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Abstrakt

Bakalarska prace se zabyva problematikou financovani developerského projektu bytového domu pro
oblast Brno. Obsahem prace je navrh a analyza jednotlivych druhli financovani bytového domu

Lidicka 20 spole¢nosti Moravka centrum, a.s.

Abstract

Bachelor thesis deals with the issue of financing a development project of a residential building in the
area of Brno. The thesis includes the design and analysis of various types of financing residential

building Lidicka 20 by company Moravka centrum, a.s.
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UvVOD

Ve své bakalaiské praci se zabyvam tématem financovani developerskych projekti.
Vybrany projekt je projekt vystavby bytového domu Lidickda 20 a je projektem
spoleénosti MORAVKA CENTRUM a.s. Divodem mého vybéru je historie projekti

spolecnosti, které byly vzdy velmi zajimavé a velmi kvalitn€ realizované.

V nyné&jsi dobé plati, ze 1idé za urcité penize pozaduji urcitou kvalitu. To plati také na
trhu s nemovitostmi a tak se snazi spolecnosti stavét kvalitni a luxusni byty, ale také

byty dostupné pro vétSinu populace.

Brno je velice specifické, co se ty¢e odvetvi nemovitosti a realitniho trhu. Je zde vysoka
poptavka, ktera vychazi z faktu, ze mésto je nejvyznamnéjSim meéstem regionu, Ve
kterém nalezneme nejvyssi pracovni uplatnéni. DalSim faktorem, pro¢ lidi poptavaji
nemovitosti v Brné, je velmi dobra dopravni dostupnost a lidé tedy mohou naplno

vyuzivat socidlni a kulturni zdzemi mésta.

Poptavka po bytech v této oblasti je tedy velice vysoka, coz umoziuje realitnim
kancelafim nastavit ceny novych byt velmi vysoko. Primérné ceny byt v tomto

regionu patii mezi nejvyssi v Ceské republice.

Developer musi mit pfed realizaci projektu vyieSeno, v jaké cenové kategorii bude byty
prodavat a jestli se mu to vzhledem k podminkam trhu podafi. I proto je dilezité, jaké je
urokové procento hypote¢nich tvért a jaké jsou jejich podminky. Ty se v tomto obdobi

drzi na velice nizké hlading a tak si mohou lidé dovolit koupit 1 byty s vyssi cenou.



CIiL A METODIKA PRACE

Cilem této bakalatské prace je posouzeni ruznych variant financovani developerského
projektu bytového domu Lidicka 20. Soucasti prace je také doporuceni nejvhodnéjsiho

zpusobu financovani danému projektu.

V této bakalaiské praci je analyzovana spoleénost MORAVKA CENTRUM a.s.
Predstaveny jsou zakladni informace 0 spole¢nosti, ktera patii mezi tradi¢ni a vyznamné
developerské spolecnosti v brnénském regionu. Zabyvam se zde také samotnym

developerskym projektem a predstavuji zde jeho zakladni parametry.

V préci bude analyzovano vnéjsi prostiedi firmy a to hlavné za pomoci 3 zakladnich
analyz. Mezi tyto analyzy ftadime SLEPT analyzu, Porterovu analyzu péti

konkurencnich sil a SWOT analyzu.

V dalsi Casti prace jsou popisovany moznosti financovani u ttech vybranych bankovnich
subjektl a jednoho nebankovniho Ustavu. Mezi bankovni subjekty patii Komercni
banka, Ceska spofitelna a Oberbank AG. Budou zde srovnany podminky tvéri, které
tyto ustavy nabizeji. Hlavnimi srovnavacimi kritérii jsou hlavné urokové sazby, pomér

vlastnich zdrojl u investi¢nich nakladi a podil pfedprodejii pfed zahajenim vystavby.

Dale je vpraci vypracovano ocekavané cash flow projektu, na jehoz zéklad¢ je

vypocitana Cistd soucasna hodnota. Ta urci do jaké miry je projekt profitabilni.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této casti se budu zabyvat teoretickymi definicemi jednotlivych pojmii. Tyto pojmy
budu blize specifikovat, abych pfiblizil prostfedi developerskych projektti a jejich

financovani.
1.1 Zakladni pojmy souvisejici s investici

Investice je charakterizovana jako pouziti Gspor za ucelem vyroby kapitalovych statku,
vyvoje technologii nebo ziskani lidského kapitalu. Jeji vyznam tedy spoc¢iva v obétovani

dnesni hodnoty, ktera je jista, se zamérem ziskani budouci hodnoty, kterd je mén¢ jista.

Investi¢ni projekt je souhrn technickych a ekonomickych studii, které jsou potieba
K pripravé, realizaci, financovani a efektivnimu provozovani budouci investice. U

stavebnich investic jsou zde zahrnuty také architektonické a ekologické studie.

Kapitalové planovani je Cinnost podniku, kterd zahrnuje mnoho aspektii, které jsou
spojeny s akvizici dlouhodobého majetku a jeho nasledného financovani. Paii do ni
hledani novych projektt, vytyCeni dlouhodobych cili a investi¢nich strategii,
vypracovanim rozpoctl, vyhodnoceni jejich efektivnosti, vybér variant financovéani a

zhodnoceni realizovanych projekta.

Investi¢ni strategie zahrnuje rizné postupy, jakymi lze dosahnout pozadovanych
investi¢nich cild. Vychazi se z ocekdvanych vynost, rizika a o¢ekavanych disledki

investic na likviditu.

Pti stanoveni strategie dlouhodobého financovani se za pomoci rtiznych finanénich

zdrojti nachazi nejvhodnéjsi alternativa financovani investic.

Souhrnny rozpocet stavby je planovaci dokument, ktery zachycuje veskeré naklady na
pofizeni stavby, které se oc¢ekavaji b&hem tzv. ptredinvesti¢ni piipravy, projektovani a

realizace stavby.’

1 VALACH, J. Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovani. 2006
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Investi¢ni Gvér je uvér, jehoz prostfednictvim jsou financovany investi¢ni akce. Mezi
tyto akce patii také stavebni investice, kde se vyse uvéru a jeho podminky odvijeji od
stavebniho projektu. Nejcastéjsi zptsob financovani investi¢nich akci bankou je
podilové financovani, pti kterém banka pozaduje, aby si ¢ast investi¢nich vydaji byla

financovana z vlastnich zdroja.

Hypotecni uvér je uvér, ktery je poskytnuty na zéastavu nemovitosti. Je to jeden

Z nejstarsich druhti uveéra a mezi jeho hlavni charakteristiky patii:

dlouhodoba splatnost pohybujici se od péti po nékolik desitek let,

byva splacen pravidelnymi anuitami,

je obvykle refinancovan pomoci hypotecnich zastavnich listi,

obvykle se na ngj vaze urdita forma statni podpory.?

1.2 Specifika investi¢niho rozhodovani a dlouhodobého financovani

Investi¢ni ¢innost je na rozdil od bézné investi¢ni Cinnosti charakteristicka fadou
specifik. Mezi tyto specifika patii také dlouhodobost. V dlouhodobém ¢asovém
horizontu, ve kterém se rozhoduje, je zahrnuta pfiprava, doba vystavby a doba
Zivotnosti u hmotnych investic. Bézné hospodateni ekonomické jednotky je z hlediska
likvidity 1 z hlediska vynosnosti ovliviiovano nékolik rokd. Dlouhodoby casovy
horizont s sebou nese také vétsi riziko odchylek od puvodnich pland a to hlavng, pokud
jde o planované vydaje, ale také pokud jde o ocekavané piijmy, tim padem i
oc¢ekavanou vynosnost. Mnohdy se jednd o naro¢né operace z hlediska kapitalu, které

ptresahuji moZnosti jednotlivce nebo ekonomické jednotky.3

Néro¢nost investicni Cinnosti tkvi ve vécné a Casové koordinaci riznych ucastnikt
investi¢niho procesu (investor, projektant, generalni dodavatel, subdodavatel¢, stavebni

dozor aj.), které maji svoje vlastni ekonomické zajmy a cile. U nékterych investic je

2 PFEIFEROVA, D., ULRICH, M. Obchodni bankovnictvi. 2015
¥ VALACH, J. Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovéni. 2006
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mozné, ze budou mit zdvazné disledky na ekologii, infrastrukturu. To mize vyvolat

dal3i investice v této oblasti.”
Dle Valacha (2006) je s ohledem na tyto specifika duleZité nezapominat na nasledujici:

e respektovat disledné ¢as a casovou hodnotu penéz,

e respektovat riziko vyplyvajici z dlouhodobosti investic a nejistoty penéznich
tokt investi¢niho projektu,

e uvazovat variantn¢ s riznymi faktory, které ovliviiuji projekt a jeho financovani,
hodnotit citlivost projektu na rizné zmény technického i ekonomického
charakteru,

e posuzovat investici nejen z hlediska vynosnosti a rizika, ale i z hlediska jejiho

vlivu na likviditu podniku.

1.3 Developersky projekt

., Developerskym projektem se zpravidla rozumi podnikatelsky zameér, jehoZ predmétem
je vystavba nemovitosti za ucelem jejiho prondjmu nebo prodeje, popripadé projekt,
ktery predpoklada koupi existujici nemovitosti, jeji rekonstrukci ¢i modernizaci a
nasledné jeji prondjem ci prodej. Klicovym znakem developerské cinnosti je prdave
prodej ci prondjem postavené nebo zrekomstruované budovy tretim osobam. Za
developersky projekt se tedy nepovazuji pripady, kdy podnikatel stavi nebo rekonstruuje

nemovitost pro svoji potiebu ¢ potiebu propojenych osob

Developersky projekt je charakterizovan témito vlastnostmi:

* VALACH, J. Investi¢ni rozhodovani a dlouhodobé financovani. 2006
> DANCISIN, M., ACHOUR, G. Uvé&rové financovani developerskych projektii. 2006. s. 22

13



e developer je jen investorem projektu, nikoli jeho finalnim uZzivatelem,
e developerska spolecnost podstupuje rizika spojend s vznikem a realizaci zdméru,
e vystavbu vétSinou zadava zhotoviteli,

e dalSi osoby podilejici se na projektu jsou architekti, projektanti, pravnici,

finanéni instituce a projektovi manazefi.’

Velkym piinosem pro celou narodni ekonomiku je nartist developerskych projekti a to
zejména pro stavebnictvi. Na zacatku realizace projektu je totiz potteba vynalozit velké
naklady na vystavbu nemovitosti, rekonstrukci nemovitosti nebo jeji koupi. Je tedy
dalezité, vénovat vSem fazim developerského projektu dostatek ¢asu, aby byla investice

efektivni.

1.3.1 Druhy developerskych projekti

Developerské projekty je mozné rozdélit do dvou hlavnich skupin. Prvni skupinou jsou
projekty zaméfené na vystavbu rezidenc¢nich projektt a druhd skupina je pfedstavovana

projekty zamé&fenymi na komer¢ni vystavbu.

® HROMADA, E., RODLOVA P., VASICKOVA R. Stanoveni diskontni miry pro ocefiovani
developerskych projektl a analyza realitniho trhu. 2013
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Developersky projekt

Rezidenc¢ni Komercni
projekt E

| | | | |
Logistika Hotely Obchod

Graf 1: Rozdé&leni developerskych projekti’

1.4 Faze developerského projektu

Developersky projekt je souhrnem velkého poctu ekonomickych, technickych a jinych
prvki. Lze jej rozdélit do Ctyf fazi. Mezi jednotlivé faze projektu tedy patii faze
predinvesti¢ni, investicni faze, provozni fize a posledni fazi je ukonceni provozu a jeho

likvidace. Nasledovné budou tyto faze popsany a blize charakterizovany.

2.1.1. Predinvesti¢ni faze

Predinvesti¢ni faze zpravidla obsahuje identifikaci podnikatelskych pftileZitosti,
piedbézny vybér projektt a piipravu projektu, kterd bude obsahovat také analyzu jeho
variant a zhodnoceni budouciho projektu vcetné rozhodnuti o jeho realizaci nebo

zamitnuti.®

" HROMADA, E., RODLOVA P., VASICKOVA R. Stanoveni diskontni miry pro ocefovani
developerskych projekti a analyza realitniho trhu. 2013

8 FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovani a fizeni projektl: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, fidit jejich riziko a vytvaret portfolio projekta. 2011
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Této fazi bychom méli v€novat zvySenou pozornost, protoze pravé z informaci
ziskanych v ramci predprojektovych analyz bude z velké miry zéviset na uspéch ¢i
neaspéch projektu. Vlozeni prostfedk do téchto analyz by nemélo investora odradit,
dokaze tim totiz predejit ptipadnym ztratdm vzniklym z vlozeni prostiedkii do Spatného

projektu.

