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ABSTRAKT

Prace se zabyva stanovenim penéznich tokd a vyhodnocenim ekonomické efektivnosti
developerského projektu rezidencni vystavby v Brné. Teoreticka ¢ast se zabyva zaklady
hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢nino zaméru v€etné nejcastéji vyuzivanych
ukazatel(l a priblizuje developerskou cinnost véetné rizik, se kterymi musi spole¢nosti
u tohoto typu vystavby pocitat. Prakticka cast se zabyva konkrétnim projektem,
u kterého jsou stanoveny penézni toky a je vyhodnocena jeho ekonomicka efektivnost.

KLICOVA SLOVA

Developersky projekt, investice, penézni toky, ekonomicka efektivnost, Cista soucasna
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ABSTRACT

The thesis focuses on determination of cash flow and evaluation of economic efficiency
of the development project of the residential construction in Brno. The theoretical part
deals with basic evaluation of economic efficiency of investment project including
the most used indicators and gives insight into the developing activity including risks
that companies must count with in such projects. The practical part deals with
the particular project where cash flows are determined and its economic efficiency
is evaluated.
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1 UvoD

V poslednich letech je stale CastéjSim jevem vystavba bytovych a rodinnych domd,
za kterymi stoji developerské spolecnosti. Developerska cinnost se zabyva pripravou
projektu od vybéru pozemku, pres zpracovani nejriiznéjsich studii, samotnou vystavbu,
azpo kolaudaci a prodej vysledného produktu. Cilem developerské spolecnosti
je stejné jako u kterékoliv jiné firmy zejména tvorit zisk. Vzhledem k ¢innosti takovychto
spole¢nosti je velmi dllezité rozlisit vhodné a nevhodné projekty a pro ty nejvyhodné;si
se nasledné rozhodnout.

Cilem teoretické casti je shrnout zakladni informace, které prispéji k vyhodnoceni
ekonomické efektivnosti projektu. Jsou zde shrnuty faze Zivotniho cyklu projektu. Cést
je vénovana technicko-ekonomické studii projektu, kde jsou zachyceny zakladni
podnéty potfebné pro jeji vypracovani se zamérenim na nejcastéji vyuzivané ukazatele
pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho zameéru. Dale je pfiblizena ¢innost
developerské spolecnosti a to od samotného developerského procesu
a jeho Ucastnik(l, pres mozné penéini toky projektl, az po rizika, kterym musi
spolecnost Celit.

Druha cast prace je vénovana pripadové studii. V této dochazi ke zjisténi efektivnosti
konkrétniho developerského zaméru v rezidencni vystavbé. Je definovan realny projekt
v€etné jeho umisténi, planovanych kapacit, technického feSeni a doby vystavby.
Na zakladé hlavnich informaci jsou stanoveny penézni toky projektu. Na zaveér
je projekt podroben analyze, ktera zohlednuje mozné negativni vlivy. Ty vSak nadale
pocitaji s relativné stalou politickou a ekonomickou situaci v zemi.

Cilem diplomové prace je stanovit penézni toky developerského projektu a posoudit
jeho ekonomickou efektivnost na konkrétnim pfipadu rezidencni vystavby.
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2  INVESTICE A INVESTICNI PROSTOR

Investice tvori nedilnou soucast narodniho hospodarstvi. Charakterizuji ekonomickou
¢innost, pri niZ se subjekt (stat, podnik, jednotlivec) vzdava své soucasné spotreby s cilem
zvyseni produkce statkd v budoucnosti. Lze tedy Fici, Ze investice vyjadruji obétovani jisté
soucasné hodnoty ve prospéch nejisté hodnoty budouci, a tvofi tak most spojujici
pritomnost a budoucnost ekonomiky. [1]

Ve wev s

zda firma prijme, ¢i zamitne jednotlivé projekty. Diky Uspé&Snym projektim mdze
prosperovat, nebo ji kvlli Spatné volbé projektu vzniknou potize, které mohou vést
az k jejimu zaniku.

Uspé3nost investiniho zdméru zavisi na spravném odhadu poptavky po daném zboZi
nebo sluzbé, nakladd - nejen investi¢nich, ale rovnéz provoznich, predpokladanych
vynosU, vyvoji irokové miry, zdanéni a rovnéz na odhadu vyvoje rizikovych faktord. [2]

Vynos

Stupen likvidity Riziko

Obrézek 1 - Zakladni investi&ni prostor (zdroj: KORYTAROVA, J. Ekonomika Investic. Brno, 2006.)

Zakladni investi¢ni prostor znazorfuje tzv. magicky trojuhelnik. Charakterizuji
jej tfi parametry, pficemz jsou vSechny vzajemné vazany v case.

Vynos zahrnuje vSechny cisté prijmy z investice od chvile, kdy jsou do ni vioZeny prvni
financni prostfedky, po celou dobu jeji Zivotnosti, tedy az do okamziku jeji likvidace.

Stupen likvidity vyjadfuje rychlost, sjakou je mozné investici pfeménit na penézni
prostredky.

Riziko predstavuje odchylku skute¢nych vynos( od ocekavanych.

Snem kazdého investora je dosazeni maximalniho vynosu, pfi vysokém stupni likvidity
a zaroven s minimalnim rizikem. Idealni situace vSak nejsou realné, a proto investor
pro své rozhodnuti zvoli strategii, ktera preferuje jeden z téchto tfi atributd.
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3 FAZE INVESTICNIHO PROCESU

Kazdy stavebni investi¢ni projekt se sklada ze Ctyr fazi:
- predinvesticni
- investi¢ni
- provozni
- ukonceni provozu a likvidace

Pro Uspésnost projektu je nutné vénovat pozornost kazdé z fazi. Pfedevsim je potfeba
zamérit se na fazi predinvesticni, nebot pravé vtéto casti lze ziskat podklady
pro spravné investi¢ni rozhodnuti. Firma tak muUZe predejit znacnym ztratam,

kdyby se rozhodla do projektu ,bezhlavé” investovat.

3.1 PREDINVESTICNI FAZE

Pfedinvesti¢ni faze shromazduje poznatky potfebné pro spravné rozhodnuti,
zda do projektu investovat. Vénuje se nejen ekonomické efektivnosti celého projektu,
ale rovnéz jeho technické a finan¢ni proveditelnosti. DlleZitym vystupem je technicko-
ekonomicka studie, ktera vSechny nabyté poznatky shrnuje a které bude vénovana
samostatna kapitola.

Vtéto fazi je potfeba vénovat se nékolika castem. Identifikovat podnikatelské
prilezitosti, predbézné vybrat projekt, pripravit analyzu jeho variant a zhodnotit projekt
tak, aby se dalo rozhodnout o jeho realizaci ¢i zamitnuti. [3]

3.11 Identifikace podnikatelskych pfrilezitosti

Identifikace podnikatelskych pfileZitosti tvofi zaklad predinvesticni faze. Dochazi
zde ke zkoumani podnikatelského okoli, pficemz podnéty mohou vzejit zjiz dfive
vypracovanych studii (napf. marketingovych studii, rozvojovych plant, pracovnich sil,
prirodnich zdrojd). Ukolem je posoudit podnét tak, aby bylo zFejmé, zda ma smysl
se jim podrobnéji zabyvat a vypracovat jej do podoby investi¢niho projektu.

Studie by méla byt spiSe stru¢na, malo nakladna. Vystup tvofi vybér potencionalnich
investic, kterym bude vénovana pozornost pfi blizSim zkoumani. Tyto studie zpravidla

nevyzaduji vysokou kapitalovou narocnost, nevykazuji zfejmou nizkou vynosnost
nebo neceli velkému riziku.
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3.1.2 Piedbézna technicko-ekonomicka studie

Pfedbézna technicko-ekonomickd studie se vyuziva v pripadé potfeby posoudit,
pro ktery investi¢ni projekt ma smysl zpracovat technicko-ekonomickou studii a ktery
projekt by bylo lepSi rovnou zamitnout. Tvofi mezistupen mezi studii pfilezitosti a studii
techicko-ekonomickou.

Zabyva se zejména posouzenim nejriznéjSich alternativ projektu, zkouma dulezité
aspekty pomoci doplfikovych studii (marketingovy prizkum, laboratorni zkousky atd.)
a jednoznacné urci, zda je podstata projektu dostatecné zajimava pro investora.

Studie je vyuZivdna pro posouzeni rozsahlych projektd. Vystupem je tedy finaIni
rozhodnuti o realizaci podrobné technicko-ekonomické studie, ¢i zamitnuti projektu.

3.2 INVESTICNI FAZE

Jestlize dojde v predinvesti¢ni fazi krozhodnuti o provedeni projektu, nastava
realizacni faze, jejiz prvni Casti je faze investicni.
Tato faze znamena uvedeni projektu do Zivota, coZ zahrnuje:

- vytvoreni potfebné pravni, financni a organizacni zdkladny,

- ziskani technologie (ndkupem ci vyvojem) a jeji technické dokumentace,

- nabidkové Fizeni - vybér dodavatelt dlouhodobych i kratkodobych aktiv,

- ziskani potfebného majetku,

- zajisténi persondlni stranky,

- zdbéhovy provoz. [6]

Zpracovana studie proveditelnosti a ¢asovy harmonogram v této fazi mohou slouzit
pro efektivni Fizeni realizace projektu. Prlibéh se vSak mze ménit, proto je nutné
sledovat i nejnepatrnéjsi odchylky a podniknout patficna opatreni. Jakékoliv zdrzeni
od casového planu m(ze zpUsobit zadrZzeni prostfedkd, které vyvold kapitalové
naklady, aniz by doslo k jejich pokryti vynosy.

3.3 PROVOZNI FAZE

Spravné pripravena a provedena predinvesti¢ni a investic¢ni faze nemusi byt zarukou
uspésnosti celého projektu. Problémy mohou vzniknout jak v kratkodobém,
tak dlouhodobém pohledu.

Kratkodoby pohled se tykd predevsim problémd vzniklych vinvesti¢ni fazi. Jedna
se napr. o problém ve zkuSebnim provozu, Spatné proskoleny personal nebo Spatny
technologicky proces.
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Dlouhodoby pohled se tyka problematiky chybné zvolené strategie. Disledkem muze
byt ukonceni projektu, a to v pripadech, kdy by pokracovani prohlubovalo ztratu
nebo generovalo zisk, ktery by neved| k navratnosti investice. [7]

Po provozni fazi by mél nasledovat postinvesti¢ni audit, ktery vySetfi vzniklé problémy.
Pro firmu to muiZe byt pfinosem a mUZe se tak vyvarovat opakovani stejnych chyb
u pristiho projektu.

3.4 FAZE UKONCENI PROVOZU A LIKVIDACE

Posledni faze Zivota projektu byva spojena jak s pfijmy likvidovaného majetku,
tak s ndklady na jeho likvidaci. Jedna se predevsim o prodej jesté pouZitelnych stroj(
a zarizeni, prodej zbylych zasob a sanace lokality.

Jiz v pfipravné fazi dojde k odhadu likvida¢ni hodnoty projektu, kterd vyjadruje rozdil
prijmU a vydajl z likvidace. Kladna hodnota zvysuje ukazatele ekonomické efektivnosti.

Zaporna hodnota ukazatele naopak snizuje, a to predevsim kv0li nakladim
na odstranéni budov a sanaci Uzemi pro jeho nové vyuziti. [3]
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4 TECHNICKO-EKONOMICKA STUDIE

Technicko-ekonomicka studie, rovnéz studie proveditelnosti, je konecnym
dokumentem zabyvajicim se potencialnim investi¢nim projektem. Na zakladé tohoto
dokumentu je rozhodnuto o jeho realizaci a financovani.

Studie obsahuje vSechna technickd a ekonomickd data nezbytna pro celkové
vyhodnoceni. Byva pfipravena tak podrobné&, aby si hodnotitel nemohl stéZovat
na nedostatek informaci. Zaroveri nesmi dojit k zaml€eni nebo skryti urcitych faktd.
Hlavnim cilem studie je tedy pravdivé shromazdéni a prezentace vSech technickych
a ekonomickych skutecnosti. [4]

V pfipad€, Ze studie odhali slabiny nebo nepostacujici ekonomickou efektivnost
projektu, je nutno hledat alternativni, efektivnéjsi reSeni. Pokud se projekt i pfesto
nejevi zivotaschopné€, mohou se naklady na zpracovani této studie jevit zbytec¢né.
Je v8ak nutno siuvédomit, Ze i tento vysledek muiZe zabranit moZznym budoucim
ztratam. [3]

Vzhledem k potrebnosti kvalitnich informaci a profesionalniho zpracovani celé studie,
se na vypracovani podili tym nékolika odbornikl. Ti musi zastupovat kaZdou
jednotlivou oblast projektu. Obvykle tento tym tvofi:

- ekonom,

- marketingovy specialista,

- stavebni, popf. strojni inZzenyr,

- odbornik z oblasti managementu,

- specialista z oblasti financovani a Ucetnictvi,
- specialista na ochranu Zivotniho prostredi.

Pro prehlednost jsou informace z jednotlivych oblasti zpracovany do nékolika kapitol
dle studijni opory Ekonomiky Investc J. Korytarové:

41 PREHLED VYSLEDKU JEDNOTLIVYCH KAPITOL
Prehled vysledkd jednotlivych kapitol uZivatele kratce seznamuje s problematikou

studie a jejimi vystupy. Shrnuje smysl projektu, jeho prinos, kapacitu, kde bude umistén
a vyznamna specifika.

4.2 SOUCASNY STAV A CHRONOLOGICKY VYVOJ PROJEKTU

Soucasny stav a chornologicky vyvoj projektu obsahuje nejen informace tykajici
se zadavatele a zpracovatele studie. Rovnéz analyzuje projekt z hlediska jeho vychozi
situace, prostredi a strategickych cilG. Déle je projekt rozdélen do etap, obvykle faze
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predinvesticni, investi¢ni, provozni a likvidacni. Kazda etapa vyzaduje specificka
opatfeni. Z divodu odliSnych opatfeni Ize etapy rozdélit na kratsi Useky, napf. zavadéci
nebo Utlumovy provoz. Tyto mohou vyvolat zménu toku penéZnich prostredkd,
a tak ovlivnit hodnoceni rentability a udrzitelnosti projektu.

4.3 ANALYZA TRHU A MARKETINGOVE POJETI

Analyza trhu a marketingové pojeti je zalozeno predevsim na spravné prozkoumaném
trhu. Je nutno znat prostredi, ve kterém se bude vysledny produkt nachazet. Zabyva
se predevsim otazkou, komu je produkt urcen a zda je po ném dostatecna poptavka.
Je tedy zjiStovano, kdo je potencionalni zakaznik, kolik jich je na trhu, zda maji
dostatecnou kupni silu a zda, pfipadné ¢im, Ize vysledny produkt nahradit. Zaroven
zde dojde k prozkoumani komplexniho prostfedi projektu, nebot v priibéhu realizace
dochazi k mnoha dodavatelsko-odbératelskym vztah(m.

Pro prozkoumani a vyhodnoceni nabytych informaci Ize vyuzit analyzu:

- SLEPTE - socialni, legislativni, ekonomické, politické, technologické
a ekologické faktory,

- SWOT - analyza silnych a slabych stranek, prilezitosti a hrozeb,

- péti trznich sil - substituty, moznost vstupu na trh, dodavatelé, zakaznici
a konkurence.

