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ABSTRAKT

Tato bakalarska prace zkouma zplsoby financovani investic do nemovitosti a
porovnava je. V teoretické ¢asti se zaméruje na vysvétleni dalezitych pojmu a
principy. Prakticka ¢ast zkouma zvolené zplsoby financovani na vybranych typech
nemovitosti.

KLICOVA SLOVA

Investice, investor, investi¢ni nemovitost, hodnoceni ekonomické efektivnosti,
hypotecni Uvér, aveér.

ABSTRACT

This bachelor thesis inquiries into ways of financing investments in real estate and
compares them. Aim of the theoretical part is to explain important terms and
principles. The practical part research chosen ways of financing investments on
selected types of real estate.

KEYWORDS

Investment, investor, investment real estate, evaluation of economic efficiency,
mortgage loan, loan.
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1 UVOD

Vétsina obc¢anti Ceské republiky sni o tom, ze budou vlastnit nemovitost. Bud’ k vlastnim uziti
nebo jako investiCni instrument. Cilem této bakalaiské prace je objasnit, ktery ze zpusobu
financovani investice do nemovitosti je z pozice soukromého investora nejvyhodnéjsi a dokazat to

pomoci hodnoticich ukazateld.

Teoreticka Cast prace ma za ucel vysvétlit dulezité souvislosti, které se tykaji investic do
nemovitosti. Vyjastiuje, co to investice a investi¢ni prostor jsou. Dale popisuje, jak vypada a
funguje investi¢ni proces. Probira problematiku finan¢nich zdroji. Nahlizi na zdroje vlastni a cizi.
Vysvétluje, jak funguje produkt stavebniho spofeni, popisuje rizné druhy financnich avéru a
rozdily mezi nimi. Jak ovliviiuji ceny avért celkovou cenu investi¢ni nemovitosti a kdy ma jaky

typ financovani smysl. Velmi dilezitou ¢asti je vysvétleni hodnoceni pomoci finan¢ni analyzy.

Prakticka cast definuje zvolené typy investi¢nich nemovitosti, vybrané zpusoby financovani a
zkoumané délky hodnocenych obdobi. Pfehledné shrnuje druhy vynost a naklada spojenych
s financovanim investi¢ni nemovitosti. Shrnuje prubéh penéznich toki na hodnoceném obdobi a
diskontuje je. Poté stanovuje hodnoty procentualni vynosnosti jednotlivych kombinaci. Vzajemné
je mezi sebou porovnava zruznych pohledi a pomaha odpovédét na otazky spojené

s financovanim investice do nemovitosti.



2 TRH NEMOVITOSTI

Na cesté ke spravnému pochopeni trhu nemovitosti musime obecné vysvétlit pojem trh. Trh je
prostor, na kterém pusobi prodavajici a kupujici. Vnasi do néj cenové mechanismy, které pak
vytvareji trzni cenu. Na trhu se protinaji pfedstavy obou stran o hodnoté zbozi. Diky tomu muze
vzniknout trzni prostiedi. Trzni prostfedi umoziuje bézné fungovani trhu. (Zazvonil, 1996, str.

33)

Nicméné, aby nemovitost mohla byt na trhu, musi byt splnéno par podminek (specifické podminky
pro trh s nemovitostmi). Nemovitost musi byt prospés$na pro majitele (potencialniho) a to nejen
z hlediska finan¢niho zisku, ale také z hlediska uspokojeni potieb bydleni ¢i jiného divodu. Musi
existovat minimalné jeden realny zajemce, ktery poptava nemovitost a je za ni ochoten zaplatit.
Pripadné se predpoklada, ze v blizké dobé se takovy kupujici objevi. Nemovitost musi byt
dostupna a prevoditelnd podle aktudlnich legislativnich nafizeni. V piipad€ nesplnéni jedné
z uvedenych podminek neexistuje pro nemovitost trzni prostiedi a nemuze existovat jeji trzni

hodnota. (Zazvonil, 1996, str. 33-34)

K pochopeni problematiky pomize vysvétleni nekterych charakteristik trhu s nemovitostmi.
Rozdil oproti béznému trhu je v nehomogenité zbozi. Kazdd nemovitost je jedinecna svou
polohou, tim padem nemohou byt dvé nemovitosti totozné, mohou byt pouze vice ¢i méné
podobné. Na trhu s béznym zbozim (potraviny, obleceni, ...) jsou velmi pocetné ob¢ strany. Jak
strana nabidky, tak 1 poptavky (hodné prodéavajicich i kupujicich). Na trhu s nemovitostmi je
podstatné méné prodavajicich i1 kupujicich, tudiz je trzni prostiedi jednoduseji ovlivnitelné
externimi vlivy. Vyznamnou specifikaci je téz zptusob nakupu a prodeje. Na bézném trhu se
vétsinou ceny pohybuji relativné nizko. OvSem na trhu nemovitosti se ceny pohybuji vysoko, coz
neumoznuje drtivé vétsiné kupujicich platit hotové nebo jednorazové. Standartni je financovani
pomoci uvéra a stavebnich spoteni. Pii standartnim fungovani bézného trhu se nikdy nabidka a
poptavka vyznamné nevychyli, protoze trzni prostfedi obvykle rychle vyrovnava jakékoliv
nerovnosti. Nemovitosti jsou ale tézko nahraditelné, nedaji se rychle vyrobit a nedaji se
importovat. Tim padem se proces vyrovnavani déje podstatné pomaleji. Zmény na trhu se totiz
nekdy projevuji pomaleji nebo naopak velmi rychle a jsou ovlivnény nahodou. (Zazvonil, 1996,

str. 34-35)



2.1 NEMOVITOSTI

,,Nemovité véci jsou pozemky a podzemni stavby se samostatnym ucelovym urcenim, jakoz i
vécna prava k nim, a prava, ktera za nemovité véci prohlasi zakon. Stanovi-li zakon, ze urcita véc
neni souc¢asti pozemku, a nelze-li takovou véc pfenést z mista na misto bez poruseni jeji podstaty,

je 1 tato véc nemovita.” (§ 498 odst. 1 zékona ¢. 89/2012 Sb.)

Muzeme nemovitosti rozdélit do trznich segmentu takto: (Zazvonil, 1996, str. 37-38)

volné pozemky
— neschopné zastavby a zemédelské
— jednotlivé schopné vystavby
— vetsi uzemni celky schopné zastavby ¢i jiného rozvoje
— rodinné domy
— zastaralé typy v€etné obytnych Casti byvalych zeméedélskych usedlosti
— nov¢jsi typy srozsahem ve vazbé na pozemky puvodné v osobnim uZzivani a
poplatné definici byvalého osobniho vlastnictvi
— starSi vily
— moderni novostavby luxusnéjs§iho typu rodinnych domu a vil
— ¢inzovni domy
— klasické ptivodni
— z hromadné vystavby, panelové
— moderni nové
— plné obsazené najemniky
— s podilem provoznich prostora
— prazdné
— komercni objekty
— administrativni
— prodejni
— ubytovaci
— projiny typ sluzeb
— provozni
— pramyslové
— skladové
— jiné
— rekreacni
— jednoucelové konformni chaty
— individualni objekty v kvalitnéj$im prostredi
— ostatni a specialni



Pro ucely této prace definujeme jest€ n€kolik pojmu.

,,Bytem se rozumi mistnost nebo soubor mistnosti, které jsou podle rozhodnuti stavebniho uradu
urceny k bydleni.” (Bradac, 2008, str. 683)

»Bytovy dim, ve kterém vice nez polovina podlahové plochy odpovida pozadavkim na trvalé
bydleni a je k tomuto ucelu ur€ena.” (§ 2 pism. a) bod 1. vyhlasky ¢. 501/2006 Sb.)

,Rodinny dum, ve kterém vice nez polovina podlahové plochy odpovida pozadavkim na trvalé
rodinné bydleni a je k tomuto Gc¢elu urCena; rodinny dim muze mit nejvySe tii samostatné byty,

nejvyse dvé nadzemni a jedno podzemni podlaZi a podkrovi. (§ 2 pism. a) bod 2. vyhlasky €.
501/2006 Sb.)

2.2 CENY NEMOVITOSTI

,Pojem cena je pouzivan pro pozadovanou, nabizenou nebo skutecné zaplacenou ¢astku za zbozi
nebo sluzbu. Mize nebo nemusi mit vztah k hodnot€, kterou véci pfisuzuji jiné osoby. Castka je

nebo neni zvefejnéna, zustava vsak historickym faktem.* (Bradac, 2008, str. 44)
Citace ze zakona o cenach: (§ 1 odst. 2 zdkona €. 526/1990 Sb. o cenach — znéni od 01.07.2017)

,,(2) Cena je penézni Castka
a) sjednana pfi nakupu a prodeji zbozi podle § 2 az 13 nebo
b) urcena podle zvlastniho predpisul) k jinym tcelim nez k prodeji.”

Cenou porizovaci rozumime penézni Castku, za kterou bylo mozno pofidit konkrétni véc
v konkrétnim momenté v historii. Zahrnuje cenu, za kterou pofidime zbozi a vedlejsi naklady

spojené s porizenim. (Bradac, 2008, str. 48)

Cena porizeni je finanCni obnos, za ktery pofidime majetek bez dalSich naklada.

(https://www.altaxo.cz/provoz-firmy/ucetnictvi-a-dane/danova-evidence/ty py-cen-v-ucetnictvi)
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3 FAZE ZIVOTA INVESTICNIHO CYKLU

Jakykoliv investi¢ni projekt mizeme rozd€lit a popsat ve ¢tyfech ¢astech:

predinvesti¢ni faze (predprojektova priprava)
investicni faze (projektova priprava a realizace)
provozni faze (operacni)

ukonceni provozu a likvidace

i

| Prizkumné studie | =>

| => PREDPROJEKTOVA

I Studie proveditelnosti PRIPRAVA

| Zakiadni technicka specifikace | >

| Uvodni projektova dokumentace | o
Provadéci projektova dokumentace | (
| i | > PROJEKTOVA PR'PRAVA
A ) VYSTAVBY
| Néakup sluZeb a zafizeni | (— REALIZACE VYSTAVE
| Vystavba | =>
| Spusténi a najeti | =>
| Udrzba zafizeni | => PROVOZ
I VyuZivani zafizeni I —>
| Zastaveni provozu zafizeni | >
ODSTAVENI
| Likvidace zafizeni | —>

Obrazek 1: etapy Zivota projektu (Fotr, 2011, str.24)

3.1 PREDINVESTICNI FAZE

Zadnou z fazi investi¢niho projektu bychom neméli podcenit. Uz vibec ne fazi predinvestiéni.
V této fazi se rozhoduje o tom, zda bude projekt uspésny ¢i nikoliv. Peclivost pfipravy v ramci
této faze mize vyznamné ovlivnit vysi nakladi v celém investicnim procesu. Vysledek projektu
bude do velké miry zavisly na informacich, které v ramci predinvesti¢ni faze nasbirame. Potiebné

informace a podklady k spravnému a efektivnimu rozhodovani a planovani ziskavame



prostfednictvim technickych, technologickych, ekonomickych a finan€nich analyz. Tyto analyzy

jsou pomeérné drahou polozkou v rozpoctu projektu nicméné bychom je rozhodné neméli podcenit.

Vysledkem tivodni faze investi¢niho procesu je investicni rozhodnuti. To tika jestli se dany projekt

bude realizovat ¢i nikoliv. (Fotr, 2011, str.23)

3.2 PROVOZNI FAZE

Jedna se o nejdelsi fazi investi€niho cyklu. Jedna se o fazi, kdy se dany projekt vyuziva ke svému
uCelu. Zpravidla zacina zkuSebnim obdobim, kde nejsou jest€é naplnény kapacity projektu.
provozni faze se kromé bézného provozu sklada i z nakladi na udrzbu a jeho vylepSovani (napf.
rekonstrukce). Inovace projektu zarucuji zivotnost projektu a dodavaji bezpeCnost pii

dlouhodobém vyuzivani. (Fotr, 2011, str.24)

3.3 INVESTICNI FAZE

Po vydani investicniho rozhodnuti nastupuje investicni faze. Vystupem této faze je predani
hotového dila do trvalého nebo do zkusebniho provozu. Investi¢ni faze se sklada ze dvou hlavnich
casti. Prvni Casti je projekcni etapa a druhou casti je realizacni etapa. Samotna realizace ma
vyrazné¢ vyssi naklady nez etapa projekcni. AvSak naklady na zpracovani projektu nejsou nikterak
zanedbatelné. Béhem projektové etapy nebo pred zahajeni realizace muze jeSté investor

ovlivilovat, ménit nebo pfipadné zastavit cely proces. (Fotr, 2011, str.23)

3.4 UKONCENI PROVOZU A LIKVIDACE

V posledni fazi investi¢niho cyklu vznikaji ndklady na likvidaci investice. Bavime se o likvidaci
fyzické a ekonomické. Po dovrseni procesu likvidace investice miize zapocit zcela novy investi¢ni

cyklus. (Kuta, 1998, str.7)



4 INVESTICE A INVESTICNi PROSTOR

,Investice ve svém nejSirsim vyznamu jsou definovany jako ob&tovani jisté souc¢asné hodnoty ve

prospéch budouci nejisté hodnoty.“ (Korytarova, 20006, str.9)

Od této definice se mizeme odrazit ve snaze priblizit, co to investice jsou pravé v kontextu

investice do nemovitosti.

V uz$im slova smyslu se na investice mizeme podivat, jako na penézni vydaje na koupi hmotného
¢1 nehmotného majetku nebo penézni vydaje na jeho rekonstrukci ¢i modernizaci (tzv. technické
zhodnoceni). Kdyz zistaneme vtomto uzS§im pojeti investic muzeme ho pouzivat jako
synonymum pro jiz koupeny hmotny majetek (stavby, stroje). V takovéto situaci mluvime o

uzivani investice, zivotnosti, likvidaci, prodeji a podobnych operacich. (Kuta, 1998, str.2)

Z makroekonomického hlediska povazujeme investice za velmi dulezité ze dvou divodu. Prvnim
divodem jsou jejich prudké zmény, které totiz mohou ovlivnit agregatni poptavku na trhu, ¢imz
padem ovliviiuji domaci produkt a zaméstnanost. Druhym divodem dilezitosti investic je fakt, ze

vedou k akumulaci kapitalu investorti. (Korytarova, 2006, str.9)

Aby byl investi¢ni zamér uspesny je potieba spravné odhadnou nékolik faktord. Jak je dané zbozi
nebo sluzba (brano jako vystup investice) na trhu poptavané. Jaké budou investi¢ni a provozni
naklady celého cyklu. Jaké jsou predpokladané vynosy. Jak se bude vyvijet iurokova mira a danéni

a jak se bude vyvijet riziko. (Korytarova, 2006, str.13)

Vynos

Stupeii likvidity Riziko

Obrazek 2— Zakladni investicni prostor (Korytdarovd, 2006, str.13)



Na obrazku ¢.1 mizeme vidét tzv. magicky investicni trojithelnik, ktery sleduje ctyfi zakladni
prvky investi¢niho prostoru — vynos, likviditu, riziko a ¢as.