Prvotnim bodem, ze kterého vyhazime v pfedinvesticni fazi je identifikace
podnikatelskych prilezitosti (Opportunity Studies). Jejim cilem je vyjasnéni
jednotlivych pftilezitosti a mize byt urcitym podnétem pro mobilizaci finan¢nich zdrojt,
nebot’ investofi maji zdjem o nové zajimavé a zivotaschopné podnikatelské prilezitosti.
Tato studie vychazi z neustalého sledovani a vyhodnocovani faktorti podnikatelského
okoli a vyuziva také vysledkll vSelijakych studii a analyz. Tyto data se posuzuji a
vyhodnocuji a poté jsou zpracovany v podobé investi¢niho projektu. Prizkumna studie
(Scounting Study) ma podobnou napli, je ale vice zaméfena na posouzeni vyznamu
potencidlniho investi¢niho feSeni. Ob¢ studie by mély byt stru¢né a nendkladné. Jejich
vysledkem by mélo byt prvni tfidéni projektl, kterym bude dale vénovéana pozornost a

zavrzeni projektl, které by nebyly vyhodné pro investora.

Dalsim krokem je zpracovani ptedbézné technicko-ekonomické studie (Pre-Feasibility
Study). Ta slouzi hlavné jako mezistupenn mezi studiemi pfilezitosti a technicko-
ekonomickou studii. Pouzivd se hlavn€ u rozsédhlejSich projektl, kde zpracovani
technicko-ekonomické studie je Casové naro¢ny tkol. Struktura i napli se shoduje
s technicko-ekonomickou studii, rozdilem je tedy detailnost informaci a analyz. Je zde
potieba zhodnotit hlavné finan¢ni a ekonomické dopady jednotlivych variant projektu.
Jejim vysledkem je tedy rozhodnuti, zda se technicko-ekonomickd studie bude

zpracovavat, anebo se prace na projektu zastavi.

Pokud je vystup z ptfedbézné technicko-ekonomické studie kladny, je zpracovéana studie

proveditelnosti (Feasibility study). °

9 FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovani a fizeni projektii: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
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Cilem této studie by mélo byt predvedeni nejvhodnéjsi varianty realizace projektu,
upiesnéni obsahu projektu, stanoveni planovaného terminu zahajeni a ukonéeni projektu
a také odhad celkovych nakladi a potfebnych zdroji. Hlavnim vysledkem studie je

doporuceni zda ma byt spusténa investi¢ni faze projektu ¢i nikoliv.

V této fazi bychom tedy méli nalézt odpovédi na strategické otazky projektu, tedy
odkud jdeme, kam chceme dojit, jakou cestu zvolime a hlavné¢ zda ma smysl cely

projekt viibec realizovat. 10

2.1.2. Investi¢ni faze

Investi¢ni fazi délime na dvé etapy. Etapu projekéni a etapu realiza¢ni. Naklady
projekéni etapy jsou vyrazné mens$i nez ndklady realizaéni etapy. Tyto néklady ovSem
nejsou zanedbatelné, protoZze i1 po dokonceni projektové pifipravu miize investor

zasédhnout a projekt revidovat nebo jej zastavit.

Etapa projekéni obsahuje zadéani stavby a zpracovani tivodni projektové dokumentace.
Zadani stavby je dokument, ktery definuje divody vzniku, souvislosti, cile a rozsah
projektu. SlouZzi také jako podklad pro jednotliva vybérova fizeni. Na zakladé tohoto

dokumentu se rozhoduje, jestli bude realizace projektu pokracovat, anebo se odlozi.

Ze zadani vystavby vychdzi uvodni projektova dokumentace. Ta souzi pro konecné
schvdaleni projektu, zpfesnéni odhadu nakladl a hlavné ziskani 1zemniho rozhodnuti a
stavebniho povoleni. Uvodni projektova dokumentace je slozena z dokumentace pro
uzemni rozhodnuti s rozSifenou technologickou c¢asti a dokumentace pro stavebni
povoleni s rozsifenou technologickou c¢asti. Dalsi samostatnou slozkou dokumentace je
vyhodnoceni vlivu na Zivotni prostfedi, tzv. studie EIA. U této dokumentace je potieba
pocitat hlavné s casovym dopadem na zpracovani a projednani dokumentace s vetejno-

VRS ¥ |
pravnimi organy.

1 DOLEZAL, J., MACHAL P., LACKO B. Projektovy management podle IPMA. 2012
1 FOTR, J., SOUCEK, . Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
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Hlavnim ucelem realiza¢ni projektové dokumentace je umoznit vypracovani vSech
inzenyrskych vypoctl, vykrest a dokumentace pozadované pro vystavbu, respektive pro
realizaci projektu. Déle musi vyhovovat pozadavkim dokumentace pro Uzemni
rozhodnuti a stavebni povoleni. Z jejich tdajt také mohou ttvary odpovédné za budouci
provoz a udrzbu projektu vyhodnotit a kvantifikovat svoje potieby jako jsou Skoleni,

provozuschopnost, bezpecnost a fizeni kvality.

Realizace vystavby je fazi, ve které se nakupuji zafizeni a materidly pro naslednou
montaz a instalaci na staveni$ti. Po dokon¢eni montéze nasleduje inspekce a testovani
zafizeni po montazi. Konec realiza¢ni faze je uréen ukoncenim montézi, to také urcuje
¢as, kdy je pfevedena sprava novych zatizeni od dodavatele k vlastnikovi zafizeni.
V ramci realizace se také pfipravuji dokumenty pro provoz, udrzbu a dalsi aspekty
budouciho vlastnictvi. Déle se $koli se zainteresovani pracovnici. Cely proces realizace
je pod dohledem a dozorem a je poté vypracovana zprava o vystavbé a dokumentace
skute¢ného stavu po vystavbé. Cely proces vystavby musi probihat ptesné podle

realizacni projektové dokumentace.

Po dokonceni vystavby se zafizeni testuje a uvadi do provozu. Po uspésném zkuSebnim
provozu se zatizeni je vlastnikem pfevzato a uvedeno do provozu normalniho. Dale je
jesté¢ nutné aktualizovat technickou dokumentaci podle soucasného stavu zmén po

realizaci projektu.

Zakladnim predpokladem pro Usp&$nou realizaci projektu je tedy hlavné kvalitni
zpracovani planu realizace vystavby a ucinné fizeni realizace projektu. Kontrola
¢asového planu realizace je velmi dulezitd, nebot” v€asnou identifikaci odchylek od
planu a jejich posouzenim zjistime vliv na termin uvedeni do provozu neb0o na rlst

investi¢nich naklada.*?

2.1.3. Provozni faze

12 FOTR, J., SOUCEK, . Investi¢ni rozhodovéni a Fizeni projekti: jak piipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
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Problémy, které mohou vzniknout v provozni fézi, je tfeba hodnotit z kratkodobého a
z dlouhodobého hlediska. Kratkodoby pohled souvisi s uvedenim projektu do provozu a
se zabéhovym provozem. VétSinou problémi, které se zde vyskytnou, maji svij ptivod
Vv realizacni fazi projektu. Dlouhodoby pohled se vztahuje k celkové strategii, na které
byl projekt zalozen, témi jsou celkové naklady a vynosy. Ty zce souvisi s predpoklady,
které byly pouzity v technicko-ekonomické analyze. Pokud se tyto predpoklady ukazaly

jako falesné, je velice tézké tyto problémy napravit, navic je to také velmi nakladné.

Mezi soucasti provozni faze nepatii jen jeho provoz, ale také udrzba postavené
jednotky. Naklady na udrzbu je potieba zohlednit v hodnoceni projektu. Tvoii totiz

nedilnou souéast provoznich nakladii a jsou obvykle fixniho charakteru.'®

1.4.1 Ukonceni provozu a likvidace

Ukonceni provozu a jeho likvidace je zavérecnou fazi projektu. Musime zde tedy
pocitat s naklady spojenymi S ukonéenim provozu. Tyto naklady se musi promitnout do
hodnoceni ekonomické vyhodnosti projektu. Demontdz a likvidace zatizeni, sanace

lokality a prodej veSkerych nepotiebnych zasob jsou hlavnimi ¢innostmi likvidaéni faze.

Likvida¢ni hodnotu projektu tvofi rozdil mezi pfijmy a vydaji z likvidace. Tato hodnota
je soucasti cash-flow projektu v poslednim roce, resp. roce nasledujicim. Ze zkusenosti
Z hospodafské praxe vyplyvd, ze odhady likvidaéni hodnoty jsou obvykle dosti
nadnesené. Ve velké casti ptipadii vydaje spojené s ukoncenim provozu prevySuji

piijmy z likvidace.*

1.5 Projektové financovani

Pojem projektové financovani je chdpan jako financovani projektu, ktery je pravné i

ekonomicky vymezen. Toto financovani se pouziva tam, kde planovany projekt

3 FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pripravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projekti. 2011
1 tamté
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umoziuje samostatnou ekonomickou existenci a tam, kde je vyhodné pro sponzory a
projektu vytvofeni samostatného pravniho subjektu. Ten bude pouzivan v souvislosti

s realizaci projektu, provozovanim projektovanych aktiv a vlastnickych pra’tv.15

Hlavnim bodem celého projektového financovani je projektova spolecnost (Special
Purpose Vehicle). Tato spolecnost je zaloZzena hlavnimi t€¢astniky projektu. Mezi hlavni
ucastniky projektu muzeme zafadit developery projektu, finan¢ni investory,
provozovatele infrastruktury a municipalni subjekty. Projektova spole¢nost je tedy
nezavisla pravnickd osoba, kterd vstupuje do smluvnich vztahii pro realizaci projektu.

Dale také financuje a fidi projekt.

U projektového financovani jako primarni zdroj splatek slouzi cash flow celého
projektu a financované aktivum jako zajisténi Gvéru. Pro posouzeni rizik projektu je
nutné, aby banka nebo investor analyzovali projekt a jeho obchodni a finan¢ni plan.
Mén¢ dualezitym hlediskem je, zda korporace nebo projektova spolecnost maji né¢jakou
realizovany projekt mél predbézné zajistén pfijem, vétSinou v podobé najemného

prostor anebo odkupu jednotek. ™

1.6 Zdroje financovani projektu

V ramci financovani projektu se musime rozhodnout, jakymi zdroji bude projekt
financovan. Z pohledu dlouhodobé finan¢ni politiky podniku a uspéSné realizace
investi¢ni politiky je velmi dulezité zvolit vhodnou strukturu pokryti vydaji. Tato

struktura je ovlivnéna mnoha faktory.'’

Aby byl projekt Gspésny, musim byt zajistén pozadovanymi zdroji. V opa¢ném piipadé

nelze oc¢ekévat jeho pozadovanou efektivitu a ndvratnost zdroju.

K pokryti vydajii investice je potiebnd volba vhodné struktury zdroji. Mezi

vvvvvv

1 FREIBERG, F. Finanéni management. 2009
1 KISLINGEROVA, E. Manazerské finance. 2010
Y POLACH, J. Realné a finanéni investice. 2012
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e ekonomické postaveni podniku,

e kvalitu realizovaného investi¢niho projektu,

e miru zhodnoceni vlozenych prostredka,

e pusobeni ¢asového faktoru,

e stabilitu nepfimych nastrojt fizeni (hospodarské politiky)

e ceny jednotlivych zdroji financovani investi¢nich projekta.

Pii analyze zdroji financovani investic se klade nejvétsi diraz na vlastnictvi a
navratnost investice. Nejvyznamnéjsi hlediska, kterymi rozliSujeme zdroje, jsou

. ’ ’ o 18
vlastnictvi a misto pavodu.

Z hlediska vlastnictvi tedy rozliSujeme zdroje na vlastni a cizi.

Vlastni zdroje

Vlastni zdroje financovani investic se formuji pfimo ve spojitosti s podnikatelskou

Y. ;s 1
¢1nnostl mvestora. o

Mezi vlastni zdroje financovani patfi:
e vklady vlastnikii nebo spole¢nikti (akcie, ucasti),
e nerozdéleny zisk,

e odpisy,

8 POLACH, J. Realné a finanéni investice. 2012
¥ SYNEK, M., a kol. Manazerska ekonomika. 2007
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e vynosy z prodeje a likvidace hmotného majetku a zasob.?°

Odpisy popisujeme jako ndklady, které jsou spojeny s fyzickym a moralnim
opotfebenim budov, stroji a dalSich aktiv. Pomoci odpist se pievadi pofizovaci cena
aktiv do néklada vyroby. Uskutecnéné odpisy, jejichz soucet oznacujeme jako opravky,
zpravidla nestaci ani na reprodukci stavajicich stalych aktiv. Z tohoto divodu se
pouziva i ta ¢ast zisku, ktery neni rozdélena mezi majitele. Toto shromazd’ovani odpisii
a zisku je velmi zdlouhavé, a proto podniky pouzivaji cizi zdroje, které vétSinou byvaji

levnéjsi nez vlastni, a zaroven piindsi také dalsi V}'/hody.21

Cizi zdroje

Cizi zdroje piedstavuji vSechny zdroje, které nepatii mezi zdroje vlastni. Jsou to
prosttedky, které byly podniku zaplijceny a musi je v budoucnu vratit. Déle je také
muzeme klasifikovat jako ndhradu vlastniho kapitdlu cizim kapitdlem s dodateCnymi

naklady, resp. uroky.??