Na zakladé analyz dojde k vyhodnoceni a volbé marketingové strategie. Nasledné bude
definovano poslani projektu, jeho hlavni cil a postup, jakym bude cile dosazeno.
K tomu byva vyuzivdan marketingovy mix, ktery definuje problémy projektu a navrhuje
postup jejich reSeni. Problémy hleda v oblasti tzv. 4 P:

- price - cena a cenova politika; za jakou cenu bude vysledny produkt nebo sluzba
prodavan, jak bude pfistupovano ke slevam, jaké budou obchodni podminky,

- produkt - vysledny produkt nebo sluzba; jeho popis v€etné moznosti jeho
vyuZziti,

- promotion - propagace; podrobny popis vyuZivanych forem propagace
v jednotlivych etapach projektu,

- place - distribucni cesty; jak se produkt dostane ke spotrebiteli,

- people (lze dodatecné zaradit) - lidé, potazmo zakaznici, ktefi prijdou
s produktem do styku.

4.4 DODAVKY SUROVIN A MATERIALU NEZBYTNYCH PRO AKTIVITY
SOUVISEJICi S PROJEKTEM

Analyza trhu osvétlila situaci na trhu dodavateld a spotrebitel. Investor tak uz vi,
s jak pocetnou skupinou zakaznik( Ize pocitat, jak jsou daleko a kolik jsou schopni
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a ochotni za cilovy produkt nebo sluzbu utratit. Podobné je to s dodavateli. Je znamo,
s kolika Ize potencialné spolupracovat, jak daleko se nachazeji a za kolik jsou ochotni
prodat sv(lj meziprodukt.

U vybéru dodavatele je nutné se zaméfit pfedevsim na nasledujici aspekty:
- dostupnost po celou dobu zZivotnosti projektu,
- moznost substituce,
- kvalita,
- vzdalenost z divodu dopravnich nakladdg,
- riziko spojené s nedodanym vyrobnim vstupem - pojistné zasoby, zmény kurzu,

- cenova uroven - platebni podminky, zaruky, zadrzné, mozZnost dodavek
justin time.

Material a mnoZstvi spotfebované energie tvofi financné vyznamnou cast vyrobnich
nakladd. Vyrazné tedy ovliviuji zisk. Proto je nutno peclivé vybirat nejen materialy,
ale pfedevsim jejich dodavatele. Pro lepsi prehlednost se naklady dale déli na fixni
a variabilni.

4.5 UMISTENI STAVBY A JEJi DOPADY NA ZIVOTNi PROSTREDI

Umisténi stavby a jeji dopadny na Zivotni prostredi fesSi optimalni variantu umisténi
projektu. Zohlednéna neni jen lokalita a velikost projektu, ale rovnéz dostupnost,
dopravni spojeni, mozZnost pracovnich pfileZitosti a jejich dostupnost, celkova
obcanska vybavenost. VSechny tyto okolnosti mohou ovlivnit realizovatelnost projektu,
pripadné vyvolat navySeni potfebné investice, a to i z pohledu dopadu na Zivotni
prostredi.

Informace potfebné pro popis umisténi stavby:

- popis geografickych a geologickych podminek - orientace, hranice pozemku, vazby
na sousedni pozemky, dopravni spojent,

- popis mistnich podminek infrastruktury - napojeni zdroji, pripojky, existujici
prekdZky stavby, cena pudy, priprava a rozvoj tzemi,

- vycisleni predpoklddanych ndékladi na pozemek - cena porizeni pozemku, prdvni
vylohy, dalsi naklady,

- wycisleni provoznich ndkladd souvisejicich s pozemkem - dari z pfevodu nemovitost,
dari z nemovitosti, rocni platby za pravo cesty, renty,

- popis dopadl na okolni prostredi, které Ize béhem vystavby a béhem provozu
oCekdvat - negativni dopady, které se nedaji vyloucit, popis vsech preventivnich
opatreni.
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4.6 TECHNICKE RESENi PROJEKTU

Technické feSeni projektu zahrnuje soupis vSech technickych a technologickych
aspektd, které maji vliv na finan¢ni toky. Jedna se o vydaje na technologii samotnou
nebo naklady investi¢ni a provozni. Je zde uvedeno zdlvodnéni, pro¢ je dana
technologie vyuZivana. PFivypoctu prvotnich nakladd byva vyuZivano technicko-
hospodarskych ukazateld acen obdobnych projektl. Proto je vhodné rozdélit
si technologicky celek na jednotlivé etapy vystavby. Tento princip je aplikovan nejen
u vystavby, ale rovnéz u provozu a likvidace.

Technologickd &dst projektu by méla obsahovat:
- zdkladni udaje o pouZité technologii, popis moZnych variant,
- potencidlni technologie, zdivodnént,
- odhad investicnich a provoznich ndkladd,

- zdkladni udaje o strojnim zarizeni s popisem potrebnych zdrojii (energie, suroviny,
pracovnici),

- odhad investicnich ndkladi na zarizeni a na prvni zdsobu ndhradnich dild
a ndstroju.

Stavebni édst projektu by méla byt rozdélena na pfipravu a rozvoj pozemku (stavenisté),
budovy, zviastni stavebni dila. Dale by mély byt k dispozici ndsledujici informace:

- zdkladni udaje pro stanoveni potreby nutnych stavebnich objekt( a stavebnich praci,
kde bude zohlednéna dostupnost a kvalita stavebnich materidld, pracovnich sil, ddle
popsan mistni podminky,

- odhad investicnich ndkladi na zdkladé predchoziho Clenéni, zaloZené
na predpoklddanych jednicovych ndkladech na 1 m?® obestavéného prostoru, 1 m?
zastavéné plochy,

- odhad provoznich ndklad( (prfedevsim opravy a udrZovani).

4.7 ORGANIZACNI A REZIJNi NAKLADY VYSTAVBY A PROVOZU

Kapitola organizacni a reZijni naklady vystavby a provozu zobrazuje organizacni
strukturu projektu. Tato struktura se mUze béhem jednotlivych fazi Zivotniho cyklu
projektu ménit. Definuji se zodpovédnosti, spadajici pod jednotlivé prvky organizacni
struktury, napf. zodpovédnost za koordinaci lidskych zdrojd, dodrZzeni termin(, kvalitu
dila.

Vystupem mUze byt tabulka shrnujici jednotlivé pracovni pozice, poZzadované vzdélani
a praxi, pravni pomér, mzdové naklady... Zdrojem informaci je napf. pracovni urad,
statistiky CSU nebo odborny odhad.
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4.8 LIDSKE ZDROJE

Lidské zdroje zobrazuji pfehled potrfebnych pracovnich sil, tedy seznam pozadovanych
pracovnikd v jednotlivych etapach. Pfi hledani je nutno se zabyvat predevsim nabidkou
pracovnich sil na lokalnim trhu daného regionu. Hledat pracovniky potfebné kvalifikace
a praxe, ktefi odvedou praci v pozadované kvalité.

Pro prehled o nakladech na pracovni sily je vhodné si opét sestavit tabulku
zaméstnancy, kterd bude obsahovat nazvy pozic, pocet pracovnikd, prdmeérné mzdové
naklady vcetné odvodd, pripadné pozadované vzdélani, kvalifikaci a predpokladany
pocet odpracovanych hodin, v pripadé, Ze budou pracovnici odménovani ¢asovou
mzdou. Nelze opomenout naklady na zaskoleni pracovnikd.

Osobni naklady je vhodné délit na fixni a variabilni. Fixni naklady jsou tvoreny zejména
naklady na rezijni mzdy. Variabilni zastupuji pfimé mzdy pracovnikd a na nich dale
zavislé slozky jako napfiklad odvody, osobni ohodnoceni a jiz zminéné zaskoleni.

4.9 CASOVY PLAN REALIZACE PROJEKTU

Casovy plan realizace projektu napomaha spravné organizaci chodu projektu.
Je duleZité mit prehled o délce trvani a vzajemnych vztazich jednotlivych ¢innosti
projektu. Resi zejména pfipravu a ndkup pozemku, dohody o dodévkach technologii,
navaznost jednotlivych stavebnich praci a uvedeni projektu do provozu. Vystup
je zpracovan formou harmonogramu, ze kterého je patrné, které ¢innosti jsou klicové,
doba trvani jednotlivych aktivit, dale které z nich na sebe navazuji a které mohou
probihat soucasné. RovnéZz byva proveden odhad nakladl jednotlivych ¢&asti
harmonogramu. Pokud mUze urcitd aktivita probihat zaroven s nékolika rlznymi
aktivitami, je nutné na tuto skutecnost upozornit. Idealni volbou pro zobrazeni
harmonogramu je Ganttlv diagram.

4.10 FINANCNI A EKONOMICKA ANALYZA

Financni a ekonomicka analyza je stéZejnim bodem celé technicko-ekonomické studie,
nebot zpracovava a vyhodnocuje informace pro finalni rozhodnuti o realizaci
nebo zamitnuti projektu.

V této fazi ma investor podrobné rozebrany informace tykajici se nejriznéjsich okruh(
projektu. Je tedy nacase vytvofit financni vyhled. Ten se sklada z provedeni zakladni
kalkulace, nalezeni bodu zvratu projektu a samotného finanéniho planu.

Pro potreby kalkulace vlastnich nakladd projektu byly naklady jiz od pocatku déleny
na fixni a variabilni. Pokud Ize rozdélit naklady i na pfimé (jednicové) a nepfimé (rezijni),
sestavi se pisemny prehled jednotlivych slozek nakladd a jejich mnoZstvi
na kalkulacni jednici.
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V bodu zvratu nedochazi k tvorbé zisku ani ztraty. Stanovuje se tedy pro predstavu,
jakého mnozstvi trzeb musi byt dosazeno, aby byl zisk roven nule.

Financni plan shrnuje dosud zjisténé informace tykajici se predevsim kalkulaci projektu
a bodu zvratu. Dale zde dojde k dalSim rozhodnutim jako napriklad k volbé kapitalové
struktury, platbach DPH, nastaveni splatkového kalendare, ...

Jednotlivymi ukazateli, postupy vypoctu a hodnoceni celého projektu se budu zabyvat
v samostatné kapitole.

411 ZAVERECNE HODNOCENI PROJEKTU

Nedilnou soucasti studie proveditelnosti je jeji zavérecné hodnoceni. Budou

vvvvvv

projektu. Konec¢né vyjadreni o realizovatelnosti projektu mdze byt doplnéno uvedenim
podminek, za kterych dané rozhodnuti plati. [2], [5]
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5 ZDROJE FINANCOVANI PROJEKTU

Financovani projektu je zasadnim aspektem pfi nasledném rozhodovani o jeho
realizaci. Na ném dale zavisi, jak dlouha doba realizace bude zvolena, doby splaceni
pripadnych Gvérd nebo nejriznéjsi podminky realizace od celkové ceny dila po dobu
splatnosti jednotlivych dodavatelskych faktur. Naklady na zvoleny zpUsob financovani
ovlivni nasledné ekonomické hodnoceni projektu. [3]

PFi financovani dlouhodobého projektu je vhodné dodrzovat zlaté bilancni pravidlo,
kdy je dlouhodoby majetek financovan dlouhodobymi zdroji. Pravidlo funguje
predevsim jako prevence rizika financ¢ni tisn€, kterd by mohla nastat pfi financovani
tohoto majetku kratkodobymi zdroji. [8]

Zdroje lze rozdélit na vlastni, které zahrnuji zdroje interni a emise akcii, a cizi,
tedy externi.

5.1 INTERNIZDROJE

Interni zdroje predstavuji dosud dosazené vysledky firmy. Patfi zde:

- nerozdéleny zisk - zisk po zdanéni, ktery nebyl vyuZzit pro tvorbu zakonnych
fondU, vyplatu dividend nebo tantiém,

- odpisy - snizuji zaklad dané z prijmu; vystupuji jako kladny penézni tok, protoze
vstupuji do ceny produktu jako naklad,

- dlouhodobé rezervy - slouzi pro kryti neocekavanych budoucich rizik; uréeny
zakonem jako procentualni castka z Cistého zisku nebo mohou byt tvoreny
i dobrovolné ve vysi, kterou si firma sama urci; pokud ma podnik takové rezervy,
aby je vyuZzil pro financovani nového projektu, znamena to neefektivni nakladani
s finan¢nimi prostredky. [8]

5.2 EXTERNI ZDROJE

Dle velikosti podniku a projektu, ktery chce realizovat, se odviji moznosti financovani
cizimi zdroji. Mezi nejobvyklejsi z nich patfi:

- Uvér - bankovni nebo dodavatelsky; Uroky z Uvéru jsou zahrnuty do nakladd
projektu; bankovni Uvér byva obvykle stfednédoby nebo dlouhodoby,
prostfedky jsou poskytovany zejména komercnimi bankami; vramci
dodavatelského Uvéru poskytuje dodavatel odbérateli majetek, ktery je splacen
jednorazové nebo postupné; uroky nejsou vyjadfeny procenty, ale jsou
zakomponovany do splatky,

- emise cennych papirG - akcii a obligaci; akcie kmenové propujcuji majiteli
zejména pravo podilet se na fizeni firmy a narok na dividendu (mdZze byt
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nulova), akcie prioritni zajistuji pevny pfijem, bez hlasovaciho prava na valné
hromadé, dividenda obou druhd akcii neni od¢itatelnou poloZkou pro stanoveni
zakladu dané z pfijmu; obligace je Casové omezena a zajistuje vériteli vynos
formou uroku,

financni leasing - pofizeni majetku na principu splatek, vlastnikem majetku
v prlibéhu prondjmu je pronajimatel, ndjemce ma pravo odkupu na konci
leasingového obdobi, splaceni probiha rovnomérné nebo nerovnomérné,
ale do zakladu dané z pfijmu je rozlozeno vzdy rovhomeérné,

dotace a granty - provozni (poskytovatel vstupuje do cenové politiky firmy)
a investi¢ni (pro konkrétni dlouhodoby majetek); poskytovany na zakladé
Soutézi, coz vyvolava dalsi naklady. [2]
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6 UKAZATELE PRO HODNOCENI EKONOMICKE EFEKTIVNOSTI
A FINANCNI PROVEDITELNOSTI INVESTIC

Ukazatele pro hodnoceni ekonomické efektivnosti a finan¢ni proveditelnosti
jsou vyuzivany pro spravné posouzeni vynosnosti investice. Mezi nejcastéji vyuzivané
patfi prosta doba navratnosti a dalSi ukazatelé zohlednujici casovou hodnotu penéz,
celkem tedy:

- prosta doba navratnosti (Payback Method, PB),

- diskontovana doba navratnosti (Pay Off, PO),

- (istd soucasna hodnota (Net Present Value, NPV),
- index rentability (Profitability Index, Pl),

- vnitfni vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR). [9]

Vybrani ukazatelé finan¢ni proveditelnosti:
- rentabilita vlastniho kapitalu (Return of Equity, ROE),
- rentabilita celkového kapitalu (Return of Assets, ROA),

- rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Return of Investment, ROI).

ProtoZe je Casova hodnota penéz spole¢nym prvkem vétSiny ukazateld ekonomické
efektivnosti, bude ji vénovan zaveér této kapitoly.

