ze vzorce
z kapitoly 2.3.2 Metoda cisté soucasné hodnoty projektu, kde bude zapotiebi dosadit piijem
investice v jednotlivych letech zivotnosti. Pravidelné stoupani piijmua z investice je spojeno

s inflaci. Kapitalové vydaje jsou dany podrobnym polozkovym rozpocétem.

Vnitini vynosové procento

Vnitini mira vynosu je dopliujici metodou k metod¢ ¢isté soucasné hodnoté. Polovina
udajii se tedy pfevezme z této metody, dalSi polovina bude vypocitina podle vzorce Cisté
soucasné hodnoty. Tyto informace pak budou dosazeny do vzorce z kapitoly 2.3.3 Metoda

vnitiniho vynosového procenta.

Doba navratnosti

Doba navratnosti se odviji od kumulativniho souctu predpokladanych piijmu. Je to
pocet let, za které se splati kapitdlové vydaje. Kumulativni soucet pfedpokladanych piijmi je
soucasti vypoctu ¢isté soucasné hodnoty a odtud bude také ziskan. Rokem navratnosti se stane

ten, kdy kumulované ptijmy ptevysi kapitalové vydaje.

3.2 PREDINVESTICNI STRATEGIE UNEMOVITYCH VECI

»Investice do nemovitosti, je nejstarSi a nejprithlednéj$i zpiisob zajisténi penéz,
osvédCeny generacemi pied nami, predstavuje hmatatelny, statni spravou registrovany
produkt (katastralni Ufad). Kazdy sedlak jiz pted stovkami let védél, jakou hodnotu ma ptda
a jakou hodnotu v ni pfiStim generacim zanechava. Tyto hodnoty se nezménily, stejné jako se

neméni zakladni lidské Zivotni potieby.“ (LIPTAK, 2013, www.trojansinternational.cz)

50



Investice do nemovitych véci patii mezi nejcastéjsi a malo rizikové. Mnoho lidi si
timto zpiisobem zajist'uje dalsi piijmy, a to jejich prodejem nebo pronajimanim dal$im lidem.

Mezi tyto investice jisté patfi i investice do vystavby.

Je samoziejmosti, Ze se 1i8i realitni trh ve velkych méstech a jeho okoli a mensimi

meésty, ale jak velky vliv ma umisténi na cenu nemovité véci ve dvou riznych lokalitach?

Dalsi moznosti zhodnoceni investice kromé prodeje je prostiednictvim pronajmu. Zde

se da oc¢ekavat pokryti investicnich ndklad. Neznamou zlistdva doba nédvratnosti.

Tato prace ma prozkoumat navratnost investice do vystavby bytového domu. Cilem je
na zéklad¢ podrobného rozpoctu zjistit naklady na vystavbu a porovnat S vynosy plynoucimi
z prodeje bytl Vv jednom pfipadé a z pronajmu byt v druhém ptipadé. Toto porovnani bude
vyhotoveno pro dvé rizné lokality. Prvni lokalitou jsou Luhacovice, kde ocefiovana nemovita
véc stoji a jeji byty jsou nabizeny k prodeji. Druhou lokalitou je Brno, kam bude nasimulovan
stejny objekt do lukrativni lokality Zaboviesky.

vvvvvv

hodnota vychazejici z vynosové metody, doba navratnosti, ¢istd souc¢asnad hodnota a vnitini

vynosové procento. Na zaklad€ zjistény informaci vznikne vyhodnoceni investi¢niho zdméru.

3.3 OCENOVANA NEMOVITA VEC

Ocefiovana nemovita véc, bytovy dim, stoji v Luhacovicich, Zlinsky kraj. Bytovy
dim je dvou patrovy a ma Ctyfi bytové jednotky. Bytové jednotky jsou piistupné ze zadni
Casti objektu a do byt ve druhém nadzemnim patie se vstupuje pomoci venkovniho schodisté

S pavlaci.
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Obr. 3.3.1 Pohled na ocenovany bytovy dim (firemni zdroj)

Kazda bytova jednotka je o dispozici 2 + kk a ndlezi k ni jako ptisluSenstvi
hospodaiska koje a parkovaci misto na pozemku bytového domu. Hospodaiské koje tvoii
samostatné stojici stavbu za bytovym domem, kde kromé ctyf skladovych mistnosti je
vytvofené i kryté posezeni pro obyvatele bytovych jednotek. Kazdy byt ma vlastni plynovy

kotel umistény v technické mistnosti, ktera je spolecna pro dva sousedni byty.