Aby mohly byt realizovany dlouhodobé zdmeéry, je potfeba vynaloZeni vétSiho objemu
zdroju. Ten zpravidla pfesahuje moznosti tvorby vlastnich zdrojii podniku. Déle se také
Casove rozchazi skutena tvorba vlastnich zdroji s jejich pottebou. VEtsi objemy zdroji
dovoluji také jejich lepsi alokaci, a tim i dosazeni vyssiho vynosu. Z téchto divoda je

nezbytné, aby byly projekty financovany také z cizich zdroju.
Cizi zdroje financovani investic se skladaji z:
¢ dlouhodobych dluhy (splatnost vyssi nez 1 rok),

e kratkodobé bankovni uvéry,

2 SYNEK, M., a kol. ManaZzerské ekonomika. 2007

2L SYNEK, M. a kol.. Podnikové ekonomika. 2006

22 FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektd. 2011
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e Ucasti, které¢ predstavuji vklady dalsi subjektd, jez se podileji na daném

investi¢nim projektu,

e subvence a jiné nenavratné podpory ze statniho rozpoctu a specializovanych

fondu,

e finan¢ni leasing a j ine.?

Tab. 1: Finanéni zdroje podniku®*

Finanéni zdroje
Vilad Dlouhodobé | Kritkodobé
Zisk | Odpisy . Dotace a stiredné- avery
vlastniki . . A
dobé dvéry a ziavazky
Clenéni podle
zdroje interni externi
Casu trvalé dlouhodobé kratkodobé
vlastnika Vlastni CIZi

Dal$im vyznamnym dé¢lenim je déleni zdroji podle mista. Toto déleni hodnoti zdroje
podle toho, odkud pochézeji. Zdroje podle mista tedy délime na interni a externi zdroje

financovani, resp. interni a externi kapital.

Interni zdroje mizeme brat v potaz, pokud je investicni projekt realizovan jiz existujici

spolecnosti. Mezi tyto zdroje miZeme zatadit predevSim:
e Zisk po zdanéni,

e odpisy a ptirtstky rezerv,

zdroje, které vznikly odprodejem nékterych slozek dlouhodobého majetku,

zdroje, které vznikly snizenim obéZnych aktiv.

2 POLACH, J. Realné a finanéni investice. 2012
% POLACH, J. Realné a finanéni investice. 2012
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V souvislosti s realizaci projekti noveé vznikajicimi firmami mohou byt pouzity
vyhradné externi zdroje financovani. Mezi zakladni zdroje externiho financovani

fadime:
e puvodni vklady vlastnikd,
e dlouhodobé¢ a kratkodobi bankovni uvéry,
e dluhopisy (obligace),
e vklady dalSich subjektt podilejicich se na projektu,
e subvence a dary ze statniho rozpoctu a ze specializovanych fondl

o rizikovy kapitél (Venture Capi‘[al).25

1.7 Hodnoceni ekonomické efektivnosti projektu

Hlavnim pravidlem je, Ze investor obé&tuje sviij souc¢asny diichod za vyhlidku budouciho
diuchodu s cilem dosahnout zisku. Zakladem hodnoceni investic je porovnavani
vynalozenych prostfedkit s budoucimi pfijmy, které investice vygeneruje. Tento jev

nazyvame hodnoceni vynosnosti (rentability) investice.

Kritéria diky, kterym rozhodujeme o ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu,
délime na kritéria statickd a kritéria dynamickd. Mezi kritéria statickd fadime hlavné
ukazatele rentability a dobu thrady. Jako dynamicka kritéria uvadime diskontovanou

, o y o, . 2
dobu uhrady, ¢istou soucasnou hodnotu a vnitini vynosové procento. ®

Statické metody se pouZzivaji v takovych piipadech, kde nema faktor Casu vliv. VyuZiti
tedy najdeme spise u investic kratkodobych. Diskontni sazba neboli pozadovand mira

vynosnosti zde zaujima dulezitou funkci.

® FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projekti. 2011
* FOTR, J., SOUCEK, . Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011

24



Dynamickou metodu pouzivame u projekt, které maji delSi dobu Zivotnosti.
Developerské projekty jsou vétSinou dlouhodobéjsiho zaméru, a proto by pro tyto
projekty mély byt vyuzivany hlavné metody dynamické. Statické metody by mély byt

pouzity minimalng.*’

Pti hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektii je pouzivano hlavné t€chto metod:

metoda vynosnosti investic — ROl (Return of Investment),
e metoda doby splaceni — doba navratnosti,
e metoda ¢isti sou¢asné hodnoty (CSH, anglicky NPV — Net Present Value),

e metoda vnitiniho vynosového procenta (VVP, anglicky IRR — Internal Rate of

Return).”®

1.7.1 Metoda vynosnosti investice

Metoda vynosnosti investice za efekt zinvestice povazuje zisk aje jednou
zZ nejjednodussich metod pro hodnoceni vynosnosti.

Vynosnost investice (ROI) se vypocita pomoci nasledujiciho vzorce

ROI = =

IN'
Kde ROI — vynosnost investice (anglicky Return of Investment),
Z, — pramérny Cisty ro¢ni zisk plynouci z investice,
IN — naklady na investici.

Metoda nekalkuluje srozloZzenim zisku v case a nepftihlizi ani k faktoru Ccasu.

Oznacujeme ji teda jako metodu statickou. I pfes tyto skuteCnosti se metoda nachazi

2" \/ALACH, J. Investi¢ni rozhodovéni a dlouhodobé financovéani. 2006
% SYNEK, M., a kol. ManaZerska ekonomika. 2007
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Casté vyuziti hlavné diky rychlosti vypoctu a rychlé nalezeni piedstavy o rentabilité

investice.?®

1.7.2 Metoda doby splaceni investice

Doba splaceni (anglicky payback period) je obdobi (pocet let), za které piijmy
Z investice pfinesou hodnotu shodnou s hodnotou, kterou jsme vlozili do ptivodnich
nakladi investice. Pokud jsou pifijmy po dobu zivotnosti v kazdém roce stejné,
pouzivame tento vzorec:

__ néklady na investici

DS =

roc¢ni cash flow

Pokud jsou vsak vynosy z investice v kazdém roce odli$né, potom doba splaceni je
rovna postupnému sc¢itani ro¢nich castek, dokud se celkova castka nebude rovnat

investi¢énim nakladum.

Tento ukazatel ndm velmi dobie ukaze, jaka je mira likvidity investice a jaké je riziko
investice. Metoda ukazuje, jak dlouho budou zdroje vazany v kapitalu. V piipadé, ze
srovnavame investicni projekty pomoci doby splaceni a jinak jsou varianty stejné,

vybereme tu moznost s kratsi dobou splatnosti.

1.7.3 Metoda Cisté souc¢asné hodnoty

Cista sou¢asna hodnota (anglicky Net Present Value — NPV) znazoriuje rozdil mezi
soucasnou hodnotou vSech budoucich penéznich piijmt z projektu a soucasnou
hodnotou vydajli vynaloZzenych na projekt. MiZeme ji vyjadfit pomoci nasledujiciho

VzZorce:

n CF;

NPV =PVCF —IN = Y7y 5 —

IN,

» SYNEK, M., a kol.,. Manazerské ekonomika. 2007
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kde NPV — ¢ista soucasna hodnota investice,
PVCF — soucasna hodnota cash flow,
CF — o¢ekavana hodnota cash flow (vynosu z investice),
IN — naklady na investici,
k — kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba),
t—obdobi 1 azn,
n — doba zivotnosti investice.

Investi¢ni projekt, ktery ma kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotu, zvétsuje hodnotu
podniku, protoZe o&ekavana vynosnost investice je vyssi nez naklady na kapital. Cim

vyssi je tedy tato hodnota, tim vy3§i je také vyhodnost celého projektu.®

1.7.4 Metoda vnitiniho vynosového procenta

Vnitini vynosové procento (anglicky Internal Rate of Return — IRR) je vyjadieno roéni
primérnou diskontni sazbou, pfi které se souc¢asna hodnota provoznich penéznich tokt

rovna kapitdlovym vydajiim. Je definovana nasledujicim vzorcem:

SHCF = SHIN

n

CF,
Zm = SHIN,

t=1

Kde SHIN — soucasna hodnota naklada,

SHCF — soucasna hodnota cash flow,

%0 SYNEK, M., a kol.,. Manazerska ekonomika. 2007
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CF — o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi t,

k — kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba),
t —obdobi 1 azn,

n — doba zivotnosti investice,

IRR — vnitini vynosové procento.

ProtoZe vnitini vynosové procento je Cislo, které¢ hleddme, musime postupovat metodou
pokus a omyl. Budeme snizovat rozdil levé a pravé strany rovnice tak dlouho, dokud se

nebudou rovnat, jejich rozdil tedy bude nulovy.e’1

Mezi vyhody tohoto kritéria patii, Ze vychazi z finan¢nich tokt a respektuje faktor ¢asu.
Toto kritérium je dobfe uplatnitelné tehdy pokud se rozhoduje o vSech investicich, tedy

v o w1 32
realnych 1 finan¢nich.

1.8 Ekonomicka pridana hodnota EVA

Ekonomicka pfidana hodnota (Economic Value Added — EDA) je dilezitym faktorem
pfi hodnoceni vykonnosti podniku. Oproti jinym ukazatelim, které jsou zalozeny na
zisku Ucetnim, je zaloZena na ekonomickém zisku. Tento zisk je bere v potaz vSechny
naklady na vynalozeny kapital, tedy néklady na cizi 1 vlastni kapital. V tom je rozdil
oproti Ucetnimu zisku. Ekonomickou pfidanou hodnotu miZeme vypocitat podle

nasledujiciho vzorce:
EVA = PHV (1 —s;) —n, * K,
kde PHV — hospodaisky vysledek,

K — investovany kapital,

31 r v

tamtéz
%2 DLUHOSOVA, D. Finanéni fizeni a rozhodovani podniku: analyza, investovani, ocefiovani, riziko,
flexibilita. 2010
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sq — sazba dané z ptijmd,
n, — vazené primeérné naklady kapitalu.

V piipadé, ze ekonomicka pfidand hodnota je kladnd, narGsta také bohatstvi vlastniki.
V takovém piipad¢ je kapital podniku zhodnocen vice, nez jaké jsou jeho néklady.
Ekonomicka pifidana hodnota podniku by teda méla byt kladna a v situaci, kdy je

zéaporna, by méla aspon jevit znamky rustu.
Moznosti jak dosdhnout vyssi hodnoty jsou nasledujici:

e zvySeni provozniho zisku za podminky, Ze jsou naklady a velikost kapitalu

udrzZeny na stejné urovni,

e zména kapitdlové struktury tak, aby byl vice zastoupen levné&jsi cizi kapital

oproti vlastnimu kapitélu,

e snizeni investované¢ho kapitdlu uskuteénéného ubytkem urcitych slozek aktiv,
coz zpusobi uvolnéni finan¢nich prostedk, které budou dale investovany anebo

rozdéleny mezi vlastniky,

e realizace dalsich projektu s kladnou hodnotou EVA, toho ovSem Ize dosahnout,

pouze pokud ¢ista soucasna hodnota téchto projektt je kladna.®

Ekonomickou pfidanou hodnotu miiZeme vyuzit také pfi urceni cisté soucasné hodnoty
projektu. Ta ma stejnou hodnotu jako soucasnd hodnota budoucich ekonomickych
pfidanych hodnot, které bude projekt vytvaret. V ptipad¢, Ze chceme hodnotu EVA
povazovat za nastroj investi¢niho rozhodovani, je nutné, abychom na zaklad€ tohoto

ukazatele hodnotili také strategické cile, systém finan¢niho fizeni a motivaci.

1.8.1 Hodnota pridana trhem

% FOTR, J., SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovéni a ¥izeni projekti: jak pfipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
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Hodnota ptfidana trhem (anglicky Market Value Added — MVA) je vyjadiena jako rozdil
trzni hodnoty podniku a velikosti celkového investovaného kapitalu. Diky této hodnoté
je vyjadieno bohatstvi vlastnikii (akcionafil). Vztah hodnoty pifidané trhem vypada

nasledovné:
MV A = hodnota podniku — celkovy invesovany kapital

Ze vzorce je patrné, ze pokud celkovy investovany kapital délime na vlastni kapital a
cizi zdroje a tyto zdroje odecteme, dostaneme hodnotu vlastniho kapitalu. Od této
hodnoty dale odecteme ucetni hodnotu vlastniho kapitadlu a vysledkem bude hodnota
pfidand trhem MVA. Ta je rovna Cisté soucasné hodnoté vsech projektt, které budou,
resp. byly v podniku realizovany. Rist MVA je tedy dan kladnymi hodnotami EVA ve

strategickém planu. V tom pripadé roste také bohatstvi vlastniki.>*

1.9 Rizika developerského projektu a jejich Fizeni

I kdyz pojem riziko nema presné uréenou definici, v ekonomii riziko chapeme jako
nejednoznacnost pribéhu danych ekonomickych procesli a nejednoznacnost jejich
vysledkl. VSeobecné také plati vyklad, ze riziko je nebezpeci vniku Skody, poSkozeni,

ztraty ¢i zniceni, eventudlné nezdaru pti podnikeini.35

Riziko investice je vnimano jako urCity stupen nejistoty spojeny s ofekavanym

, .. ooy . Lo , 36
vynosem. Je definovano jako nebezpeci, Ze investor nedosahne o¢ekavaného vynosu.