V hornim vrcholu si nejprve popiSme vynos. Jedna se o v§echny nase zisky z investice od
momentu, kdy do ni vlozime penézni prostiedky az do momentu posledniho piijmu.
(Korytarova, 2006, str.13)

V levém dolnim rohu si rozebereme stupen likvidity. Rika nam, jak rychle jsme schopni
pfemeénit investici zpét na penézni prostiedky. Likvidita jednotlivych nastroju je sefazena v tzv.
schodisti likvidity. (Korytarova, 2006, str.13)

K¢, USD,
EURO...
Bankovni vklady, zlato,
pokladni¢ni poukazky.

Depozitni poukz’izky|. obligace a akcie
kotované na burze.
Na burze nekotované: obligace, akcie, majetkové
poukdzky investi¢nich fondi.

| Akcie a dalii cenné papiry omezené obchodovatelné.
Nepienosné akcie s uzavienou emisi, nepienosné cenné papiry, nemovitosti,
umelecké predmeéty, finan¢ni spoluticast, podnikatelské projekty a aktivity.

Obrazek 3 — schodisté likvidity (Korytarova, 2006, str.13)

Nakonec se podivejme do pravého dolniho rohu na rizike. To nam popisuje odchyleni skute¢nych
vynost od téch ocekavanych. Analytici riziko vyjadfili pomoci tzv. bezpecnostni pyramidy.

Nicméng¢ toto usporadani neni absolutni a vzdy se daji najit vyjimky. (Korytarova, 2000, str.14)

| Opce a terminované kontrakty |

| Akcie a podnikové projekty |
I Sménky Finan¢ni spoluticast |
I Zastavni listy Pojistky a renty I

Zirocené penézni

FP LT Depozitni | Pokladni¢ni | Statni a komu-
vklady se statni

. certifikaty poukdzky | ndlni obligace
garanci =
Nemovitosti Drahé kovy Starozitnosti Sbirky

Obrazek 4 — bezpecnostni pyramida (Korytdrovd, 2006, str.14)



5 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTICNiHO PROJEKTU

5.1 TEORETICKE PREDPOKLADY

Nejprve je velice dulezité, abychom si odpovédéli na nékolik otazek, které pomohou urcit

investicni prostor ve kterém se beéhem projektu budeme pohybovat.
1. V jaké situaci se nachazi dany problém nyni?

Idealnim prostfedkem na zmapovani prostredi pifed zacatkem projektu je SWOT analyza, neboli
analyza silnych a slabych stranek, hrozeb a pfilezitosti. Tato analyza detailné zkouma, jak vypada
prostiedi pred vstupem projektu a jakym smérem se muaze ubirat. V ramci této analyzy pokladame
proti sobé€ na jedné strané jednotlivé faktory silnych a slabych stranek a na druhé strané prilezitosti
a hrozby. Diky témto kombinacim tak ziskame kvalitativni informace o tom, jak spolu tyto stety
interaguji. Zakladnim predpokladem SWOT analyzy je maximalizace silnych stranek a pfilezitosti

a minimalizace slabych stranek a hrozeb. (Korytarova, 2009, str. 50, Korytarova 2006, str. 17)
2. Jaké mame ocekavané cile tohoto projektu?

U této otazky se zaobirame otazkou strategie, ktera nam ma pomoci splnit nas cil. Abychom mohli
1épe poznat prostor, do kterého hodlame vstoupit, musime jej popsat z péti hledisek. Z hlediska
kupni sily v daném prostoru, kde se snazime zjistit, jak se kupni sila chova pii obecnych zménach
ekonomickych podminek. Dale musime posoudit alternativni moznosti ziskani vyrobnich
vstupu. Tedy to, jak stabilni je trh se vstupnimi prvky, jako je material a pracovni sila. Jak jsou
tyto vstupy stabilni a jak moc reaguji na zmény mezi poptavkou a nabidkou. Tteti aspekt, ktery
musime posoudit je moznost vstupu dalSiho projektu do odvétvi. Pfedevsim tedy z hlediska
narocnosti a nakladnosti vstupu do oboru. Piedposlednim pohledem je moznost substitu¢ni
vyroby, kde zkoumame, zda s predem feCenymi zdroji mizeme produkovat jiny vyrobek a kdyz,
tak za jakych podminek. Patym a poslednim faktorem na posouzeni je konkurenéni prostiredi na
trhu. Zkoumame, jak silné je konkurence mezi jednotlivymi tcastniky trhu a jak si jednotlivi

konkurenti upeviiuji svoji pozici. (Korytarova, 2009, str. 17-18)



3. Jakou cestou muzeme danych milnika docilit?

Investor ma jasny cil a to navySeni aktiv. Nicméné je nesmirné dulezité, abychom kromé
ekonomické efektivnosti zkoumali také finan¢ni proveditelnost, protoze dochazi ke zvyseni vydaju
v ramci realizace daného projektu. Musime dojit k optimalizovanému zpusobu pofizovani

kapitalu, tak aby byla ekonomicka strategie co nejlepsi. (Korytarova, 2009, str. 18-19)

Investi¢ni rozhodnuti ___, Provozni

(ptijmy, zisky, atd.) penéZni tok
Ekonomicka Maximalizace
strategie hodnoty
podnikatelského
subjektu

Financni rozhodnuti — Naklady
(kapitdlova struktura) na kapitdl

Obrazek 5 — Schéma ekonomické strategie vytvdarent investicnich projektu (Korytarovd, 2009,

str. 19)

5.2 ZAKLADNI KRITERIA A UKAZATELE

5.2.1 HODNOCENE OBDOBI

Hodnocenym obdobim v ramci hodnoceni ekonomické efektivnosti se rozumi Zivotni cyklus

projektu. Toto téma je popsano v kapitole €. 3.

5.2.2 DISKONTNI SAZBA

Po celou dobu trvani projektu vznikaji naklady a vynosy. Neni pravdou, ze by vSechny vynosy
byli realizovany na konci investi¢niho procesu a stejné tak neplati, ze by veSkeré naklady probe&hly
hned na pocatku. Proto musime tyto ukazatele vhodn€ podminit ¢asovou hodnotou penéz. Tento
ukol plni ve vypoctech pravé diskontni sazba. RozliSujeme dva druhy diskontnich sazeb. Socialni
diskontni sazbu a finané¢ni diskontni sazbu. Socialni diskontni sazba se vyskytuje predevsim u

projektt, které jsou financovany z vetejnych zdroju. Jedna se o projekty, kde se da obecné fici, ze



jejich cilem neni dosazeni zisku. Kazdopadné pro nasSi problematiku je mnohem dulezitéjsi
finan¢ni diskontni sazba, ktera se Casto rovna nakladim pfilezitosti na pofizeni kapitalu.
Jednoduseji feCeno prostiedky, které se rozhodneme vynalozit na financovani jednoho projektu

nemuizeme pouzit na financovani projektu druhého. (Korytarova, 2006, str. 31-32)
Rozlisujeme tii zakladni metody pro stanoveni finanéni diskontni sazby: (Korytarova, 2006, str. 32)

— urokova sazba statnich obligaci nebo dlouhodoba realna trokova sazba komerénich uvért
— mezni vynos portfolia cennych papiri na kapitalovém trhu

— specificka urokova sazba (u projektt spolufinancovanych EU)

5.2.3 CISTA SOUCASNA HODNOTA (NPV)

,,Cista soutasna hodnota investi¢niho projektu (zakladni &ista soutasna hodnota) je rozdil mezi
diskontovanymi penéznimi piijmy a (diskontovanym) kapitadlovym vydajem na projekt. (Valach,

2006, str. 94)

Net present value (NPV), neboli Cista souCasna hodnota, je dynamicky zptisob hodnoceni
efektivnosti investi¢niho projektu. Je uzptsobena hodnoceni investice v del§im ¢asovém obdobi a
vychazi ze zékladniho predpokladu, ze vynos investice je minimaln€ roven nebo je vyssi nez
vydaje za projekt. Tento predpoklad je zaroven rozhodovacim prvkem pfi hodnoceni pomoci NPV.
Jako pfijatelné totiz vnimame investice s NPV > 0, projekty s NPV < 0 jsou nevyhodné. Hodnota
penéznich prostiedka se v Case méni, a proto pouzivame vztah, diky kterému muazeme prevadét
vSechny predpokladané budouci vynosy investi¢niho projektu na souc¢asnou (dnesni) hodnotu

(present value, PV). (Korytarova, 2006, str. 32-33; Valach, 2006, str. 94-95; Fotr, 2011, str. 74)

kde

PV =31,

=1 (147)

’ (1

PV ...soucasné hodnota v K¢

R ... vynosy v jednotlivych letech v K¢
i...pocetletod 1 don

r ... diskontni sazba (Casova hodnota penéz) v %/100

Nasledné hodnotu NPV ziskame z jednoduchého vztahu:
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Obrdzek 6 — Cistd soucasnd hodnota — grafické vyjadreni (Korytarovd, 2006, str. 36)
5.2.4 VNITRNI VYNOSOVE PROCENTO (IRR)

,, Vnitini vynosové procento predstavuje procentualni vynosnost projektu za celé hodnocené

obdobi.“ (Korytarova, 2006, str. 38)

Jedna se o dalsi dynamicky zpiisob hodnoceni efektivnosti investicniho projektu, ktery je téz
nazyvan jako vnitini mira vynosnosti. Tato metoda je metodou dynamickou z divodu ohledu
vuci Casu. IRR je témér stejné vhodné jako NPV pro hodnoceni efektivnosti. Vnitini vynosové
procento je brano jako vynosnost (rentabilita) projektu béhem jeho zivotnosti. IRR je Ciselné

rovno diskontni sazbg, pti které je NPV projektu rovno nule. Postup rozhodovani pti vyhodnoceni



IRR je nasleduyjici: kdyz je IRR vyS$si nez diskontni sazba (pozadovana vynosnost projektu), tak je
dany projekt vyhodny a je pfijatelny. V piipadé, ze IRR je niz$i, nez diskontni sazba jedna se o
nevyhodny projekt a nemél by byt realizovan. (Fotr, 2011, str. 80-83; Valach, 2006, str. 110-113;
Korytarova, 20006, str. 37-39)

Postup vypoctu:

1. Diskontujeme ocekavané penézni vynosy libovolné zvolenou urokovou mirou.

2. Sumu diskontovanych penéznich vynosu postavime proti kapitalovym vydajum (IC).

3. V piipadé, Ze je suma vynosu vyssi nez vydaje (NPV?), zvolime vy$§i urokovou miru a
zopakujeme cely proces. V opacném piipade, tedy Ze suma diskontovanych piijmui je nizsi
nez vydaje (NPV"), musime vypocet zopakovat s nizsi irokovou mirou.

4. Hledame IRR za pomoci interpolace vysledkd.

NPV*
(r; —11)

IRR =
"t NPT+ NPV (3)

kde

2

IRR ... vnitini vynosové procento

r1 ... nizsi zvolena urokova mira, pii vypoctu NPV*

r2 ... vy§8i zvolend Urokova mira, pii vypoctu NPV~

NPV' ... NPV> 0, vypoéteno pomoci niz§i zvolené trokové miry r;

NPV™ ... NPV< 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry 2
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Obrazek 7 — Vnitini vynosové procento — grafické vyjddreni (Korytarova, 2006, str. 39)

5.2.5 INDEX RENTABILITY (IR)

Jedna se o metodu pouzivanou v situaci, kdy mame na vybér vice investiCnich projektt, ale
nemame zdroje k financovani vSech znich. Jinak feCeno nejsme schopni realizovat vSechny
projekty s kladnou ¢istou souc¢asnou hodnotou (NPV™). Index rentability pouZijeme pravé proto,
abychom vybrali ten nejvyhodnéjsi projekt. Definujeme ho jako podil diskontovanych penéznich
piijmua a diskontovanych (nebo jednorazovych) kapitalovych vydaji. Pravidlo pro rozhodovani
s indexem rentability je nasledyjici: IR > 1. (Hrdy, 2009, str. 95)

4)
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PV ... soucasna hodnota v K¢
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IR ... index rentability v K&/KE



6 FINANCOVANI BYDLENI

Obecné bychom mohli financovani bydleni posuzovat ze dvou pohledu: (Syrovy, [2000]-2004 str.
11-12)

1. prondjem nemovitosti

2. potizeni nebo postaveni vlastni nemovitosti

Najemni bydleni je v Ceské republice se fidi trznimi pravidly. Vyse najemného je dana nabidkou
pronajimatelll a poptavkou najemcu. Od roku 2014, diky novému Obc¢anskému zakoniku 89/2012
Sb., jiz neni vySe najemného nekterych bytt regulovana statnimi organy. Pravé novy Obcansky
zakonik, ktery vstoupil v platnost v roce 2014 zakazuje deformovani trhu s ngjemnimi byty.

(§2249 zéakona ¢. 89/2012 Sb.; Lux, 20006, str. 84; Syrovy, [2000] - 2004, str. 14)

Vlastni bydleni je problematikou, se kterou se potyka drtiva vétsina pracujici populace v Ceské
republice. Oblast financovani vlastnického bydleni zahrnuje hned nékolik podoblasti. Dotyka se
napriklad cen nemovitosti, bankovnich produkti nebo rodinného rozpoctu. Naro¢nost
financovani bydleni zpohledu rodinného rozpocCtu a jeho souvislost s bankovnimi produkty

priblizime v této kapitole.