Investor mél za cil vystavéni bytli v oblibené lazeiiské lokalité, které by mohli
slouzit, stejné jako vikendova sidla, tak plnohodnotny domov pro celoro¢ni bydleni. Byty
nabizeji kupcim nadstandardni fteSeni v podobé materidlu pouzitych pii vystavbe

I v zafizovacich predmétech.
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Obr. 3.3.2 Pidorys 1.NP bytového domu, vnitini dispozice odpovida i 2.NP (firemni
zdroj)

Dva byty byly prodany jesté pti realizaci stavby a dodélany na miru dle ptedstav jejich

majitelti. Dalsi z bytti byl prodan na zacatku roku 2015 a posledni na svého kupce stale ceka.

Ptedstava investora byla dané byty, co nejrychleji rozprodat a dale se neangazovat na

spraveé budovy.
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3.4 POPIS LOKALIT

3.4.1 Luhacovice

Mésto Luhacovice lezi v jihovychodni &asti Ceské republiky. Vyznamné mésto ve
Zlinském kraji 0 minimdlni nadmotské vySce 250 m n. m se rozklada v udoli, které obléha
Sest vrcholi (Obétové, Solné, Zaluzné, Luzné a Ovcirny) o nadmotskych vyskach od 385 m n.
m. az po 511 m n. m., ale nejvyssim vrcholem Luhacovické oblasti je Komonec o vySce 672
m n. m. Vychodni a jihovychodni ¢ast extravilanu Luhacovic je soucasti Chranéné krajinné

oblasti Bilé Karpaty. (www.luhacovice.cz,18.3.2015)

Luhadovicemi protéka feka Horni Ol$ava znama spise pod nazvem St'avnice. Na jejim
toku, severné od centra mésta, byla v roce 1928 vybudovana piehrada, ktera zachycuje

necekané privaly vod a chrani lazeniské namésti. (www.luhacovice.cz,18.3.2015)

Na tzemi Luhacovic vyvéra 16 hydroulhli¢itanochlorido-sodnych kyselek a jeden
sirny pramen. Celkem se na povrch dostava 15 tisic litrG mineralni vody za jednu hodinu.
Mineralni vody obsahuji velké mnozstvi rozpusténych mineralnich latek a to zejména sodik,
vapnik, hotc¢ik, chlér, brom, jod, kyselinu uhli¢itou a rozpustény oxid uhlicity. Teplota
vyvérajici vody se pohybuje mezi 10°C — 12°C. Mezi nejznaméjsi prameny, které jsou
oblibenou zastavkou lazenskych hostd, patii Vincentka, Aloiska, Ottovka, Pramen

Dr. Stastného a sv. Josefa. (www.luhacovice.cz,18.3.2015)
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Obr. 3.4.1.1. Poloha mésta Luhacovice (Mapy.cz, 18.3.2015)
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Meésto Luhacovice tvoii 4 katastralni tzemi a vzniklo sloucenim samostatnych obci

Luhacovice, Retechov, Polichno, Kladna Zilin. (www.luhacovice.cz,18.3.2015)

Luhacovice maji rozlohu 3 299,8 hektart a 5143 obyvatel, z toho 3508 obyvatel ve
véku 15 — 64 let. Ve mésté je posta, matrika, $kola i zdravotnické zatizeni. (Cesky statisticky

Gifad, Ediéni plan 2013, 18.3.2015)

3.4.2 Brno - Zaboviesky

Brno jako centrum jizni Moravy a krajské meésto Jihomoravského kraje ma témet
400 000 obyvatel. Brno lezi v nadmotské vysce 190 — 479 m nad moiem a rozklada se na vice
nez 230 km® Sidli zde centrum soudni moci Ceské republiky v podob& Ustavniho soudu,
Nejvyssiho soudu, Nejvyssiho spravniho soudu a Nejvyssiho statniho zastupitelstvi. (Brno,

Turista/Volny cCas, 23.3.2015)

Brno je univerzitnim méstem. Je zde jedna statni, pét vefejnych vysokych Skol se
sedmadvaceti fakultami a Sest soukromych vysokych skol. Pocet studentd roste pies 80 tisic.
Mozna 1 diky tomuto faktu je centrem védy, vyzkumu a inovaci. Potadaji se zde veletrhy
z mnoha ruznych obort. Toto mésto je také vnimano jako mésto kultury a to diky divadltim,

muzeim, galeriim a klubim. (Brno, Turista/Volny ¢as, 23.3.2015)

Jednou z vyznamnych 29 méstskych Gasti jsou Zaboviesky. Vznikly na kiizovatce
dvou historickych cest (Brno-hrad Veveti, Krdlovo Pole-Jundrov). (Brno - Zaboviesky,
O Zabovieskach, 23.3.2015)

Zaboviesky maji vice nez 24 000 obyvatel a patii mezi nejvétsi brnénské méstské
¢asti. Diky poloze, bohaté zeleni a kvalitni zastavbé patii mezi vyhledavané a nejhez¢i Ctvrté