6.1 EKONOMICKA EFEKTIVNOST PROJEKTU

6.11 Prosta doba navratnosti

Prostd doba navratnosti vyjadfuje cas, za ktery jsou vytvoreny penézni toky
odpovidajici vysi investovanych nakladl projektu. Pokud pracujeme s konstantnimi
vynosy Vv jednotlivych letech, Ize vyuzit pomér vySe investi¢nich nakladd a rocniho
Vynosu.

pp =1
CF
(1)
PB prosta doba navratnosti
IC investi¢ni naklad
CF cash flow
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ProtoZe pripady konstantnich vynosu byvaji ojedinélé, Ize dobu navratnosti zjistit
pomoci intervalu ofekdvanych vynosl. Ten vznikne scitdnim vynosl v jednotlivych
letech aZ do vySe investi¢nich nakladd. Pravdépodobné se témto nakladdm nebude
rovnat, proto se hovofi o intervalu. Doba navratnosti je vycislena jako podil rozdilu
horni hranice intervalu kumulovanych CF a investi¢niho nakladu k ro¢nimu CF horni
hranice intervalu.

Y= CE, —IC
PB=(k—-1)+=""——"——
( ) CF,
(2)
PB prosta doba navratnosti
k pocet let horni hranice intervalu
IC investi¢ni naklad
CF, kumulované CF horni hranice intervalu
CFx ro¢ni CF horni hranice intervalu

Pro rozhodovani o realizaci projektu plati, Ze pokud je prosta doba navratnosti vétsi
nebo rovna predpokladané Zivotnosti projektu, lze projekt pfijmout. V opacném
pripadé by bylo prijeti projektu nevyhodné.

Ukazatel prosté doby navratnosti je vhodné vyuzit pouze jako doplnikovy,
nebot nezohlednuje penézni toky projektu, které vzniknou po dobé navratnosti.
MUze tak snadno dojit k situaci, kdy bychom dali prednost likvidnéjsSimu projektu
pred efektivnéjSim.

6.1.2 Diskontovana doba navratnosti

Vypocet tohoto ukazatele probiha obdobné jako vypocet prosté doby navratnosti,
avsak je zde zohlednéna casova hodnota penéz. Diskontovana doba navratnosti
je rovna podilu rozdilu horni hranice kumulovanych diskontovanych penéznich tok CF
a investi¢niho nakladu k ro¢nimu diskontovanému CF horni hranice intervalu.

Yk _, diskontovanych CE, — IC

PB=(k—-1
( )+ diskontované CF;
3)
PB prosta doba navratnosti
k pocet let horni hranice intervalu
IC investicni naklad
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CFn kumulované CF horni hranice intervalu

CFx ro¢ni CF horni hranice intervalu

Pro rozhodovani zde plati stejna pravidla jako pro prostou dobu navratnosti.
Tedy projekt prijmout v pfipadé, Ze je jeho vynosnost rovna nebo vétsi nez doba
zivotnosti. Tento ukazatel je rovnéz pouze doplrkovy.

6.1.3 Cista souc¢asna hodnota

Ukazatel Cisté soucasné hodnoty sdéluje, kolik penéz projekt v budoucnu pfinese
nebo sebere, a to po celou dobu jeho Zivostnosti. Pocitd pouze s penéznimi toky,
nevénuje tedy pozornost vynostm ani nakladam.

Vzhledem k tomu, Ze ukazatel zobrazuje budouci penézni toky, je vhodné zohlednit
jejich hodnotu v ¢ase pomoci diskontovani. Milion, ktery ma firma na uctu dnes ma
jinou hodnotu nez bude mit tentyz milion za 10 let.

Vypocet Cisté soucasné hodnoty zavisi na podilu vyse penéznich tokd a tzv. diskontniho
faktoru, kde je diskontni sazba vyjadfena v %/100. NPV zohledriuje sumu cash flow
v jednotlivych letech Zivotnosti projektu.

NPV = ¢hi
— (1+7)t
(4)
NPV Cista soucasna hodnota
CF cash flow
r diskontni sazba
i pocCet letod 1 don
n délka hodnoceného obdobi

Podrobnéji, do jednotlivych let Ize tentyz vzorec rozepsat takto:
CF, CF, CF,

NPV = e ——
A+ T a+r Tt aron

(5)

V pfipadé, Ze je o projektu rozhodovano na podatku roku a kinvestici dojde
az na jeho konci, je vhodné zacit pocitat NPV od roku 1, tedy vynechat krok roku 0.
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Projekty s kladnym ukazatelem NPV lIze pfijmout, nebot to znadi, Ze budou prinaset
vynos. Investice s nulovou hodnotou NPV pfinese presné pozadovanou castku, neni
tedy ztratova. Projekty se zapornou hodnotou NPV je vhodné zamitnout, protoze
ztratové budou.

6.1.4 Index rentability

Index rentability, resp. index ziskovosti, vyjadfuje velikost soucasné hodnoty budoucich
prijma projektu, pfipadajici na jednotku investicnich ndkladd prepoctenych na soucasnou
hodnotu. [3] Index je tedy podobny NPV, ale pocita s relativnimi hodnotami.

Diky Pl Ize vzajemné lépe porovnat jednotlivé projekty. Zavérem tedy muZe byt
odpovéd na otazku, zda je lepSi investovat do vice malych projektl nebo do jednoho
velkého. [9]

Index rentability vyjadfuje podil Cisté soucasné hodnoty a investi¢nich nakladd.

pp NPV _ Ty CF

IC — —¥X,CF
(6)

PI index rentability
NPV Cista soucasna hodnota
IC investi¢ni naklad
CF penézni tok
n pocet let hodnoceného obdobi
X pocet let vystavby

PFijmout Ize projekty s kladnou nebo nulovou hodnotou PI. Plati, Ze ¢im je ukazatel
vyssi, tim lepSi by mél projekt byt. Investi¢ni zamér se zapornou hodnotou Pl neni
vhodné realizovat.

6.1.5 Vnitini vynosové procento

Ukazatel udava procentudini vynosnost projektu v prlibéhu jeho doby Zivotnosti.
Nastava v momenté, kdy je NPV rovno nule.

IC+§ i _,
_1(1+IRR)i_
i=

(7)
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IC investi¢ni naklad

CF penézni tok
IRR vnitfni vynosové procento
n pocet let hodnoceného obdobi

i pocCetleto 1 don

Tuto metodu hodnoceni investic Ize pouZit pouze v pfipadé, kdy ma projekt na pocatku
hodnoceného obdobi zaporné toky a v dalSich letech uz jen toky kladné.

Pokud je hodnota IRR vysSi nez diskontni mira podniku, Ize investici pfijmout.
V pfipadég, Ze je investice hodnocena ukazatelem NPV i IRR, musi shodné vyjadrovat
prijatelnost nebo nepfijatelnost projektu. Vyjimkou je rozhodovani mezi vice
investicemi, kde mohou metody u dvou prijatelnych investic vypovidat riizné - jedna mize
byt vyhodnéjsi z hlediska absolutnich pfinost (méreno NPV), druhd z hlediska relativnich
(méreno IRR). [7]

Dle Hany Scholleové je v pfipadé nekonvencnich penéznich tokd projektu vyuZit
metodu modifikovaného IRR, ktera odstranuje nedostatky vnitfniho vynosového
procenta. Funguje tak, Ze jsou nejprve vSechna zaporna CF prepocitana na sou¢asnou
hodnotu a sectena. TotéZ je provedeno s kladnymi toky. MIRR je pak odmocninou
podilu kladnych a zapornych CF poniZzenou o hodnotu 1. [7]

MIRR = B 1
R

MIRR modifikované vnitfni vynosové procento

(8)

FV’ soucet kladnych CF pfepoctenych na jejich budouci hodnotu, urocena
k okamziku konce doby Zivotnosti investice

PV’ soucet zapornych CF prepoctenych na jejich budouci hodnotu,
diskontovana k okamziku 1. investi¢niho vydaje

n doba Zivotnosti projektu

MIRR Ize vypocitat vzdy, kdyz nepocitame s nulovymi penéznimi toky. Ukazatel
je znacné zavisly na pouzité diskontni mire.
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6.2 FINANCNI PROVEDITELNOST PROJEKTU

Financni proveditelnost projektu slouZi k posouzeni jeho vynosnosti a stability. Kniha
Finan¢ni analyza krok za krokem uvadi nékolik pomérovych ukazatell [6]:

- ukazatele rentability - pomé&ruji dosaZzeny zisk podniku a vy3i jeho zdrojd,
které pritom byly vynalozeny; budou v této kapitole dale specifikovani,

- ukazatele aktivity - udava, jak Uspésné vyuziva podnik sva aktiva,
- ukazatele zadluZenosti - sleduji pomér cizich a vlastnich zdrojd,

- ukazatele likvidity - vyjadFuji, jak rychle je firma schopna splacet své kratkodobé
zavazky,

- ukazatele produktivity prace - sleduje vykonnost podniku ve vztahu k ndkladdm
na zaméstnance,

- ukazatele kapitalového trhu - avizuiji, jak trh hodnoti ¢innost podniku,

- hodnotovi ukazatele vykonnosti - méfi vykonnost podniku pro smérovani
k maximalizaci jeho hodnoty, napf. pfidana hodnota, ukazatel bude dale
specifikovan.

6.21 Ukazatelé rentability

1) Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu se vénuje vyslednému efektu vlastnich zdroj
podniku, kterymi bylo dosazeno zisku projektu. Vlastnici by méli diky jednotlivym
projektdm obdrZet vice penéz, nez kdyby svij kapital vloZili napf. na spofici Ucet
nebo do statnich obligaci.

Ukazatel tedy zavisi na poméru vlastniho kapitalu a Cistého zisku po zdanéni.

ROE = B
E
(9)
ROE rentabilita vlastniho kapitalu
P zisk po zdanéni
E vlastni kapital

2) Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatel rentability celkového kapitdlu se vénuje vyslednému efektu vsech zdrojl
podniku, kterymi bylo dosazeno zisku projektu. Diky Cistému zisku a nakladovym
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Uroklm Ize posoudit Gcinnost, s jakou pUlsobi celkovy kapital nezavisle na pouZitych
zdrojich financovani projektu. [9]
P4+ [Ix(1-1)]

ROA = 2
(10)
ROA rentabilita celkového kapitalu
P Cisty zisk
I uroky
t danova sazba
A celkovy kapital, aktiva

3) Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

Ukazatel rentability dlouhodobé investovaného kapitalu je zalozen na poméru souctu
Cistého zisku a nakladovych uroku k dlouhodobé investovanému kapitalu.

P+ [Ix(1-D)]

ROI C
(11)
ROI Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
P Cisty zisk
I aroky
t danova sazba
C dlouhodobé investovany kapital

6.22 Hodnotova kritéria vykonnosti

1) Ekonomickd pridand hodnota (EVA)

Ekonomickd pridand hodnota je na rozdil od ukazateld rentability zaloZena
na tzv. ekonomickém zisku. To znamena, Ze zohledruje i veSkeré vynalozené naklady
na vlastni i cizi kapital. Cim vy33i EVA je, tim vy33i je bohatstvi podniku.

EVA vyuZivd provozni hospodarsky vysledek stanoveny ve Vykazu zisku a ztraty
a investovany kapital vyjadfeny souctem kapitalu vlastniho a ciziho.
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EVA = 0Ix(1—1t) — WACCXK

(12)

EVA ekonomicka pridana hodnota
Ol provozni hospodarsky vysledek
WACC vazené priimérné naklady kapitalu

K investovany kapital

t sazba dané

2) Hodnota pfidana trhem (MVA)

Hodnota pfidana trhem vyjadrfuje ¢istou soucasnou hodnotu vech projekt podniku.
Vznikne jako rozdil hodnoty podniku a celkového investovaného kapitalu.

MV A = hodnota podniku — celkovy investovany kapital

(13)

JestliZe celkovy investovany kapital tvofi viastni kapitdl a cizi zdroje, pak pokud hodnotu
podniku snizime o tyto cizi zdroje, dostaneme hodnotu vlastniho kapitdlu. JestliZze od této
hodnoty odecteme tcetni hodnotu vlastniho kapitalu, ziskame MVA. [3]

6.3 DISKONTNI SAZBA

Diskontni sazba pFfedstavuje oCekdvanou vynosnost projektu, avsak zohledruje i riziko
s projektem spojené. Dale ji Ize vyuZit pro prepocet ¢astky na souc¢asnou hodnotu. [12]

Diskontni sazba mUZe byt chapana jako urcitd forma Urokové sazby. Ta by méla byt
vySSi neZ Urokova sazba na spoficim Uctu, kde bychom si mohli penize misto investice
ulozit, viceméné bez rizika.

6.3.1 Firemni naklady kapitalu

Firemni naklady kapitalu obsahuiji jak naklady vlastniho kapitalu, tak naklady kapitalu
ciziho. Je zde tedy zohlednéna i kompenzace za odlozZeni spotreby vlastnikd firmy.
Pfi jejich vaZzeném aritmetickém priiméru ziskdme tzv. vaZené naklady kapitalu, WACC.

E D
WACC = Exre + Ex(l —t)Xry

(14)
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WACC vazené primérné naklady kapitalu

E vlastni kapital

D cizi zpoplatnény kapital

C soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu
le naklady vlastniho kapitalu

rq naklady ciziho zpoplatnéného kapitalu

t sazba dané z prijmu

6.3.2 Naklady vlastniho kapitalu

Naklady vlastniho kapitalu zavisi na mife rizika podnikatelské ¢innosti firmy. Obecné
Ize Fici, ze ¢im je riziko firmy vyssi, tim vySSi budou poZzadovana vynosnost i naklady
vlastniho kapitalu firmy.

R=1,+RP
(15)
R poZadovana vynosnost vlastniho kapitalu
ro vynosnost zcela bezrizikové investice

RP rizikova prémie

Pokud by byla ¢innost firmy bezrizikova, rizikova prémie by se v tomto pripadé nazyvala
prémie Casova a byla by rovna nule. Vzhledem k tomu, Ze k takovéto situaci nedochazi
a je vhodné ohodnotit odloZenou spotfebu investora, vznika nutnost rizikovou prémii
stanovit.