V piipadé¢ developerskych projekti chapeme riziko jako moznost, Ze s jistou
pravdépodobnosti dojde Kk urcitému odchyleni od ocekavanych budoucich vysledki

projektu.®’

% FOTR, J., SOUCEK, 1. Investi¢ni rozhodovani a Fizeni projekti: jak piipravovat, financovat a hodnotit
projekty, fidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011

* SMEJKAL, V., RAIS, K. Rizeni rizik ve firmach a jinych organizacich. 2013.

% HROMADA, E., RODLOVA P., VASICKOVA R. Stanoveni diskontni miry pro ocefiovani
developerskych projektl a analyza realitniho trhu. 2013

¥ KORYTAROVA, J. Management investi¢nich projekti. 2013.
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Oblast fizeni rizik se zabyvd minimalizaci vlivu negativnich udalosti a maximalizaci
ucinku udalosti pozitivnich. Pfilezitosti projektu jsou vyhodnoceny hlavné

Vv predprojektové etape a ve studii proveditelnosti jsou analyzovana rizika projektu.

Postup pro fizeni rizika urcuji nasledujici procesy:

identifikace rizika,

hodnoceni rizika (kvalitativni a kvantitativni),
e planovani reakce na riziko,

e monitorovéni rizik béhem projektu.*®

1.9.1 Identifikace rizika

Identifikace rizika vyjadfuje vymezeni, které rizikové faktory se mohou objevit
Vv projektu. Rizikové faktory projektu mohou byt uvnitt projektu, ale taky mohou pfijit
zvenci. Mezi obecnymi rizikovymi faktory je potieba vybrat takové faktory, které jsou
pro projekt podstatné. Vysledkem této CcCinnosti je potom seznam relevantnich

rizikovych faktori.

Je dulezité vzit na védomi to, Ze i rizikovy projekt mize byt zdarné realizovany a
uspesny. Jen je potieba udélat spravny plan fizeni rizik a uskutecnit tento plan. %9

1.9.2 Hodnoceni rizika

Jednotlivé faktory, které jsou pro projekt relevantni je potteba ohodnotit. Tim ziskdme
informaci, zda je pro projekt dilezity ¢i nikoliv. Diky této informaci je poté rozhodnuto,
jaka reakce bude spravna. Rizika je potfeba hodnotit také v prib¢hu projektu, nebot’

jejich vyznam se mize v ¢ase ménit.

%% SKALICKY, J., JERMAR M., SVOBODA, J. Projektovy management a potiebné kompetence. 2010
9,
tamté
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Hodnoceni rizik mizeme rozdélit na kvalitativni a kvantitativni. Kvalitativni analyza se
pouziva tam, kde je velmi tézké vycislit vyznamnost rizik nebo to nelze vilbec.
rizik je dulezité znat Ciselné hodnoty pravdépodobnosti a velikosti dopadu rizika na

projekt. +°

Pfi hodnoceni rizik vyuzivame dva hlavni metody. Témito postoji jsou analyza citlivosti

a expertni hodnoceni.**

1.9.3 Analyza citlivosti

Hlavnim pouzitim analyzy citlivosti je ureni piipadného vlivu na rizikové udalosti na
zkoumany objekt. Pomoci analyzy citlivost nelze urcit pravdépodobnost rizika.
Podminkou pro jeji vyuziti je moznost vyjadiit zkoumany objekt pomoci matematické

formule. #?

Hlavnim cilem analyzy citlivosti je nalezeni citlivosti daného finan¢niho kritéria

projektu a nalezeni moznych zmén hodnot faktort rizika, které toto kritérium ovliviiuji.

Zakladni formou této analyzy citlivosti je jednofaktorova analyza. U této analyzy se
zjist'uji disledky 1zolovanych zmén jednotlivych rizikovych faktorii na zvolené finan¢ni
kritérium. VSechny ostatni faktory ziistavaji nezménény. Tyto zmény hodnot poté jsou
bud'to odchylkami od hodnot pldnovanych nebo pesimistickymi a optimistickymi
hodnotami té€chto faktorfi. Faktory rizika, u kterych jejich zména ovlivnila riziko
Vv mensi mife, povazujeme za malo dileZité. Na druhé strané faktory rizik, kde stejna
zména ovlivnila riziko ve véts§i mife, povazujeme za vyznamné. Zkoumané riziko je

tedy vice citlivé na zmény dulezitych faktord.

Hlavnim zaporem této formy analyzy je nezahrnovani odliSné miry nejistoty

jednotlivych faktort rizika. Tento zapor je odstranén dalsi formou analyzy citlivosti, ta

0 SKALICKY, J., JERMAR M., SVOBODA, J. Projektovy management a pottebné kompetence. 2010

* FOTR, J, SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovani a Fizeni projekti: jak p¥ipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011

*2 SKALICKY, J., JERMAR M., SVOBODA, J. Projektovy management a pottebné kompetence. 2010
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zjiStuje zmény kritérii hodnoceni investi¢nich projektli v zavislosti na odchylkéach
pesimistickych a optimistickych hodnot jednotlivych faktor rizika od jejich

pravdépodobnéjsich hodnot.

Pro uplatnéni této analyzy je potieba zpracovat optimisticky a pesimisticky scénaf.
V tomto scénafi je zahrnut vyvoj faktort, které ovliviiuji kritéria hodnoceni projektu.
Mezi hlavni klady této formy analyzy je hlavné to, Ze respektuje odliSnou vysi nejistoty
faktort, které ovliviiuji dané kritérium hodnoceni rizikovych variant. Mezi nedostatky
fadime hlavné nejednoznacnost vykladu pesimistického a optimistického scénaie. Tyto

scénafe nemuseji byt vzdy chapany stejne.

Tyto analyzy citlivosti jsou jednoduché a nazorné, coz je povazovano jako jejich hlavni
kladné vlastnost. Uzitecnost této analyzy spociva v ziskani informaci, které pomohou
dospét k zavéru o vyznamnosti jednotlivych faktort rizika. To umozni rozdéleni faktorti

podle jejich vyznamnosti.*?

1.9.4 Koyvalitativni hodnoceni rizik

Kvalitativni hodnoceni rizik je zakladni metodou matice hodnoceni rizik. Ty jsou
zalozeny na expertnim hodnoceni danych rizik znaleci, ktefi jsou kvalifikovani
Vv urcitych oblastech, kam jednotlivé faktory spadaji. Zakladem expertniho posuzovani
rizik s pouzitim matic je to, ze se tyto rizika posuzuji v ramci dvou hledisek. Prvnim
hlediskem je pravdépodobnost vyskytu rizika a druhym je intenzita dopadu, at' uz
pozitivniho ¢i negativniho. Zkoumané riziko poté nabyva takového vyznamu jaka je

jeho pravdépodobnost a intenzita dopadu.44

Pti analyze pravdépodobnosti je vétSinou pouzita stupnice s pétistupiiovou Skalou.
Pravdépodobnost vyskytu se pohybuje od 0 do 1, kdy pfi O riziko nenastane a 1 znaci,

Ze urcité nastane. Stava se tedy faktem.

* FOTR, J, SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovani a Fizeni projekti: jak p¥ipravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
* FOTR, J, SOUCEK, I. Investi¢ni rozhodovéni a fizeni projekti: jak pripravovat, financovat a hodnotit
projekty, tidit jejich riziko a vytvaret portfolio projektt. 2011
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Vliv rizika na projekt hodnotime podle jeho vlivu na 3 zakladni dimenze, témi jsou
naklady, cas a kvalita. Vliv poté ohodnotime podle pétistupnové skaly, tak aby stupnice

hodnoceni pravdépodobnosti a vlivu rizika byly stejné.

Pokud se spoji tyto hodnoceni dohromady, pro kazdy faktor jsou dany dvé hodnoty,
hodnota pravdépodobnosti a hodnota dopadu na projekt. Pomoci tabulky 1ze ohodnotit

vyznam rizika, kdy vyznam rizika zavisi na poloze v tabulce.

Tab. 2: Kvalitativni hodnocent rizik*

Vliv
Velmi s Y4 , Velmi
Pravde> nizky Nizky Stfedni Vysoky vysoky

podobnost

Velmi vysoka

** SKALICKY, J, JERMAR M, a SVOBODA J. Projektovy management a potiebné kompetence. 2010
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Vysoka RFi

Stiedni

Nizka RF 3

Velmi nizka

Vyznam rizika:

vysoky sttedni nizky

1.10 Analyza prostredi projektu

vvvvvv

investor ud¢lat. Podnikatelské prostfedi miizeme d¢lit na dvé Casti:

e externi prostiedi, které zahrnuje makroprostiedi (je nezavislé na viili podniku) a

mezoprostiedi (podnik mize ovlivnit nastroji marketingu),

e interni prostfedi neboli mikroprostfedi (podnik je pfimo ovliviiuje svymi

ginnostmi.*®

1.11 SWOT analyza

SWOT analyza je analyzou, ktera se zabyva silnymi a slabymi strankami firmy a také
jejimi prilezitostmi a hrozbami. Tato analyza patii mezi nejpouzivanéjsi a
nejpopuldrnéjsi analyzy prostredi. Sklada se ze dvou analyz. Prvni analyzou je analyza
SW, tedy analyza silnych a slabych stranek firmy. Ta rozebira vnitini prostiedi firmy.

Druha analyza OT je analyzou piilezitosti a hrozeb. Analyzou OT se doporucuje zagit.*’

*® FOTR, J, SOUCEK |I. Tvorba a fizeni portfolia projektii: jak optimalizovat, fidit a implementovat
investi¢ni a vyzkumny program. 2015
*" JAKUBIKOVA, D. Strategicky marketing: strategie a trendy. 2013
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Analyza externiho prostfedi (pfilezitosti a hrozeb) je zaloZena na rozboru dilezitych
ekonomickych sil a klicovych faktori mikroprostfedi. Marketingovou pftilezitosti je
potfeba a zajem kupujiciho. Jako hrozbu oznacujeme nepfiznivy trend vedouci

k poklesu zisku ¢&i trzeb.*®

Analyza interniho prostiedi se provadi hlavné pomoci vnitropodnikovych analyz a
systéml hodnoceni. Jako zakladnu pro hodnoceni silnych a slabych stranek podniku Ize
pouzit nastroje marketingového mixu 4 P nebo je 1ze hodnotit na zaklad¢ jejich dil¢ich

znakd.*®

Tab. 3: Rozdéleni SWOT analyzy™

Silné stranky (strenghts) Slabé stranky (weaknesses)
skute¢nosti, které ptinaseji vyhody vécei, které firma ned€la dobte nebo ty,
zékaznikiim a firmeé ve kterych si ostatni firmy vedou lépe
Piilezitosti (opportunities) Hrozby (threats)
skute¢nosti, které mohou zvysit skute¢nosti, trendy, udélosti, které
poptavku nebo mohou 1épe uspokojit | mohou snizit poptavku nebo zapiicinit
zékazniky a piinést uspech nespokojenost zdkaznikl

Mezi nevyhody SWOT analyzy patii to, Ze je hodn¢ staticka a velmi neobjektivni. I ptes

jeji oblibenost je pro tvorbu strategickych marketingovych dokumentii malo podstatna.
51

1.12 Porteriiv model péti konkurenénich sil

Portertv model péti konkurencnich si je zpisob analyzy odvétvi a jeho rizik. Hlavnim

principem metody je odhad vyvoje konkurenéni situace v daném odvétvi. Tento odhad

* KOTLER, P., KELLER K. L. Marketing management. [4. vyd.]. 2013
* JAKUBIKOVA, D. Strategicky marketing: strategie a trendy. 2013
50 Ly
tamtéz
1 JAKUBIKOVA, D. Strategicky marketing: strategie a trendy. 2013

36



vychazi z predikce mozného chovani subjektii a objektt, které piisobi na daném trhu.

Tento model analyzuje pét prvkd. Témito prvky jsou:

e stavajici konkurenti — jejich schopnost ovlivnit cenu a nabizené mnozstvi

daného vyrobku/sluzby,

e potencidlni konkurenti — moznost, ze vstoupi na trh a ovlivni cenu a nabizené

mnozstvi dané¢ho vyrobku/sluzby,

e dodavatelé — jejich schopnost ovlivnit cenu a nabizené mnozstvi potfebnych

vstupt,

e kupujici — jejich schopnost ovlivnit cenu a poptavané mnozstvi daného

vyrobku/sluzby,

e substituty — cena a nabizené mnozstvi vyrobku ¢i sluzeb aspon castecné

schopnych nahradit dany vyrobek nebo sluzbu. >2

Hrozba vstupu
novych konkurentd

- natrh
Potencialni

konkurenti

Vyjednavaci sila
zakaznikd

Konkurence
v odvétvi
Dodavatelé
Stavajici
konkurenti

Vyjednavaci sila
dodavateld

Hrozba vzniku
substitutd

52 Management Mania, Analyza péti sil 5F (Porter's Five Forces) [online] [cit. 2016-05-02], dostupné z
https://managementmania.com/cs/analyza-5f
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Obr. 1: Portertiv model péti sil*®

1.13 SLEPT analyza

Pro analyzu vnéjSiho prostiedi projektu se pouzivaji analyzy, které jsou si velmi
podobné. Témito analyzami jsou SLEPTE, SLEPT a PEST analyza. SLEPT analyza
nezahrnuje ekologicky faktor, ktery v pfipadé tohoto projektu neni tolik dilezity.
Hlavnim cilem této analyzy je vytvoreni seznamu vSech faktort, které jsou pro podnik

dilezité.