Brna. (Brno - Zaboviesky, O Zabovieskach, 23.3.2015)

Mezi zajimavd mista Zaboviesk patii vila s ateliérem architekta DuSana Samo

Jurkovi¢e nebo Kaunicovy koleje. (Brno - Zaboviesky, Zajimavéa mista Zaboviesk, 23.3.2015)
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Obr. 3.4.2.1. Poloha méstské &asti Zaboviesky (Mapy.cz, 23.3.2015)
3.5 SEGMENTACE TRHU

3.5.1 Luhacovice

Luhadovice jsou lazetiské mésto s celkovou plochou 178 km?% Ve spravnim obvodé

obce srozsifenou pusobnosti je 15 obci. (Regionalni informacni servis-Zlinsky kraj,

Www.risy.cz, 23.3.2015)

Mésto Luhacovice ma vektorovou katastralni mapu tvofenou 7436 parcelami. Z toho

1671 parcel je vyuzito jako zastavéna plocha a 3513 parcel jsou zeméd¢€lské pozemky.

V katastralnim tzemi Luhacovice je 82 bytovych domi. Celkem 512 domu slouzi
k bydleni a je 304 rodinnych domii (Cesky ufad zeméméficsky a katastralni, www.cuzk.cz,
23.3.2015)
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Graf 3.5.1.1 Pomér zptisobu vyuziti domu v k.i. Luhacovicich

O Bytové
domy

O Rodinné
domy

O Ostatni

Z grafu jde vy¢ist, ze v Luhacovicich pfevazuje zastavba s rodinnymi domy.

3.5.2 Brno — Zaboviesky

Brno je druhym nejvétsim méstem Ceské republiky a rozklada se na 7 195 km?

(Regionalni informacni servis —Jihomoravsky kraj, www.risy.cz, 23.3.2015)

Méstska &ast Zaboviesky maji vektorovou katastralni mapu tvorenou 11258 parcelami.
toho 2762 parcel slouzi k bydleni. V katastralnim uzemi Zaboviesky je 403 bytovych domi,
2358 rodinnych domt a 20 dom@ slouzi administrativnim potiebam. (Cesky ufad

zem&meTicsky a katastralni, www.cuzk.cz, 23.3.2015)

Z poétu 2873 domt v Zabovieskach je 2187 domi rodinnych. Byt je zde 10608
a z toho je celkem 9659 obydlenych. (Cesky statisticky titad, www.czso.cz, 23.3.2015)

Graf 3.5.2.1 Pomér zpuisobu vyuziti domti v k.. Zaboviesky

O Bytové
domy

ORodinné
domy

—

O Ostatni

56



V Brn¢ Zabovieskach siln¢ prevazuji rodinné domy v mistni zastavbé. Ale jesté méné
nez bytovych domd, je zde komer¢nich a administrativnich budov, které tvofi pouhou

desetinu zastavby.

3.6 VYPOCTY

3.6.1 Nakladova metoda

Nakladova metoda je vyvozena z podrobného rozpoctu ziskaného jako podklad od
stavebni firmy. Nabidkové rozpoCty jsou na bytovy dim a hospodarsky objekt uvedeny

v ptiloze ¢.1 Podrobny polozkovy rozpocet firmy.

Néklady na vystavbu bytového domu i hospodaiského objektu, ktery nahrazuje sklepni
koje, jsou pro tuto praci uvazovany v obou lokalitach za shodné. I kdyZ v realném prostiedi
by se tyto polozky lisily. Pii pfedpokladu shodnych nakladii na vystavbu se nakladova metoda
pro ob¢ lokality lisi jen v cendch pozemku. V brnénské lokalité 1ze bez vahani oc¢ekavat az

Ctyfnasobné vyssi cenu pozemku.

Cena pozemku Vv lokalit¢ Luhacovice byla pfevzata z internich informaci firmy ve vysi
tisic korun za metr &étvereéni. Cena pozemku v Brné Zabovieskach byla zjisténa z Cenové

mapy mésta Brna ¢.10 a to ve vysi Ctyfi tisice osmdesat korun ¢eskych za metr ¢tvereéni.