RP = [ koeficientx(R,, — Ry)

(16)
RP rizikova prémie

B koeficient udava zménu vynosnosti akcii firmy v zavislosti na zméné vynosnosti
celého kapitalového trhu

Rm primérna ro¢ni vynosnost trzniho portfolia akcif

R priimérna roc¢ni vynosnost statnich dluhopist

Timto zpUsobem v3ak lze stanovit koeficient B pouze pro firmy obchodovatelné
na kapitalovém trhu. Podniky, které na trhu nejsou koétovany, vychazeji napfriklad
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z expertniho odhadu. Ten stanovuje 8 faktor( firmy, kterym je pfifazen jeden ze tri

stupnu velikosti rizika. B koeficient se pak stanovi jako priimér rizika firmy. [12]

Tabulka 1 - Odhad B koeficientu [12]

Stupnice hodnoceni rizikovosti 0,5 1 1,5

1. Citlivost na zmény minimalni vyviji se s vysoka citlivost
hospodarského cyklu citlivost cyklem

2. Vyjednavaci sila vici prevaha vyrovnana prevaha
dodavatellim podniku dodavatelt

3. Vyjednavaci sila vici prevaha vyrovnana prevaha
odbératelim podniku odbératell

4. Podil fixnich naklad{ na nizky primérny vysoky
celkovych nakladech

5. Mira zadluzeni (cizi mensi nez 40-80% 80 % a vice
kapital/vlastni kapital) 40 %

6. Velikost podniku velky stfedni maly

7. Diverzifikace Uzemi znacna stfedni mala

8. Diverzifikace vyrobkova znacna stfedni mala

6.3.3 Naklady ciziho kapitalu

Naklady ciziho kapitalu zahrnuji pouze uroceny cizi kapital. Jedna se tedy pfedevsim
0 Uvéry a leasingy, kde je nadkladem Urokova sazba. V pfipadé vyuZiti vice cizich zdroju
financovani se tyto naklady stanovi aritmetickym primérem. Naklady ciziho kapitélu
Ize zjednoduSené vypocditat dle nasledujiciho vzorce.

u N-T
i =N>(m+—n
47 0,6XT + 0,4xN
(17)
Ng naklad dluhopisu
u ro¢ni nominalni drokova mira dluhopisu

pocet let do terminu splatnosti dluhopisu
N nominalni cena dluhopisu

trzni cena dluhopisu
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Diskontni sazbu Ize nastavit ve vysi podnikovych nakladd na kapitdl, pokud se mira
rizika projektu pFiblizuje podnikatelskému riziku a zaroven financovani projektu
vyznamné neovlivni kapitalovou strukturu podniku. [9]

Pokud tomu tak neni, je nutno tyto naklady upravit, a to tak, Ze dojde ke zvySeni
firemnich nakladU kapitalu u projektd s vy3Sim rizikem, nez je riziko firmy, nebo sniZeni
téchto nakladd u projektd s nizsim rizikem, nez je riziko firmy. [3] Podrobnéjsi postup
uvadi zdroj 3, str. 123.
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7 DEVELOPERSKA CINNOST

Developerské spolecnosti odvozuji svUlj nazev od plvodniho anglického slova
.development”, coZz znamena urcity vyvoj, rozvoj. Developerské spolecnosti
ve stavebnictvi tedy rozvijeji trh nemovitosti za Ucelem dosazeni zisku. ,Developefi”,
jak se také tédmto spolecnostem Fika, zajistuji kompletni realizaci rozsahlych projektd.
Tyto mohou pouze zprostifedkovavat, avSak vétSina z nich je zaroven investorem.

Developerska spolecnost se stara o investi¢ni projekt jiz od Uplného pocatku. Zajistuje
zejména vhodny pozemek pro stavbu, vypracovani projektu stavby, finan¢ni kryti
projektu, realizacni fazi projektu, prodej nebo pronajem prostor stavby, pokud se jedna
o objekt urceny k pronajmu, tak i provoz objektu.

Developer tedy koordinuje jednotlivé faze Zivotniho procesu stavby az po provozni fazi,
kterd mdze a nemusi byt pfedmétem jeho investi¢niho zaméru.

7.1 STRUKTURA DEVELOPERSKE FIRMY

Kazda firma je jedinecna, proto nelze strukturu definovat prfesné tak, aby byla
aplikovatelna na vSechny firmy bezvyhradné. Obecné vSak lze Fici, ze kazdy tento
podnik ma oddéleni, pripadné jedince, ktefi zajiStuji jednotlivé Casti investicniho
projektu.

- Oddéleni developmentu, které zajiStuje podklady pro rozhodnuti, zda vibec
projekt realizovat, pfipadné jak a ktery. ZjiStuje, zda na trhu existuje poptavka
po jeho budoucim produktu. Hleda vhodny pozemek pro umisténi svého
projektu, stara se o financni zajisténi a vybér konkrétniho projektu.

- Oddéleni pro realizaci stavby zajisti vSechna potfebna povoleni pro stavbu.
Vybere generalniho dodavatele stavby a fidi celou realizaci.

- Obchodni oddéleni, které zajiStuje komunikaci s klienty. Stard se nejen
0 propagaci projektu, ale reSi Upravy jednotlivych prostor dle konkrétnich prani
klienta, pripadné vyrizuje reklamace vzniklé v provozni fazi.

7.2 UCASTNICI DEVELOPERSKEHO PROCESU
Na trhu nemovitosti se setkdva mnoho Ucastnikd. Néktefi z nich hraji také vyznamnou
roli pfi realizaci nového developerského projektu. Jedna se o tyto subjekty:

- vlastnik pozemku,

- investor - ¢asto samotny developer,

- urbanista, architekt, projektant - stavebni feSeni projektu a jeho
zakomponovani do SirSich vazeb okalji,
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Urady - pro poskytnuti tzemniho planu a potfebnych povoleni,

banka - financni zajiSténi projektu v pfipadg, Ze jej investor nefinancuje pouze
z vlastnich zdroja,

generdlni dodavatel - firma zajiStujici realizaci vystavby, i zde mUZe figurovat
samotny developer,

manazer projektu - koordinuje priibéh celého developerského projektu,
manaZer stavby - koordinuje kazdodenni pribéh vystavby, provadi kontroly,

facility manager - stard se o spravu a pfipadné propagaci nemovitosti,
napr. v pfipadé obchodnich center,

realitni kanceldr - zprostredkovava prodej a pronajem prostor objektu; rovnéz
soucasti developerské firmy,

pravni poradce - zajisténi legislativni stranky projektu, pfedevsim smluvni
oSetfeni ve vztahu kvlastnikovi pozemku, bankam, generalnimu dodavateli,
jednotlivym klientdm, taktéZ byva soucasti developerské spolecnosti.

7.3 CINNOST DEVELOPERA

Jak jiz bylo feceno, developer se o projekt stard od samotného pocatku az po prodej
objektu, i jeho ¢asti, pripadné jeho provoz a zajisténi najemcd.

pozemek - vybér a jeho koupé; srovnani s uzemnim pldnem meésta/obce,
informace tykajici se vécnych bfemen,

financni kryti projektu - propocet nakladd projektu, vyhodnoceni ekonomické
efektivnosti, zajisténi avéra,
urbanista, architekt, projektant - zajiSténi spoluprace, vybér projektu,

tuzemni rozhodnuti a stavebni povoleni - zajiSténi potfebné dokumentace
vCetné inzenyrsko-geologického prizkumu,

generalni dodavatel - vyhodnoceni cenovych nabidek a nasledny vybér
zhotovitele,

realizace projektu - koordinace prabéhu vystavby,

kolaudaéni rozhodnuti - zajisténi potfebné dokumentace, projekt skutecného
provedeni,

piedani do uzivani - zajiSténi prodeje, pripadné pronajmu projektu.
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7.4 FINANCOVANI DEVELOPERSKEHO PROJEKTU

Financovani je nedilnou soucasti kazdého projektu. V kapitolach 5 a 7 byly popsany
jak moZné zdroje financovani, tak vznik penéznich tokl investi¢niho zdméru.

Za predpokladu, Ze je developer zaroven investorem a nechce k financovani vyuzivat
pouze vlastnich zdrojd, zvoli si podil vlastniho a ciziho kapitalu. Pro finan¢ni stabilitu
firmy avyhodné podminky pro ziskani ciziho kapitalu obvykle plati pomér 30:70.
V pfipadé ciziho kapitalu jsou nejcastéjsi ivéry, a to jak bankovni, tak dodavatelské. Cizi
kapital vSak firma nemusi ziskat pouze u banky nebo generalniho dodavatele, ale mize
se najit napfiklad soukromy investor, kterého projekt zaujme amazajem
se na ném financné podilet.

7.5 PENEZNi TOKY DEVELOPERSKEHO PROJEKTU

PenéZni toky jsou spolecnym atributem vétsiny ukazatell predchozi kapitoly. Pro jejich
plnohodnotny vypocet a nasledné rozhodnuti o uskutecnéni projektu je nutné tyto toky
spravné nastavit. Stanoveni spociva jak v jednotlivych slozkach tokd, tak v jejich naplni.

Nespravné stanoveni cash flow by mohlo zapficinit prijeti nevyhodného projektu,
nebo naopak zamitnuti projektu vyhodného.

Na pocatku hodnoceni investicniho zaméru se vzdy nejprve zvazuje financovani pouze
vlastnimi zdroji. Investor tak zjisti, zda by byl pro néj projekt vyhodny, i kdyby do ngj
mél dat jen své vlastni penize. AZ nasledné do hodnoceni vstupuje moznost financovani
cizimi zdroji, tedy forma nejriznéjSich avérd, leasingl, dotaci nebo emise cennych
papiru.

7.5.1 Finacovani projektu pouze vlastnimi zdroji

PenéZni toky jsou tvofeny pfijmy a vydaji, a to po dobu vystavby projektu, pripadné
v pribéhu jeho provozu (napt. ndkupni stfediska) a tim i v likvidacni fazi.

1) Investi¢ni vydaje vznikaji v obdobi vystavby projektu. Zde mohou byt zahrnuty
napf. vydaje na pofizeni pozemku, zpracovani studii v pfedinvesti¢ni fazi
projektu, pofrizeni projektu vystavby, ziskani potfebnych povoleni, samotna
realizace projektu a vydaje na propagaci projektu. Odhad investi¢nich vydaju
byvd obvykle nizSi neznasledné skutecné vynalozené prostredky,
proto je vhodné pocitat s rezervou (doporucuje se 5 - 20 % [3]).

2) Provozni vydaje vznikaji v obdobi provozu projektu. Tvofi je vydaje na chod
a udrzbu stavby napf. vydaje na energie, mzdy, socialni a zdravotni pojisténi
zaméstnancl dohliZejicich na provozuschopnost objektu. Provozni vydaje
Ize stanovit dvéma zpUsoby:
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a) PFima metoda pocita s pfijmy a vydaji projektu v jednotlivych letech
provozu. Jedna se tedy o pohyb penéZnich prostfedkd na Uctu projektu.

b) Nepfimé metoda Fesi rozdil vynosi a nakladl projektu v jednotlivych
letech provozu. Vychazi tedy z planovaného vykazu ziskd a ztrat. Tento
princip vysvétluje, proc¢ se hospodarsky vysledek nerovnd vyslednému stavu
penéznich prostredki v rozvaze. Vkaz zacind HV a knému se pricitaji
a odecitaji poloZky, které rozdil mezi HV a vyslednym CF zduvodriuji. [11]
Zisk, pfipadné ztrata je dale upraven o vynosy, které nebyly prijmem
(neuhrazené pohledavky) a o naklady, které nebyly vydajem (odpisy,
tvorba rezerv na opravy).

3) PFijmy jsou tvoreny predevSim zprodeje nebo pronajmu vybudovanych
prostor.

7.5.2 Financovani projektu cizimi zdroji

PFi financovani projektu cizimi zdroji je do vypoctu zahrnuta konkrétni varianta ciziho
zdroje. Jde predevsim o to zjistit, zda projekt bude schopen vytvaret takové prijmy,
aby bylo mozné uhradit vydaje spojené napf. se splatkami Gvérd. Jedna se tedy
o ovéreni financni stability projektu.

1) PFijmy projektu jsou rozSifeny o cizi zdroj financovani (Uvér, emise cennych
papirQ).

2) Vydaje projektu jsou rozSifeny o splaceni uvéru, urok, pfipadné vyplacenou
dividendu.

PFi sestavovani penéznich tokU je vhodné zohlednit také dopad hodnoceného projektu
na ostatni aktivity firmy.

7.6 RIZIKA DEVELOPERSKEHO PROJEKTU

Vzhledem k rozsahu developerské ¢innosti Ize oCekavat pomérné velké mnozstvi rizik,
ktera mohou vznikat jiz od Uplného pocatku investicniho zaméru. Nejvétsi nebezpeci
spociva v nedosazeni planovanych vysledkd projektu, coZz by mohlo ohrozit stabilitu
podniku. Nékterd z nich mdze developer ovlivnit, a néktera, jako napfriklad Zivelné
pohromy, nikoliv. MdZe je vSak eliminovat.

Cilem fizeni rizika je tedy identifikace faktord, které by mohly vyznamné ovlivnit rizika
projektu. Dale stanovit velikost rizika, které je pro projekt jesté prijatelné, a nakonec
je vhodné zavést opatreni, kterd by vedla k zamezeni vzniku rizika, pfipadné jeho
snizeni na co nejmensi miru.
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7.6.1 Pozemek

Z3kladem Uspésného projektu je volba vhodného pozemku. Pokud bude zvolena
atraktivni lokalita, bude moZné pro projekt ziskat vice klient(l. Zaroveri bude projekt

e 7.

- volba malo atraktivni lokality,

- zamér developera na pozemku bude v rozporu s Uzemnim planem obce,
- pozemek je zatizen vécnymi bremeny,

- pozemek je ekologicky zatizen,

- sloZité sousedské vztahy a vazby.

7.6.2 Povoleni

Mozna rizika spojena predevsim s udélenim potfebnych povoleni k vystavbé:
- developer v Gzemnim Fizeni neziska povoleni pro sv(j zamér,

- budouci stavba bude vyhodnocena zhlediska Zivotniho prostredi
jako nevyhovuijici (EIA),

- stavajici politicka situace nebo naopak jeji zména, stim souvisejici zména
legislativy.

7.6.3 Financovani projektu

Financovani projektl s sebou rovnéz nese jista rizika. Obecné se jednd o smluvni
podminky zdméru. Nejistoty tykajici se cizich zdrojd, napriklad Gvéru spocivaji zejména
ve fixaci Urokové sazby, nastaveni Cerpani a splatkového kalendare.

7.6.4 \Vystavba

Vystavbu mohou provazet potiZe jiZz od vybéru generalniho dodavatele. Ten muze
mit pro vystavbu nedostacujici kapacitu, kterd se muaze tykat jak pracovniho kapitalu,
tak surovin dodavanych na stavbu dle planovaného harmonogramu. Zaroveri mize
dojit ke vzniku vicepraci, ¢i ménépraci, které mohou zapfi¢init nejen zménu nakladd,
ale rovnéz zménu terminu realizace stavby. Samotna rizika tykajici se realizace dila byva

prenesena na zhotovitele.
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Rizika tykajici se stavby:
- volba generalniho dodavatele, v¢. zohlednéni rizika jeho krachu,

- vznik neocekdvanych nakladl (napf. zména technologie vystavby, chyby
v projektové dokumentaci),

- dodrZeni terminu realizace (z dvodu Spatné organizace nebo neocekavanych
zdrZzeni z divodu archeologickych nalezu).

7.6.5 Situace na trhu

Radné& dokonceny projekt se mliZze potykat s témito nejistotami trhu:
- zména poptavky,
- zména cen na trhu,
- zména ménového kurzu,
- inflace.

DUsledkem téchto vlivi mohou byt dalsi vyvolané naklady na propagaci objektu.
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8 PRIPADOVA STUDIE

Pfedmétem pripadové studie bude vyhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho
zaméru na konkrétnim developerském projektu Rezidence Sochorova. Projekt
je s laskavym svolenim zapUjc¢en Rezidenci Sochorova s.r.o., kterd projekt realizovala
jizvroce 2011. Pro ucely diplomové prace bude pouZit projekt a stavajici pozemek.
Bude se tedy jednat o doporuceni, zda vlbec, a pfipadné za jakych podminek,
by se dalo tentyz projekt realizovat na stejném misté o nékolik let pozdéji.