6.1 FINANCOVANI Z VLASTNICH ZDROJU

Najemni bydleni je vdrtivé vétSiné financovano pravé z vlastnich zdroji. Najemci plati
pronajimateli ndjemné, které funguje, jako uhrada za sluzbu. Sluzbou je moznost vyuzivat majetku
pronajimatele — tedy vyuziti nemovitosti k bydleni. Penize, které najemce zaplati, tak hned
vyuzije, protoze na oplatku dostava pravé moznost vyuzit nemovitost k bydleni. Najemce

placenim najemného nikdy neziska vlastnické pravo na nemovitost. (Lux, 20006, str. 14)

Koupé bydleni uz je z vlastnich zdroji podstatné narocnéjsi. Obecné fecCeno se da fict, Ze koupe
nemovitosti z nasporenych prostiedkll je levn€jsi nez financovani Gvérem. Diky financovani
z bankovnich produktt si mizeme dovolit pofidit danou nemovitost podstatné dfive, nez na ni
naspofime. Kvili vysi trznich cen nemovitosti v Ceské republice je naroéné pro bé&znou rodinu
naspofit na celou nemovitost. Proto je financovani Gvérem nejcastéjsi. (Lux, 2006, str. 117,

Syrovy, [2000] - 2004, str. 17-18)



6.2 FINANCOVANI POMOCI CIZICH ZDROJU

Nejcastejsimi typy externiho financovani jsou uvéry (bankovni i nebankovni), financni leasingy,
dotace a granty. Moznosti a dostupnost externich zdroju se méni podle formy subjektu zadatele a

od velikosti pozadovaného obnosu. (Korytarova, 2000, str.115)

V této praci se blize podivame na produkt stavebniho sporeni a na jednotlivé typy avéru.

6.2.1 STAVEBNI SPORENT

,,Stavebni spofeni je uCelovy druh spofeni, pfi kterém vkladatel dlouhodobé uklada prostiedky u
specializované banky. V prabéhu spofeni mize Cerpat statni podporu a po jeho skonceni ziskava,
pfi splnéni dal§ich podminek, narok na uceloveé vazany uvér ze stavebniho spofeni, uréeny na

zajisténi potieb, spojenych s bydlenim* (Meluzin, 2018, str.53)

Jinak feCeno tento produkt dava dohromady spofeni a poskytnuti ucelového uvéru. Tento uveér ze
stavebniho spofeni je typicky pevnymi a nizkymi trokovymi sazbami po dobu splaceni. Stavebni
spofeni je v podstaté uzavieny systém, na ktery nemaji vliv negativni prvky penézniho trhu.

(Meluzin, 2018, str.53)

Abychom 1épe pochopili produkt stavebniho spofeni musime vysvétlit nékolik pojmu a principd,

které se vyskytuji ve smlouvé o stavebnim sporeni. (Lukas, 2014, str. 18; Meluzin, 2018, str. 54)

— cilova ¢astka, jeji vysi si zvoli ucastnik stavebniho spofeni

— prohlasSeni, zda na této smlouve zada ucastnik o statni podporu

— vSeobecné obchodni podminky produktu stanovené zakonem a stavebni spofitelnou
— vyse pravidelné odkladané ¢astky, kterou ucastnik odklada

— urokovou sazbu vkladu

— urokovou sazbu tvéru ze stavebniho spofeni a dalsi zakladni parametry uvéru
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Obrazek 8 — Priibéh stavebniho sporeni v pripadé cerpani Fadného ivéru (Sikulova, 2006,
str.19)
Cilova &astka (asto oznadovana CC) se sklada z n&kolika &asti. Vyznamnou &ast utvaii vklady
Giastnika a troky z nich piipsané — 40-50 % z CC. Druhou, jiz mensi ast, tvoii statni podpora a
uroky z ni pripsané. Pokud ma ucastnik zajem, tak tieti ¢ast tvoii vySe posktytnutého uvéru ze

stavebniho spofeni — 50-60 % z CC. (Meluzin, 2018, str. 55)

Vyse statni podpory je stanovena zakonem o stavebnim spofeni na 10 % z odlozené Castky
v uplynulém kalendainim roce. NejvySe vSak statni podpora €ini 2 000 K¢, tedy maximalni vySe
pro vypocet statni podpory je 20 000 K¢&. Pokud usporena Castka presahne 20 000 K¢, tak se
piebytek prevede do dalsiho kalendainiho roku. Ugastnik stavebniho spofeni nesmi nakladat se
svymi vklady po dobu 72 mésict (6 let) v piipad€, Ze chce mit narok na statni podporu. Toto
obdobi nazyvame vazaci doba. V pfipadé€, ze by smlouvu o stavebnim spoteni u¢astnik zrusil pred
koncem vazaci doby, museli by vratit statni podporu v plné vysi. (Meluzin, 2018, str. 56; § 10
odst. 2 zakona ¢. 96/1993 Sb.)

Kdyz zmifiujeme urokové sazby v kontextu se stavebnim sporenim musime rozlisit dva typy:
urokovou sazbu z vkladu a trokovou sazbu uvéru. Uroky z vkladi na stavebnim spofeni se

dlouhodob& pohybuji lehce nad urovni b&zného urodeni bankovnich depozit. Urokova sazba u



uvéru ze stavebniho spofeni se tradicné pohybuje cca 3 % nad vysi uroku béhem spofici faze.

(Meluzin, 2018, str. 56)

Uveéru ze stavebniho spofeni je dale popsan v kapitole nize.

6.2.2 UVERY

Vzhledem k naro¢nosti financovani vlastniho bydleni se tvéru dnes nevyhne skoro nikdo. (Lukas,

2014, str. 11)

V ramci této prace se zamé&fime na spotrebitelské uivéry na bydleni. Na zacatek si uved'me typy

uvéry, které jsou nejcastéji vyuzivany k financovani bydleni:

— hypotecni uvéry
— uvér ze stavebniho spofeni
— preklenovaci uvér

— predhypotecni uveér

Nez vice priblizime druhy Gvéri na bydleni, musime vysvétlit nékteré pojmy. Nejdiive se
podivejme na ukazatele, které jsou velmi dualezité a tvoii hranice pii zadosti o uvér. Ukazatele

DTI, DSTI a LTV. Tyto ukazatele fidi Ceska narodni banka (CNB).

Ukazatel DTI (Debt-to-Income) nam fika, do jaké miry jsme zadluzeni. Jedna se o pomeér vyse
pujcky (pripadné sumy vSech uvéra zadatele) a ro¢niho Cistého piijmu. Pro zadatele ve véku 36
let a vice nesmi tento ukazatel nabit hodnoty 8,5. Jinymi slovy vySe jeho celkového zadluzeni
nesmi piekrocit 8,5ndsobek jeho ro¢niho prijmu. Pro zadatele mladsi 36 let je tato hranice
nastavena na 9,5nasobku ro¢niho pfijmu, ale pouze v pifipad€, ze se jedna o financovani jeho

bydleni. (https:/www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-

hranice-uverovych-ukazatelu/dti/index.html)

Ukazatel DSTI (Debt-Servis-To-Income) popisuje vysi mesicni splatky avéru (nebo sumu vSech
splatek) vaci Cistému meésicnimu piijmu. Tento ukazatel vyjadiujeme procentualné. Stejné jak u
predchoziho ukazatele rozliSujeme dvé skupiny, a to zadatele ve véku do 36 let a zadatele ve véku
36 let a vice. Mladsi skupina ma hranici 50 %, coz znamena ze mésic¢ni splatka nesmi byt vyssi

neZz polovina mési¢niho pfijmu. Také v tomto pfipad¢ se pro mladsi zadatele vztahuje toto pravidlo


http://www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretn%5e

vyhradné pro pfipad financovani vlastniho bydleni. Skupina zadatelti ve véku 36 let a vice ma

stanovenou hranici na 45 % ¢istého mési¢niho prijmu. (htips://www.cnb.cz/cs/financni-

stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-hranice-uverovych-

ukazatelu/dsti/index.html)

Ukazatel LTV (Loan-To-Value) procentualné stanovuje pomér mezi vysi avéru a hodnotou
zastavéné nemovitosti. Zadatelé ve véku 36 let a vice maji maximalni hranici LTV na 80 %. To
znamena, ze vySe uveéru muze tvorit maximalné 80 % z ceny nemovitosti. Pro skupinu zadatelti do
veéku 36 let, tak je hranice LTV stanovena na 90 % a to opét pouze v piipadé, ze se jedna o vlastni

bydleni. (https:/www.cnb.cz/cs/financni-stabilita/makroobezretnostni-politika/stanoveni-horni-

hranice-uverovych-ukazatelu/Itv/index.html)

Bonita klienta oznaGuje, s jakou jistotou bude zadatel hradit splatky. Cim je Zadatel vice bonitni,
tim dostane od hypotecni banky lepsi podminky. Bonitu ovliviiuje: mé&si¢ni Cisty pifijem, vydaje,
historie predchoziho splaceni, finan¢ni rezerva. Tyto udaje zadatel dolozi pomoci vypisu
z bé&zného uctu, pracovni smlouvou na dobu neurcitou, piipadné dal§imi vyzadanymi dokumenty.

(Meluzin, 2018, str. 94-95)

Pokud banka vyhodnoti, ze zadatel neni dostatecné bonitni (zadatel predstavuje velké riziko

nesplaceni), nemusi mu banka viibec uvér poskytnout.

Velmi dualezitou Casti jakékoli Gvéru je arokova sazba. Podle vySe arokové sazby se fidi vétSina
lidi pi1 vybéru hypote¢ni banky. Kazdy zadatel je bankami posuzovan individualng, proto se
nabidnuté urokové sazby mohou ligit klient od klienta. Urokové sazby se fidi podle: aktualni trzni
situace, délky uveéru, bonity, doby fixace, druhu uvéru, zkusenost banky s zadatelem (stavajici vs.

novy klient), pfipadné podle konkurencni nabidky. (Meluzin, 2018, str. 96)

Délka fixace urokové sazby je prvkem stanovenym pii podpisu smlouvy. Fixaci mtze oznacit za
,Zzmrazeni“ urokové sazby na konkrétni casové obdobi. Tradicné banky nabizi fixaci na 1, 3, 5,
10, 15 let. Na trhu se ovSem muzeme setkat i sjinymi Casovymi obdobimi. Muzeme fici, ze
obvykle plati, krat§i doba fixace znamena nizsi irokova sazba. Tato iméra vyplyva z faktu, ze na
sebe klient bere nebezpeci vyvoje trhu. Po konci fixace je totiz klientovi obnoven urok podle
aktualniho aktualni situace na trhu a nabidnuta nova fixace. Del§i doba fixace, tim padem

umoziuje klientovi pfedat toto riziko na banku. (Meluzin, 2018, str. 96)


https://www.cnb.cz/cs/financni-

RPSN (Rocni-Procentni-Sazba-Nakladii) nam pomaha lépe stanovit vyhodnost hypotecniho
uvéru. Jedna se totiz o realnou nakladovost. RPSN zahrnuje, kromé tirokové sazby, dalsi poplatky
a vydaje spojené s hypotecnim uvérem. Naptiklad to mohou byt poplatky za vedeni uctu, poplatky
za uzavieni smlouvy, za Cerpani nebo za pohyby penéz a uctu. Do RPSN patii také naklady na
pojisténi nemovitosti a naklady na pojisténi schopnosti splacet. Banky vsak nemusi zahrnout
vSechny poplatky, proto je dobré zkoumat, které poplatky jsou zapocitany a které ne. Vsichni
poskytovatelé uveérid jsou od 1.1.2002 povinni uvadét tento udaj. (Meluzin, 2017, str. 85;

https:/www.moneta.cz/caste-dotazy/odpoved/co-je-rpsn-)

Cerpani ivéru mizZe zadit po splnéni viech nutnych podminek (podpisy smluv, podani zadosti).
Prostfedky muze zadatel Cerpat jednorazové (v pripadé€ koupi nemovitosti nebo u neucelového
uvéru) nebo muze Cerpani probihat v nékolika fazich (typicky u vystavby nebo rekonstrukce).
Penize jsou vzdy vyplaceny bezhotovostné. V ptipadé netcelového uveéru jsou penize prevedeny
na ucet zadatele. U ucelového uvéru probiha Casto formou proplaceni faktur nebo prevedenim

penéz na ucet prodavajiciho nemovitosti. (Meluzin, 2018, str. 99)

,Jistina je zaklad pajCky od banky, ve kterém nejsou zahrnuty poplatky ani uroky.”

(https://www.kb.cz/cs/podpora/slovnik/vyvrazv-zacinajici-na-j/jistina)

Banky nabizeji moznost i jednorazového umotrovani jistiny. Kazda hypotecni banka ma lehce jiné
podminky pro pfedcasné splatky. Ale dluznik vzdy musi splnit nékterou z podminek uvedenou v

zakoné. (§ 117 odst. 3 zakona €. 257/2016 Sb. o spottebitelském Gveéru — znéni od 01.10.2021)

Nejcastéjsim zpusobem je pravidelné splaceni v mésicnich intervalech. U drtivé vétSiny uveéra na
bydleni pro fyzické osoby se jedné o anuitni splaceni. Jeho principem je konstantni vySe splatky
(pti konkrétni urokové sazbé) po celou dobu fixace (splaceni tivéru). Splatka se sklada z aroku a
amoru. Urok, jakozto &ast, kterou platime bance za pljéeni penéz v ase u anuitniho splaceni
klesa. Vuci tomu naopak stoupa podil aumoru ve splatce. Kazdopadné celkova vyse splatky se
neméni. Pomoci umoru tzv. umotujeme jistinu. Doba splaceni u ucelového hypotec¢niho uvéru se

pohybuje mezi 5 a 30 lety. U neucelového uvéru je maximum 20 let. (Meluzin, 2018, str. 97)


https://www
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Obrazek 9 — Anuitni splatka (vlasti zpracovani)

6.2.2.1 HYPOTECNI UVERY

,,Hypotecni uveér je uveér, ktery je alespon CasteCné zajistén zastavnim pravem k nemovité véci, a
to ode dne vzniku pravnich uéinkt zastavniho prava. Pohledavku z hypotecniho uvéru lze zapsat
do rejstiiku krycich aktiv [§ 32 odst. 3 pism. a)] teprve dnem, kdy se emitent krytych dluhopist
dozvi o pravnich ucincich vzniku zastavniho prava k nemovité véci.“ (§ 28 odst. 3 zakona C.

190/2004 Sb.)