Vysledky nakladové metody jsou uvedeny v Tab. 3.6.1.2 Naklady na byt v zdjmovych

oblastech — nakladova metoda.
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Obr. 3.6.1.1 Vyfez z cenové mapy mésta Brna ¢.10 s vyznacenim umisténim

zdjmového objektu na ulici Zeleného, Brno — Zaboviesky (Cenova mapa 10,

gis.brno.cz, 23.3.2015)

Tab. 3.6.1.1 Plocha pozemku v lokalitach podle jednotlivych parcelnich ¢isel

LUHACOVICE
parcelni ¢islo 2840/1 2486/18 st.58/1 st.58/2 celkem
viméra 140 m? 165 m? 87 m? 140 m? 532 m?
BRNO
parcelni ¢islo 4621 4622 - - celkem
viméra 384 m? 139 m? - - 523 m?
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Tab. 3.6.1.2 Naklady na byt v zdjmovych oblastech — nakladova metoda

LUHACOVICE BRNO
Bytovy diim 6 385 020 K& 6 385 020 K&
Hospodatsky objekt 1160 540 K¢ 1160 540 K¢
Pozemek 532 000 K¢ 2133840 K¢
Celkem 8 077 560 K¢ 9679 400 K¢
Hodnota jednoho bytu 2 019 390 K¢ 2 419 850 K¢

3.6.2 Vynosova metoda

Vynosova metoda vychazi z databazi byt k pronajmu, Které jsou k praci ptiloZeny
v piiloze ¢.2 Databaze byt k prondjmu v lokalit¢ Brno a pfiloze ¢.3 Databize bytl
K pronajmu v lokalité¢ Luhacovice. Postup ziskani jednotkového najemného v korunach na
metr ¢tverecni a mésic je obdobny jako pii vypoétu hodnoty bytu porovnavaci metodou.
Postup je uveden v navazujici kapitole 3.6.3 Porovnavaci metoda. Protokol o vypoctu
porovnavaci metody je uveden v piiloze ¢. 4 Protokoly o vypoctu porovnavaci metody -

pronajem. Jednotkové najemné pro Brno je 1,5 krat vétsi nez pro Luhacovice.

Postup vypoctu je teoreticky popsan v kapitole 3.1 Metodologie zpracovani, tak jako
ostatni metody vyuzité k vypoctu. Tedy jednotkové najemné se nasobi podlahovou plochou
bytu pro ziskani celkového pfijmu z ndjemného ro¢né a tento pifijem je pokracen vydaji, které

jsou spjaty s dosahovanim piijmu pro jeden rok.

Vydaji je dan z nemovité véci a pojisténi, které je tvoreno 0,08 % z reprodukéni ceny.
Dalsimi vydaji jsou primérné kapitalizované ro¢ni odpisy urcené vypoctem z predpokladané
doby kapitalizace pro amortizaci, ktera se urcila na 60 let a mirou ro¢ni kapitalizace ve vysi 5
%. Primé&rné ro¢ni ndklady na béZnou udrzbu a opravy jsou uréeny jako 0,09 % z reprodukéni
ceny. Suma na spravu nemovité véci byla stanovena na 6 000 K¢, jiné naklady pak na 2 000
K¢.

Cisté roéni najemné, tedy roéni piijmy po kracené o ro¢ni vydaje, je podéleno mirou
kapitalizace pro vypocet vynosové hodnoty. Vynosova hodnota v dokonceném stavu je
upravena o ndklady na dokonceni do pronajimatelného stavu. Tady se jednd o zfizeni
kuchynské linky, na kterou je vySetfeno 30 000 K¢&. Vysledkem vynosové metody je
vynosova hodnota Sou¢asného stavu nemovité véci. Protokol vypoctu je uveden v priloze ¢. 5
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Protokoly o vypoctu vynosové metody. Vysledky jsou v Tab. 3.6.2.1 Hodnota bytu

V z4jmovém bytovém dom¢ - vynosova metoda.

Tab. 3.6.2.1 Hodnota bytu v zajmovém bytovém domé - vynosova metoda

LUHACOVICE BRNO
Hodnota jednoho bytu 1390 510 K¢ 2 502 630 K¢
Bytovy dim - celek 5562 040 K¢ 10 010 520 K¢

3.6.3 Porovnavaci metoda

Pti zpracovani diplomové prace byly vytvoieny cCtyfi databaze. Dvé byly vyuzity
u vynosové metody pro zjisténi jednotkového najemného pro lokality Luhacovice a Brno.
Dalsi dvé jsou vyuzity pii vypoétu ceny bytu pii prodeji v obou lokalitich. Databdze jsou
k praci dolozeny jako pfiloha ¢.6 Databaze byti k prodeji v lokalit¢ Brno a piiloha ¢.7
Databaze bytt k prodeji v lokalité¢ Luhacovice.

Porovnéavaci metoda vychazi z nabizenych byt v danych lokalitach a to zpusobuje
zékladni rozdilnost hodnot byt v Luhacovicich a Brné. Protokoly o vypocétu porovnavaci
metody je uveden v piiloze ¢.8 Protokoly o vypoctu porovnavaci metody - prodej. Vysledky
této metody jsou v Tab. 3.6.3.1 Hodnota bytu v zajmovém bytovém domé - porovnavaci

metoda.