Socialni faktor

Zde lze zatadit demografické udaje populace, jakymi jsou naptiklad kvalifikace
populace, zdravotni stav populace, zivotni Urovenl a styl populace. Také zde patii

spolecensko-politicky systém a dalsi tidaje.

Legislativni faktor

Zde patii pravni normy a zdkony, které ovliviiuji podnikdni podniku. Podnikani je tedy

vymezeno pravnim systémem dané zemé.

Ekonomicky faktor

Podnik miiZe ovlivnit stav ekonomiky jako celku. V ptipad¢, ze maji makroekonomické
udaje pozitivni charakter, sledovany podnik ma piihodnéj$i prostiedi pro svij
ekonomicky rast. Mezi hlavni ukazatele patii mira inflace, HDP, nezaméstnanost ¢i

ménovy kurz.

Politicky faktor

Rozhodovani podniku v ramci svych investi¢nich a podnikatelskych aktivit do znacné
miry zavisi na politickém prostfedi, v némZ se nachazi. To by mélo byt v nejlepsim
pfipad¢ stabilni, aby se nemusel podnik neustdle zabyvat korekci a zménami svych

planu.

>3 Upraveno dle Management Mania, Analyza péti sil 5F (Porter's Five Forces) [online]. 2011-2013 [cit.
2016-05-02]. Dostupné z: https://managementmania.com/cs/analyza-5f
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Technologicky faktor

Jako hlavni technologické faktory jsou oznacovany vladni podpora vyzkumu a vyvoje,
stav a zmény technologii a mira zastaravani. Je dobré, aby podnik sledoval ty nejnovéjsi
poznatky ve vyvoji podnikdni a byl stile inovativni. V neposledni tadé¢ dokazi

technologie uetit nemalé finanéni prostiedky.>

> KOTLER, P., ARMSTRONG, G. Marketing. 2004
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2 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této Casti prace bude rozebiran soucasny stav developerského trhu v dané lokalité.
Dale zde bude analyzovano vnitini a vné&jsi prostiedi projektu diky SWOT analyze,
Porterové analyze péti konkurencnich sil a SLEPT analyze. Budou zde pifedstaveny a

vyhodnoceny zakladni zplisoby financovani.

2.1 Analyza trhu nemovitosti

V této kapitole bude zhodnocen a rozebran vyvoj trhu nemovitosti v Brn¢ a jeho okoli a

dale je zde predstaven vyvoj trhu nemovitosti v ramci celé Ceské republiky.

2.1.1 Vyvoj trhu nemovitosti v CR

VYyvoj cen nemovitosti v Brné i v celé Ceské republice zaznamenéval vyrazny rist az do
tietiho kvartalu roku 2008, kdy eskalovala celosvétova financni krize a promitla se také
do cen realit. Na konci roku zaznamenaly ceny bytl pad aZz o 30% a poté dale
nasledoval jiz pozvolngjsi pokles cen bytii. Na konci roku 2011 byly ceny na svém
dlouholetém minimu a poté zacaly stoupat. Od t¢ doby zase velice mirné€ rostou a od
roku 2015 zaznamenaly vyznamny rist. Ten je dan hlavné pfiznivymi hypote¢nimi
sazbami, které motivuji kupovat tento druh nemovitosti. Na tuto zvySenou poptavku
reaguji realitni subjekty zvySenim cen bytd a ty se se V poslednim kvartale roku 2015

ptiblizuji maximu z konce roku 2008.
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Graf 2: Ceny byt v CR*

Hypotec¢ni sazby za poslednich par let spadly na sva minima a pfibyva tak stile vice
zadateld o hypotecni Gvér. Ani v pfistim v piiStich dvou letech se neocekava, ze by

hypotecni sazby mély riist a tak bude 1 nadale vysoka poptavka po novych bytech.

Fincentrum Hypoindex

B Primérna drokova sazba [¥]

2.96%

2.5%%

2.22%

1.85%
11.2012 09.2013 0B.2014 06.2015 04.2016

Graf 3: Vyvoj primérmné tirokové sazby®

% Cesky statisticky ufad. V&kové slozeni a pohyb obyvatelstva v Jihomoravském kraji v roce
2015.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z
https://www.czso.cz/documents/10180/36741106/ceby014008-16¢1g3.xIsx

*® Fincentrum — Hypoindex.cz. Hypoindex vyvoj [online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z:
http://www.hypoindex.cz/hypoindex-vyvoj/

41



Ceny byti v Brné¢, v jakozto nejvétsim meéste¢ Vv Jihomoravském kraji a druhém
nejvétsim mésté v Ceské republice, se znacné lisi od cen bytd ve zbytku kraje.
Primérnd cena byti v Brné¢ dlouhodobé roste a v kvétnu roku 2015 se dostala na
hodnotu kolem 52 000 K&m? Tato cena vzrostla o 18% oproti stejnému mésici v roce
minulém.”’

Atraktivitu mésta Brna v ramci Jihomoravského kraje z pohledu bydleni doklada také
fakt, Ze se loni prodalo ve mésté Brné kolem tisice bytl a ve zbytku kraje jen 500

bytovych jednotek. Jejich primérna cena dosahovala necelych 53 tisic korun, pokud §lo

0 byty 2+kk.*®

Diky dvéma zdrojim bylo ovéfeno, jaka je primérna cena byti v Brné a muZzeme
V ndsledném odhadu pocitat s cenou 55 tisic za m?. V dobg& prodeje bytl je mozné, Ze se

cena bude mirné liSit v zavislosti na podminkach trhu.
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+&1 % '

« 325
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>’ Reality mix. Primérna cena bytu za 1m2 bytu — graf - Brno mésto [online] [cit. 2016-27-5] Dostupné
z http://realitymix.centrum.cz/statistika-nemovitosti/

%8 Trigema a.s..Zajem o byty je predevsim v Praze 10, 9, 5 a dale pak také v Brné. [online] [cit. 2016-27-
5] Dostupné z http://www.trigema.cz/cs/o-nas/tisk-a-media/tz-trh-s-byty-2015-velikosti-mista#
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Graf 4: Vyvoj prodeje novych byti v Brng (2014 — 2015)

Vyvoj primé&rné ceny za m? bytu ilustruje také tento graf.
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Graf 4: Primérna cena byt za m?,

2.2 Analyza prostiedi projektu

V této Casti se zam&fim na sestaveni analyz projektu. Jedna se o analyzu oborového
prostiedi (Porterova analyza), analyzu vné¢jSiho (SLEPT analyza) a zavérem takeé

vypracuji SWOT analyzu.

2.2.1 Analyza vnéjSiho prostiedi — SLEPT analyza

SLEPT analyza je vyuZivana k obecnému posouzeni faktord, které ovliviiuji vnéjsi

prosttedi projektu. Je tedy dilezita k definovani oblasti, které by mohly projekt ovlivnit

> 7ajem o byty je piedevsim v Praze 10, 9, 5 a dale pak také v Brn& [online]. [cit. 2016-27-5] Dostupné z
http://www.trigema.cz/cs/o-nas/tisk-a-media/tz-trh-s-byty-2015-velikosti-mista#)

% Reality mix. Primérna cena bytu za 1m2 bytu — graf - Brno mésto [online] [cit. 2016-27-5] Dostupné
z http://realitymix.centrum.cz/statistika-nemovitosti
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a mit na n¢j dopad. Tato analyza se oznacuje podle pocate¢nich pismen faktort, které

zkouma. Tato analyza zkouma tyto faktory:

socialni,
legislativni,
ekonomické,
politické,

technologické.

Socialni faktory

K 31. 12. 2015 zije v Jihomoravském kraji 1 175 025 obyvatel. Z toho 377 440 zije

v Brng, coz znamena, ze v Brné zije 32,12 % populace kraje. I proto je toto misto velmi

vyhodné pro investici do novych mist, kde budou lidé bydlet.**
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Graf 5: Pram&rna mzda v jihomoravském kraji®?

81 Cesky statisticky ufad. V&kové slozeni a pohyb obyvatelstva v Jihomoravském kraji v roce

2015.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/xb/obyvatelstvo-v-obcich-
jihomoravskeho-kraje-v-roce-2015
%2 Cesky statisticky ufad. Primé&rna mzda v Jihomoravském kraji ve 4. Gtvrtleti 2015 a v 1. aZ 4. Gtvrtleti.

2015.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/xb/prumerna-mzda-v-

jihomoravskem-kraji-ve-4-ctvrtleti-2015-a-v-1-az-4-ctvrtleti-2015)
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Hodné¢ obyvatel v hlavnim mésté kraje a jejich velka nominalni mzda jsou faktory, které

pusobi pozitivné na projekt.

Legislativni faktory

Ptiprava developerského projektu zasahuje do mnoha odvétvi podnikani a musi se tedy
respektovat mnoho zakoni. Mezi hlavni zakony patii obchodni zakon. V obchodnim
zakoné se musime zaméfit hlavné na prodej a pronajem nemovitosti a pozemku. Déle se
S nim potkavame v souvislosti s vlastnickymi pravy mezi matetskou a developerskou
spolecnost. Stavebni zdkon je velice dulezity v projekéni a realizacni fazi projektu.

V neposledni fad¢ musi developer pracovat se zakonem na ochranu zivotniho prosttedi.

Ekonomické faktory

V analyze ekonomické situace se klade pozornost na makroekonomickou situaci na

¢eském trhu. Pro jeji hodnoceni byly pouZity tyto ukazatele:
e inflace,
e hruby doméci produkt,
e piijmy obyvatelstva.
Mira inflace k bfeznu roku 2016 vyjadiena ptiristkem primérného indexu

spotiebitelskych cen za poslednich 12 mésicii proti priméru pifedchozich 12 mésict Cini

0,4%.
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Rok
Mira 2010 2011 2012 2013 2014 2015
inflace 15 19 33 14 04 0,3

Tab. 4: Mira inflace v letech 2010 — 2015%

Hruby doméaci produkt v Ceské republice k 31. 3. 2016 meziroéné vzrostl o 4%. V grafu
lze vidét, ze vyjma krize v roce 2009 HDP v Jihomoravském kraji za poslednich 15 let

roste.
Vywoj regionalniho HDP v Jihomoravském kraji v letech 1996 az 2014
(we stalych cenach, pgedchozi rok = 100 %94)
L
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Graf 6: Vyvoj HDP v Jihomoravském kraji v letech 1996 az 2014%

Navic primérna hrubd mési¢ni nominalni mzda ve ¢&tvrtém cCtvrtleti roku 2015 v
Jihomoravském kraji vzrostla o 4% oproti stejnému obdobi v roce 2014. V tomto
obdobi doséhla ¢astky 27 506 K&. Mezi kraji je to tfeti nejvyssi hodnota. Jde tedy vidét,
ze Jihomoravsky kraj je krajem, kde kupni sila obyvatel je na vysoké urovni. Brno v

t&chto ukazatelich pramér Jihomoravského kraje jests prevysuje. *°

%3 Upraveno podle Cesky statisticky ttad. Inflace — druhy, definice, tabulky.[online] [cit. 2016-27-5]
Dostupné z https://www.czso.cz/csu/czso/mira_inflace

% Cesky statisticky ufad. Vyvoj HDP[online]. [cit. 2016-27-5]. Dostupné z:
https://www.czso.cz/csu/xb/vyvoj_hdp

% Cesky statisticky tfad. Primérna mzda v Jihomoravském kraji ve 4. Gtvrtleti 2015 a v 1. aZ 4. Gtvrtleti.
2015.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z: https://www.czso.cz/csu/xb/prumerna-mzda-v-
jihomoravskem-kraji-ve-4-ctvrtleti-2015-a-v-1-az-4-ctvrtleti-2015
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Vyvoj priimérné hrubé mésiéni mzdy v Jihomoravském kraji a CR
v letech 2002 az 2015
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Graf 7: Vyvoj primérmé mésiéni mzdy v Jihomoravském kraji a CR%

Politické faktory

Politicka situace na Grovni stani politiky je stabilizovana a soustfed’uje svou pozornost
na celoevropské problémy. Pfedsedou vlady je Bohuslav Sobotka, ktery je zaroven

predsedou strany CSSD, ktera vyhrala volby do Poslanecké snémovny v roce 2013,

Mnohem dulezitéjsi faktem je to, Ze v roce 2016 se budou konat volby do krajskych
zastupitelstev. Vysledek téchto voleb muze vyrazné ovlivnit politickou situaci

v Jihomoravském kraji.