Jak z definice vyplyva hlavnim znakem hypotecniho uvéru je fakt, Ze je pijCeny obnos penéz je
zajistén redlnym nebo finanCnim majetkem. Kryti Gvéru je provedeno zastavnim pravem
k nemovitosti, ktera lezi na uzemi Ceské republiky nebo na uzemi &lenského statu Evropské unie
nebo na Gzemi statu patficiho do Evropského hospodarského prostoru. Vzdy musi byt zastavena
cela nemovitost nikoliv jen jeji Gasti. Zadatel nemusi kryt Gvér jen pomoci pofizované nemovitosti,
ale také pomoci jiné nemovitosti, a to 1 té, ktera je ve vlastnictvi teti osoby. Odhadni cena je
stanovena odhadcem hypotecni banky, ktery zpracuje odhad nemovitosti. Tato cena neni stejna,
jako pofizovaci nebo udetni cena. Casto se stava, 7e odhadni cena je stanovena, jako nizi nez cena
pofizovaci. Davod je obava banky, ze mize dojit k prodeji nemovitosti v Casové tisni, a tudiz

k prodeji nemovitosti pod cenou. (Meluzin, 2018, str. 98)

Pouziti pijcenych prostiedki jiz neni vyslovné urceno. Proto musime rozdélit hypotecni Gvéry na

dva druhy pravé podle zpasobu uziti. (Meluzin, 2018, str, 92; Jilek, 2009, str. 476)



Prvnim druhem je ucelové vazany hypotecni tivér. Pomoci této varianty se nejcastéji financuje:
koupé nemovitosti, vystavba nemovitosti, rekonstrukce, modernizace nebo oprava nemovitosti,
refinancovani Givéru na predeslé ucely, vyporadani dédictvi, vyporadani spole¢ného jmeéni manzelt
(SIM), aGhradu ¢lenského podilu v bytovém druzstvu nebo kombinace vySe uvedenych pifipada.
(Meluzin, 2018, str. 93; Hejdukova, 2006, str. 15)

Druhou variantou, kterou rozliSujeme je hypotecni uvér bez dolozeni ucelu, tzv. americka
hypotéka. , Hypotecni uvér neucelovy je ve své podstaté spotiebitelsky uveér, zajistény zastavnim
pravem k nemovitosti, ktery je diky bonitnimu zaji§téni poskytovan za vyhodnéjSich podminek,
(nizsi Urokova sazba, delsi doba splatnosti) nez standartni spotfebitelsky uvér.“ (Meluzin, 2018,

str. 93)

6.2.2.2 UVER ZE STAVEBNIHO SPORENI

Tato kapitola pfiblizi avérovou fazi stavebniho spofeni. Jedna se o ucelovy uvér, kde se ucelem
rozumi financovani bytovych potfeb ti¢astnika stavebniho spofeni nebo osoby jemu blizké. Jedna
se o koupi, rekonstrukci, vystavbu nemovitosti, vyporadani SJM nebo uhrazeni ¢lenského vkladu
bytového druzstva. Vyse uvéru je rozdil mezi naspofenymi prostiedky a cilovou &astkou. Zadatel
o uveér musi splnit podminky stanovené stavebni spofitelnou v uvérové smlouvé. Klient také projde
zkoumanim u spofitelny — bonita. Jak bylo jiz vySe zminé€no u hypotecnich uvéri, tak také zde
musi zadatel jistit hodnotu zastavenim nemovitosti. Nezpochybnitelnou vyhodou uvéru ze
stavebniho spofeni je pevna urokova sazba po celou dobu splaceni a moznost vyuziti
preklenovaciho uvéru. (Meluzin, 2018, str. 90; § 6 odst. 1 zadkona ¢. 96/1993 Sb. o stavebnim

spofeni a statni podpote stavebniho spofeni — znéni od 01.02.2022)



6.2.2.3 PREKLENOVACI UVER

Tento specialni typ tvéru na bydleni vyuziji lidé, kteti jesté nesplnili podminky k poskytnuti ivéru
ze stavebniho spofeni. Povazuje se za doCasny a je v platnosti do doby, nez ucastnik splni
podminky k poskytnuti avéru ze SS. Typicky ma preklenovaci avér vyssi arokové sazby nez aver
ze stavebniho spofeni. Tento typ financovani ma jasnou vyhodu z hlediska akontace. Zadateli

postaci mit nasporeno podstatné mensi prostredky z cilové Castky. (Meluzin, 2018, str. 89)
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Obrazek 10 - Priibéh preklenovaciho 1véru ze stavebniho sporeni (Sikulova, 2006, str.20)



7 HODNOCENI ZPUSOBU FINANCOVANI

V posledni kapitole této prace porovname vybrané zpusoby financovani investi¢nich nemovitosti.
Porovnavame je mezi sebou, ve zvolenych c¢asovych horizontech a sjinymi investi¢nimi

instrumenty.

7.1 ZKOUMANE NEMOVITOSTI

Préace je zaméfena na brnénsky bytovy trh, kde byly k porovnani zvoleny byty s dispozici 1+kk,
1+1, 2+Kkk, 2+1, 3+kk a 3+1. Dulezité pro porovnani bylo zjistit primérnou vysi ceny pofizeni
podle jednotlivych dispozic a primérnou vysi najmi pro jednotlivé dispozice. Tyto informace pak

vstupuji do uvah a vypocta v ramci ekonomického hodnoceni investice.

Hodnoty vyuzité ve vypoctech jsou prebrany z portalu Sreality.cz, ze kterého byla zpracovana
analyza bytového trhu v Brné. Rozdily mezi vysledky zpracované analyzy a dal§imi zdroji byly
dostate¢né malé, aby byla analyza uznana za dostacujici a pouzita ve vypoctech. Zpracovana

analyza je k nalezeni v ptilohach prace.

Vysledky analyzy bytového trhu v Brné (z portalu Sreality.cz):

DISPOZICE 1+kk 1+1 2+kk 2+1 3+kk 3+1
2 ROZLOHA [m2] 35.10 m2 40.00 m2 58.97 m2 61.33 m2 95.43 m2 74.83 m2
NAJEM NA m2 [K¢] 370.02 293.36 282.62 267.01 262.63 216.27
2 NAJEM [K¢] 10,558.00 10,619.67 13,744.67 15,068.00 21,691.60 18,404.50

CENA NA m2 [K¢] 123,172.84 109,233.08 101,957.29 100,003.15 100,296.43 89,239.51
2 CENA [KC] 4,323,366.67 | 4,369,323.33 | 6,012,081.33 | 6,133,526.67 | 9,571,622.87 | 6,678,090.27

Tabulka 1 - Analyza bytového trhu v Brné — viastni zpracovani (Sreality.cz)

7.2 ZVOLENE ZPUSOBY FINANCOVANI

Pro porovnani byly zvoleny dva zplsoby financovani investicni nemovitosti. Prvnim zpisobem
financovani je hypoteéni ivér, kde byly prozkoumany penézni toky v ¢ase. Druhym zptisobem je

financovani z vlastnich zdroju. V této ¢asti byly znovu stanoveny penézni toky.
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7.2.1 FINANCOVANI HYPOTECNIM UVEREM - diile jako (H.U.)

Na financovani investice do nemovitosti je pouzit hypotecni uvér ve varianté 80 % LTV. Tedy
20 % z ceny pofizeni musi mit investor pfipravenych pred zadosti o uvér. Typicky se mize jednat
o jedince nebo rodinu, ktera jiz vyfesila potfebu vlastniho bydleni a ma dostate¢né pfijmy na to,
aby zvladla financovat avér. Muze se téz jednat o investora s volnymi prostifedky, které se je
rozhodne zhodnotit v nemovitostnim trhu. Musi mit na zacatku hodnoceného obdobi nachystané

zdroje v fadech statisict, jako podminku poskytnuti hypote¢niho avéru (viz Tabulka €. 2).

DISPOZICE 1+kk 1+1 2+kk 2+1 3+kk 3+1
@ ROZLOHA [m2] 35.10 m2 40.00 m2 58.97 m2 61.33 m2 95.43 m2 74.83 m2
@ CENA [K¢] 4,323,366.67 | 4,369,323.33 | 6,012,081.33 | 6,133,526.67 | 9,571,622.87 | 6,678,090.27

VYSE UVERU [K¢] | 3,458,693.33 | 3,495,458.67 | 4,809,665.07 | 4,906,821.33 | 7,657,298.29 | 5,342,472.21
VLASTNI ZDROIJE

(K] 691,738.67 699,091.73 961,933.01 981,364.27 | 1,531,459.66 | 1,068,494.44

Tabulka 2 - Potiebna vyse viastich zdrojit podle dispozice — viastni zpracovdni

Ve vypoctech uvazujeme s urokovou sazbou 5 %. Vypocty byly provedeny dle aktualni situace

na trhu. V kvétnu se Fincentrum Hypoindex dostal na hranici 5,33 %.

FINCENTRUM HYPOINDEX

Duben 2022
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Obrazek 11 - Fincentrum Hypoindex — duben 2022 (hypoindex.cz)

Z tabulek nize muzeme zjistit o kolik procent z vyse uvéru preplatim podle vyse uroku a podle

délky hodnoceného obdobi. Pro nasi zvolenou trokovou sazbu 5 % se mira pfeplaceni vyrazné


http://hypoindex.cz

meéni podle délky hodnoceného obdobi. Pro obdobi 20 let preplatime o 60,49 %, ale v obdobi 30
let preplatime 95,15 %.

UROK 1.5%| 2.0%| 2.5%| 3.0%| 3.5%| 4.0% 4.5%| 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 7.0% 7.5% 8.0%
%-NI PREPLACENI | 16.49%( 22.31%| 28.29%| 34.43%| 40.72%( 47.16%| 53.75%| 60.49%| 67.36%| 74.37%| 81.51%| 88.79%| 96.18%| 103.70%

Tabulka 3 - Procentualni pfeplaceni jistiny podle uroku, doba splatnosti 20 let — viastni
zpracovani

UROK 1.5%| 2.0%| 2.5%| 3.0%| 3.5% 4.0%| 4.5%| 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 7.0% 7.5% 8.0%
%-NI PREPLACENI | 24.92%)| 33.95%| 43.33%| 53.06%| 63.11%| 73.49%| 84.17%| 95.15%| 106.42%| 117.95%| 129.73%| 141.76%| 154.01%| 166.48%)

Tabulka 4 - Procentualni pfeplaceni jistiny podle uroku, doba splatnosti 30 let — viastni
zpracovani

7.2.2 FINANCOVANI Z VLASTNICH ZDROJU — diile jako (V.Z.)

Druhy typ pfedstavuje investora s dostatecné velkymi zdroji, kterymi koupi nemovitost zcela
z vlastnich zdroju. Nevyuzije zadného zptsobu financovani z cizich zdroji. Muze se jednat o
movitého investora nebo firmu. Pocatecni zdroje se musi rovnat minimalné€ vysi ceny pofizeni.

Jedna se o jednotky miliona korun.

7.3 HODNOCENE OBDOBI

Investi¢ni analyza uvazuje dva rizné horizonty k hodnoceni. Zkouma horizont 30 let a horizont
20 let. Dle priizkumu Ceské bankovni asociace se nejcastéji hypotéky spldaci po dobu 25-30 let.
(Tiskova zprava CBA, 2020) Oba tseky jsou tedy relevantni pro posuzovani. U investora A fesim
hypotecni avér na 30 let a hypotecni uvér na 20 let. Porovnavame finan¢ni narocnost obou variant
s potencialnimi vynosy. Hypote¢ni uvér s deseti letou splatnosti je pro investory mén¢ castou
variantou, proto ho do posouzeni neuvazujeme. Investor B pofizuje nemovitost z dlouhodobého
hlediska, tudiz jsou pfedem stanovené horizonty relevantni. Finan¢ni analyza pouziva, jako

jednotku Casu jeden rok.



7.4 VYNOSY A NAKLADY BEHEM ZIVOTNIHO CYKLU

7.4.1 VYNOSY BEHEM INVESTICNIHO CYKLU

Z vlastnictvi investi¢ni nemovitosti plynou dva druhy pfijmt. Jedna se o pfijem z pronajmu bytu

a o zhodnoceni nemovitosti samotné. VSechny varianty uvazuji, tak ze jiz od prvniho roku

hodnoceného obdobi je byt pronajaty na cely rok. Prodej nemovitosti je planovan na konec

hodnoceného obdobi, kdy bude hodnota bytu teoreticky nejvyssi. Ve vypoctech uvazujeme

modelové rist vySe najmu a rast ceny nemovitosti 10 % p.a..

DISPOZICE

1+kk

1+1

2+kk

2+1

3+kk

3+1

2 CENA [K¢]

4,323,366.67

4,369,323.33

6,012,081.33

6,133,526.67

9,571,622.87

6,678,090.27

RUST CEN NEMOVITOSTI [p.a.]

10%

10%

10%

10%

10%

10%

CENA ZA 20 LET [K¢]

29,085,449.03

29,394,622.50

40,446,276.87

41,263,300.34

64,393,092.35

44,926,851.93

CENA ZA 30 LET [K¢]

75,440,164.12

76,242,080.49

104,907,225.66

107,026,374.13

167,019,097.77

116,528,683.45

2 MESICNI NAJEM [K¢] 10,558.00 10,619.67 13,744.67 15,068.00 21,691.60 18,404.50
2 ROCNI NAJEM [K¢] 126,696.00 127,436.00 164,936.00 180,816.00 260,299.20 220,854.00
RUST VYSE NAIMU [p.a.] 10% 10% 10% 10% 10% 10%
VYSE NAJMU PO 20 LETECH [K¢] 774,861.21 779,386.99 1,008,733.57 1,105,854.21 | 1,591,966.23 | 1,350,722.98
VYSE NAJMU PO 30 LETECH [Kc] 2,009,790.43 2,021,529.12 2,616,395.10 2,868,301.02 | 4,129,150.41 | 3,503,427.54

CELKEM ZA 20 LET [K¢]

36,341,962.37

36,693,519.34

49,892,986.18

51,619,536.65

79,301,728.90

57,576,264.67

CELKEM ZA 30 LET [K¢]

96,280,898.82

97,204,540.76

132,038,211.78

136,769,525.34

209,836,760.28

152,857,846.34

Tabulka 5 - Vynosy z pronajimdani a prodeje nemovitosti — viastni zpracovdni

7.4.2 NAKLADY BEHEM INVESTICNIHO CYKLU

Vlastnictvi nemovitosti neznamena pouze vynosy, ale také naklady. Pfi financovani hypote¢nim

uvérem vytvaii vyznamnou polozku v nakladech splatky uvéru. Jedna se fixni naklad. Dal§im

nakladem je nutnost rekonstrukce nebo oprav bytu. Tento naklad uvazujeme jednou za 10 let. Cena

rekonstrukce se méni dle podlahové plochy (viz Obrazek €. 12).