8.1 POPIS PROJEKTU

Podnikatelsky zamér spolecnosti spociva ve vystavbé projektu Sochorova Il. - BD,
+REZIDENCE SOCHOROVA". Rezidenci Sochorova tvori komplex dvou bytovych dom
v m&stské ¢asti Brno Zabovfesky na ulici Sochorova. Bytové domy Sochorova tvofi ¢ast
druhé faze realizovaného projektu. Vprvni fazi byla feSena vystavba mistni
komunikace a verejné infrastruktury a nasledné byla realizovana etapa II.A, ktera resi
administrativni komplex Sochorova.

Rezidence se nachazi pobliz veSkeré obcanské vybavenosti. 260 m od objektu
se nachazi tramvajova zastavka Stranského a 350 m pak autobusova a tramvajova
zastavka Rosického namésti. Za vyuziti MHD nebo osobni dopravy je mozno dopravit
se do centra za 11 minut. Objekt se nachazi 3 minuty jizdy od najezdu na velky méstsky
okruh. UFad méstské ¢asti Brno Zabovfesky je vzdalen 800 m od rezidence. Rovnéz
se ve vzdalenosti do 2 km nachazeji 4 zakladni a materské Skoly. 300 m od objektu
se nachazi prodejna Billa Stranského. Pobliz objektu Ize navstivit také tenisové kurty,
golfové odpalisté, kluzisté nebo vyuzit mnozstvi cyklotras.
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Obréazek 2 - Umisténi Rezidence Sochorova (zdroj: http://www.sochorova.cz/lokalita)
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Jak jiz bylo uvedeno, jedna se o komplex dvou bytovych domd o 6 a 7 podlazich. Kazdy
ddm je c¢lenén na dvé sekce, z nichz ma kazda vlastni komunikacni jadro s jednim
vytahem a schodistém. Preferenci investora byly predevSim dvoupokojové byty
s dopInénim byt ostatnich velikosti. Kazdy byt méa balkén nebo terasu, svou sklepni
kéji, pfipadné komoru primo v byté. Celd koncepce dispozice bytovych domd podléha
ochrané obyvatel pfed okolnim hlukem, ¢ehoz bylo docileno situovanim chodeb podél
severozapadni fasddy domu. Bytové jednotky jsou tedy orientovany do vnitrobloku
administrativné bytového komplexu.

BD 1 o Sesti podlaZzich disponuje parkovacimi stanimi, ktera jsou umisténa do 1.PP.
Pfijezd je zajiStén rampou. Podlazi je pfistupné zhlavniho schodisté i vytahu.
1.NP je vstupnim podlazim navazujicim na terén pres mezipodestu a schodisté.
UmoZhuje pfimy pfistup pro imobilni a ko¢arky pfes schodovou rampu. Uroveri byt(
je asi o polovinu podlazi zvednuta oproti terénu. Z chodby, ktera zajistuje pfistup
k jednotlivym bytdm je pfistupna i ¢ast sklepnich kéji. Zbytek kéji je pfidruzeno primo
k bytdim. Smérem do vnitrobloku jsou byty doplnény o terasy. 6.NP vySkové navazuje
na 6. NP BD 2.

BD 2 o sedmi podlazich disponuje dvoutraktovym 1.PP. Podél vychodni strany
se nachazi trakt technickych a pripojkovych mistnosti a sklepnich box(, smérem
do vnitrobloku trakt parkovaci o dvou fradach stani. Podlazi je rovnéz pfistupné
z hlavniho schodisté i vytahu a pfijezd je zajiStén rampou zjihozapadni strany.
1. NP umoZfiuje pFimy pFistup pro imobilni a kocarky pfes schodovou rampu. Urover
bytd je rovnéZ zvednuta o cca polovinu podlaZi oproti terénu. Ostatni podlaZi jsou
urcena pro byty a koje.

K bytdm bude moZno zakoupit si parkovaci stani v 1.PP bytovych domU. Celkem bude
realizovano 85 stani uvnitf budovy a 19 stani venkovnich.

Obrazek 3 - Koordinacni situace (zdroj: Rezidence Sochorova s.r.o.)
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8.2 CHRONOLOGICKY VYVOJ PROJEKTU A JEHO KAPACITY

Vystavba bytovych dom( bude realizovana od brezna 2017. Bytovy dim 1 bude

k nastéhovani po 18 mésicich, tedy v zafi 2018. Do bytového domu 2 se bude mozno
nastéhovat v dubnu 2019.

Obréazek 5 - Bytovy diim 2 (zdroj: Rezidence Sochorova s.r.0.)
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Navrhované kapacity stavby:
BD 1

Zastavéna plocha:
Obestavény prostor:
Celkova podlahova plocha:
Pocet podlazi:

Pocet bytU:

Pocet parkovacich stani:

BD 2

Zastavéna plocha:
Obestavény prostor:
Celkova podlahova plocha:
Pocet podlazi:

Pocet bytU:

Pocet parkovacich stani:

1542 m?
25959 m?3
4912 m?

6 nadzemnich a jedno podzemni

62
66

1293 m?
33088 m?
6 254 m?

7 nadzemnich a jedno podzemni

87
38

Tabulky 2 a 3 uvadi typy bytd v jednotlivych bytovych domech a jejich prdmérnou
plochu, do které neni zapocitana plocha balkond, teras ani kéji. Dale je uvedena
primérna plocha balkond a teras.

Tabulka 2 - Typy bytt BD 1

typ poéet | primérnd plocha (m?) | balkony/terasy (m?)
1+kk 40 6
2+kk 29 55 13
3+kk 16 80 18
4+kk 9 99 47
Tabulka 3 - Typy bytt BD 2
typ poéet | primérna plocha (m?) | balkony/terasy (m?)
1+kk 31 18
2+kk 69 52 9
3+kk 7 73 16
4+kk 9 128 65
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Nasledujici tabulky uvadi pocet jednotlivych byt na patrech objektl. Lze vidét
investor(v zamér vytvorit prevazné dvoupokojové byty. Nejvétsi Ctyfpokojové byty
byvaji nejcastéji umistény v nejvyssich patrech budov. V pfizemi a nejvyssich patrech

se vyskytuji i nejmensi byty typu 1+kk.

Tabulka 4 - Dispozice byt na patrech BD 1

sekce

podlazi

typ

T
]
(=]

o
-+

sekce podlazi typ pocet
LNP 2+kk 2
' 3+kk 3
2+kk 4
2.NP
3+kk 2
2+kk 4
3.NP
51 3+kk 2
2+kk 4
4 NP 3+kk 1
4+kk 1
2+kk 4
5.NP
3+kk 2
6.NP 4+kk 2

1.NP

2+kk

3+kk

4+kk

2.NP

1+kk

2+kk

3+kk

4+kk

S2

3.NP

1+kk

2+kk

3+kk

4+kk

4.NP

1+kk

2+kk

3+kk

4+kk

5.NP

1+kk

2+kk

3+kk

6.NP

4+kk

NINININIPIRPININIREPIRPRPININIPIPRPININIRP(PR|W

Obrazek 6 - Dispozice bytu 2+kk
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Tabulka 5 - Dispozice byt na patrech BD 2

sekce podlazi typ pocet sekce podlazi typ pocet
2+kk 5 1+kk 1
1.NP 3+kk 1 1.NP 2+kk 2
4+kk 1 4+kk 1
2+kk 6 2.NP 2+kk 6
2.NP 3+kk 1 3.NP 2+kk 6
4+kk 1 sS4 4.NP 2+kk 6
2+kk 6 5 NP 2+kk 4
3.NP 3+kk 1 3+kk 1
4+kk 1 6.NP 2+kk 6
2+kk 6 7 NP 2+kk 1
S3 4.NP 3+kk 1 4+kk 1
4+kk 1
2+kk 6
5.NP 3+kk 1
4+kk 1
2+kk 6
6.NP 3+kk 1
4+kk 1
1+kk 1
7.NP 2+kk 3
4+kk 1

8.3 TECHNICKE RESENI

V kapitole technické reseni bude podrobnéji popsano reseni jednotlivych domd.
8.3.1 Bytovy dim1

Bytovy dlim 1 s jednim podzemnim podlazim a Sesti nadzemnimi je ¢lenén na 2 sekce
se samostatnym komunikacnim jadrem, jednim vytahem a schodistém.

Objekt je zaloZen na Sirokoprofilovych vrtanych Zelezobetonovych pilotach. Pres piloty
bude provedena monoliticka zakladova deska tl. 400 mm. Suterén objektu je navrzen
v technologii ,bilé vany” se sténami tl. 300 mm.

Svislé nosné konstrukce Zelezobetonové zahrnuji obvodové stény spodni stavby,
vnitFni ztuzujici stény, obvodové stény vytahovych Sachet a hlavnich schodist. V 1.PP
se jedna o vSechny svislé nosné konstrukce, tzn. stény podélné i pficné a sloupy. V 1.NP
se jedna o vSechny mezibytové stény tl. 250 mm, Stitové stény tl. 250 mm a stény
schodiStového traktu. V 2.NP se jedna o vSechny mezibytové stény a stény
schodiStového traktu. Ve 3.NP uZz pouze o stény schodist. Vytahové Sachty
jsou pro eliminaci pfenosu hluku FeSeny jako dvojité Zelezobetonové monolitické.
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Zdéné stény mezibytové pricného nosného systému jsou ve 3.NP az 6.NP tl. 250 mm
a pIni téz funkci zvukoizolacni.

Svislé nenosné konstrukce jsou rovnéz navrzeny zejména z keramickych tvarnic.
Pouze vyzdivky instalacnich pfedstén vkoupelnach a WC jsou navrzeny
z pérobetonovych prickovek YTONG.

Pro kotelnu s dvéma plynovymi kotli jsou navrZzeny dva samostatné kominy DN 250.
Uvnitf objektu jsou kominy v obezdéné provétravané Sachte.

Konstrukce schodisté je navrzena jako soustava zb monolitickych podest, na kterych
budou ulozena prefabrikovana Zb schodisStova ramena v€etné mezipodest. Vytahy jsou
navrzeny pro 8 osob s nosnosti 630 kg.

Stropni desky budou Zelezobetonové monolitické bezpriviakové desky pusobici
v obou smérech. Desky tl. 250 a 280 mm budou podporovany sloupy a sténami.

PFeklady nad otvory budou v pfipadé oken nahrazeny monolitickym ZB ztuZidlem.
V pripadé vnitinich otvort budou pouzity keramické preklady typové dle druhu zdiva.
Na mistech, kde nebude mozné ¢i vhodné osadit typové preklady budou osazeny
ocelové valcované profily L, I i U.

Podlahy jsou v objektu navrzeny v tloustce 120 mm. Pro naslapné vrstvy je pouzito PVC,
keramicka, betonova a teracova dlazba. V bytovych jednotkach je sohledem na
akustické pozadavky navrzena podlaha plovouci, ktera bude uloZena na tlumici
zvukoizola¢ni podloZce a oddélena od vSech okolnich konstrukénich prvki
zvukoizola¢nim materidlem.

Stfecha bude plocha jednoplastova. VSechny vtoky budou elektricky vyhfivané
proti zamrznuti. VétSina plochy stfechy bude omezené pochozi pouze pro pripad
udrzby ci poruchy stfechy s hydroizolaci krytou kacirkem. Pochozi ¢asti budou mit
dlaZzbu natercich a vegetacni extenzivni vrstvu. Dale bude vybavena stfeSnim
zachrannym systémem.

Fasada budovy bude tvofena kontaktnim zateplovacim systémem s mineralni fasadni
izolaci a silikonovou probarvenou omitkou. Obvodové stény z keramickych blokd
budou zatepleny izolaci o tl. 100 mm, obvodové stény nebo jejich ¢asti z Zelezobetonu
pak izolaci tl. 140 mm.

Objekt bude vybaven plastovymi okny, dvoukFidlymi hlinikovymi vstupnimi dvermi.
Do vjezdu podzemnich garazi budou instalovana sekéni garazova vrata. Ve stropé
nad schodistém bude umistén svétlik slouZici také jako vylez na stfechu.

Vnitfni dvefe budou jak drfevéné, tak kovové, spliujici pozadavky pozarné
bezpecnostniho Feseni.

Zaroven s BD 1 bude upraven prostor vnitrobloku. Sadové Upravy budou zahrnovat
centralni chodnik a mensi boc¢ni chodniky a zpevnéné plochy. Na hlavni chodnik

bezprostfedné navazuje plocha pro détské hristé. Vedle détského hfisté a retencni
nadrze je situovano jezirko preklenuté mostkem.
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V jizni ¢asti zelenych ploch budou vymodelovany mirné terénni valy do vysky 1,5 m,
které budou oddélovat prostor vnitrobloku od administrativni ¢asti. Tyto valy budou
tvorfeny zeminou z vykopu pro stavbu objektu. Zelené plochy vnitrobloku budou
doplnény vysadbou listnatych a jehli¢natych stromd, pripadné solitérnimi kefi.

Pfed vstupy do bytového domu budou vysazeny kvetouci nizké kefe v kombinaci
s okrasnymi travinami. Na severni strané pozemku bude vysazen stalezeleny Zivy plot
jako opticka clona podél tramvajové trasy.

8.3.2 Bytovy diim 2

Bytovy diim 2 s jednim podzemnim podlazim a sedmi nadzemnimi je ¢lenén na 2 sekce
se samostatnym komunikacnim jadrem, jednim vytahem a schodistém.

Objekt je zaloZen na Sirokoprofilovych vrtanych pilotach. Zakladova deska ma tloustku
400 mm. Suterén je navrzen v technologii ,bila vana“ s tloustkami stén 300 mm.

Zelezobetonové svislé nosné konstrukce zahrnuji obvodové stény spodni stavby,
sloupy, vnitfni ztuzujici stény, obvodové stény vytahovych Sachet a hlavnich schodist.
Vytahové Sachty jsou pro eliminaci prenosu hluku feSeny jako dvoijité, Zzelezobetonové
monolitické. Zdéné svislé nosné konstrukce tvofi mezibytovy pricny nosny systém
ve 3.NP az 7.NP. Stény jsou tlouStky 250 mm a plIni téZ funkci zvukoizolacni. VeSkeré
rozvody a instalacni krabice budou uloZeny v omitce nebo na povrchu v listé, nikoliv
v drazkach zdiva.

Svislé nenosné konstrukce jsou rovnéz navrzeny zejména z keramickych tvarnic. Pouze
vyzdivky instalacnich predstén v koupelnach a WC jsou navrzeny z pérobetonovych
prickovek YTONG.

Pro kotelnu s dvéma plynovymi kotli jsou navrZzeny dva samostatné kominy DN 250.
Uvnitf objektu jsou kominy po celé vySce v obezdéné provétravané Sachte.

Konstrukce schodi$té je navrZena jako soustava ZB monolitickych podest,
na kterych jsou uloZena prefabrikovana 7B schoditova ramena vietné mezipodest.
Pro bezbariérovy pfistup do objektu jsou ke vchodlm v jeho jizni ¢asti navrzeny Sikmé
rampy v konstrukci stropni desky. Do objektu budou instalovany vytahy pro 8 osob
0 nosnosti 630 kg.