Technologické faktory

Uroveil technologii je v dne$ni dobé na velmi vysoké irovni a roste se velmi vysokym
tempem. Odborné vystudované pracovni sily jsou spolenosti a pracovnim trhem
vyzadovany. Brno jako nejvyznamnéj$i mésto Jihomoravského kraje soustied’uje ty

nejkvalifikovangjsi pracovniky do svych technologickych a vyzkumnych center, které

8 Cesky statisticky ufad. Vyvoj mezd v Jihomoravském kraji [online]. 2015 [cit. 2016-27-5] Dostupné z:
https://www.czs0.cz/csu/xb/vyvoj-mezd-v-jihomoravskem-kraji
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vnikaji za podpory EU ve spolupraci s mistnimi univerzitami. Infrastruktura mésta je na
velmi vysoké trovni a kazdy rok jsou vynaloZeny nemalé prostiedky na jeji udrzbu a

modernizaci.

2.2.2 Porterova analyza péti konkurené¢nich sil

V Porterové analyza péti konkurencnich sil se analyzuji sily, které maji vliv a

konkuren¢ni prostiedi. Mezi tyto sily patii:

stavajici konkurenti v odvétvi,

e vyjednavaci kupni sila dodavateld,

e hrozby nové vstupujicich potenciondlnich konkurentd,
e Vyjednavaci kupni sila zdkaznik,

e hrozba substitu¢niho servisu.

Stavajici konkurenti

Pii ur€ovani piimych konkurentl musime zohlednit hlavné to, Ze v dobé otevieni
budovy a prodeje byti budou realizovany projekty, které jsou vtomto obdobi ve
vystavbé. Podobnych nové vznikajicich bytovych domu, které jsou situovany takhle

blizko centru mésta Brna je opravdu velmi malo. Mezi hlavni konkurenty tedy fadime

tyto projekty:

Bytovy diim Pod Petrovem B nachdzejici se v méstské ¢asti Brno-stfed. Tento projekt

bude dokoncen v posledni ¢tvrting roku 2016.

Rezidence Milada, ktera se bude nachazet v méstské ¢asti Brno — stfed na ulici Milady

Horéakové. Rezidence mé datum otevieni naplanovéano na prvni kvartal roku 2017.
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Vyjednavaci kupni sila dodavatela

Vzhledem Kk velikosti stavby a velké konkurenci v oboru stavebnictvi bude vyjednavaci
sila zhotovitele stavby potladena. Spole¢nost MORAVKA CENTRUM a.s. také vyuZije

své mnohaleté zkusSenosti v oboru developerstvi a stavebni inzenyrské ¢innosti.

Hrozby nové vstupujicich potencionalni konkurenti

Cely projekt bude realizovan béhem roku 2017, vzhledem k hustoté zastavby v mésté
Brn¢. Je pravdépodobné, Ze budou vznikat dalsi reziden¢ni projekty v mésté Brné.
Jejich lokalita ovsem jiz nebude tak vyhodna a diky vzristajici hustoté¢ dopravy hlavné

V centru mésta bude se tato vyhoda umociiovat.

Vyjednavaci kupni sila zakazniki

Vzhledem K nizkym sazbam hypoték je zajem o tento typ nemovitosti ze strany
zakaznikl velmi vysokd, nebot’ si mohou dovolit zafinancovat i vyssi cenu, ktera je
zpusobena lukrativni lokalitou a stafim projektu. Bude dulezité spravné nastavit cenu
bytové jednotky a odhadnout kupni silu zédkaznikl. Tyto faktory budou hrat také roli

Vv celkové vynosnosti projektu.

Hrozba substitu¢niho servisu

Jako substituty pro noveé postaveny projekt obsahujici bytové jednotky musime brat
Vv ivahu staré byty a rodinné domy. Star§i byty budou mit vyhodu v niz8i potizovaci
cené. Na druhou stranu budou mit vySs$i naklady na udrzbu spojené se stafim bytu.
Rodinné domy, at’ uZ novostavby nebo star§iho data budou mit vyhodu v podobé
vétsiho pozemku kolem budovy a také vétsi rozlohou obyvatelnych i neobyvatelnych

ploch. Mezi nevyhody lze uvést lokalitu a vyssi provozni naklady.
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2.3 SWOT analyza

SWOT analyza slouzi k odhaleni silnych a slabych stranek spolecnosti (projektu).
Nejdiive bude popsano vnéjsi prostiedi projektu, tedy ptilezitosti a hrozby a poté budou

analyzovany silné a slabé stranky projektu.

Silné stranky

Jako dalsi silnou stranku bychom mohli zminit dlouholeté zkuSenosti spolecnosti
MORAVKA CENTRUM as. srealizaci takovychto projektt. ZkuSenost s realizaci
Palace TURMALIN, ktery lezi v sousedstvi projektu je také pozitivem. Tyto zkuSenosti
spole¢nost mize vyuzit u mnoha stranek realizace projektu, pfedevsim vSak v kontaktu

se zhotovitelem stavby.

Dalsi silnou strankou spole¢nosti 1ze povazovat jeji vysoky kapital. Diky nému miize
uvazovat také o realizaci projektu ¢astecné z vlastnich zdroji, coZz mize velmi usnadnit
vystavbu. Firma tak dokaZe zafinancovat urcité dal§i nédklady ve vystavbé a snizit tak

stavebni riziko projektu.

Slabé stranky

Jako slabé stranky firmy vidim Spatné povédomi Siroké vefejnosti o projektu 1 o
spolecnosti. Spolecnost se drzi viceméné Vv pozadi a vstupuje na trhu pies noveé zalozené
projektové spolecnosti. To by mohlo mit ur¢ity dopad na divéryhodnost projektu. Je
ovSem pravdépodobné, ze banka nebo zhotovitel bude plné védom, kdo stoji za

projektem a neovlivni to jeho tsudek.

Dalsi slabinou firmy se muze jevit fakt, ze, i kdyz se jedna o spole¢nost s urcitou
historii, je to podnik mensi velikosti. KdyZz by nastaly problémy, jejich feseni se tedy
nemiize rozlozit mezi tolik zaméstnanct a zvysSuje se pravdépodobnost, ze se problémy

nedostatecné vyftesi.
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Prilezitosti

Hlavni pfilezitost v souvislosti s projektem lze spatiit v sou¢asném rozpoloZeni trhu
nemovitosti. Realitni trh v Brn¢€ zaziva velmi piiznivé obdobi, které je dano hlavné
u hypote¢nich uvért. Zajem o nové byty je velky a uvadi se, ze prodeje bytl se zvysily
mezirocn¢ az o 80%. Nejrychleji se prodavaji malé byty, coz také koresponduje

s velikostni skladbou byt u tohoto proj ektu.®’

Dalsi ptilezitosti je lokalita projektu, ta je velmi vyhodnd. Pfinasi zakaznikovi vybornou
dostupnost a diky umisténi stavby ve vnitrobloku také hluk okoli nebude tak doléhat na
nemovitost. Lokalita umozni zvysit cenu nabizenych byt na horni hranici praméru ve

mesté Brné. To mlze vést k vyssi vynosnosti celého projektu.

Hrozby

Jako hlavni hrozba vystupuje pomérné vysoka sloZitost vystavby ve vnitrobloku.
Vyvstava zde problém, zda bude mit stavebni technika dostatek prostoru. Je mozné, ze

tato vys$si naro¢nost na vystavbu bude provazena zvySenim vstupli vystavby a promitne

se tak do vyssi ceny, kterou si bude zhotovitel uctovat.

Dalsi hrozbu, kterou lze spatfit je ve strmém ristu cen bytl. Vzhledem k tomu, Ze
realitni trh se chova cyklicky, ofekava se jisty propad cen a urcitd recese na trhu.
Odbornici se ovSem rozchazeji v tom, kdy by k tomu mélo dojit. Je tedy velmi tézké

predikovat, kde tento zlom nastane.

" RE/MAX Pro Brno realitni kancelaf. Kompletni informace o vyvoji cen nemovitosti v Brné a okoli, I.
¢tvrtleti 2016 [online]. [cit. 2016-27-5] Dostupné z: http://www.remaxpro.cz/kompletni-informace-o-
Vyvoji-cen-nemovitosti-v-brne-a-okoli-i-ctvrtleti-2016/
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3 NAVRHOVA CAST

V této kapitole bude podrobné piedstavena mateiska spolecnost, kterd bude vlastnit
projektovou spolecnost zalozenou pro tento projekt. Dale bude predstaven projekt a
jeho casti. Nejvice prostoru bude vénovano samotnym ndvrhiim financovani projektu,

jejich hodnocenti a také zvoleni té€ nejvyhodnéjsi varianty financovani daného projektu.

3.1 Charakteristika spolecnosti

Spole¢nost Moravka centrum a.s. byla zaloZena v roce 1992. Do obchodniho rejstiiku
byla zapsana 10. 2. 1992. jako akciovd spolecnost. Zakladni kapital spolecnosti
dosahuje vyse 342 milion K¢ a byl splacen v celé své vysi. Hlavnim predmétem
podnikani je pfedevsim oblast developmentu a spravy nemovitosti. Spolec¢nost zajistuje
také inZenyrskou Cinnost v investiéni vystavbé. K 31. 12. 2014 hodnota vlastniho

kapitala ¢inila 431 milioni K¢.

Tato spole¢nost byla zalozena scilem komplexné wvyiesit vystavbu obchodné-
administrativniho centra na izemi nazyvaného Moravka v Brné — Styficich. Od roku
2000 se spolecnost plné soustieduje na investovani do nemovitosti, oblast

developmentu spravu nemovitosti.

Tato spolecnost je dlouhodobym a vyznamnym hra¢em na developerském a realitnim
trhu na Morave, hlavné tedy v oblasti Brna. Ma za sebou realizaci velmi vyznamnych
projektli v oblasti Jihomoravského kraje. Mezi hlavni projekty patii vystavba a sprava
M-paléce v Brné. Tato budova ma 16 podlazi a patii mezi vyznamné vySkové budovy

meésta Brna.

Dale ma ve svém portfoliu realizovanych projekt zabavni aquapark Aqualand Moravia,
ktery se oteviel 1. 6. 2013 a je jednim z nejmoderngjsich zabavnich parkli v Ceské

republice.

Podobny projekt, na ktery je zamétena tato bakalaiska prace je Palace Turmalin. Tento

projekt je v tésné blizkosti projektu Lidicka 20. Objekt slouzi jako administrativni
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budova 0 osmi nadzemnich podlazich. Za objektem je umisténo parkovisté s kapacitou
60 parkovacich mist. Misto tohoto parkovist¢ by mél byt realizovan projekt, ktery je

predmétem této prace.

3.2 Charakteristika projektu

Samotny projekt bude piedstavovat reziden¢ni budova, ktera bude obsahovat pouze
bytové jednotky. Tento projekt je situovan v samotném centru mésta Brna a to na
Lidické 20, respektive v jeji zadni ¢asti tohoto vchodu. V soucasnosti slouzi Gzemi pro
parkovani a je pfipraveno k vystavbé. Budova projektu bude navazovat na navrzenou
pfistavbu Méstského divadla Brno. Jednd se o objekt kombinovaného bydleni a
administrativy na parkovaci podnozi, ktera zajisti poZzadované parkovaci kapacity pro
stavajici i noveé navrzeny objekt. Dopravni obsluhu nové vystavby je mozné zajistit ve

stavajici trase z ulice Ttidy kpt. Jarose.

Budova bude mit 6 nadzemnich podlazi a bude tedy navazovat na vysku zastavby
okolnich budov. Bude vni zahrnuto 17 bytovych jednotek a jedno podlazi
administrativniho vyuZiti. Bytové jednotky budou mit primérnou rozlohu kolem 65 m?.
K budové bude dale ziizeno 17 parkovacich mist. Velikostni kategorie byt se volily,
aby odpovidaly nejvétsi poptavce. Ta dosahuje nejvétsi urovné pravé ve velikostni
kategorii 1+kk az 3+kk. Mohou tedy slouzit k prodeji ptimo uzivatelim nebo
investorim, ktefi je budou pronajimat dale. V nejvys$sim podlazi je luxusni byt 0

velikosti 5+kk.

RozloZeni bytl v ramci podlazi bude nasledujici:

1. nadzemni podlazi.........cccceriiiiiiiiniiniiieneee 4 byty velikosti 1+kk
2. nadzemni podlazi.........cccoeviviiiiiiniiiiie 4 byty velikosti 1+kk
3. nadzemni podlazZi..........ccocceriiiiiiiiiiiiieee 3 byty velikosti 2+kk
4. nadzemni podlazi........ccccoviiiiiiiiiniiiiee, 3 byty velikosti 2+kk
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5. nadzemni podlazi.........ccccooviiiiiiiiiiinii 2 byty velikost 3+kk
6. nadzemni podlazZi.........cccoovviiiiiiiiiiiii 1 byt velikosti 5+kk

Diky nasledujicimu obrazku, na kterém je vyfez z uzemniho planu, mizeme vidét, jak

je objekt situovan vzhledem k ostatni zastavbe.

|
r—-

Obr. 1: Vyfez z izemniho planu

3.3 Celkové predpokladané naklady projektu
Néklady spojené s vystavbou projektu se skladaji z téchto casti
e Naklady na ndkup pozemku,
¢ ndaklady na projektovou a inzenyrskou ptipravu,
¢ naklady na projektovou dokumentaci,
e stavebni naklady,

¢ finan¢ni ndklady spojené s vystavbou.
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Tab. 5: Pfedpokladané naklady projektu. (Zdroj: vlastni zpracovani)

Naklady na nakup pozemku 957 673 | K¢
Naklady na projektovou a inZzenyrskou piipravu 1587 640 | K¢
Néklady na projektovou dokumentaci 1190730 | K&
Stavebni naklady 39691 000 | K¢
Finan¢ni néklady spojené s vystavbou 1984 550 | K¢
Celkové naklady projektu 45411593 | K¢

Predpokladané naklady spojené s vystavbou projektu jsou 45 411 593 K¢&. Nejvyssi

naklad je samotna vystavba budovy.