DISPOZICE 1+kk 1+1 2+kk 2+1 3+kk 3+1

2 CENA 4,323,366.67 |4,369,323.33( 6,012,081.33 | 6,133,526.67 | 9,571,622.87 | 6,678,090.27
VYSE UVERU 3,458,693.33 |3,495,458.67| 4,809,665.07 | 4,906,821.33 | 7,657,298.29 | 5,342,472.21
MESICNI SPLATKA HORIZONT 20 LET 23,127.88 23,373.72 32,161.66 32,811.34 51,203.45 35,724.48

MESICNI SPLATKA HORIZONT 30 LET 18,749.41 18,948.72 26,072.97 26,599.65 41,509.85 28,961.29

NAKLADY NA REKONSTRUKCI

(1x ZA 10 LET) 250,000.00 | 350,000.00 | 450,000.00 | 475,000.00 | 850,000.00 | 600,000.00

CELKEM ZA 20 LET 5,552,773.36 |5,612,609.60| 7,722,549.37 | 7,878,679.11 |12,295,911.85| 8,578,875.85
CELKEM ZA 30 LET 6,751,872.28 |6,824,454.74| 9,390,018.45 | 9,579,831.42 |14,950,630.62(10,431,064.53

Tabulka 6 - Tabulka nakladit béhem investicniho cyklu — viastni zpracovani




Odhad nakladl na prestavbu podle velikosti bytu:

o . . — Primeérna
Metru ctverecnich Typicky rozsah
cena

30 metrd . . .
N y 150 OO0 az 450 000 K¢ 250 000 K¢
Ctverecnich

40 metru . . .
5 G % 200 000 az 500 000 K¢ 350 000 K¢
Ctverecnich

55 metrd . . .
% oy 275 000 az 650 000 Kc 450 000 K¢
ctverecnich

65 metrd . . .
& - 350 000 az 800 000 K¢ 500 000 K¢
Cctverecnich

75 metru o -
. . 400 000 az 900 00O 600 000 K¢
Ctverecnich

85 metru 450 000 az 1 000 000 .
% _ " 700 OO0 K¢
ctverecnich K¢

Obrazek 12 - Ndaklady na rekonstrukci dle velikosti bytu (gjob.cz)

7.5 POSOUZENI VYBRANYCH VARIANT

Pro posouzeni byly zvoleny dva typy byti. Konkrétné tedy dispozice 1+kk a 3+kk. Dispozice
1+kk byla vybrana, jako Casta forma investi¢niho bytu. Vétsi dispozice 3+kk reprezentuje byt
ur¢eny pro bydleni rodin s détmi. Posouzeni probeéhlo v obou €asovych horizontech s obéma

zpusoby financovani. Vysledky byly vzajemné porovnany.

7.5.1 DISPOZICE 1+kk, FINANCOVANI HYPOTECNIM UVEREM

Prvni k posouzeni byl mensi z byt — 1+kk. Tato modelova nemovitost ma z analyzy bytového
trhu stanovenou cenu pofizeni na 4,323,367 K& Rozloha je 35,1 m2. Z toho vyplivajici cena za
metr CtvereCni je 123,173 K¢ Na financovani nemovitosti byl pouzit hypoteéni uvér
s uvazovanou trokovou sazbou 5 %. Uvér byl poskytnuty ve varianté 80 % LTV, tedy jeho vyse

byla 3,458,693 K¢. Investor musi mit pfipravenych 691,738.67 K¢ z vlastnich zdroju.


http://qjob.cz

Pro tvorbu financni analyzy byl vypocten hypote¢ni uvér. VySe splatek v kazdém roce nam

vstupuje do analyzy, jako nakladova polozka. Hypotecni uvér byl vypocitan s konstantni anuitou

1+r)t*r
. = X

podle vzorce: A 1 D. )

Kde

A ... vySe anuitni splatky

D ... vySe dluhu

r ... ro¢ni urokova sazba uvéru

n ... doba splatnosti

7.5.1.1 VYPOCET HYPOTECNIHO UVERU, DOBA SPLATNOSTI 20 LET

VYSE ROCNI ) ) CELKOVY N
ROK SPLATKY UROK UMOR 70STATEK VYSE JISTINY

1 277,534.50 K¢ 172,934.67 K¢ 104,599.83 K¢ | 5,550,690.03 K¢ | 3,458,693.33 K¢
2 277,534.50 K¢ 167,704.67 K¢ 109,829.83 K¢ | 5,273,155.53 K¢ | 3,354,093.50 K¢
3 277,534.50 K¢ 162,213.18 K¢ 115,321.32 K¢ | 4,995,621.02 K¢ | 3,244,263.67 K¢
4 277,534.50 K¢ 156,447.12 K¢ 121,087.38 K¢ | 4,718,086.52 K¢ | 3,128,942.35 K¢
5 277,534.50 K¢ 150,392.75 K¢ 127,141.75 K¢ | 4,440,552.02 K¢ | 3,007,854.97 K¢
6 277,534.50 K¢ 144,035.66 K¢ 133,498.84 K¢ | 4,163,017.52 K¢ | 2,880,713.22 K¢
7 277,534.50 K¢ 137,360.72 K¢ 140,173.78 K¢ | 3,885,483.02 K¢ | 2,747,214.38 K¢
8 277,534.50 K¢ 130,352.03 K¢ 147,182.47 K¢ | 3,607,948.52 K¢ | 2,607,040.60 K¢
9 277,534.50 K¢ 122,992.91 K¢ 154,541.60 K¢ | 3,330,414.02 K¢ | 2,459,858.12 K¢
10 277,534.50 K¢ 115,265.83 K¢ 162,268.67 K¢ | 3,052,879.52 K¢ | 2,305,316.53 K¢
11 277,534.50 K¢ 107,152.39 K¢ 170,382.11 K¢ | 2,775,345.01 K¢ | 2,143,047.85 K¢
12 277,534.50 K¢ 98,633.29 K¢ 178,901.21 K¢ | 2,497,810.51 K¢ | 1,972,665.74 K¢
13 | 277,53450ke | 89,688.23 K& | 187,846.27 K& | 2,220,276.01 K& | 1,793,764.53 K&
14 277,534.50 K¢ 80,295.91 K¢ 197,238.59 K¢ | 1,942,741.51 K¢ | 1,605,918.26 K¢
15 277,534.50 K¢ 70,433.98 K¢ | 207,100.52 K¢ | 1,665,207.01 K¢ | 1,408,679.67 K¢
16 277,534.50 K¢ 60,078.96 K¢ | 217,455.54 K¢ | 1,387,672.51 K¢ | 1,201,579.15 K¢
17 277,534.50 K¢ 49,206.18 K¢ | 228,328.32 K¢ | 1,110,138.01 K¢ 984,123.61 K¢
18 277,534.50 K¢ 37,789.76 K¢ | 239,744.74 K¢ 832,603.50 K¢ 755,795.28 K¢
19 277,534.50 K¢ 25,802.53 K¢ | 251,731.97 K¢ 555,069.00 K¢ 516,050.55 K¢
20 277,534.50 K¢ 13,215.93 K¢ | 264,318.57 K¢ 277,534.50 K¢ 264,318.57 K¢

Tabulka 7 - Vypocet hypotecniho uvéru, doba splatnosti 20 let, dispozice 1+kk — viastni

zpracovani




VYVOJ UROKU A UMORU

300,000.00 K¢

250,000.00 K¢

200,000.00 K¢
mmm UROK
150,000.00 K¢ ,
s UMOR
100,000.00 K¢ <
e SPLATKA
50,000.00 K¢
- K¢
< 1D W N0 O O
Y = 4 — — N

NN < N O™~ O+ NMm
— = =

<

Graf 1 - Vyvoj uroku a umoru viici splatce, doba splatnosti 20 let, dispozice 1+kk — viasini
zpracovani
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Graf 2 - Vyvoj jistiny v pritbéhu spldceni, doba splatnosti 20 let, dispozice 1+kk — viastni
zpracovani



7.5.1.2 VYPOCET HYPOTECNIHO UVERU, DOBA SPLATNOSTI 30 LET

ROK

VYSE ROCNI
SPLATKY

UROK

UMOR

CELKOVY
ZUSTATEK

VYSE JISTINY

224,992.96 K¢

172,934.67 K¢

52,058.30 K¢

6,749,788.95 K¢

3,458,693.33 K¢

224,992.96 K¢

170,331.75 K¢

54,661.21 K¢

6,524,795.98 K¢

3,406,635.04 K¢

224,992.96 K¢

167,598.69 K¢

57,394.27 K¢

6,299,803.02 K¢

3,351,973.82 K¢

224,992.96 K¢

164,728.98 K¢

60,263.99 K¢

6,074,810.05 K¢

3,294,579.55 K¢

224,992.96 K¢

161,715.78 K¢

63,277.19 K¢

5,849,817.09 K¢

3,234,315.56 K¢

224,992.96 K¢

158,551.92 K¢

66,441.05 K¢

5,624,824.12 K¢

3,171,038.37 K&

224,992.96 K¢

155,229.87 K¢

69,763.10 K¢

5,399,831.16 K¢

3,104,597.33 K¢

224,992.96 K¢

151,741.71 K&

73,251.25 K¢

5,174,838.19 K¢

3,034,834.23 K¢

O |N|[OO|L|H|WIN|F-

224,992.96 K¢

148,079.15 K¢

76,913.82 K¢

4,949,845.23 K¢

2,961,582.98 K¢

=
o

224,992.96 K¢

144,233.46 K¢

80,759.51 K¢

4,724,852.26 K¢

2,884,669.16 K¢

-
IR

224,992.96 K¢

140,195.48 K¢

84,797.48 K¢

4,499,859.30 K&

2,803,909.65 K¢

[
N

224,992.96 K¢

135,955.61 K¢

89,037.36 K¢

4,274,866.33 K¢

2, 719,112.17 K¢

[
w

224,992.96 K¢

131,503.74 K¢

93,489.22 K¢

4,049,873.37 K¢

2,630,074.81 K¢

[N
H

224,992.96 K¢

126,829.28 K¢

98,163.69 K¢

3,824,880.40 K¢

2,536,585.59 K¢

[EEY
w

224,992.96 K¢

121,921.10 K&

103,071.87 K¢

3,599,887.44 K¢

2,438,421.91 K¢

[y
[¢)]

224,992.96 K¢

116,767.50 K¢

108,225.46 K¢

3,374,894.47 K¢

2,335,350.04 K¢

[
~N

224,992.96 K¢

111,356.23 K¢

113,636.74 K¢

3,149,901.51 K&

2,227,124.57 K&

[
(o]

224,992.96 K¢

105,674.39 K¢

119,318.57 K¢

2,924,908.54 K¢

2,113,487.84 K¢

[E
(Ne)

224,992.96 K¢

99,708.46 K¢

125,284.50 K¢

2,699,915.58 K¢

1,994,169.26 K¢

N
o

224,992.96 K¢

93,444.24 K¢

131,548.73 K¢

2,474,922.61 K¢

1,868,884.76 K¢

N
[

224,992.96 K¢

86,866.80 K¢

138,126.16 K¢

2,249,929.65 K¢

1,737,336.04 K¢

N
N

224,992.96 K¢

79,960.49 K¢

145,032.47 K¢

2,024,936.68 K¢

1,599,209.87 K¢

N
w

224,992.96 K¢

72,708.87 K¢

152,284.09 K¢

1,799,943.72 K&

1,454,177.40 K¢

N
S

224,992.96 K¢

65,094.67 K¢

159,898.30 K¢

1,574,950.75 K¢

1,301,893.31 K¢

N
w

224,992.96 K¢

57,099.75 K¢

167,893.21 K¢

1,349,957.79 K¢

1,141,995.01 K&

N
(e)]

224,992.96 K¢

48,705.09 K¢

176,287.88 K¢

1,124,964.82 K¢

974,101.79 K¢

N
~N

224,992.96 K¢

39,890.70 K¢

185,102.27 K¢

899,971.86 K¢

797,813.92 K¢

N
00

224,992.96 K¢

30,635.58 K¢

194,357.38 K¢

674,978.89 K¢

612,711.65 K¢

N
o

224,992.96 K¢

20,917.71 K¢

204,075.25 K¢

449,985.93 K¢

418,354.27 K¢

w
o

224,992.96 K¢

10,713.95 K¢

214,279.01 K¢

224,992.96 K¢

214,279.01 K¢

Tabulka 8 - Vypocet hypotecniho uvéru, doba splatnosti 30 let, dispozice 1+kk — viastni

zpracovani
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Graf 3 - Vyvoj uroku a umoru vici splatce, doba splatnosti 30 let, dispozice 1+kk — viastni
zpracovani
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Graf 4 - Vyvoj jistiny v pritbéhu spldceni, doba splatnosti 30 let, dispozice 1+kk — viastni
zpracovani



7.5.1.3 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 20 LET (H.U.)

Tabulka €. 4 zobrazuje finan¢ni analyzu pro s hodnocenym obdobim 20 let. Jejim vysledkem je

stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pfi diskontni sazbé 10 %.

Cista soucasna hodnota vysla 3,438,837.25 K¢.

ROKY 0 1 2 18 19 20
IN - 691,738.67 K¢

REKONSTRUKCE - ke - ke K¢ - ke - ke 250,000.00 K¢
SPLATKA K& 277,534.50 K¢ 277,534.50 K¢ 277,534.50 K¢ 277,534.50 K¢ 277,534.50 K¢
NAKLADY K& 277,534.50 K¢ 277,534.50 K& 277,534.50 K¢ 277,534.50 K¢ 527,534.50 K¢
VYNOS Z NAJMU K& 126,696.00 K& 139,365.60 K¢ 640,381.17 K¢ 704,419.28 K& 774,861.21 K¢
VYNOS Z PRODEJE KE - KC - Ké - Ke - KE 29,085,449.03 K¢
VYNOSY - ke 126,696.00 K& 139,365.60 K¢ 640,381.17 K& 704,419.28 K& 29,860,310.24 K¢
CF 691,738.67 K& |- 150,838.50 K¢ |-  138,168.90 K¢ 362,846.67 K¢ 426,884.78 K¢ 29,332,775.74 K¢
CF kum 691,738.67 K¢ |- 150,838.50 K¢ |-  289,007.40 K¢ 531,611.81 K& 958,496.60 K¢ 30,291,272.34 K¢
CF dis - 691,738.67 KC |- 137,125.91 K¢ |- 114,189.17 K¢ 65,261.16 K& 69,799.07 K¢ 4,360,130.21 K¢
CF dis kum - 691,738.67 K¢ |- 828,864.58 KE |-  943,053.75 K& 991,092.03 K¢ |- 921,292.96 K¢ 3,438,837.25 K¢

NPV

Tabulka 9 - Vypocet penéznich toki, doba splatnosti 20 let, dispozice 1+kk, zkrdcend verze —

viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 1 vyjadfuje prabéh diskontovanych penéznich tokd a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.
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Graf 5 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 20 let,
dispozice 1+kk — viastni zpracovdni



7.5.1.4 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 30 LET (H.U.)

Tabulka €. 4 zobrazuje finan¢ni analyzu pro s hodnocenym obdobim 30 let. Jejim vysledkem je

stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pfi diskontni sazbé 10 %.