Podlahy objektu jsou provedeny predevsim jako bezprahové s pouzitim kovovych
prechodovych list. Prah je jen u vstupl do bytl. S ohledem na akustické poZadavky
jsou vSechny podlahy v bytovych jednotkach navrzeny jako plovouci - uloZené
na tlumici zvukoizola¢ni podloZce a oddélené od viech okolnich konstrukénich prvkd
stavby rovnéz zvukoizolanim materialem. Dale se v objektu nachazeji naslapné vrstvy
z PVC, keramické, betonové a teracové dlazby.

Stropni konstrukce jsou navrzeny jako ZB monolitické bezprivlakové desky plsobici
v obou smérech o tl. 250 a 280 mm. Desky budou podporovany sloupy a sténami.
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PFeklady nad otvory budou v pfipadé oken nahrazeny monolitickym ZB ztuZidlem.
V pripadé vnitinich otvort budou pouZity keramické preklady typové dle druhu zdiva.
Na mistech, kde nebude mozné ¢i vhodné osadit typové preklady budou osazeny
ocelové valcované profily L, I i U.

Stfechy jsou navrzeny jako ploché jednoplastové. Vtoky budou vyhfivané proti
zamrznuti. Stfechy jsou na objektu jak omezené pochozi pro pfipad udrzby ¢i oprav,
tak pochozi s pfistupem verejnosti. Nepochozi Casti stfechy maji hydroizolaci krytou
kacirkem, pochozi pak dlazbu na tercich a extenzivni vegetacni vrstvu. Dale je stfechy
vybavena stfeSnim zachytnym systémem.

Fasada budovy bude tvofena kontaktnim zateplovacim systémem s mineralni fasadni
izolaci a silikonovou probarvenou omitkou. Obvodové stény z keramickych blokd
budou zatepleny izolaci o tl. 100 mm, obvodové stény nebo jejich ¢asti z Zelezobetonu
pak izolaci tl. 140 mm.

Do objektu budou instalovana plastova okna. Vstupni dvere jsou navrzeny
jako prosklené dvoukfidlé z hlinikovych délenych profild. Do vjezdu do podzemnich
garazi jsou navrzena sekéni vrata. Ve stropé nad schodistém kazdé sekce je umistén
svetlik, ktery slouZzi také jako vylez na stfechu. Vnitfni dvere jsou navrzeny jako dfevéné
a kovové do ocelovych zarubni.

Vyjma strojovny a rozvodny jsou veSkeré omitky objektu dvouvrstvé vapenocementoveé
s vapenosadrovou Stukovou vrstvous. V pfipadé pérobetonového zdiva je aplikovana
mezivrstva ze stérkové malty s vloZzenou sklotextilni vyztuzi a systémovou omitkou.
Viechny 7B konstrukce viditelné vinteriéru budou opatfeny stérkou, kterd bude
prebrousena a opatfena malbou ¢i natérem.

8.4 UMISTENI STAVBY A JEJi DOPADY NA ZIVOTNI PROSTREDI

Lokalita byla zvolena s ohledem na moznost polyfunkéni vystavby danou Uzemnim
planem mésta Brna. Dale z hlediska blizkosti centra a dobrého napojeni na dopravni
infrastrukturu, ktera jiz byla popsana vyse.

Pozemek je trojuhelnikového tvaru zjihu vymezen ulici Knini¢skou. Na jizni &asti
pozemku se jiz nachazi administrativni komplex. Ze severovychodu pozemku
se nachazi tramvajova trat prochazejici od ulice Knini¢ské k Rosického namésti.
Vychodni strana ¢astecné pfriléha k ulici Sochorové.

Stavba nebude mit pfi dodrZovani platnych norem a zakond negativni vliv na zdravi
osob nebo Zivotni prostfedi. Hlucné nebo prasné prace budou provadény
ve smluvenych casovych obdobich a mimo noc¢ni klid. Vlastni provoz objektl
neprodukuje kromé emisi do ovzdusSi zadné Skodliviny, které by mohly mit primé
zdravotni nasledky. Z hlediska ochrany ovzdusi rovnéZz nejsou predpokladany
nadlimitni vlivy. V pribéhu vystavby bude dodrzeno nakladani s odpady dle platného
zakona. S ohledem na charakter stavby nebyla navrzena Zadna bezpecnostni pasma.
Na pozemku se nachazi ochranné pasmo drah - 30 m.
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Zamér je umistén mimo zatopové Uzemi rfeky Svratky. Nenachazi se ani v sesuvovém
Uzemi. Na uUzemi byl zjiStén stfedni radonovy index, coz bude feSeno navrzenym
vodostavebnym betonem a stropni Zb monolitickou deskou nad 1.PP s utésnénymi
prostupy. Vstupy do kontaktnich podlaZi jsou navrzeny s dvermi v tésném provedeni
a se samozaviraci kridel.

8.5 ANALYZA TRHU

Aby byl zamér investora Uspésny, musi si zejména ové¥it, Ze na trhu existuje dostatecna
poptavka po jeho nabizenych sluzbach. Tato kapitola tedy bude zamérena jednak
na zjisténi, zda bude v dané oblasti o byty zajem a dale zde bude zjisténo, za jakou cenu
by bylo mozné jednotlivé byty prodat.

Bydleni je jednou ze zakladnich potfeb clovéka a v poslednich letech je trendem
prostor pro bydleni spiSe vlastnit nez byt najemcem. K tomuto faktu pfispivaji nizké
sazby hypotecnich Gvérd. Vyvoj Urokovych sazeb je zndzornén na nasledujicim obrazku
od ledna 2010 do Fijna 2016. Urokové sazby maiji asi od roku 2009 klesajici tendenci.
Zatimco vlednu 2010 byla primérnd Urokova sazba ve vysi 5,52 %, vfijnu 2016
je to pouhych 1,8 %.

I Prumérna urokova sazba [%)])
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Obrazek 7 - Fincentrum hypoindex (zdroj: http://www.hypoindex.cz/hypoindex-vyvoj/)

Podle stranky hypoindex spolecnosti Fincentrum bylo v poslednich dvou letech
uzavieno mésicné primérné 9500 hypotecnich Gvérld. Nejvyssiho poctu
bylo dosazeno v cervnu 2016, kdy bylo uzavieno pres 12300 hypotecnich Uvér(.
V tomto obdobi byla prdmérna Urokova sazba ve vysi 2 %. K poklesu doslo hned
v Cervenci 2016, a to na 7 600 uzavienych Gvér( mésicné s 2,1% primérnou Urokovou
sazbou. V kazdém pripadé Ize vidét pomérné stalou ochotu zfidit si hypotecni uvér
pro porizeni vlastniho bydleni, se kterou Ize pocitat i v nasledujicich letech. [13]
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Obrazek 8 - Polet novych hypoték (zdroj: http://www.hypoindex.cz/hypoindex-vyvoj/)

Z nejnov&jsich Gdaji CSU zroku 2014 vyplyva, Ze pramérna kupni cena bytu
s opotfebenim 0-5 % v Brné ¢inila 35 079 K&/m?. [14]

Podle udaji realitnich kanceldfi nabizejici novostavby byly srovnany ceny za byt
v novostavbé v €asti Brno Zaboviesky, VeveFi a Kralovo Pole. Primérna cena v téchto
¢astech se pohybuje okolo 54 500 K&/m?.

8.6 DODAVKY SUROVIN A MATERIALU

Vzhledem k tomu, Ze se nejednad o stavbu svyrobnim charakterem, bude veSkery
material urcen projektantem. Z hlediska ceny materidlu bude investorem vybran
vhodny generalni dodavatel, pfipadné nominuje dodavatele na jednotlivé casti
projektu.

8.7 CASOVY PLAN REALIZACE PROJEKTU

ReSeny projekt je sloZity a rozsahly. PFfedmé&tem této diplomové prace neni stanovenf
presného harmonogramu vystavby. Je dUlezité, aby byl projekt dokoncen
ve stanovenych terminech.

Zacatek stavebnich praci: 03717
BD 1 k nastéhovani: 09/18
BD 2 k nastéhovani: 04/19
Zacatek prodeje BD 1: 08/17
Zacatek prodeje BD 2: 05/18
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8.8 STANOVENI NAKLADU A VYNOSU PROJEKTU

V kapitole budou stanoveny jednotlivé naklady a vynosy projektu, se kterymi musi
investor pocitat.

8.8.1 Predpokladané naklady projektu

PFedpokladané naklady projektu zohlednuji naklady na koupi pozemku, projektoveé
a prizkumné prace, naklady na stavebni objekty, vedlejsi naklady spojené s umisténim
stavby a predpokladané provozni naklady.

Pozemek

Cena pozemku je vycislena na zakladé poskytnutych informaci. Za pozemek
o rozloze 0,9 ha by dnes investor zaplatil 64 649 000 K& coZz v priméru vychazi
na 7 183 K&/m?2,

Projektové prace

Naklady na projektové prace se odvijeji dle ceny stavebnich objektd. Za venkovni
Upravy lze oCekavat cenu v rozmezi 922 300 az 1 076 000 KC. Za projektové prace
na stavebnich objektech Ize ocekavat cenu vrozmezi 7557 100 az 8 860 000 KC.
Zprumérovanim hodnot Ize dojit k ¢astce ve vysi 9 207 700 KE.

Stavebni objekty

Cena stavebnich objektl je stanovena pomoci rozpoctového ukazatele na mérnou
jednotku. Cena za m? obestavéného prostoru (OP) je stanovena na 4 522 K¢. Celkem
Ize pfedpokladat cenu ve vysSi 267 010 534 K¢ za oba bytové domy. [15]

Tabulka 6 - Pfedpokladana cena za stavebni objekty

BD OPvm? Ké/m3 Cena v K¢
BD 1 25959 4522 117 386 598
BD 2 33088 4522 149 623 936

Celkem 267 010 534

Dale jsou odhadnuty naklady na venkovni Upravy, a to ve vySi 5,791 mil K¢ pro BD 1
a 5,135 mil. K¢ pro BD 2. Vcetné venkovnich Uprav Ize tedy oCekavat cenu stavebnich
objektd ve vysi 277 936 534 K¢.

52



Vedlejsi naklady spojené s umisténim stavby

Vedlejsi naklady predstavuji naklady na zafizeni stavenisté. V tomto pripadé budou
urceny jako 3,5 % ceny stavebnich objektd, tedy 9 730 000 K&.

Naklady na marketing

Naklady na marketing zahrnuji praci realitni kancelafe spolecné s vytvorenim
marketingové strategie pro prodej bytovych domu. Tyto naklady jsou stanoveny ve vysi
3,5 % z predpokladanych vynosU projektu, tedy 22 277 098 K¢.

Pfedpoklddané provozni naklady

Provozni naklady zahrnuji rezZijni naklady developerské spolecnosti. Pro pfipadovou
studii je pouZita procentualni pfirazka z obvyklé developerské praxe, a to ve vysi 2,5 %
z ceny stavebnich objektl. Celkem se jednd o ¢astku 6 950 000 K¢.

Tabulka 7 - Pfedpokladané investi¢ni naklady

PoloZka Naklady v K&

Pofizeni

pozemku 64 649 000
Projektové prace 9 207 700
Stavebni objekty 277 936 534
VRN 9730 000
Marketing 22 277 098
Provozni naklady 6 950 000
Celkem 390 750 332 K¢

8.8.2 Predpokladané vynosy projektu

Investor predpoklada vynosy z prodeje jednotlivych bytl a parkovacich stani. Cena
bytu jestanovena na 57000 K&m? Cena je pro posouzeni vyhodnosti
nebo nevyhodnosti projektu pro viechny byty stejnd. Pfed prodejem jednotlivych byt(
by vSak musela byt pfepocitdna tak, aby byly zohlednény individualni faktory
jednotlivych byt(, jako je napfiklad velikost, umisténi na podlazi nebo v sektoru
bytového domu. Cena za parkovaci stani je na zakladé informaci realitnich kancelari
stanovena na 300 000 K¢ za garazové stani a 100 000 K¢ za stani venkovni.

VSechny vypocty v nasledujicich kapitolach pocitaji s bytem jako s takzvanou
normojednotkou, kterd vznikla jako podil ploch vSech bytd a poctu bytovych jednotek.
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Tabulka 8 - Pfedpokladané vynosy projektu

Popis m?, poCet | Jednotkova cena| Vynosy v K¢
Prodej bytt 11 166 57 000 636 488 505
Garazové parkovaci stani 85 300 000 25500 000
Venkovni parkovaci stani 19 100 000 1900 000
Celkem 663 888 505 K¢

8.9 STANOVENI( EFEKTIVNOSTI DEVELOPERSKEHO PROJEKTU

Pfedchozi kapitoly poskytly zakladni prehled o projektu. Vtéto kapitole budou
poznatky doplnény tak, aby bylo mozno dojit ke konkrétnimu zaveéru.

Zacatek stavebnich praci: 03/17
BD 1 k nastéhovani: 09/18
BD 2 k nastéhovani: 04/19
Zacatek prodeje BD 1: 08/17
Zacatek prodeje BD 2: 05/18

8.9.1 Naklady a vynosy projektu

Prehled jednotlivych investi¢nich nakladd je rozpracovan mési¢né v nasleduijici tabulce.

V unoru 2017 vznikne akvizi¢ni naklad v podobé porizeni pozemku. V tomtéz mésici
se predpoklada vznik nakladu na projektoveé prace.

Naklady na stavebni objekty jsou rozdéleny rovnomérné do 25 mésict, kdy bude
probihat vystavba. Jedna se tedy o obdobi od bfezna 2017 do bfezna 2019.

Snaklady na stavebni objekty jsou spojeny i vedlejSi rozpoctové naklady.
Tyto jsou rozdéleny v poméru 40 % z Castky do prvniho a druhého mésice, tedy 40 %
do brezna 2017 a 40 % do dubna 2017. 10 % vedlejSich rozpoctovych naklad{
je zapocitano do srpna 2018, kdy bude dokoncen bytovy dim 1. Zbylych 10 % VRN
jeuvedeno vbreznu 2019, kdy dojde kdokonceni druhého bytového domu,
a tim i dokonceni celé vystavby.

Naklady na marketing jsou zapocitany ve formé 3,5 % zceny prodaného bytu.
V této cené je zohlednéna i pfipravena marketingova kampan, ktera bude probihat
jiz dva mésice pred pocatkem prodeje.