Tab. 3.6.3.1 Hodnota bytu v zajmovém bytovém domé - porovnavaci metoda

LUHACOVICE BRNO
Hodnota jednoho bytu 1756 240 K¢ 2 596 080 K¢
Bytovy dtim - celek 7 024 960 K¢ 10 384 320 K¢

3.6.4 Trzni hodnota

Trzni hodnota bytu vychézi z vypoctl z vyse zminénych metod nékladové, vynosové
a porovnavaci. Kazdému vysledku jednotlivych metod je pfirazena véha, se kterou vstupuji do
vypoctu vazeného priameru.

Velké vahy jsou pfifazeny porovnavaci metodé, jelikoz v obou lokalitach byl dostatek

srovnavacich bytovych jednotek. Vysledek vynosové metody také neni zanedbatelny, jelikoz

na obou trzich jsou bytové jednotky pronajimany. Vysledky nakladové metody vychazi
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z podrobného polozkového rozpoctu a obsahuje ve své cené mnoho informaci o skute¢nych

nakladech, proto ani ji neni pfirazena minimalni védha. Vysledky vypoctu trzni hodnoty jsou

uvedeny v Tab. 3.6.4.1 Trzni hodnota bytu v zajmovém bytovém domé a vyznaceny graficky

v Graf 3.6.4.1 Trzni hodnota prodeje a jeji jednotlivé slozky.

Tab. 3.6.4.1 Trzni hodnota bytu v zajmovém bytovém domé

LUHACOVICE BRNO
% Hodnota jednoho bytu % Hodnota jednoho bytu
Nékladova metoda 40 2019 390 K¢ 30 2419 850 K¢
Vynosova metoda 20 1390 510 K¢ 20 2502 630 K¢
Porovnavaci metoda | 40 1756 240 K¢ 50 2 596 080 K¢
Trzni hodnota 1788 354 K¢ 2 524 521 K¢

Graf 3.6.4.1 Trzni hodnota prodeje a jeji jednotlivé slozky
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3.6.5 Trzni hodnota vychazejici z vynosové metoda

Trzni hodnota vychazejici z vynosové metody je vysledkem Gordonova vzorce, ktery

je zavisly na €istém provoznim piijmu, kapitalizaéni mife a tempu rlstu provozniho piijmu.

Kapitaliza¢ni mira ,,i* je vypoctena z podili ceny prodeji a pronajmu v danych lokalitach

a konstanta rlstu byla stanovena na 2% na zakladé zjisténych informaci z Ceského

statistického fadu a asociace realitnich kancelari. Cisty provozni pfijem je soucasti vypoctu

vynosové metody, protokol o vypoctu je uveden v ptiloze ¢.5 Protokoly o vypoctu vynosové
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metody. Hodnoty jednotlivych prvkli vypoctu a hodnota trzniho najemného je uvedena

v Tab. 3.6.5.1 Trzni hodnota najemného bytu v zajmovém bytovém domé.

Tab. 3.6.5.1 Trzni hodnota bytu vychazejici z vynosové metody v daném bytovém domé

LUHACOVICE BRNO
Cisty provozni piijem [K¢] 89 492 K¢ 129 164 K¢
Kapitaliza¢ni mira [%] 6,3 % 5,1%
Tempo rustu [%] 2,0% 2,0%
Trzni hodnota [K¢] 2081 210 K¢ 4 166 580 K¢

3.6.6 Investi¢ni naklady

Investiéni naklady vychazi zpodrobného polozkového rozpoctu poskytnutého

investorem. Bytovy diim je spojen s investi¢nimi naklady uvedenymi v Tab. 3.6.6.1 Investi¢ni

naklady na byt v zdjmovych lokalitach.

Tab. 3.6.6.1 Investi¢ni naklady na byt v zajmovych lokalitach

LUHACOVICE BRNO
Bytovy dim 6 385 020 K¢ 6 385 020 K¢
Hospodaftsky objekt 1 160 540 K¢ 1160 540 K¢
Pozemek 532 000 K¢ 2133 840 K¢
Celkem 8 077 560 K¢ 9679 400 K¢
Investi¢ni naklady na 1 byt 2 019 390 K¢ 2 419 850 K¢

Cena pozemku v Brné¢ byla urCena zcenové mapy ¢.

10 a cena pozemku

v Luhacovicich z informaci investora, viz. kapitola 3.6.1 Nakladova metoda.