Cista soucasna hodnota vySsla 4,818,110.15 K¢.

|ROKY 0 1 2 28 29 30
|IN 691,738.67 K&
|REKONSTRUKCE - ke - ke - ke - ke - ke 250,000.00 K&
[sPLATKA - Ke|  224,992.96 k& | 224,992.96 K& 224,992.96 K¢ 224,992.96 K& 224,992.96 K&
|[NAKLADY 691,738.67 K& | 224,992.96 K& | 224,992.96 k¢ 224,992.96 K& 224,992.96 K¢ 474,992.96 K&
VYNOS Z NAIMU K& | 126,696.00 K& |  139,365.60 K¢ 1,660,983.82 K& | 1,827,082.21 K& 2,009,790.43 K&
VYNOS Z PRODEJE - ke - Ke - KE - ke - K& 75,440,164.12 K&
VYNOSY - k&| 126,696.00Ke |  139,365.60 K& 1,660,983.82 K¢ | 1,827,082.21 K¢ 77,449,954.55 K&
CF 691,738.67 K& [-  98,296.96 K& |- 85,627.36 K& 1,435,990.86 K& |  1,602,089.24 K& 76,974,961.58 K&
CF kum 691,738.67 K& |- 98,296.96 K& |- 183,924.33 k¢ 10,204,059.05 K& | 11,806,148.29 K& 88,781,109.88 K&
CF dis 691,738.67 K& |- 89,360.88 K& |- 70,766.42 K¢ 99,576.42 K& 100,994.76 K& 4,411,323.69 K¢
CF dis kum 691,738.67 K& |- 781,099.54 K& |- 851,865.96 K& 305,791.70 K& 406,786.46 K& 4,818,110.15 K¢
NPV

Tabulka 10 - Vypocet penéznich tokii, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk, zkrdacend verze
— viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 2 vyjadfuje prabéh diskontovanych penéznich tokd a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.
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Graf 6 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, hodnocené obdobi 30
let, dispozice 1+kk — viastni zpracovani



7.5.1.5 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 20 LET
(H.U.)

Vnitini vynosové procento (IRR) bylo vypocéteno pomoci interpolace ze vzorecku:

NPyt

IRR =1+ NPV ++|NPV |

* (ry —17). (3)

Kde

r1 ... nizsi zvolena urokova mira, pii vypoctu NPV*

r2 ... vy§8i zvolend Urokova mira, pii vypoctu NPV~

NPV' ... NPV> 0, vypoéteno pomoci niz§i zvolené trokové miry r;
NPV™ ... NPV< 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry 2

Pro dispozici 1+kk, pfi financovani hypote¢nim tivérem s dobou splatnosti 20 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 18,1224 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA

rl 18.1% 4,025.69 K¢ NPV+
r2 18.2%f- 13,950.23 K¢ NPV-
18.122395% IRR

Tabulka 11 - Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani
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Graf 7 - Pritbéh CI diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 1+kk — viasti zpracovani



7.5.1.6 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 30 LET
(H.U.)

Pro dispozici 1+kk, pfi financovani hypote¢nim tvérem s dobou splatnosti 30 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 17,6181 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA
rl 17.6% 3,668.00 K¢& NPV+
r2 17.7%]-  16,599.43 K¢ NPV-

17.618098% IRR

Tabulka 12 — Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani
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Graf 8 - Pritbéh CI diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk — viastni zpracovani

7.5.2 DISPOZICE 1+kk, FINANCOVANI Z VLASTNICH ZDROJU

Tato Cast posuzuje financovani z vlastnich zdroju investora. Modelova nemovitost ma z analyzy
bytového trhu stanovenou cenu pofizeni na 4,323,367 K& Rozloha je 35,1 m? Cena za metr
¢tverecni je 123,173 K¢. Investor musi mit pfipravenou ¢astku ve vysi ceny pofizeni. Financovani
probéhne bez pomoci cizich zdroji. Tim padem se v této varianté financovani neobjevi

v nakladech splatky uvéru.



7.5.2.1 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 20 LET (V.Z.)

Tabulka ¢. 13 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 20 let. Jejim vysledkem je
stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pii diskontni sazbé 10 %. Z divodu uvahy zhodnoceni

10 % p.a. hodnoty nemovitosti a vySe naymu vychazi CF diskontované shodné¢ v kazdém roce.

Cista soucasna hodnota vySsla 9,060,350 K¢.

[rokY 0 1 2 18 19 20,
|IN - 4,323,366.67 K&
REKONSTRUKCE - K& - K& - ke Ké - Ké 250,000.00 K&
SPLATKA - K& - K& - KE - K& - KE - KE
NAKLADY - 4,323,366.67 K& - K& - K& - K& - KE 250,000.00 K&
VYNOS Z NAIMU - K&| 126,696.00 K& |  139,365.60 K& 640,381.17 K& | 704,419.28 K& 774,861.21 Ké
VYNOS Z PRODEJE - K& - KE - ke - ke - K& 75,440,164.12 K¢
VYNOSY - K&| 126,696.00 K& | 139,365.60 K& 640,381.17 K& | 704,419.28 K& 76,215,025.33 K&
CF - 4,323,366.67KE | 126,696.00 KE | 139,365.60 K& 640,381.17KE | 704,419.28 K& 75,965,025.33 K¢
CF kum - 4,323,366.67 K¢ |- 4,196,670.67 KE |- 4,057,305.07 k& 1,203,866.17 K¢ | 1,908,285.46 K& 77,873,310.79 K¢
CF dis - 4,323,366.67 K& | 115,178.18K& |  115,178.18 K& 115,178.18 KE | 115,178.18 k& 11,291,716.97 K¢
CF dis kum - 4,323,366.67 K¢ |- 4,208,188.48 K¢ |- 4,093,010.30 K& - 2,346,545.22 K¢ |- 2,231,367.03 k& 9,060,349.93 K¢
NPV

Tabulka 13 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 20 let, dispozice 1+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 9 vyjadfuje prabéh diskontovanych penéznich tokd a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.
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Graf 9 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 20 let,
dispozice 1+kk — viastni zpracovdni



7.5.2.2 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 30 LET (V.Z.)

Tabulka ¢. 14 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 30 let. Jejim vysledkem je

stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pii diskontni sazbé 10 %. Z divodu uvahy zhodnoceni

10 % p.a. hodnoty nemovitosti a vySe naymu vychazi CF diskontované shodné¢ v kazdém roce.

Cista soucasna hodnota vysla 3,307,472 K¢.

ROKY 0 il 2 28 29 30
IN - 4,323,366.67 K¢

REKONSTRUKCE - Ke - KE Ké Ké Ké 250,000.00 K&
SPLATKA - K - KE Ké Ke Ké - K
NAKLADY - 4,323,366.67 K¢ Ké Ké - Ke - K& 250,000.00 K¢&
VYNOS Z NAIMU - KE|  126,696.00KE | 139,365.60 K& 1,660,983.82 K& [  1,827,082.21 K& 2,009,790.43 K¢
VYNOS Z PRODEJE - KE - Ke - K Ké - Ké 75,440,164.12 K¢
VYNOSY - KE| 126,696.00KE| 139,365.60 K& 1,660,983.82 K& | 1,827,082.21 K¢ 77,449,954.55 K¢
CF - 4,323,366.67 K¢ | 126,696.00 K¢ 139,365.60 K¢ 1,660,983.82 K& | 1,827,082.21 K¢ 77,199,954.55 K¢
CF kum - 4,323,366.67 K& |- 4,196,670.67 K& |- 4,057,305.07 K& 12,180,495.40 K¢ | 14,007,577.60 K¢ 91,207,532.15 K¢
CF dis - 4,323,366.67 K& | 115,178.18 K& |  115,178.18 K& 115,178.18 K¢ 115,178.18 K¢ 4,424,217.71 K¢
CF dis kum - 4,323,366.67 K¢ |- 4,208,188.48 K& |- 4,093,010.30 K& - 1,231,924.31KE |- 1,116,746.12 K¢ 3,307,471.59 Ké

NPV

Tabulka 14 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 30 let, dispozice 1+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 10 vyjadiuje prubéh diskontovanych penéznich tokd a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.
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Graf 10 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 30

let, dispozice 1+kk — viastni zpracovani



7.5.2.3 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 20 LET
(V.Z)

Vnitini vynosové procento (IRR) bylo vypocéteno pomoci interpolace ze vzorecku:

NPyt

__ NEVT _ 3)
NPV +INPV-| (rp = 11).

IRR=1 +

Kde

r1 ... nizsi zvolena urokova mira, pii vypoctu NPV*

r2 ... vy§8i zvolend Urokova mira, pii vypoctu NPV~

NPV' ... NPV> 0, vypoéteno pomoci niz§i zvolené trokové miry r;
NPV™ ... NPV< 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry 2

Pro dispozici 1+kk, pfi financovani z vlastnich zdroji v hodnoceném obdobi 20 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 17,2565 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA

rl 17.2% 34,941.18 K¢ NPV+
r2 17.3%)- 26,876.88 K¢ NPV-
17.256523% IRR

Tabulka 15 - Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani
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Graf 11 - Pritbeh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 1+kk — viastni zpracovani



7.5.2.4 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 30 LET
(V.Z)

Pro dispozici 1+kk, pfi financovani z vlastnich zdroji v hodnoceném obdobi 30 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 12,8031 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA
rl 12.8% 2,519.09 K¢ | NPV+
r2 12.9% 78,313.29 K¢ NPV-

12.803116% IRR

Tabulka 16 - Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani
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Graf 12 - Pritbéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk — viastni zpracovani



7.5.3 POROVNANI VARIANT FINANCOVANI, DISPOZICE 1+kk

7.5.3.1 HODNOCENE OBDOBI 20 LET

Porovnani vysledki IRR na hodnoceném obdobi 20 let nam ukazalo, ze financovani pomoci

hypotecniho avéru bylo o 0.8659 % vyhodnéjsi nez financovani pouze z vlastnich zdroja.

HODNOCENE vp EINANCOVANI] DISPOZICE
OBDOBI 1+kk

m UVER 18.1224%

b= VLASTNI ZDROJE 17.2565%

Tabulka 17 - Srovnani IRR pro varianty financovani, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani

7.5.3.2 HODNOCENE OBDOBI 30 LET

Porovnani vysledki IRR na hodnoceném obdobi 30 let nam ukazalo, ze financovani pomoci

hypotecniho Gvéru bylo o 4,815 % vykonnéjsi nez financovani pouze z vlastnich zdroji.

HODNOCENE . .| DISPOzZICE
. | TYP FINANCOVANI
OBDOBI 1+kk
& UVER 17.6181%
0 VLASTNI ZDROJE 12.8031%

Tabulka 18 - Srovnani IRR pro varianty financovani, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 1+kk,
— viastni zpracovani



7.5.4 DISPOZICE 3+kk, FINANCOVANI HYPOTECNIM UVEREM

Druhou posuzovanou dispozici byla 3+kk. Tato modelova nemovitost ma z analyzy bytového trhu
stanovenou cenu pofizeni na 9,571,623 K¢&. Rozloha je 95,4 m2. Z toho vyplivajici cena za metr
ctverecni je 100.296 K¢. Na financovani nemovitosti byl pouzit hypotecni uvér s uvazovanou
trokovou sazbou 5 %. Uvér byl poskytnuty ve varianté 80 % LTV, tedy jeho vyse byla 7,657,298

K¢. Investor musi mit pfipravenych 1,531,460 K¢ z vlastnich zdroju.

Pro tvorbu financni analyzy byl vypocten hypote¢ni uvér. VySe splatek v kazdém roce nam

vstupuje do analyzy, jako nakladova polozka. Hypotecni uvér byl vypocitan s konstantni anuitou
n*

(A+r)*=r "

dl A= .
podle vzorce L1 )

Kde

A ... vySe anuitni splatky

D ... vySe dluhu

r ... rocni urokova sazba avéru

n ... doba splatnosti



7.5.4.1 VYPOCET HYPOTECNIHO UVERU, DOBA SPLATNOSTI 20 LET

VYSE ROCNI ) ) CELKOVY N
ROK SPLATKY UROK UMOR ZOSTATEK VYSE JISTINY
1 | 614,441.43KE| 382,864.91KE| 231,576.51 K¢ | 12,288,828.52 K& | 7,657,298.29 K&
2 | 614,441.43KE| 371,286.09 K& | 243,155.34 K& | 11,674,387.09 K& | 7,425,721.78 K¢&
3 | 614,441.43K¢| 359,128.32 K¢ | 255,313.10 K¢ | 11,059,945.67 K& | 7,182,566.45 K¢
4 | 614,441.43K¢ | 346,362.67 K¢ | 268,078.76 K& | 10,445,504.24 K& | 6,927,253.34 K&
5 | 614,441.43 K¢ | 332,958.73 K& | 281,482.70KE&| 9,831,062.82 K& | 6,659,174.58 K&
6 | 614,441.43K¢| 318,884.59 K& | 295,556.83 K& [ 9,216,621.39 K& | 6,377,691.89 K¢
7 | 614,441.43K¢| 304,106.75 K¢ | 310,334.67 K& | 8,602,179.96 K& | 6,082,135.05 K&
8 | 614,441.43K¢| 288,590.02 K¢ | 325,851.41KE&| 7,987,738.54 K& | 5,771,800.38 K&
9 | 614,441.43KE | 272,297.45K¢ | 342,143.98 K¢ | 7,373,297.11 K& | 5,445,948.97 K¢&
10 | 614,441.43K¢| 255,190.25KE | 359,251.18 K& | 6,758,855.69 K& | 5,103,805.00 K&
11 | 614,441.43 K& | 237,227.69KE | 377,213.73KE | 6,144,414.26 K& | 4,744,553.82 K¢
12 | 614,441.43KE| 218,367.00KE | 396,074.42 K& | 5,529,972.83 K& | 4,367,340.09 K¢
13 | 614,441.43K¢| 198,563.28 K¢ | 415,878.14 K& | 4,915,531.41 K& | 3,971,265.66 K&
14 | 614,441.43K¢| 177,769.38 K& | 436,672.05KE | 4,301,089.98 K& | 3,555,387.52 K&
15 | 614,441.43 K¢ | 155,935.77 K& | 458,505.65 K& | 3,686,648.56 K& | 3,118,715.47 K&
16 | 614,441.43K¢| 133,010.49 K¢ | 481,430.93 K& | 3,072,207.13 K& | 2,660,209.82 K&
17 | 614,441.43K¢| 108,938.94 K¢ | 505,502.48 K& | 2,457,765.70 K& | 2,178,778.88 K&
18 | 614,441.43K¢| 83,663.82KE| 530,777.61KE| 1,843,324.28 K& | 1,673,276.40 K&
19 | 614,441.43KE¢| 57,124.94K¢ | 557,316.49KE | 1,228,882.85 K& | 1,142,498.80 K¢
20 | 614,441.43KE| 29,259.12 K¢ | 585,182.31 K& 614,441.43 K& | 585,182.31 K&