3.4 Celkové prepokladané vynosy projektu

Bytové jednotky urCeny jen k prodeji. V piedpokladanych vynosech tedy budeme

ocekavat, ze se vSechny prodaji.

Vsech 17 parkovacich stani je také urcéeno k prodeji. Hodnota parkovaciho stani byla

vyc¢islena na 250 000 K¢.

Poget (vyméra) | K&/m® (Ks) K¢
Vynos z prodeje bytti 1110 55000 | 61 050 000
Vynos z prodeje parkovacich stdni 17 250 000 | 4250000
Vynos z prodeje sklepnich koji 17 40 000 680 000
Celkovy vynos z prodeje celého objektu 1110 65 300 000

Tab. 6: Celkové ptedpokladané vynosy projektu. (Zdroj: vlastni zpracovani)
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3.5 Zpisoby financovani developerského projektu

Developersky projekt se miize financovat mnoha zpiisoby. Jako hlavni zplsoby
financovani developerského je financovani pomoci projektového financovani, které

bylo popsano v teoretické Casti.

Finance mohou pohazet z téchto zdroji:
e vlastni zdroje,
e uvér poskytnuty bankovnim tstavem,
e Uvér poskytnuty nebankovnim ustavem.

V této Casti budou predstaveny specifika a podrobnosti konkrétnich vértt vybranych

bank a nebankovnich spolec¢nosti a také vlastnich zdrojt.

3.5.1 Vlastni zdroje

Financovani z vlastnich zdroji je vZdy velice sloZité, nebot’ investor musi byt schopen
uvolnit veliké mnoZstvi finan¢nich prostfedkd a jen velmi malo spole¢nosti ma tyto
developerského tvéru a dolozeni zbylych prosttedk z vlastnich zdroji. Spole¢nost
MORAVKA CENTRUM a.s. je do doby zahajeni projektu schopna takovéto prostiedky

uvolnit.

Vlastni zdroje v menSi mife musi byt k dispozici také u dalSich zdroji financovani,
nebot’ bankovni 1 nebankovni Uvéry nejsou poskytovany do plné vySe nakladi na

vystavbu nemovitosti.
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Toto financovani by bylo doplnéno o zalohy od budoucich vlastnikti bytovych jednotek.
Takto ziskané finance by doplnily finance vlastni a mohly by také vyftesit piipadné

vyjimecné vydaje v ramci projektu.

3.5.2 Uvér poskytnuty bankovnim tistavem

V poslednich letech je ochota bank pujcovat penize investorim k realizaci
developerskych projekti vyrazné vyssi, nez tomu bylo v obdobi pifedchazejicim.
Motivaci pro vstup bank do investi¢nich a developerskych projekt je hlavné vysoka

likvidita, konkurence v odvétvi a hlavng nizké urokové sazby hypote¢nich uveéra.®

Za hlavni obecné parametry u bankovnich developerskych uvérii jsou oznacovany tyto:
e moznost ¢erpani uvéru v libovolné vysi od 1 milionu K¢,
e splatnost developerského uvéru se pohybuje mezi 2-4 roky,

e vySe Uvéru je poskytovana do vySe 70% u hodnoty ostatnich nemovitosti za

podminky doloZeni nejméng 30-50% z vlastnich zdroji.®

Banka tedy vyzaduje alespon caste¢ny podil na financovani z vlastnich zdrojt, ten je
vétSinou doloZen na zéklad¢ predkupnich zaloh na byty. Tato nevyhoda je vyvéazena

niz§im Grokem a libovolnou vysi tvéru.

3.5.3 Uvér poskytnuty nebankovnim tistavem

Nabidek financovani od nebankovnich Ustavl je na tomto trhu velmi mnoho. Je lepsi se
zamé&fit na vetsSi spolecnosti, které maji dlouhodobé zkuSenosti s timto typem uvért.

Mezi hlavni parametry u developerskych uvérti nebankovni spolecnosti patii tyto:

% BUILDING NEWS. Banky si stale davaji pozor zejména na nové developerské projekty.[online] [cit.
2016-27-5] Dostupné z: http://www.buildingnews.cz/financovani-nemovitosti/banky-si-stale-davaji-
pozor-zejmena-na-nove-developerske-projekty.html

* Euro Hypotéka. Developerské tvéry.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z: http://www.euro-
hypoteka.cz/specialni-produkty/developerske-uvery
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e Cerpani od 1 milionu K¢ do 300 milionii K¢,
e splatnost u developerského tivéru se pohybuje mezi 2-5 lety,

e vySe uvéru je poskytovana do vyse 50-70% hodnoty nemovitosti za podminky

doloZeni 0-40% vlastnich zdrojﬁ.70

Vidime tedy, ze nemusime za pfiznivé nastavenych podminek vkladat zadny vlastni
kapital. Je patrné, ze nebankovni ustavy maji také zpravidla vyssi trokovou sazbu nez

banky.

3.6 Financovani projektu tivérem

Financovani projektu je zavislé na faktu, o jak velky projekt se jedna. V tomto piipade
je rozliSovano, zda se jednd o maly, stfedni nebo velky projekt. U malych a stfednich
projekti neni problém zabezpecit financovani pouze z vlastnich zdrojii a za Ucasti
budoucich vlastnikii. Pfi financovani velkych projekti je ve vétSing€ piipadi nutnosti
vyuzit financovani zdroju cizich. Financovani developerskych projekti poskytuji hlavné

banky a instituce nebankovniho charakteru.

3.6.1 Financovani projektu bankovnim uvérem

Bankovni Uvér je jednim z nejcastéjSich typli financovani developerského projektu.
Banky jsou naklonény poskytovani uvéra pro developerské projekty. Hlavnim divodem
je soucasna situace na realitnim trhu, kde je vysoka poptavka po bydleni v osobnim
vlastnictvi. Podminky pro poskytnuti Gvéru zpravidla velmi pfisné a neménné. Tim
banka vyvazuje velké finan¢ni riziko, kdyby projekt zkrachoval a nebyl realizovan.
Opravdu pfiznivou Sanci na schvaleni uvéru tedy maji jen kvalitni projekty
s ptedpokladem dobré prodejnosti. Klicovym dokumentem pro Uvérové fizeni je

kvalitni ocenéni nemovitosti.

" Euro Hypotéka. Developerské Gvéry.[online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z: http://www.euro-
hypoteka.cz/specialni-produkty/developerske-uvery
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Pti oslovovani bank bylo u vSech bank zdliraznéno, ze posouzeni financovani projektu
je velmi individualni. Vyse trokové sazby je tedy zavisla na mnoha faktorech. Mezi ty

hlavni patii tyto:

o faze, ve které se projekt nachazi,

o lokalita,

e typ nemovitosti (bytovy nebo komeréni projekt),
e vySe uveéru,

e podil vlastnich zdroju klienta,

e ptedprode;j,

e doba splatnosti uvéru.

Aby byly zjistény jednotlivé podminky bank, bylo nutné dostavit se na osobni

konzultace s jednotlivymi specialisty bank. Byly osloveny nasledujici banky:

e (eska sportitelna, a.s.,
e Komeréni banka, a.s.,

e Oberbank AG pobocka Ceska republika.

Ceska spofitelna

Velmi vyznamnym hra¢em na developerském trhu je Ceska spofitelna. Nabizi svym
klientim komplexni servis pii projektovém financovani rezidencni i nerezidencni

¢innosti.

Ceska spofitelna poskytuje uvéry, které maji nasledujici podminky. Podil vlastnich
zdrojii, kterymi musi klient disponovat je 35% celkovych investi¢nich nékladd. Ve
vyjimecnych ptipadech povoluji uvér, kde je klient mize dodat pouze 30% prostredkt
z vlastnich zdrojl. Pfesnad doba trvani uvéru do jeho splaceni neni pfesné dana. Hlavni
podminkou je, ze musi byt Uvér splacen do 12 meésici od dokonceni vystavby.
Poskytnuti uvéru je dale podminéno mirou pfedprodeji. Tu banka stanovila na 10%

z celkového poétu bytd. Urokové sazba se, stejné jako u vétsiny dalsich bank, sklada

59



z individualni Grokové marze a sazby 3M PRIBOR. Jako zékladni individualni

tirokovou sazbu stanovila Ceska Spofitelna 3,5 p.a.

Sazba 3M PRIBOR je odhad trokové sazby, za kterou by byla referen¢ni banka ochotna
poskytnout depozitum jiné bance na mezibankovnim trhu. CNB stanovuje pravidla pro

jeji vypocet.”

Komeréni banka

I pfesto, ze banka poskytuje pravidelné uvéry pro developerské tcely, jejich pravidla
jsou velmi pfisnd a mnohdy se stane, ze klientovi uvér neni poskytnut. Banka vydala
svlj vlastni dokument nazvany ,,Devatero nemovitosti“ — kvalifikaéni pozadavky
UVODEVEL. Je to $ablona, ktera uvadi 9 pravidel, ktera musi klient splnit, aby mi byl

poskytnut developersky uvér.

Budou zde uvedeny pouze podminky, které se tykaji pfimo projektu. Hlavni podminky,

které musi klient spliiovat, jsou podle Komeréni banky tyto:

e zkuSenosti — u bytovych projektii je pozadovéana historie nejméné péti

dokoncenych projektii v pribéhu péti let obdobného charakteru,

e financ¢ni pozadi skupiny a SPV — zadatel musi byt jednoucelova spolecnost a jeji
matefskd spolecnost musi mit dobrou financ¢ni pozici a stabilitu. Banku zde
zajima hlavné redlnd moznost vlozeni pozadovanych vlastnich zdroji a podpory

projektu v pfipadé vykyvi od ptivodnich trznich ¢i nakladovych piedpokladd,

e Dbyty kprodeji 30/30 — u bytové vystavby je pozadovano minimalné 30%
vlastnich zdroji z celkovych nakladi projektu a vySe predprodeje musi byt

minimalné 30% z celkovych ocekavanych piijmi projektu.
Dalsi podminky uvéru vyplyvaji pfimo ze Zadosti o sttednédoby investi¢ni uvér, jehoz
ucelem je financovani vystavby developerského projektu. Splatnost uvéru je nejpozde€ji

18 mésicii od vydani kolauda¢niho souhlasu. Maximalni vySe Gvéru je stanovena na

" Ceska narodni banka. Co je a co neni PRIBOR. [online] [cit. 2016-27-5] Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove_zpravy cnb/2015/20150415 co_je pribor.html
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75% celkovych nakladi projektu bez DPH. Urokova sazba obsahuje dvé slozky. Prvni
sloZkou je sazba 3M PRIBOR a druhou je individudlni Grokovéa sazba, ktera se odviji od
bonitniho skére klienta a projektu. Vysledna sazba, kterd se mize ménit na zakladé

blizsi analyzy klienta, je 3,2 p.a.

Oberbank AG

Oberbank patii spiSe mezi mensi bankovni subjekty na Ceském trhu. Vyznacuje se
osobnim piistupem a se spoleénosti MORAVKA CENTRUM mé nadstandardni vztahy,
uz jenom z toho divodu, ze je dlouhodobym najemcem v nemovitosti, kterou vlastni
MORAVKA CENTRUM. Na druhou stranu je MORAVKA CENTRUM dlouhodobym
klientem banky.

Pravé diky tomu, Ze banka zna veSkeré informace mateiské spole¢nosti projektu,
dokazala vypracovat nabidku, kterd je nejpiesnéjsi z nabidek, od dotdzanych subjektii.
Podminky uvéru jsou nasledujici. Datum splatnosti Gveéru jsou 3 roky od podepsani
Gvérové smlouvy. Uvér lze erpat 18 mésicti od data podpisu smlouvy o poskytnuti
uvéru. Pfi Cerpani prvnich 20 milionti korun musi byt k piedprodeji smluvné zavazano
20% bytovych jednotek. Dalsi finance nad 20 milioni korun muize klient Cerpat pfi
doloZeni 50% z celkového poctu bytovych jednotek. Jako moZnosti zajisténi je uvedena
zastava pozemku a budovanych nemovitosti, firemni blankosménka nebo zastava
vazaného depozitniho UCtu. VySe uvéru, ktera banka muze poskytnout je 75%

z celkovych nakladii projektu.