Provozni naklady zahrnuji reZijni naklady developera. Castka je rovnomérné rozdélena
do celého hodnoceného obdobi, a to od pocatku vystavby objektl, tedy od brezna
2017.
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Tabulka 9 - Naklady projektu

2017
Naklady unor bfezen duben kvéten cerven ¢ervenec
pofizeni pozemku 64 649 000 0 0 0 0 0
projektové prace 9 207 700 0 0 0 0 0
stavebni objekty 0 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
VRN 0 3892 000 3892 000 0 0 0
marketing 0 0 0 0 0 0
provozni naklady 0 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 73 856 700 15257676 15257676 11 365 676 11365676 11365676
E:E:g;’a”e 73 856 700 89114 376 104 372 051 115737 727 127103 403 138 469 078
2017 2018
Naklady srpen zari fijen listopad prosinec leden
pofizeni pozemku 0 0 0 0 0 0
projektové prace 0 0 0 0 0 0
stavebni objekty 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
VRN 0 0 0 0 0 0
marketing 299 021 299 021 598 043 598 043 598 043 598 043
provozni naklady 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 11 664 697 11 664 697 11963719 11963719 11963719 11963719
kumulovane 150 133 775 161798 472 173762 191 185 725 909 197 689 628 209 653 347

naklady




2018

Naklady unor bfezen duben kvéten cerven ¢ervenec
pofizeni pozemku 0 0 0 0 0 0
projektové prace 0 0 0 0 0 0
stavebni objekty 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
VRN 0 0 0 0 0 0
marketing 897 064 897 064 897 064 1495 107 1495 107 1495 107
provozni naklady 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 12262 740 12 262 740 12262 740 12 860 783 12 860 783 12 860 783
ﬁ:rk';:ézva”e 221916 087 234178 827 246 441 567 259 302 349 272163132 285023915

2018 2019

Naklady srpen zari fijen listopad prosinec leden
pofizeni pozemku 0 0 0 0 0 0
projektové prace 0 0 0 0 0 0
stavebni objekty 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
VRN 973 000 0 0 0 0 0
marketing 2392172 1495107 1495107 1495 107 897 064 897 064
provozni naklady 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 14730 847 12 860 783 12 860 783 12 860 783 12262740 12262740

E:E:é‘;"a”e 299 754 762 312615545 325 476 328 338337 111 350 599 851 362 862 591




2019

Naklady unor bfezen duben kvéten cerven
pofizeni pozemku 0 0 0 0 0
projektové prace 0 0 0 0 0
stavebni objekty 11117 461 11117 461 0 0 0
VRN 0 973 000 0 0 0
marketing 897 064 897 064 598 043 598 043 448 532
provozni naklady 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 12262 740 13235740 846 257 846 257 696 746
kumulovane 375 125 331 388 361 071 389 207 328 390 053 585 390 750 332

naklady




Vynosy byly stanoveny na 57 000 K¢/m?. Garazové stani bude prodano za 300 000 K¢
a venkovni stani za 100 000 K¢. Vzhledem k prdzkumu trhu se jednd o ceny mirné vyssi,
avsak budovy se budou nachazet v atraktivni lokalité. Zaroven budou mit byty
ve vy3Sich podlaZich krasny vyhled na Zabovfeské louky. Déle Ize pFedpokladat
minimalné stejny ¢i spiSe vysSi zajem o koupi bytu v mésté Brné.

V nasledujicich dvou tabulkdch jsou uvedeny predpokladané vynosy jednotlivych
bytovych dom0 dle typu byt(l. RozloZeni jednotlivych bytovych jednotek na podlaZi
je uvedeno v kapitole 8.2 - navrhované kapacity stavby.

Tabulka 10 - Vynosy z BD 1 dle typu byt(

typ celkem m2 | cenazam2 Cena celkem
1+kk 379 57 000 21584 475
2+kk 1906 57 000 108 651 405
3+kk 1482 57 000 84 490 245
4+kk 1146 57 000 65297 490
Celkem 280 023 615 K¢
Tabulka 11 - Vynosy z BD 2 dle typu bytl
typ celkem m2| cenazam2 Cena celkem
1+kk 86 57 000 4908 270
2+kk 4 065 57 000 231703575
3+kk 595 57 000 33908 730
4+kk 1508 57 000 85944 315
Celkem 356 464 890 K¢

Vynosy jsou rozdéleny do jednotlivych mésicli za pfedpokladu plné obsazenosti.

Vzhledem k moZnosti nastéhovat se nejprve do BD 1, budou bytové jednotky tohoto
domu dany do prodeje dFfive. V prvnich dvou mésicich bude diky aktivni marketingové
strategii predpoklad 2 prodanych bytovych jednotek mésicné. V dalSich ctyrech
mésicich se predpoklad zvysi na 4 jednotky meésicné a ve zbyvajicich 7 mésicich
na 6 bytovych jednotek za mésic.

Byty druhého domu bude mozno zakoupit od kvétna 2018. Prvni Ctvrtleti je planovano
prodat 4 byty mésicné, v nasledujicich 4 mésicich se pocet prodanych bytl zvysi
na 10 jednotek mésicné. Od prosince do brezna je prfedpoklad prodeje 6 jednotek
za mésic. Od dubna 2019 bude mozno nastéhovat se do domu, a tak dojde ke snizeni
prodeje na 4 jednotky mési¢né po dobu dvou mésicd a posledni mésic hodnoceného
obdobi budou prodany posledni 3 byty.

Od pocatku prodeje v srpnu 2017 do unora 2019 bude kazdy mésic prodano jedno
venkovni parkovaci stani. Vprvnim Cctvrtleti prodeje dojde k prodeji jednoho
garazového stani mési¢né. V nasledujicim pul roce budou prodana 3 gardzova stani
mésicné. Po dalSich 9 mésic bude odkoupeno 5 stani mési¢né. Od tnora 2019 budou
za mésic prodana stani 4 a v poslednim mésici dojde k doprodeji zbylych 3 garazovych
stani.
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Tabulka 12 - Vynosy projektu

2017

Vynosy unor bfezen duben kvéten cerven Cervenec
prodej byt BD1 0 0 0 0 0 0
prodej bytd BD2 0 0 0 0 0 0
prodej park. stani 0 0 0 0 0 0
celkem 0 0 0 0 0 0
kumulované vynosy 0 0 0 0 0 0

2017 2018

Vynosy srpen zari fijen listopad prosinec leden
prodej bytl BD1 8 543 470 8 543 470 17 086 940 17 086 940 17 086 940 17 086 940
prodej bytd BD2 0 0 0 0 0 0
prodej park. stani 400 000 400 000 400 000 1 000 000 1 000 000 1 000 000
celkem 8943 470 8 943 470 17 486 940 18 086 940 18 086 940 18 086 940
kumulované vynosy 8943470 17 886 940 35373879 53460819 71 547 759 89 634 699

2018

Vynosy unor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec
prodej bytd BD1 25630410 25630410 25630410 25630410 25630410 25630410
prodej bytd BD2 0 0 0 17 086 940 17 086 940 17 086 940
prodej park. stani 1000 000 1000 000 1 000 000 1 600 000 1 600 000 1 600 000
celkem 26 630410 26 630410 26 630410 44 317 349 44 317 349 44 317 349
kumulované vynosy 116 265 108 142 895 518 169 525 927 213843 277 258 160 626 302 477 975




2018 2019
Vynosy srpen zafi fijen listopad prosinec leden
prodej byt BD1 25630410 0 0 0 0 0
prodej bytd BD2 42717 349 42717 349 42 717 349 42 717 349 25630410 25630410
prodej park. stani 1 600 000 1 600 000 1 600 000 1 600 000 1600 000 1 600 000
celkem 69 947 759 44 317 349 44 317 349 44 317 349 27 230410 27 230410
kumulované vynosy 372425734 416 743 084 461 060 433 505377 782 532 608 192 559 838 602
2019
Vynosy unor bfezen duben kvéten cerven
prodej byt BD1 0 0 0 0 0
prodej bytd BD2 25630410 25630410 17 086 940 17 086 940 12 815 205
prodej park. stani 1300 000 1200 000 1200 000 1200 000 900 000
celkem 26 930410 26 830410 18 286 940 18 286 940 13715 205
kumulované vynosy 586 769 011 613 599 421 631 886 360 650 173 300 663 888 505




8.9.2 Financovani projektu

Pro feSeny projekt bude pouZit predpoklad cerpani bankovniho Uvéru. Banky
momentalné poskytuji Gvér v hodnotach 60-80 % LTV, coZ znamen4, Ze Uvér tedy mize
dosahovat 60-80 % zastavni hodnoty nemovitosti.

Spole¢nost si vyridi Uvér ve vysi 250 000 000 K¢ na dobu 18 mésicl. Zbylych
140 750 332 K& bude financovano vlastnimi zdroji. Zfizeny uvér dosahuje 73 % LTV.

Nejprve bude nutno profinancovat vlastni zdroje. Poté bude mozno zacit Cerpat Uvér,
u kterého je stanovena 3,09% Urokova sazba. Pro tento pfipad je uvazovan predpoklad,
Ze bude uvér spolecnosti poskytnut najednou v plné vysi a bance bude jako zastava
poskytnuta jina nemovitost materské spole¢nosti. Firma bude bance 6 mésict platit
pouze Uroky. Splacet zacne aZ po puUl roce, tedy od kvétna 2018.

8.9.3 Vydaje a pfijmy projektu

Pro stanoveni cash flow je potfeba transformovat vynosy a naklady na pfijmy a vydaje.
Toto bude ucinéno splatnosti faktur.

Vydaje na pofizeni pozemku, projektové prace, sluzby realitni kancelafe a provozni
naklady budou hrazeny se splatnosti 30 dnl. Vydaje za stavebni objekty maiji
prodlouzenou splatnost na 60 dnd. Prvni vydaje tedy budou hrazeny v breznu 2017
a posledni v ¢ervenci 2019. Do vydajl je zahrnuta 80% obsazenost, kterd se promitne
do vydajl za sluzby realitni kancelare.

PFijmy projektu maji rovnéz nastavenou 30denni splatnost. V tabulce je jiz zohlednéna
80% obsazenost. Byty v BD1 budou prodavany s 10% zalohou od srpna 2017 do dubna
2018, pficemz v lednu 2018 dojde k uhrazeni dalSich 40 % zaloh. Od kvétna 2018 budou
byty BD1 prodavany za plnou cenu a byty BD2 budou dany do prodeje s 10% zalohou.
V tabulce pfijmU je tedy v ¢ervnu 2018 promitnuta jak cena z prodeje bytl za kvéten,
tak doplatek zbylych 50 % za byty prodané od srpna do prosince 2017, dale doplatek
90 % za byty prodané v obdobi ledna az dubna 2018 a 10% zaloha za byty BD2 prodané
v kvétnu 2018. Od zafi 2018 budou i byty v BD2 prodavany za plnou cenu. V fijnu dojde
i k hradé zbylych 90 % za byty prodané od kvétna do srpna 2018.

U prijma z prodeje parkovacich stani je rovnéz zohlednéna pouze 80% obsazenost.
Splatnost faktur je nastavena na 30 dni.
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Tabulka 13 - Vydaje projektu

2017

Vydaje anor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec
vydaje na pofiz. pozemku 0 64 649 000 0 0 0 0
vydaje na projektové prace 0 9 207 700 0 0 0 0
investicni vydaj 0 0 0 15009 461 15009 461 11117 461
vydaje na marketing 0 0 0 0 0 0
provozni vydaje 0 0 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 0 73 856 700 248 214 15257 676 15257 676 11 365676
kumulované vydaje 0 73 856 700 74104 914 89362 590 104 620 266 115985 941

2017 2018

Vydaje srpen z&Fi fijen listopad prosinec leden
vydaje na pofiz. pozemku 0 0 0 0 0
vydaje na projektové prace 0 0 0 0 0 0
investi¢ni vydaj 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
vydaje na marketing 0 239 217 239 217 478 434 478 434 478 434
provozni vydaje 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 11365676 11 604 893 11 604 893 11844110 11844 110 11844 110
kumulované vydaje 127 351 617 138 956 510 150 561 402 162 405512 174 249 622 186 093 732




2018

Vydaje anor bfezen duben kvéten cerven Cervenec
vydaje na pofiz. pozemku 0 0 0 0 0 0
vydaje na projektoveé prace 0 0 0 0 0 0
investicni vydaj 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461 11117 461
vydaje na marketing 478 434 717 651 717 651 717 651 1196 086 1196 086
provozni vydaje 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 11844110 12 083 327 12 083 327 12 083 327 12561 761 12561 761
kumulované vydaje 197 937 842 210021 169 222 104 497 234 187 824 246 749 585 259 311 347
2018 2019
Vydaje srpen z&Fi fijen listopad prosinec leden
vydaje na pofiz. pozemku 0 0 0 0 0
vydaje na projektové prace 0 0 0 0 0 0
investicni vydaj 11117 461 11117 461 12 090 461 11117 461 11117 461 11117 461
vydaje na marketing 1196 086 1913737 1196 086 1196 086 1196 086 717 651
provozni vydaje 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 12561 761 13279413 13534761 12561 761 12 561 761 12 083 327
kumulované vydaje 271 873 108 285 152 521 298 687 282 311 249 044 323 810 805 335894 132




Vydaje

2019

Unor

brezen duben kvéten cerven Cervenec
vydaje na pofiz. pozemku 0 0 0 0 0 0
vydaje na projektové prace 0 0 0 0 0 0
investicni vydaj 11117 461 11117 461 11117 461 12 090 461 0 0
vydaje na marketing 717 651 717 651 717 651 478 434 478 434 358 826
provozni vydaje 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214 248 214
celkem 12 083 327 12 083 327 12 083 327 12817 110 726 649 607 040
kumulované vydaje 347 977 459 360 060 786 372144114 384961 224 385687 872 386 294912




Tabulka 14 - Pfijmy projektu

2017
PFijmy anor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec
prodej bytl 0 0 0 0 0 0
prodej park. stani 0 0 0 0 0 0
celkem 0 0 0 0 0 0
kumulované pfijmy 0 0 0 0 0 0
2017 2018
PFijmy srpen z&Fi fijen listopad prosinec leden
prodej byt( 0 683478 683 478 1366 955 1366 955 1366 955
prodej park. stani 0 320000 320 000 320 000 800 000 800 000
celkem 0 1003 478 1003 478 1 686 955 2 166 955 2 166 955
kumulované pfijmy 0 1003478 2 006 955 3693910 5 860 866 8027 821
2018
PFijmy anor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec
prodej bytl 23 238 238 2050433 2050433 2050433 116 874 668 21 871 283
prodej park. stani 800 000 800 000 800 000 800 000 1280 000 1280 000
celkem 24 038 238 2 850433 2 850433 2 850433 118 154 668 23151 283
kumulované prijmy 32 066 059 34916 492 37 766 924 40 617 357 158 772 025 181 923 308




2018 2019
PFijmy srpen ZaFi Fijen listopad prosinec leden
prodej byt 21871 283 23921716 101 838 161 34173 879 34173 879 20 504 328
prodej park. stani 1 280 000 1280 000 1 280 000 1 280 000 1280 000 1 280 000
celkem 23151 283 25201716 103118 161 35453 879 35453 879 21784 328
kumulované pfijmy 205 074 591 230 276 306 333 394 467 368 848 346 404 302 226 426 086 554
2019
Prijmy anor bfezen duben kvéten cerven Cervenec
prodej bytl 20 504 328 20504 328 20504 328 13669 552 13 669 552 10 252 164
prodej park. stani 1 280 000 1 040 000 960 000 960 000 960 000 720 000
celkem 21784 328 21 544 328 21 464 328 14 629 552 14 629 552 10972 164
kumulované prijmy 447 870 881 469 415 209 490 879 537 505 509 088 520 138 640 531 110 804




8.9.4 Cash flow projektu a ukazatele ekonomické efektivnosti

Pro stanoveni efektivnosti investi¢niho zdméru jsou stanoveny cisté penézni toky jako
rozdil pfijmu a vydajl projektu. Tabulka zahrnuje veskeré vydaje projektu vcetné Groku
a Umoru. Rovnéz jsou zahrnuty veskeré prijmy jak z prodeje bytl a parkovacich stani,
tak z poskytnutého Uvéru. | zde je promitnut snizeny pocet prodanych bytl a stani
na 80 %.