3.6.7 Vybrané nastroje kapitalového planovani

Pro zhodnoceni variant byly vybrany 3 metody:

e (ista soucasna hodnota

e Vnitini vynosové procento

e Doba navratnosti
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Cista soucasna hodnota

Vypocet Cisté soucasné hodnoty vychazi z kapitalovych vydaji, pifijma z investice,
miry kapitalizace a jednotlivé roky Zivotnosti investice. Cista sou¢asna hodnota je vypoétena
podle vzorce uvedeného v kapitole 2.3.2 Metoda ¢isté souc¢asné hodnoty projektu. Vysledky
a hodnoty pro vypocet jsou uvedeny v Tab. 3.6.7.1 Hodnoty pro vypocet Cisté soucasné

hodnoty a €ista soucasné hodnota.

Tab. 3.6.7.1 Hodnoty pro vypocet Cisté souc¢asné hodnoty a ¢ista souc¢asna hodnota

. . Roky . Cista
Cisté piijmy Mira 5 | Kapitalové
) i o Zivotnosti soucasna
z investice kapitalizace | ) vydaje
_ investice hodnota
NOI [ KV y
t CSH
Luhacovice 89 492 K¢ 0,063 55 2019390 K¢ | -152 962 K¢
Brno 129 164 K¢ 0,051 55 2419850 K¢ | 943871 K¢

Vnitini vynosové procento

Na zéklad€ wvnitintho vynosového procenta se porovnavaji investice pro urceni
nejvyhodnéjsi. Vypocet vychazi z vysledkii metody cCisté soucasné hodnoty. Je zapotiebi
kladné 1 zaporné Cisté soucasné hodnoty, a proto se podle vysledku ¢isté soucasné hodnoty
urc¢i hodnota s opaénym znaminkem a to zménou hodnoty miry kapitalizace. Podle hodnot
miry kapitalizace (jestli je vyssi nebo niz$i) je pak kazda Cistd soucasna hodnota opatfena
indexem ,,n* - niz§i nebo ,,v** - vyssi. K vypoctu je vyuzito vzorce z kapitoly 2.3.3 Metoda
vnitinitho vynosového procenta. Vysledek a hodnoty cisté soucasné hodnoty s Oopaénym
znaménkem je uvedena v Tab. 3.6.7.2 Hodnoty a vypocet Cisté souc¢asné hodnoty s opaénymi

znaménky.

Tab. 3.6.7.2 Hodnoty a vypocet Cisté soucasné hodnoty s opaénymi znaménky

Cisté piijmy Mira Roky Kapitalové | Cista souasna
z investice kapitalizace | zivotnosti vydaje hodnota
NOI [ investice t KV CSH
Luhacovice 89 492 K¢ 0,05 55 2 019 390 K¢ 357 972 K¢
Brno 129 164 K¢ 0,07 55 2 419 850 K¢ - 22 382 K¢
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Vysledky vnitiniho vynosového procenta jsou pak uvedeny v Tab. 3.6.7.3 Hodnoty

a vypocet vnitiniho vynosového procenta.

Tab. 3.6.7.3 Hodnoty a vypocet vnitiniho vynosového procenta

CSH, CSH, i iy VVP
Luhacovice 357 972 K& - 152 962 K¢& 5% 6,3 % 5,9 %
Brno 943 871 K& - 22 382 K& 51 % 7.0% 7,0 %

Doba navratnosti

Doba navratnosti se odviji od kapitalovych vydaju a ¢istych piijmu z investice. Jejich
vypocet se odviji ze vzorce z kapitoly 2.3.1 Metoda doby navratnosti investi¢niho projektu.

Vysledek a hodnoty pro vypocet jsou uvedeny v Tab. 3.6.7.4 Hodnoty a vypocet doby

navratnosti.
Tab. 3.6.7.4 Hodnoty a vypocet doby navratnosti
Cisté pijmy Kapitalové vydaje ; .
z investice NOI KV Doba navratnosti
Luhacovice 89 492 K¢ 2 019 390 K¢ 85 let a 2 mésice
Brno 129 164 K¢ 2 953 310 K¢ 29 let a 1 mésic

3.7 INVESTICNI ROZHODOVANI

Investi¢ni rozhodnuti je komplexni pohled na danou investici. Za prvé je potieba
zjistit jestli je vyhodné&jsi prodej nebo pronajem pro jednotlivé lokality a za druhé zda se

investice vyplati z hlediska finan¢niho planovani.

Zakladem pro investi¢ni rozhodnuti je pokryti investi¢nich ndklada zjisténé vysledky
jsou uvedeny v Tab. 3.7.1 Hodnoty pro investi¢ni rozhodovani o prodeji ¢i pronajmu.
V piipadé lokality Luhacovice piesahuji investicni naklady dva miliony korun, ale trzni
hodnota byti v této lokalit€ nedosahuji této vyse. Za to trzni hodnota vychézejici z vynosové

metody ptesahuje investi¢ni naklady o necelych Sedesat dva tisic.