V tomto ptipad¢ banka mohla stanovit také tvérovou sazbu. Ta se sklada ze sazby 3M
PRIBOR a individudlni sazby. Sazba 3M PRIBOR je v soucasné dobé na hodnoté¢
0,29%. Individuélni sazba klienta byla stanovena na 2,35% p.a. Po seteni téchto hodnot

byla celkova sazba Givéru stanovena na 2,64% p.a.

Tato nabidka je pouze indikativni, neni tedy z4dvazni. Banka si vyhrazuje pravo na
zmény cen a podminek Gvéru v zavislosti na dikladné financni, pravni a jiné analyze

klienta a projektu.
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3.6.2 Financovani projektu nebankovnim uvérem

Nebankovni trh zahrnuje veliky vycet spole¢nosti, které nabizi financovani
developerskych projektt. Proto zde budou piedstaveni pouze firmy s vétsi historii, které
maji vétsi vahu u klientli a mohou bezpecné zajistit takovy objem prostiedkt, které jsou

klientem vyzadovany.

Moravsky penéZni tstav

Moravsky penézi Gstav je spofitelni druzstvo, které bylo zalozeno pied necelymi 20
lety. V roce 2015 piesahla jeho bilan¢ni suma 10 miliard korun ¢eskych a zakladni
kapitdl mé& hodnotu vétsi nez jedna miliarda K¢. Z toho vyplyva, jak velké jméno ma

mezi nebankovnimi subjekty.

Jeho nabidka uvéru financovani developerského projektu je nasledujici. Hodnota uvéru
se mize pohybovat mezi 10 az 300 miliony K¢&, coz vyhovuje zkoumanému projektu.
Splatnost Givéru je dana na 3 roky s tim, Ze je zde moznost, aby byla prodlouzena na 5
let. Zajisténi Gveéru je mozné mnoha zpusoby. Mezi ty hlavni patii zastavni pravo
k pozemkim a rozestavénym jednotkam, moznost vystaveni blankosménky, zastava
obchodniho podilu klienta a dalsi. Podil vlastnich zdrojii investi¢nich nakladid musi
dosahovat 30% za podminky, Ze jsou doloZeny dokumenty o ptedprodejich. Pokud
predprodeje nejsou dolozeny, podil vlastnich zdrojii se zvysi na 40%. Urokova sazba se

bude pohybovat né¢kde mezi 5-6 % p.a. v zavislosti na bonit¢ klienta a projektu.

3.6.3 Srovnani financovani projektu

V soucasné dobé je na trhu pro financovani developerského uvéru ptizniva situace a tak
nevznikla situace, Ze by néktera banka ¢i nebankovni ustav nenabizel poskytovani

averd.
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Celkové srovnani uveéru nabizi tato tabulka:

Tab. 7: Srovnani developerskych aveéri."

Banka podil vla.sfnlch splatnost Gvéru | urokova sazba | predprodej
zdroji
) 35% celkovych do 12 mésicii po
Ceska InvestiCnich | Ty L een 3,79% p.a. 10%
sporitelna, a.s. | ndkladi (vyjimeéné stavb
30%) y
Komeréni od 30% do 18 mésict po
investi¢nich dokonceni 3,49% p.a. 30%
banka, a.s. . .
nakladt stavby
o : o
Oberbank AG 25% H,Wesuoc nich 3 roky 2,64% p.a. 20%
nakladi
Moravsky 30% z investi¢nich s Ii(:;:gs » 5- 6% p.a 30%
penézni Gstav naklada prodlouzeni p-a °

Aby bylo zajisténo komplexni srovnani podminek uvérového financovani na trhu, byly
osloveny tfi bankovni a jedna nebankovni instituce. Zkoumaly se zakladni ukazatele

developerskych tvért.

vvvvvvvvvv

urokovou sazbu nabizi Oberbank AG a to téméf o jedno procento oproti zbylym dvéma
bankdm. Vyssi urokova sazba Moravského pené€zniho ustavu je nejspiSe dana faktem, ze

je mozné pouZzit vice moznosti zastavy projektu.

Podil vlastnich prostfedkti z vlastnich zdroji na investi¢nich ndkladech mély vSechny

instituce na srovnatelné tirovni okolo 30%. Nejvyhodnéjsi podminky z pohledu tohoto

"2 Zdroj: osobni konzultace
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ukazatele m¢la v nabidce Oberbank AG, ktera pozadovala pouze 25% podil vlastnich

prostiedkil na investi¢nich nakladech.

Splatnost uvéru je urCovana dvéma zpusoby. Prvni moznosti je vytyCeni doby od
dokonceni stavby a druhd moZznost stanovuje termin splatnosti od zacatku cCerpani

uvéru. Obeé moznosti by mély byt splnény s urcitou rezervou, pro projekt tedy nejsou

vvvvvv

Ceska spotitelna nabizi nejnizsi miru predprodeji, investor se tak miiZe vice soustiedit
na jiné casti projektu nez na nabizeni bytovych jednotek. V dneSni dobé vzhledem
k malé nasycenosti trhu jsou miry pifedprodeji na vysoké urovni. Nemél by tedy byt

problém splnit tuto podminku pro schvéleni uvéru.

3.6.4 RozloZeni oekavanych prijmi z prodeje

Rozlozeni ocekavanych pifijmit z prodeje do Casové osy harmonogramu realizace
vychazi z podminek postupné thrady kupni ceny. Kupni cena bude klientem uhrazena

ve Ctyfech splatkéch:

1. splatka — zaloha 10% z kupni ceny bytu do 10 dn od podpisu budouci kupni

smlouvy,
2. splatka — zaloha 30% z kupni ceny do 30 dnli od dokonceni hrubé stavby,

3. splatka — zaloha 30% z kupni ceny do 30 dnli po dokonceni hrubych instalaci a

vnitinich omitek,

4. splatka — doplatek zbylych 30% z kupni ceny bytu pii podpisu kupni smlouvy.
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3.7 Cash flow

Pti vytvareni cash flow projektu budeme pocitat s tim, ze se prodaji vSechny bytové
jednotky a vSechna parkovaci mista. Pajde tedy o velmi optimistickou variantu cash

flow, kterd ov§em neni nerealnd a lze ji realizovat.
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Tab. 8: Cash flow projektu. (Zdroj: vlastni zpracovani)

Predpoklad CASH FLOW

2015 2016 2017 2018
VYDAJE : 04 - 06 07 - 09 10-12 01-03 04 - 06 07 -09
koupé pozemkl 957 673 957 673
projektova a inzenyrska piiprava 1 587 640 1 587 640
naklady na projektovou dokumentaci 1190 730 238 146 238 146 238 146 238 146 238 146
stavebni naklady 39 691 000 3200000 [ 7500000 | 8000000 | 9600000 11 391 000
finan¢ni naklady spojené s vystavbou 1984 550 396 910 396 910 396 910 396 910 396 910
Celkem vydaje projektu 45 411 593 957 673 1587640 | 3835056 | 8135056 | 8635056 10235 056| 12 026 056 0
Celkem vydaje projektu kumulativné 957 673 2545313 | 6380369 | 14515425 | 23150481 | 33385537 | 45411593 45 411 593
PRIJEM : 1. splatka 2. splatka 3. splatka 4. splatka
prijem z prodeje ke zprovoznéni objektu 10% 30% 30% 30%
byty 61 050 000 6 105 000 18315000 | 18315000 18 315 000
sklepni kéje 680 000 68 000 204 000 204 000 204 000
parkovani 4 250 000 425 000 1275 000 1275 000 1275 000
Prijem z prode je 65 980 000 6 598 000 19 794 000| 19 794 000 19 794 000
ptijem z prodeje kumulativné 6 598 000 26392000 [ 46 186 000 65 980 000
C-F 774 407 -957 673 -1587 640 -3835056 -1537056 -8635056 9558944 7767944 19 794 000
C-F kumulativné -957 673 -2545313  -6380369 -7917425 -16552481 -6993 537 774 407 20 568 407
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3.8 Cista sou¢asna hodnota projektu

Cista soucasna hodnota je ukazatel, ktery pogita s budouci cash flow a stanovuje jaky je
zisk nebo ztrata projektu z hlediska financi. Pouziva se spiSe u kratkodobych a

sttednédobych investic.”

Pii vypoctu cCisté soucasné hodnoty byly pouzity hodnoty cash flow souctem vSech
hodnot cash flow v daném roce. Za piedpokladu, Zze vSechny jednotky uréené k prodeji
budou prodany v roce, kdy bude ukoncena vystavba, je zivotnost projektu od roku 2015

do roku 2018. Zivotnost projektu jsou tedy 4 roky.

Diskontni mira investice byla stanovena na hodnotu 5% p.a. Tato hodnota je rovna
vnitropodnikové diskontni mife pro ocefiovani investicnich projektii se srovnatelnou
délkou Zivotnosti. Byla stanovena externimi poradci spoleénosti MORAVKA
CENTRUM a.s. je kazdoro¢né upravovana v zavislosti na vlivech finan¢niho trhu a

dalsich piilezitosti ke zhodnoceni penéz.
Samotny vypocet ¢isté soucasné hodnoty je nasledujici:

CF, CF, CF, CF;

NPV = a50050 t x005) T @+0052 " (150,057

NPV =19 588 959 K¢&

Cistd sou¢asnd hodnota projektu je tedy kladna. Pokud budou vsechny podminky
dodrZeny, bude projekt vydélecny. Vysoka hodnota ¢isté soucasné hodnoty je dana tim,
ze cash flow projektu bylo kalkulovano ve velmi optimistické varianté. 1 v ptipadé, ze

nastanou drobné komplikace, bude projekt stale profitabilni.
4 ZAVER

Pro developerské spolecnosti je stile vice dulezitéjsi snizovani nakladi projektu. Ty

jsou velmi diilezité pii posuzovani celkové konkurenceschopnosti projektu. V teoretické

® ZIKMUND M. Hodnoceni investic: Cista soutasna hodnota (NPV) stru¢né a jasn&[online]. [cit. 2016-
27-5]. ISSN 1805-0263. Dostupné z: http://www.businessvize.cz/rizeni-a-optimalizace/hodnoceni-
investic-cista-soucasna-hodnota-npv-strucne-a-jasne
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¢asti proto bylo piedstaveno prostiedi developerskych projektd. Byly zde popsany
zakladni pojmy, které s timto prostfedim souviseji. Dale zde byly podrobné ptedstaveny
jednotlivé faze, které projekt obsahuje. Nasledujicimi kapitolou byly zdroje
financovani, kde byly rozdéleny zdroje financovani a charakterizovéano jejich rozdé€leni
a uplatnéni. Na zavér této Casti byly uvedeny hodnoceni ekonomické efektivnosti

investic a analyzy rizik, kterd mohou u developerskych projektl nastat.

Je velmi dulezité dukladné znat prostiedi, kde se bude projekt nachazet. Jaka je zde
poptavka po bytovych jednotkach a jakou cenu jsou ochotni za né¢ zaplatit. To jsou jen
jedny z mala faktort, které je potiecba znat, nez se spolecnost rozhodne projekt
realizovat. Proto se celd Cast bakalarské prace zabyva analyzou soucasného stavu, ve
které je predmétem vnéjsi 1 vnitini prostifedi projektu. Tato ¢ast zahrnuje podrobnou
analyzu realitniho trhu v Bmé i v celé Ceské republice. Byly zde pouzity informace
z Ceského statistického tfadu. Hlavnim tématem v této ¢asti byl rozbor vnéjsiho
prostiedi projektu, k tomu byly pouzity dvé analyzy. Prvni pohled na vné&jsi prostiedi
zajiStuje SLEPT analyza a tou druhou Porterova analyza péti konkurenc¢nich sil. Sviij

prostor zde dostala také SWOT analyza, kterd mapuje silné a slabé stranky podniku a

také vnéjsi prostiedi.

Navrhova ¢ast zacind popisem spoleCnosti a jeji strucné minulosti. Je zde také
podrobnéji popsdn samotny projekt, rozloZzeni bytovych jednotek a zdivodnéno také

pro¢ byla vybrana takovato skladba bytu.

Z dtivodu financovani projektu pomoci uvéru byl udélan prizkum mezi bankovnimi a
nebankovnimi ustavy, které nabizeji developerské a investi¢ni uvéry. Vybrané nabidky
byly potom srovniany a jako nejptizniv€jsi z pohledu vysledné urokové miry byla
nabidka Oberbank AG. Nejspise je dano tim, ze banka jiz ma vypracovan bonitni profil
klienta. Nabidky by se mohly v budoucnu ménit pravé v zavislosti na tom, jak by byl

vyhodnocen profil klienta.

Jsou zde také vycisleny predpoklddané naklady a vynosy. Z téch poté vychazi vypocet
pfedpokladaného cash flow projektu, které diky optimistické varianté prodeje bytl
vychézi ve vyrazné kladnych hodnotach. Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty bylo

pouzito piedpokladaného cash flow ponizeného o faktor Casu, ktery byl determinovan
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diskontni mirou. Ta byla stanovena trovei 5% p.a. Cista soucasna hodnota vychazi také
velmi pozitivn€. Na zaklad¢ této skutecnosti velmi doporucuji tento projekt realizovat,
nebot’ optimistickd varianta, se kterou byly kalkulovany vynosy je dosazitelna

s vysokou pravdépodobnosti.
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