Vzhledem ke skutecCnosti, Ze projekt probiha nékolik let, je uvazovano i s ¢asovou
hodnotou penéz. Ta je stanovena pomoci diskontni sazby, ktera zobrazuje minimalni
poZadovanou vynosnost projektu. Pro tento projekt byla stanovena na 15 % dle obvyklé
praxe.

Tabulka tedy zobrazuje jak skutecné penézni toky, tak ty diskontované,
které jsou kumulovany a v poslednim mésici hodnoceného obdobi je patrna i Cista
soucasna hodnota.
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Tabulka 15 - CF projektu

Cash flow 2017
anor brezen duben kvéten Cerven Cervenec
vydaje 0 73 856 700 248 214 15257 676 15257 676 11 365 676
arok 0 0 0 0 0 0
umor 0 0 0 0 0 0
avér 0 0 0 0 0 0
prijmy 0 0 0 0 0 0
CF 0 73 856 700 248 214 | - 15257 676 15257 676 11 365 676
kumulované CF 0 73 856 700 74104914 | - 89 362 590 104 620 266 115985 941
diskontni faktor 0 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
NCF 0 73 856 700 248 214 | - 15257 676 15257 676 11 365 676
kumulované NCF 0 73 856 700 74104914 | - 89 362 590 104 620 266 115985 941
Cash flow — %917 - - 2018
srpen ZaFi Fijen listopad prosinec leden
vydaje 11 365676 11 604 893 11 604 893 11844 110 11844 110 11844 110
arok 0 0 0 643 750 643 750 643 750
umor 0 0 0 0 0 0
avér 0 0 250 000 000 0 0 0
prijmy 0 1003 478 1003 478 1 686 955 2 166 955 2 166 955
CF 11 365 676 10601 415 239398 585 | - 10 800 905 10 320 905 10 320905
kumulované CF 127 351 617 137 953 032 101 445 553 90 644 648 80323743 70 002 838
diskontni faktor 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000 1,0000
NCF 11 365 676 10601 415 239398 585 | - 10 800 905 10 320 905 10 320905
kumulované NCF 127 351 617 137 953 032 101 445 553 90 644 648 80323743 70 002 838




2018

Cash flow - - - " <
anor bfezen duben kvéten Cerven Cervenec

vydaje 11844110 12 083 327 12 083 327 12 083 327 12 561 761 12 561 761
urok 643 750 643 750 643 750 643 750 573 685 503 258
umor 0 0 0 27 209 888 27 350 199 27 491 234
aveér 0 0 0 0 0 0

prijmy 24 038 238 2 850433 2 850433 2850433 118 154 668 23151 283
CF 11 550 378 9876 644 9876644 | - 37 086 532 77 669 023 17 404 970
kumulované CF 81553216 71676 572 61799 928 24 713 395 102 382418 84 977 448
diskontni faktor 1,0000 0,8696 0,8696 0,8696 0,8696 0,8696
NCF 11 550 378 8 588 386 8 588 386 | - 32249159 67 538 281 15134757
kumulované NCF 81553 216 72 964 830 64 376 444 32127 285 99 665 566 84 530 809

Cash flow — %01 8 - - 2019
srpen ZaFi Fijen listopad prosinec leden

vydaje 12561 761 13279413 13534 761 12561 761 12561 761 12 083 327
urok 432 468 361313 289 791 217 900 145 639 73 005
umor 27 632996 27 775 489 27918 717 28 062 684 28 207 392 28 351 401
avér 0 0 0 0 0 0

prijmy 23 151 283 25201 716 103118 161 35453 879 35453 879 21784 328
CF 17 475 942 16 214 499 61374891 | - 5388 466 5460913 18 723 405
kumulované CF 67 501 505 51 287 006 112 661 898 107 273 431 101 812 519 83089113
diskontni faktor 0,8696 0,8696 0,8696 0,8696 0,8696 0,8696
NCF 15196 472 14 099 564 53369471 | - 4 685623 4748 620 16 281 222
kumulované NCF 69 334 337 55234773 108 604 244 103918 621 99 170 001 82888 779




2019

Cash flow . - - - -
Unor bfezen duben kvéten Cerven cervenec
vydaje 12083 327 12 083 327 12 083 327 12817 110 726 649 607 040
urok 0 0 0 0 0 0
umor 0 0 0 0 0 0
uavér 0 0 0 0 0 0
prijmy 21784 328 21 544 328 21 464 328 14 629 552 14 629 552 10972 164
CF 9701 001 9 461 001 9381 001 1812442 13902 903 10365124
kumulované CF 92790114 102 251 114 111632115 113 444 557 127 347 460 137712584
diskontni faktor 0,8696 0,7561 0,7561 0,7561 0,7561 0,7561
NCF 8 435 653 7 153 876 7 093 384 1 370 466 10512592 7 837 523
kumulované NCF 91 324 432 98 478 307 105 571 691 106 942 158 117 454 750 125292 273
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Obrazek 9 - Diskontované CF projektu

Graf vySe shrnuje predchozi tabulku penéznich tokd. Je zde uvedeno kumulované
diskontované cash flow. Projekt je do zafi financovan vlastnimi zdroji. V Fijnu dojde
k erpani uvéru, a tedy prechodu ze zapornych hodnot do kladnych. V obdobi
do kvétna 2018 firma plati bance uroky. Od kvétna 2018 zacina splacet i jistinu.
V Cervnu dojde k uhradé zbylych ¢astek za byty prodané od srpna 2017 do dubna 2018.
NPV vzniklda kumulovanymi penéznimi toky dosahuje na konci hodnoceného obdobi
vySe 125292 273 K&.

Pro investora mUze byt kromé Cisté soucasné hodnoty zajimavy jesté ukazatel indexu
rentability. Ten je stanoven podilem soucasné hodnoty a celkovych investi¢nich
nakladd.

Pl =PV/IC=137 712 584/386 294 912 = 0,36 K¢

Z vypoctu vyplyva, Ze kazda koruna vlozena do projektu investorovi vynese 36 halér.

8.10 SCENARE DALSIHO PRODEJE

Pfedchozi kapitoly pocitaji s urlitou obsazenosti a predpokladanou cenou za m?

nebo parkovaci stani. Vtéto kapitole bude zjiStovano, jak zména obsazenosti
nebo jednotlivych parametr( ovlivni celkovou vyhodnost investi¢niho zdméru.
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8.10.1 Zména obsazenosti

Nejprve bude feSena zména obsazenosti projektu. Pfipadova studie je zaloZena
na predpokladu, Ze v hodnoceném obdobi 30 mésicli dojde k prodeji 80 % bytovych
jednotek a parkovacich stani. Tento scénar bude povazovan za realisticky a nastane
s pravdépodobnosti 60 %.

Optimisticky scénarf bude tvofen 90 % prodanych jednotek a nastane
s pravdépodobnosti 30 %.

Pesimisticky scénarf zohlednuje 70% obsazenost s 10% pravdépodobnosti vyskytu.
Pravdépodobnost je zvolena nizka, jelikoZ se nepredpoklada vyrazné snizeny zajem
vlastnit bydleni v Brné, a to ani za pfedpokladu planovaného zdrazeni hypotecnich
uvérd. Navic se bytové domy nachazeji v lukrativni ¢asti mésta.

Pro kazdou variantu byla vypocltena Cistd soucasna hodnota. Ta byla vynasobena
predpokladanou pravdépodobnosti vyskytu scénare. Sumou soucinl téchto hodnot
vznikne oclekavana Ccista soucasnda hodnota ve vySi 136319 265 KC. Vypocet
je znazornén v nasledujici tabulce.

Tabulka 16 - ENPV pfi zméné obsazenosti

scénar pravdépodobnost NPV pravdépodobnost*NPV
optimisticky 30 % 180427 235 54128 171
realisticky 60 % 125292 273 75175 364
pesimisticky 10 % 70 157 310 7015731
ENPV= 136 319 265

8.10.2 Zmeéna trzni ceny

V této Casti kapitoly bude pozornost zamérena na citlivost projektu na zménu trzni ceny
za m? bytu a zmé&nu ceny parkovaciho stani.

Citlivost bude zjiStovana pfi 80% obsazenosti. V predchozich kapitolach bylo pocitano
s cenou 57 000 K&/m?, 300 000 K¢ za garazové parkovaci stani a 100 000 K¢ za venkovni
stani. Tento stav bude povazovan za zakladni, realisticky s 55% pravdépodobnosti
vyskytu.

Dale budou modelovany 3 pesimistické scénare. V prvnim dojde k poklesu trzni ceny
za m? nabizeného bytu na 55 000 K&/m? s 25% pravdépodobnosti vyskytu.

Druhy pesimisticky scénaf zohledriuje sniZzeni ceny na 55 000 K&/m? a zaroven sniZeni
ceny za prodej garazového stani o 50000, tedy na 250000 Kc/stani. Varianté
je prisouzena pravdépodobnost 15 %.

Ve tfetim pesimistickém scénafi dojde ke snizeni Castky na 52 000 K&/m2 bytoveé
jednotky i snizeni ceny za garazové parkovaci stani na 250 000 K¢ s pravdépodobnosti
10 %.
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Tabulka 17 - ENPV pfi sniZeni trZzni ceny

stav pravdépodobnost NPV pravdépodobnost*NPV
zakladni 55 % 125292 273 68 910 750
pesimisticky | 25 % 110 481 506 27 620 377
pesimisticky Il 15 % 107 548 576 16 132 286
pesimisticky Il 10 % 85332 427 8533243
ENPV= 121 196 656

8.10.3 Navyseni investiniho nakladu

Kapitola zjiStuje citlivost projektu na navyseni investi¢niho nakladu pfi prodeji 80 %
bytd a parkovacich stani.

Z3kladni stav, kdy nedojde k zadnému navyseni, nastane s pravdépodobnosti 35 %.

Dale je uvazovano s pesimistickym scénarem, kdy by doslo k navyseni investi¢nich
nakladl o 5 % s pravdépodobnosti vyskytu 40 %.

S 25% pravdépodobnosti je mozné, Ze dojde k navySeni investi¢niho nakladu o 10 %.
Tuto variantu zachycuje druhy pesimisticky stav.

Tabulka 18 - ENPV pfi navy3eni investi¢niho ndkladu

scénar pravdépodobnost NPV pravdépodobnost*NPV
zakladni 35% 125292 273 43 852 295
pesimisticky | 40 % 108 198 100 43 279 240
pesimisticky Il 25% 91 103 926 22775982
ENPV= 109 907 517

8.11 VYHODNOCENI PRIPADOVE STUDIE

Cilem pripadové studie bylo posouzeni vyhodnosti realizace investicniho zaméru
pro rezidencni vystavbu.

Bytovy komplex dvou bytovych dom( se dnes nachdzi vméstské casti Brno
Zabovfesky. Studie navrhuje mozné investi¢ni naklady a vynosy. Dale bylo zpracovano
oCekavané cash flow projektu s vyuzitim podnikatelského Uvéru. Varianta bez Uvéru
vtéto praci reSena nebyla, nebot vétSina firem nefinancuje celé projekty pouze
vlastnimi prostfedky.

Vystupem navrzeného feSeni je Cistd soucasna hodnota, kterd jiz v zakladnich
vypocltech zohledriuje moZnou skutecnost, 7e nedojde kprodeji vSech bytQ.
NPV projektu pfi 80% obsazenosti byla vypoctena na ¢astku 125 292 273 K&.
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Zjistény vystup byl podroben nékolika moznym scénariim. Nejprve byl zjistén vliv
obsazenosti na projekt. Pokud bude 80% obsazenost pokladana za zakladni stav vSech
analyz, bylo zjisténo, Ze zména prodanych byt a stani o 5 % se projevi témér 22%
zménou v NPV projektu. Dale z vypoctl vyplyva, Ze pfi dané obsazenosti sniZeni trzni
ceny za m? o 1 000 K& snizi NPV 0 6 %. SniZeni trzni ceny za garazové stani o 10 000 K¢&
snizi NPV 0 0,47 %. Navyseni investicniho nakladu o 1 % snizi NPV o0 2,7 %.

Projekt by mohl byt ztratovy v pfipadé, ze by doslo k prodeji pouze 57 % nabizenych
ploch, navysSeni investi¢nich nakladd o témér 40 % aniz by zaroven doslo k navyseni
trZznich cen bytd a parkovacich stani anebo sniZeni trzni ceny bytd na 40 000 K&/m?.

Podminky, za kterych by se projekt mohl dostat do ztraty jsou vSak vzhledem
k dobrému architektonickému FeSeni objekt(, umisténi stavby a predpokladané
ekonomické situaci az nerealné. Pro developerskou spolecnost je tento projekt
vyhodnocen jako vyhodny.
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9 ZAVER
Pfedmétem diplomové prace bylo stanovit penézni toky developerského projektu
a posoudit jeho ekonomickou efektivnost na konkrétnim pripadu rezidencni vystavby.

Teoreticka Cast prace se zabyva zaklady pro stanoveni ekonomické efektivnosti
projektu. Jsou zde nastinény faze investi¢niho procesu, které provazeji kazdy projekt.
Znacna cast prace je vénovana technicko-ekonomické studii projektu, kde jsou
zachyceny zakladni podnéty potfebné pro jeji vypracovani se zaméfenim na nejcastéji
vyuzivané ukazatele pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho zaméru.
Déle je zde rozebrdna developerska cinnost vcetné penéznich tokd developerského
projektu a rizik, se kterymi musi spolecnost pocitat.

Druha cast prace je vénovana pfipadové studii. Jejim pfedmétem je developersky
projekt Rezidence Sochorova, ktery fesi vystavbu dvou bytovych domd na Gzemi
méstské ¢asti Brno ZabovFesky. Zamér byl jiZ realizovan a do prvni etapy, bytového
domu 1, se bylo mozno nastéhovat v roce 2013. Pro Ucely této prace byl pouzit projekt
a stavajici pozemek.

Pocatek stavebnich praci byl stanoven na brfezen 2017. Do BD1 bude moZzno
se nastéhovat od zafi 2018 a do BD2 vdubnu 2019. Dale byly stanoveny
predpokladané naklady a vynosy projektu. V ramci stanoveni ekonomické efektivnosti
projektu byly tyto pfevedeny na prijmy a vydaje a nasledovalo stanoveni mésicnich
penéznich tokl projektu. Pro financovani byl vyuZit bankovni Uvér. Po zjisténi Cisté
soucasné hodnoty projektu byl zdmér podroben moznym scénaflim. Jednalo
se 0 zménu obsazenosti, trznich cen a investi¢niho nakladu. Na zavér byly stanoveny
podminky, za kterych by byl pro investora zamysleny zamér nevyhodny.

Cilem prace bylo stanoveni penéznich tokU konkrétniho developerského projektu
a posouzeni jeho ekonomické efektivnosti. Lze konstatovat, Ze cil prace byl splnén.
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Value)

80