V lokalité Brno jsou investi¢ni nédklady ve vys$i necelého dva a ptl milionu. Zvyseni
investi¢nich nakladt pro lokalitu Brno je zpiisobenou rozdilnou cenou pozemku. Investicni
naklady jsou pokryty, jak pfi pronajmu, tak pii prodeji, ale pfi prodeji byt se nedosahne tak

velkého zisku jako pfi pronajmu byta.
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Tab. 3.7.1 Hodnoty pro investi¢ni rozhodovani o prodeji ¢i pronajmu

LUHACOVICE BRNO
Investi¢ni naklady 2019390 K¢ 2 419 850 K¢
Trzni hodnota z vynosové metody 2 081 209 K¢ 4 166 580 K¢
Trzni hodnota z ptistupti trzniho ocenovani 1788 354 K¢ 2524 521 K¢

Dalsi moznosti, kterou investor nevyuzil vzhledem k lokdlnimu realitnimu trhu
v Luhacovicich, je bytovy dim prodat jako celek. Bytové domy se v ramci luhacovického
realitnitho trhu prodavaji velice Spatn¢ a prodej, tak specifického domu neobsazeného
najemniky muze trvat n¢kolik let, ale i desitek let. V Luhacovicich se v sou¢asné dobé nabizi
k prodeji jeden bytovy diim o tiech bytech ve velikostech 2+kk o vymérach 30 — 40 m?, ktery
prosel rekonstrukci v roce 2010 a je obsazen najemniky. Tento dim je nabizen za 3 400 000
K¢ za nemovitou véc. Cena, za kterou je bytovy diim nabizen nedosahuje ani poloviny ¢astky,
za kterou byla zajmova nemovita véc postavena. Ackoliv zajmovy bytovy dim obsahuje
0 jeden byt vice nez na realitnim trhu nabizend nemovita véc, lze vyvodit, ze by pfi prodeji

bytového domu jako celku nedoslo k pokryti investi¢nich naklad do n¢j vloznych.

V lokalité Brno-Zaboviesky je také na prodej jeden &inzovni diim po rekonstrukci
0 tfech bytech a rozloze kolem sto metrti Gtverenich. CinZovni dim je nabizen ve vysi
necelych dvanacti miliont korun. Brnénsky trh je pro prodej ¢inZzovnich domil 1épe orientovan

a pravdépodobnost prodeje je zde vyssi.

Dalsi hodnoceni investice je soucasti finan¢niho planovani. Hodnoceni investice
z hlediska ¢isté soucasné hodnoty nevychazi dobte pro lokalitu Luhacovice. Zaporna hodnota
urcuje investici jako nevyhodnou a nedoporucuje ji realizovat. Naopak pro lokalitu Brno-
Zaboviesky je ¢ista soutasna hodnota kladna, a proto neni prekazka k realizaci investice. Pro
lokalitu Brno-Zaboviesky je investi¢ni projekt pfijatelny, protoze zajistuje investiéni vynos.

Vysledky této metody jsou vidét v Tab. 3.7.2 Hodnoty pro uréeni vyhodnosti investice.

Vnitini vynosové procento rozSifuje vysledky c¢isté soucasné hodnoty. Ukazuje
v procentech vynosnost jednotlivych investic. Investice v lokalit¢ Brno vynese 7 % za

zivotnost investice, v lokalité Luhacovice vynese 5,9 %.

Doba navratnosti se mezi lokalitami vyrazn& lisi. Pro Brno-Zaboviesky je doba

navratnosti 29 let a 1 mésic, zatim co pro Luhacovice je doba navratnosti 85 let a 2 mésice.
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Doba navratnosti jasné¢ ukazuje nevyhodnost projektu a podporuje vysledek metody Cisté

soucasné hodnoty.

Tab. 3.7.2 Hodnoty pro uréeni vyhodnosti investice

LUHACOVICE BRNO
Cista soudasna hodnota - 152 962 K¢ 943 871 K¢
Vnitini vynosové procento 59 % 7,0 %
Doba navratnosti 85 let a 2 mésict 29 let a 1 mésic

3.8 INTERPRETACE VYSLEDKU A DOPORUCENI

Lokalita Brno se jednozna¢né nabizi jako lukrativnéj$i a zajimavéj$i misto pro
investovani a to bez ohledu na vypocty. Ty jen potvrzuji obecné piedpoklady o realitnich

trzich.

V Luhacovicich se vyplati bytovy diam pronajmout, tak budou investi¢ni naklady
pokryty. Trzni hodnota nemovité véci v Luhacovicich vSak nedosahuje vyse, ktera by pokryla

investi¢ni naklady.

V lokalité Brno-Zaboviesky jsou investi¢ni naklady pokryty v obou piipadech. Vé&tsi
vynosy jsou zaruceny pii prondjmu bytd a pii prondjmu jednotlivych byt je doba navratnosti

pro Brno témért 3krat kratsi neZ pro Luhacovice.