Tabulka 19 - Vypocet hypotecniho uvéru, doba splatnosti 20 let, dispozice 3+kk — viastni
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Graf 13 - Vyvoj uroku a timoru viici spldtce, doba splatnosti 20 let, dispozice 3+kk — viasini

zpracovani
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Graf 14 - Vyvoj jistiny v prubéhu splaceni, doba splatnosti 20 let, dispozice 3+kk — viasini
zpracovani



7.5.4.2 VYPOCET HYPOTECNIHO UVERU, DOBA SPLATNOSTI 30 LET

ROK

VYSE ROCNI
SPLATKY

UROK

UMOR

CELKOVY
ZUSTATEK

VYSE JISTINY

498,118.24 K¢

382,864.91 K¢

115,253.33 K¢

14,943,547.28 K¢

7,657,298.29 K¢

498,118.24 K¢

377,102.25 K¢

121,015.99 K¢

14,445,429.04 K¢

7,542,044.97 K¢

498,118.24 K¢

371,051.45 K¢

127,066.79 K¢

13,947,310.80 K¢

7,421,028.97 K¢

498,118.24 K¢

364,698.11 K¢

133,420.13 K¢

13,449,192.56 K¢

7,293,962.18 K¢

498,118.24 K¢

358,027.10 K¢

140,091.14 K¢

12,951,074.31 K¢

7,160,542.04 K¢

498,118.24 K¢

351,022.55 K¢

147,095.70 K¢

12,452,956.07 K¢

7,020,450.90 K¢

498,118.24 K¢

343,667.76 K¢

154,450.48 K¢

11,954,837.83 K¢

6,873,355.20 K¢

498,118.24 K¢

335,945.24 K¢

162,173.01 K¢

11,456,719.58 K¢

6,718,904.72 K¢

O |IN|O|UVN|H|WIN|F-

498,118.24 K¢

327,836.59 K¢

170,281.66 K¢

10,958,601.34 K¢

6,556,731.71 K¢

[N
o

498,118.24 K¢

319,322.50 K¢

178,795.74 K¢

10,460,483.10 K¢

6,386,450.06 K¢

[EEY
[EEY

498,118.24 K¢

310,382.72 K¢

187,735.53 K¢

9,962,364.86 K¢

6,207,654.32 K¢

[y
N

498,118.24 K¢

300,995.94 K¢

197,122.30 K¢

9,464,246.61 K¢

6,019,918.79 K¢

=y
w

498,118.24 K¢

291,139.82 K¢

206,978.42 K¢

8,966,128.37 K¢

5,822,796.49 K¢

[y
»

498,118.24 K¢

280,790.90 K¢

217,327.34 K¢

8,468,010.13 K¢

5,615,818.07 K¢

s
(64}

498,118.24 K¢

269,924.54 K¢

228,193.71 K¢

7,969,891.89 K¢

5,398,490.73 K¢

(Y
[e)]

498,118.24 K¢

258,514.85 K¢

239,603.39 K¢

7,471,773.64 K&

5,170,297.02 K¢

[y
~N

498,118.24 K¢

246,534.68 K¢

251,583.56 K¢

6,973,655.40 K¢

4,930,693.63 K¢

[y
0o

498,118.24 K¢

233,955.50 K¢

264,162.74 K¢

6,475,537.16 K¢

4,679,110.07 K¢

o=y
e}

498,118.24 K¢

220,747.37 K¢

277,370.88 K¢

5,977,418.91 K¢

4,414,947.33 K¢

N
o

498,118.24 K¢

206,878.82 K¢

291,239.42 K¢

5,479,300.67 K¢

4,137,576.45 K¢

N
=

498,118.24 K¢

192,316.85 K¢

305,801.39 K¢

4,981,182.43 K¢

3,846,337.03 K¢

N
N

498,118.24 K¢

177,026.78 K¢

321,091.46 K¢

4,483,064.19 K¢

3,540,535.64 K¢

N
w

498,118.24 K¢

160,972.21 K¢

337,146.03 K¢

3,984,945.94 K¢

3,219,444.18 K¢

N
I

498,118.24 K¢

144,114.91 K¢

354,003.34 K¢

3,486,827.70 K¢

2,882,298.15 K¢

N
w

498,118.24 K¢

126,414.74 K¢

371,703.50 K¢

2,988,709.46 K¢

2,528,294.81 K¢

N
[e)]

498,118.24 K¢

107,829.57 K&

390,288.68 K¢

2,490,591.21 K¢

2,156,591.31 K¢

N
~

498,118.24 K¢

88,315.13 K¢

409,803.11 K¢

1,992,472.97 K&

1,766,302.63 K¢

N
(o]

498,118.24 K¢

67,824.98 K¢

430,293.27 K¢

1,494,354.73 K¢

1,356,499.52 K¢

N
[\e]

498,118.24 K¢

46,310.31 K&

451,807.93 K¢

996,236.49 K¢

926,206.26 K¢

w
o

498,118.24 K¢

23,719.92 K¢

474,398.33 K¢

498,118.24 K¢

474,398.33 K¢

Tabulka 20 — Vypocet hypotecniho uvéru, doba splatnosti 30 let, dispozice 3+kk — viastni

zpracovani
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Graf 15 - Vyvoj uroku a timoru viici spldtce, doba splatnosti 30 let, dispozice 3+kk — viasini
zpracovani
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Graf 16 - Vyvoj jistiny v prubéhu splaceni, doba splatnosti 30 let, dispozice 3+kk — viasini
zpracovani



7.5.4.3 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 20 LET (H.U.)

Tabulka ¢. 19 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 20 let. Jejim vysledkem je

stanovena Cista soucasna hodnota (NPV) pti diskontni sazbé r =10 %.

Cista soucasna hodnota vysla 1,839,475 K¢.

ROKY 0 1 2 18 19 20
IN - 1,531,459.66 K¢
REKONSTRUKCE - Ké - Ké - Ké - ke - Ke 850,000.00 K¢
SPLATKA - Ké 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K& 614,441.43 K¢
NAKLADY - 1,531,459.66 K& 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K& 1,464,441.43 K¢
VYNOS Z NAJMU - K& 260,299.20 K& 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K¢ | 1,447,242.03 K¢ 1,591,966.23 K¢
VYNOS Z PRODEJE - Ke - Ke - Ké - Ke - Ke 29,085,449.03 K¢
VYNOSY - Ké 260,299.20 K¢ 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K¢ | 1,447,242.03 K¢ 30,677,415.26 K&
CF - 1,531,459.66 K¢ |- 354,142.23 K& |- 328,112.31 K¢ 701,233.15 K& 832,800.60 K& 29,212,973.84 K&
CF kum - 1,531,459.66 K€ - 354,142.23 K¢ |- 682,254.53 K¢ - 40,517.38 K& 792,283.22 K¢ 30,005,257.06 K&
CF dis - 1,531,459.66 K& - 321,947.48 K¢ |- 271,167.19 K¢ 126,122.95 K¢ 136,169.55 K& 4,342,322.42 K¢
CF dis kum - 1,531,459.66 K¢ |- 1,853,407.14 K¢ |- 2,124,574.33 K¢ - 2,639,017.35K¢ |- 2,502,847.79 K¢ 1,839,474.62 K¢
NPV

Tabulka 21 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 20 let, dispozice 3+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 17 vyjadiuje prubéh diskontovanych penéznich tok a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.
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Graf 17 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 20
let, dispozice 3+kk — viastni zpracovani



7.5.4.3 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 30 LET (H.U.)

Tabulka ¢. 20 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 30 let. Jejim vysledkem je

stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pfi diskontni sazbé 10 %.

Cista soucasna hodnota vysla 1,839,475 K¢.

ROKY 0 1 2 18 19 20
IN 1,531,459.66 K¢

REKONSTRUKCE - Ké - Ké Ké - ke K& 850,000.00 K¢
SPLATKA - Ké 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K& 614,441.43 K¢
NAKLADY 1,531,459.66 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K¢ 614,441.43 K& 1,464,441.43 K¢
VYNOS Z NAJMU Ke 260,299.20 K& 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K¢ | 1,447,242.03 K¢ 1,591,966.23 K¢
VYNOS Z PRODEJE Ké - Ke Ké - Ke - Ke 29,085,449.03 K¢
VYNOSY - Ké 260,299.20 K¢ 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K¢ | 1,447,242.03 K¢ 30,677,415.26 K&
CF 1,531,459.66 K¢ |- 354,142.23 K¢ |- 328,112.31 K¢ 701,233.15 K& 832,800.60 K& 29,212,973.84 K&
CF kum 1,531,459.66 K€ |- 354,142.23 K¢ |- 682,254.53 K¢ 40,517.38 K& 792,283.22 K¢ 30,005,257.06 K&
CF dis 1,531,459.66 K& |- 321,947.48 K¢ |- 271,167.19 K¢ 126,122.95 K¢ 136,169.55 K& 4,342,322.42 K¢
CF dis kum - 1,531,459.66 K¢ |- 1,853,407.14 K¢ |- 2,124,574.33 K¢ 2,639,017.35 K¢ |- 2,502,847.79 K& 1,839,474.62 K¢

NPV

Tabulka 22 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 30 let, dispozice 3+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

Graf ¢. 18 vyjadiuje prubéh diskontovanych penéznich tokd a kumulovanych diskontovanych

penéznich toku v Case.

cf a cf kum (30 let)
12,000,000.00 K¢
10,000,000.00 K¢
8,000,000.00 K¢
6,000,000.00 K¢
e CF dis

4,000,000.00 K¢
e CF dis kum

2,000,000.00 K¢

- Ke

T

@68101214161

4 26 28 30
-2,000,000.00 K¢

-4,000,000.00 K¢

Graf 18 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 30
let, dispozice 3+kk — viastni zpracovani



7.5.4.4 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 20 LET
(H.U.)

Vnitini vynosové procento (IRR) bylo vypocéteno pomoci interpolace ze vzorecku:

NPyt

IRR =1+ NPV ++|NPV |

* (ry —17). 3)

Kde

r1 ... nizsi zvolena urokova mira, pii vypoctu NPV*

r2 ... vy§8i zvolend Urokova mira, pii vypoctu NPV~

NPV' ... NPV> 0, vypoéteno pomoci niz§i zvolené trokové miry r;
NPV™ ... NPV< 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry 2

Pro dispozici 3+kk, pfi financovani hypote¢nim tivérem s dobou splatnosti 20 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 12,9205 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA
rl 12.9% 9,526.48 K¢ NPV+
r2 13.0%}- 36,845.44 K& NPV-

12.920544% IRR

Tabulka 23 — Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani

CF dis a CF dis kum (20 let)

3,000,000.00 K¢
2,000,000.00 K¢
1,000,000.00 K¢

- Ke ~ e CF s

O/ 2 3456 7 8 91011121314151617181920

-1,000,000.00 K¢ CF dis kum
-2,000,000.00 K¢
-3,000,000.00 K¢

-4,000,000.00 K¢

Graf 19 - Pritbéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 3+kk — viasmi zpracovdni



7.5.4.4 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 30 LET
(H.U.)

Pro dispozici 3+kk, pfi financovani hypote¢nim tivérem s dobou splatnosti 30 let, bylo zji§téno

vnitini vynosové procento 16,9635 %.

DISKONT. SAZBA | CISTA SOUCASNA HODNOTA
rl 16.9% 31,934.12 K& NPV+
r2 17.0%|- 18,321.01 K¢ NPV-

16.963544% IRR

Tabulka 24 — Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani

CF dis a CF dis kum (20 let)

2,000,000.00 K¢
1,500,000.00 K¢
1,000,000.00 K¢

500,000.00 K¢

e 6 8 \10r12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 CFdis
-500,000.00 K¢

-1,000,000.00 K¢
-1,500,000.00 K¢
-2,000,000.00 K¢
-2,500,000.00 K¢
-3,000,000.00 K¢

o
N
N

CF dis kum

Graf 20 - Pritbeh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 3+kk — viastni zpracovani

7.5.5 DISPOZICE 3+kk, FINANCOVANI Z VLASTNICH ZDROJU

Dispozice 3+kk byla posouzena pfi financovani z vlastnich zdroji. Tato modelova nemovitost ma
z analyzy bytového trhu stanovenou cenu pofizeni na 9,571,623 K&. Rozloha je 95,4 m2. Z toho
vyplivajici cena za metr ¢tvereCni je 100.296 K¢. Investor musi mit pfipravenou ¢astku ve vysi
ceny porizeni. Financovani probéhne bez pomoci cizich zdroji. Tim padem se v této varianté

financovani neobjevi v nakladech splatky uvéru.



7.5.5.1 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 20 LET (V.Z.)

Tabulka ¢. 23 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 20 let. Jejim vysledkem je
stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pii diskontni sazbé 10 %. Z divodu uvahy zhodnoceni

10 % p.a. hodnoty nemovitosti a vySe naymu vychazi CF diskontované shodné¢ v kazdém roce.

Cista soucasna hodnota vySla 4,278,654 K¢.

ROKY 0 1 2 18 19 20
IN - 9,571,622.87 K&
REKONSTRUKCE - K& - K& - K - ke L 850,000.00 K¢
SPLATKA - K¢ - ke - Ke - K - K¢ - ke
NAKLADY - 9,571,622.87 K& - Ke - Ke - ke LG 850,000.00 K¢
VYNOS Z NAJIMU - ke 260,299.20 K¢ 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K& 1,447,242.03 K& 1,591,966.23 K&
VYNOS Z PRODEJE - Ke - ke - Ke - ke - Ké 64,393,092.35 K¢
VYNOSY - ke 260,299.20 K¢ 286,329.12 K¢ 1,315,674.57 K& 1,447,242.03 K¢ 65,985,058.58 K¢
CF - 9,571,622.87 K& 260,299.20 K& 286,329.12 K& 1,315,674.57 K& 1,447,242.03 K& 65,135,058.58 K¢
CF kum - 9,571,622.87 K& 260,299.20 K¢ 546,628.32 K¢ 11,019,428.29 K¢ | 12,466,670.32 K& 77,601,728.90 K¢
CF dis - 9,571,622.87 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K& 9,681,911.42 K¢
CF dis kum - 9,571,622.87 K¢ |- 9,334,987.23 KE |- 9,098,351.59 K¢ - 5,639,893.21 K¢ |- 5,403,257.57 K¢ 4,278,653.85 K¢
NPV

Tabulka 25 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 20 let, dispozice 3+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

CF dis a CF dis kum (20 let)

10,000,000.00 K¢
8,000,000.00 K¢
6,000,000.00 K¢
4,000,000.00 K&
2,000,000.00 K¢
- ke
-2,000,000.00 K¢
-4,000,000.00 K¢
-6,000,000.00 K¢
-8,000,000.00 K¢
-10,000,000.00 K¢

e CF dis

e CF dlis kum
23456 78 91011121314151617181920

Graf 21 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 20
let, dispozice 3+kk — viastni zpracovani



7.5.5.2 PENEZNI TOKY, HODNOCENE OBDOBI 30 LET (V.Z.)

Tabulka ¢. 24 zobrazuje financni analyzu pro s hodnocenym obdobim 30 let. Jejim vysledkem je
stanovena Cista souc¢asna hodnota (NPV) pii diskontni sazbé 10 %. Z divodu uvahy zhodnoceni

10 % p.a. hodnoty nemovitosti a vySe naymu vychazi CF diskontované shodné¢ v kazdém roce.