Vysledky vybranych metod finan¢niho planovani vyhodnocuji investici jako vynosnou
pro lokalitu Brno-Zaboviesky. Cista sou¢asna hodnota nemiize doporudit realizovat projekt
v lokalit¢ Luhacovice, ackoliv wvnitfni vynosové procento slibuje urcity zisk v podobé
necelych Sesti procent. Pfedpokladany zisk v lokalité Brno-Zaboviesky je jen o procento

vyssi, a piesto je uz tento projekt Cistou souc¢asnou hodnotou doporucen k realizaci.

Projekt, ktery byl skute¢né realizovéan v lokalit¢ Luhacovice, je nyni ve fazi nabidky
k prodeji posledniho pfizemniho bytu. Dva byty byly prodany jiz pfi vystavbé a tfeti na
zacatku roku 2015. Ceny, za které byly prodeje realizovany, jsou uvedeny v Tab. 3.8.1

Srovnani cen s realizovanymi cenami v Luhacovicich.
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Tab. 3.8.1 Srovnani cen s realizovanymi cenami v Luhacovicich

Trini hodnota bytu

Realizovand cena

1. bytu

Realizovanda cena
2. bytu

Realizovanda cena
3. bytu

1715160 K¢

1 850 000 K¢

1 850 000 K¢

1600 000 K¢

Z Tab. 3.8.1 Srovnani cen s realizovanymi cenami v Luhacovicich Ize vycist, ze ve

dvou pripadech se investorovi podatilo pievysit vypoctenou trzni hodnotu bytu a v priméru

téchto tii cen prodat byt za 1 766 670 K¢. Tato Castka prevySuje trzni hodnotu bytu. Da se

predpokladat, ze posledni byt nebude prodan za ¢astku piesahujici realizovanou cenu u byta

la 2, které byly prodany jesté¢ ptfi vystavbé a tedy nedosdhne ani za cenu pievysujici

investi¢ni naklady na jeden byt.

Investice do bytového domu v Luhacovicich byla investorem realizovana piedevsim

z divodu hospodaiské krize. Tato investice zaruCil praci investorovym zaméstnancim

a celkové zachranila firmu pfed moznymi ekonomickymi potizemi. Pro rychlé navraceni

investi¢nich ndkladd, které byly potieba opét pro chod firmy, se uptednostnil prodej byti pred

jejich prondgjmem i v takovém piipad¢, ze nebyly pokryty investicni naklady.
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4 ZAVER
Prace byla zamétena na zjisténi navratnosti investice spojenych s vystavbou bytového
domu v Luhacovicich a v Brné. Z firemnich zdroju byly zjistény informace o vystavbé

bytového domu, technickd dokumentace, pidorysy jednotlivych podlazi a podrobny

polozkovy rozpocet.

Pro zjisténi odhadu trzni hodnoty bytu bylo zapotiebi vypocitat hodnoty byth
metodami porovndvaci, vynosovou a ndkladovou. Néakladova metoda vychazi z podrobného
polozkového rozpoétu. Porovnavaci metoda poukazovala na stav realitniho trhu v rozsahu
bytl o velikostech 2+kk, stejné jako vynosova metoda, kterd na zaklad¢ nabizenych pronajmu
na realitnim trhu urc¢ila hodnotu vynost v sou¢asném stavu. Trzni hodnota prodeje bytu byla
stanovena s danymi vahami pro jednotlivé metody a pro jednotlivé lokality. Trzni hodnota
bytu dana zakladnimi pfistupy trzniho ocefiovani byla poté srovnana s investi¢nimi naklady

a trzni hodnotou vychazejici z vynosové metody.

Investi¢ni naklady jsou souctem ceny z podrobného nabidkového rozpoctu a ceny

pozemku.

Trzni hodnota bytu vychazejici z vynosové metody ma jako zaklad hodnotu ¢istého

provozniho piijmu. Vypocet se pak realizoval pomoci Gordonova vzorce.

Vyhodnoceni investice prob&hlo porovndnim trznich hodnot, trZznich n&mu
s investicnimi naklady a také pomoci finanéniho planovani zastoupeného metodami Cista

soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a doba navratnosti.

V obou lokalitdich prondjem byt zarucuje pokryti investicnich nakladii a v lokalité
Brno je zaruCeno pokryti nakladd i Vv ptipadé prodeje, ackoliv ne v takové vysi jako
U pronajmu.

Na zakladé metod finan¢niho planovani nebylo doporuceno investici realizovat

v lokalit¢ Luhagovice. Pro lokalitu Brno-Zaboviesky metody finanéniho planovani zadny

takovy zavér nevyvodily.
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