Cista soucasna hodnota vySsla 6,596,298 K¢.

ROKY 0 1 2 28 29 30
IN - 9,571,622.87 K& - Ké - Ke - Ké - Ké - Ke
REKONSTRUKCE - Ké - Ké - ke - Ké - Ke 850,000.00 K¢&
SPLATKA - Keé - ke - Ke - Ké - ke - ke
NAKLADY - 9,571,622.87 K¢ - Ké - Ké - Ké - Ke 850,000.00 K&
VYNOS Z NAJIMU - Ké 260,299.20 K¢ 286,329.12 K¢& 3,412,521.00 K& 3,753,773.10 K& 4,129,150.41 K&
VYNOS Z PRODEJE - Ké - Ké - ke - Ké - Ke 167,019,097.77 K&
VYNOSY - Ké 260,299.20 K& 286,329.12 K& 3,412,521.00 K¢ 3,753,773.10 K¢ 171,148,248.18 K&
CF - 9,571,622.87 K& 260,299.20 K& 286,329.12 K& 3,412,521.00 K¢ 3,753,773.10 K¢ 170,298,248.18 K&
CF kum - 9,571,622.87 K¢ 260,299.20 K¢ 546,628.32 K& 33,234,739.00 K& | 36,988,512.10 K& 207,286,760.28 K&
CF dis - 9,571,622.87 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K¢ 236,635.64 K¢ 9,759,546.23 K&
CF dis kum - 9,571,622.87 K& |- 9,334,987.23 K& |- 9,098,351.59 K¢& - 3,399,883.93 K¢ |- 3,163,248.29 K¢ 6,596,297.94 K&

NPV

Tabulka 26 - Vypocet penéznich tokii, doba splatnosti 30 let, dispozice 3+kk, zkrdcend verze —
viastni zpracovani (celd tabulka v prilohdch)

CF dis a CF dis kum (30 let)

10,000,000.00 K¢
7,000,000.00 K¢
4,000,000.00 K¢

1,000,000.00 K¢ e CF dis

e CF dlis kum
-2,000,000.00k¢ Of 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 24 26 2830

-5,000,000.00 K¢
-8,000,000.00 K¢

-11,000,000.00 K¢

Graf 22 - Prubéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, doba splatnosti 30
let, dispozice 3+kk — viastni zpracovani



7.5.5.3 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 20 LET
(V.Z)

Vnitini vynosové procento (IRR) bylo vypocéteno pomoci interpolace ze vzorecku:

NPyt

IRR =1+ NPV ++|NPV |

* (1 — ). 3)

Kde

r1 ... nizsi zvolena urokova mira, pii vypoctu NPV*

r2 ... vy§8i zvolend Urokova mira, pii vypoctu NPV~

NPV' ... NPV> 0, vypoéteno pomoci niz§i zvolené trokové miry r;
NPV™ ... NPV< 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry 2

Pro dispozici 3+kk, pfi financovani z vlastni zdroji, bylo zjis§téno na hodnoceném obdobi 20 let

vnitini vynosové procento 12,4725 %.

DISKONT. SAZBA CISTA SOUCASNA HODNOTA
rl 12.4% 100,552.54 K¢ NPV+
r2 12.5%}- 38,133.98 K¢ NPV-

12.472503% IRR

Tabulka 27 - Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani

CF dis a CF dis kum (20 let)

8,000,000.00 K¢
6,000,000.00 K¢
4,000,000.00 K¢
2,000,000.00 K¢
o Ke CF dis
-2,000,000.00 K¢ O 23456 78 910111213141516171819L0 CF dis kum
-4,000,000.00 K¢
-6,000,000.00 K¢
-8,000,000.00 K¢
-10,000,000.00 K¢

Graf 23 - Pritbéh CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé
rovné IRR, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 3+kk — viasmi zpracovdni



7.5.5.4 VYPOCET VNITRNIHO VYNOSOVEHO PROCENTA, HODNOCENE OBDOBI 30 LET
(V.Z)

[ DISKONT. SAZBA | CISTA SOUCASNA HODNOTA
| n 12.5% 44,946.65 KE | NPV+
| r 12.6%]-  141,166.82 KE |  NPV-
12.524150%|  IRR

Tabulka 28 - Vypocet vnitiniho vynosového procenta, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani

CF dis a CF dis kum (30 let)

10,000,000.00 K¢
7,000,000.00 K¢

4,000,000.00 K¢
e CF dis

1,000,000.00 K¢

o

CF dis kum
-2,000,000.00k¢ Ofl 23456789 101112131415161718192021222324252627282980

-5,000,000.00 K¢
-8,000,000.00 K¢

-11,000,000.00 K¢

Graf 24 - CF diskontovanych a CF diskontovanych kumulovanych, pri diskontni sazbé rovné
IRR, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 3+kk — viastni zpracovdani



7.5.6 POROVNANI VARIANT FINANCOVANI, DISPOZICE 3+kk

7.5.6.1 HODNOCENE OBDOBI 20 LET

Porovnani vysledki IRR na hodnoceném obdobi 20 let nam ukazalo, ze financovani pomoci

hypotecniho avéru bylo o 0.448 % vykonnéjsi nez financovani pouze z vlastnich zdrojt.

HODNOCENE TYP DISPOZICE
OBDOBI FINANCOVANI 3+kk
i UVER 12.9205%
Q VLASTNIi ZDROJE 12.4725%

Tabulka 29 - Srovnani IRR pro varianty financovani, hodnocené obdobi 20 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani

7.5.6.2 HODNOCENE OBDOBI 30 LET

Porovnani vysledki IRR na hodnoceném obdobi 30 let nam ukazalo, ze financovani pomoci

hypotecniho Gvéru bylo o 4,4393 % vykonnéjsi nez financovani pouze z vlastnich zdroja.

HODNOCENE TYP DISPOZICE
OBDOBI FINANCOVANI 3+kk
5 UVER 16.9635%
= VLASTNI ZDROJE 12.5242%

Tabulka 30 - Srovnadni IRR pro varianty financovani, hodnocené obdobi 30 let, dispozice 3+kk,
— viastni zpracovani



7.6 SHRNUTI VYSLEDKU ANALYZY

Vysledky analyzy byly porovnany podle vySe vnitfniho vynosového procenta. Tedy podle
procentudlni vynosnosti jednotlivych variant za celé hodnocené obdobi. Zaroven byl stanoven
prubéh penéznich toka s diskontni sazbou r = 10 %. Porovnani probé&hlo ze dvou pohleda.

Z pohledu délky hodnoceného obdobi a z pohledu zptisobu financovani.

7.6.1 SROVNANI PODLE DELKY HODNOCENEHO OBDOBI

Nejprve posouzené je hodnocené obdobi 20 let. Hledame tedy odpovéd na otazku: ,,Jakd

dispozice a jaky zpiisob financovani je nejvyhodnéjsi na investicnim horizontu 20 let?

Odpovéd se skryva v tabulce €. 31. Procentualné nejvynosnéjsi variantou je kombinace dispozice
1+kk pfi financovani hypote¢nim Gveérem. Vnitini vynosové procento vyslo rovno 18.1224 %.
Témér stejnou miru vynosnosti vykazuje kombinace dispozice 1+kk pfi financovani z vlastnich
zdroji. Dispozice 3+kk je méné vyhodna v porovnani s dispozici 1+kk. Z analyzy vyplyva, ze
k investici do nemovitosti na hodnoceném obdobi 20 let je vyhodnéjsi dispozice 1+kk, zpusob

financovani nehraje dualezitou roli.

HODNOCENE ZPUSOB
OBDOBI DISPOZICE | FINANCOVANI IRR
i HYPO. UVER 18.1224%
& VLASTN{ ZDROJE | 17.2565%
Q _ HYPO. UVER 12.9205%
VLASTN{ ZDROJE | 12.4725%

Tabulka 31 - Srovnani IRR podle délky hodnoceného obdobi, hodnocené obdobi 20 let — viastni
zpracovani

Pfi hodnoceni obdobi 30 let hledame odpoveéd na otazku: , Jakd dispozice a jaky zpiisob

financovani je nejvyhodnéjsi na investicnim horizontu 30 let?

Odpovéd se nachazi v tabulce €. 32. Procentualné nejvynosnéjsi variantou je kombinace dispozice
1+kk pfi financovani hypotecnim Gvérem. Vnitini vynosové procento vyslo rovno 17.6181 %. Jen
o néco malo niz§i miru vynosnosti vykazuje kombinace dispozice 3+kk pii financovani pomoci

hypotecniho avéru. Financovani pomoci vlastnich zdroji na hodnoceném obdobi 30 let je



nevyhodné v porovnani s financovanim hypotecnim uvérem. Z analyzy vyplyva, ze k investici
do nemovitosti na hodnoceném obdobi 30 let je vyhodnéjsim zpisobem financovani

hypoteéni uvér, typ dispozice bytu nehraje vyznamnou roli.

HODNOCENE zrPUSOB
OBDOBI DISPOZICE | FINANCOVANI IRR
— HYPO. UVER 17.6181%
& VLASTN{ ZDROJE | 12.8031%
@ sk JHYPO. OVER 16.9635%
VLASTN{ ZDROJE | 12.5242%

Tabulka 32 - Srovnani IRR podle délky hodnoceného obdobi, hodnocené obdobi 30 let — viastni
zpracovani

7.6.2 SROVNANI PODLE ZPUSOBU FINANCOVANI

Prvni posouzenou variantou financovani je financovani pomoci hypotecniho uvéru. V tomto
ptipad€ musime otazku polozit takto: ,, Jaky casovy horizont a jaky typ dispozice je nejvyhodnéjsi

pri financovdni hypotecnim uvérem?

Odpoveédét pomiize tabulka ¢. 33. Procentualné nejvynosn€jsi variantou je kombinace dispozice
1+kk na hodnoceném obdobi 20 let. Vnitini vynosové procento vyslo rovno 18.1224 %. Témért
stejnou miru vynosnosti vykazuje opét dispozice l1+kk na hodnoceném obdobi 30 let. Ani
dispozice 3+kk na obdobi 30 let vyznamné& nezaostava. Dispozice 3+kk na hodnoceném obdobi
20 let je nevyhodna v porovnani s ostatnimi kombinacemi. Z analyzy vyplyva, Ze pri
financovani investice do nemovitosti pomoci hypotecniho uvéru je vyhodnéjsi dispozice
1+kk, délka hodnoceného obdobi nehraje dulezitou roli. U dispozice 3+kk je znacné

vynosnéjsi horizont 30 let.

ZPUSOB HODNOCENE
FINANCOVANI | DISPOZICE OBDOBI| IRR
= 20 LET 18.12249
3z 1+kk -
el 30 LET 17.6181%
>
=] 20 LET 12.9205%
; 3+kk
30 LET 16.9635%

Tabulka 33 - Srovnani IRR podle zpiisobu financovani, financovani hypoteénim uvérem —
viastni zpracovani



Financovani z vlastnich zdroju. Tato varianta klade otazku: ,, Jaky casovy horizont a jaky typ

dispozice je nejvyhodnéjsi pri financovdni viastnimi zdroji?

Tabulka ¢. 34 poskytuje odpoveéd’. Procentualné nejvynosnéjsi variantou je kombinace dispozice
1+kk na hodnoceném obdobi 20 let. Vnitini vynosové procento vyslo rovno 17.2565 %. Ostatni
varianty maji znacné niz8§i procentudlni vynosnost. Z analyzy vyplyva, ze pri
financovani investice do nemovitosti z vlastnich zdroju je nejvyhodnéjsi dispozice 1+kk na

hodnoceném obdobi 20 let. Jiné kombinace nevykazuji srovnatelnou vykonost.

ZPUSOB HODNOCENE
FINANCOVANI | DISPOZICE OBDOBI IRR
20 LET 17.25659
‘2 w 1+kk : -
=) 30 LET 12.8031%
< I
a
2 9 e 20 LET 12.4725%
30 LET 12.5242%

Tabulka 34 - Srovnani IRR podle zpiisobu financovani, financovdni vlastnimi zdroji — viastni
zpracovani



ZAVER

Cilem této bakalarska prace bylo objasnit, ktery ze zpisobu financovani investi¢éni nemovitosti
z pozice soukromého investora je, v jaké situaci, nejvyhodnéjsi a dokéazat to pomoci hodnoticich

ukazatelu.

Teoreticka Cast této prace méla za ucel vysvétlit dilezité souvislosti, které se tykaji investice do
nemovitosti. Vyjasnila, co to investice a investicni prostor jsou. Dale popsala, jak vypada a funguje
investiCni proces. Probrala se problematiku financnich zdroja. Vysvétlila, jak funguje produkt
stavebniho spofeni, popsala rdzné druhy financnich Gvért a rozdily mezi nimi. Priblizila jak
ovliviyji ceny aveért celkovou cenu investi¢ni nemovitosti a kdy ma jaky typ financovani smysl.

Velmi dulezitou Casti je vysvétleni hodnoceni pomoci finan¢ni analyzy.

Prakticka Cast definovala zvolené typy investicnich nemovitosti. Ukazala vysledky prizkumu
bytového trhu v oblasti Brno-meésto. Popsala zpsoby financovani z cizich (hypotecni uvér) a
z vlastnich zdrojiu. Okomentovala volbu zvolenych délek dvou hodnocenych obdobi. Shrnula rist
cen zvolenych nemovitosti a rast vySe najemného. Z téchto informaci stanovila vynosy ve
zvolenych obdobich. Ukéazala vydaje spojené s investici do nemovitosti, jako splatky hypotecniho
uvéru a naklady na rekonstrukce a opravy. Shrnula prubéh penéznich tokt na hodnoceném obdobi.
Spocitala hodnoty vnitfnich vynosovych procent vSech moznych kombinaci a vzajemné je mezi
sebou porovnala zruznych pohledi. Odpovédéla na nékteré otazky spojené s financovanim

investice do nemovitosti. Lze fici, Ze cil prace byl splnén.
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