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Abstrakt

Diplomova prace pojednéva o hodnoceni a financovani investice do obchodniho centra
ve mést¢ Hradec Kralové. Prvni ¢ast prace obsahuje teoreticka vychodiska zamétena
zejména na problematiku investiéniho rozhodovani a snim spojené metody pro
hodnoceni efektivnosti investic véetné jejich financovani. Druhé ¢ést prace je zamétena
na provedeni strategickych analyz pro zjiSténi momentalni situace na trhu a souc¢asného
stavu investice. StéZejni Cast prace tvoii vlastni navrhy zaméfené na obsazeni
obchodniho centra kvalitnim mixem najemci pro dosazeni adekvatni vynosnosti a

navratnosti investice.

Abstract

The diploma thesis discusses the evaluation and financing of investment in a shopping
centre in the city of Hradec Kralové. The first part of the thesis contains theoretical
background focused mainly on the issue of investment decisions and determinig
methods for evaluating the effectivness of investments, including their financing. The
second part of the thesis is focused on performing strategic analysies to determine the
current market situation and the current state of investment. The main part of the thesis
consists of proposals aimed at renting shopping centers with a high quality mix of

tenants to achieve adequate profitability and return of investment.

Klic¢ova slova

investiéni zamér, investi¢ni rozhodovani, financovani investi¢nich projektd, retail,

hodnoceni efektivnosti investic

Key words

Investment intention, investment decicions, financing of the investment projects, retail,

evaluating the effectivness of the investments



Bibliograficka citace

BANDOUCH, D. Hodnoceni a financovani investicniho —zdméru. Brno, 2020.
Diplomovéa prace. Vysoké uceni technické v Brné, Fakulta podnikatelska, Ustav

managementu. Vedouci diplomové prace doc. Ing. Vojtéch Bartos, Ph.D.



Cestné prohlaseni

Prohlasuji, ze predlozena diplomova prace je ptivodni a zpracoval jsem ji samostatné.
Prohlasuji, ze citace pouzitych pramena je uplna, ze jsem ve své praci neporusil
autorska prava (ve smyslu Zakona ¢. 121/2000 Sh., o pravu autorském a o pravech

souvisejicich s pravem autorskym).

V Brné dne 15. kvétna 2020
Podpis studenta



Podékovani

Timto bych chtél podékovat panu doc. Ing. Vojtéchu BartoSovi, PhD. za odborné vedeni
mé zaveérecné prace, piinosné konzultace a cenné rady. Dale bych rad podckoval
jednatelce spolecnosti Labartt Services s.r.o., pani Ing. Michaele Vyhnakové za ochotu

poskytnout odborné praktické rady z oblasti trhu komercénich realit.



L 6] 5 SO 10
1 CIL PRACE A METODIKA ..........oooviiiiiisieeieeseeeteeeses s senes s iasensnes 12
2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE .........c..ccccooovivviiirsieerererssenese s 14
2.1 InvestiCni TOZNOAOVANT ....cciiiiiiiiiiiiiiii e e s eabeaes 14
2.1.1 Faze investicnich Projektll .........ccoovvviiiiiiiiiiiciee e 15

2.1.2 Metody hodnoceni efektivnosti investice — Statické a dynamické metody .... 17

2.2 Financovani investicnich projektll ..........ooeiiiiiiiiiiice e 21
2.2.1 Vlastni zdroje finanCoVANT ..........cccvrviiieiiiieiiee e 21
2.2.2  Cizi zdroje fINaNCOVANT ........ccveiiiiiiiiiiiee e 22
2.2.3 Naéklady vlastniho a ciziho kapitalu a jejich efektivni rozlozeni ................... 25
2.2.4 Odpisy, jejich Cleneni a VYPOCEL ........ccvveiiiiirieiiiieieese e 26

2.3 Financni plan a budouci cashflow...........cceiiiiiiiiiiie e 28
2.3.1  Planovani CashflOW ........cccoiiiiiiiiiiiiic s 28
2.3.2 Cashflow a trzni hodnota podniku...........ccooiiieriniiinieiinc e 29

2.4 Strategické fizeni a metody strategické analyzy ..........ccccoovviiiiiniiiiiciien, 30
2.4.1 Analyza vnéjSTho prostiedi .......cccccvviiiiiiiiiiiie 30
2.4.2 Analyza vinitinitho prostiedi .........ccocveiiiiiiiiiieiee e 33
2.4.3 SWOT QNALYZA.....coiiiiiiiieiiie e 34

3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU. ......cooomiiimirimiineiiseessssieseisssisssseessenns 36

3.1 Piedstaveni SPOIECOSTE .. ...iiiiiiiiiiiiiieitiee ettt 36
3.1.1 Charakteristika obchodniho domu Tesco a jeho soucasny stav...................... 36
3.1.2 Charakteristika planu rekonstrukce obchodniho domu Tesco.........ccccueneene. 41

3.2 SLEPT QNAlYZa........ciiiiiiiiiiiieiecee ettt 44

3.2.1  SoCIAINT faKtOTY ....ocoviiiiiiiiii e 44



3.2.2  Legislativii faKtory ......ccoveiiiiiiiiiicc e 45

3.2.3  EKONOMICKE fAKLOTY ....cuviuviieiiiiiiiiiiieieeie et 45
3.2.4  POlIticke faktory........cciiiiiiiiiiiei e 47
3.2.5 Technologicke faktory .........ccooiiiiiiiiiiiiiic s 48
3.3 POrterova analyZa..........ccccviiiiiiiiiiiieiie e 48
3.3.1 Vyjednavaci sila zAkaznikll ..........ccccoiiiiiiiiiiiee s 48
3.3.2 Vyjednavaci sila dodavatelll...........ccoviiiiiiiiiiii 49
3.3.3 Hrozby plynouci ze vstupu novych konkurentdi na trh..........ccccoceiiieniennne 49
3.3.4  HIOZDY SUDSHIULTL.....ciuviiieiiiiiciiieieeee e 51
3.3.5  Stavajici kONKUrenCe V odvetVi.........ccoeiviiiiiiiiiiieeesese e 51
3.3.5.1 Konkurenéni projekty v rdmci mésta Hradec Kraloveé............ccccvenirnnnee. 52
3.3.5.2 Konkurenéni projekty mimo mésto Hradec Kralové ............ccccoeieiiinnenn 60
3.4 SWOT ANalyzZa ....cccooiiiiiiiiiiicii e 63
4 VLASTNI NAVRHY RESENI .......ooooiviiiiiiiiicreenssssss s 65
4.1 Navrh na obsazeni nov¢ vzniklych pronajimatelnych ploch .........ccccoovvivviennneen, 65
4.1.1 Névrh realizace provozoven v prvnim nadzemnim podlazi ..............cccceeveeee 66
4.1.2 Navrh realizace provozoven ve druhém nadzemnim podlazi...............c....... 71
4.1.3 Navrh realizace provozoven ve tfetim nadzemnim podlazi..............cccocvennne. 75
4.2 Plan pribéhu piijmd a vydaji — odhad budouciho cashflow..............cccovviinenn 78
4.2.1  PEJMY Z NAJIMUL...otiiiiiiiiiiieiie e 78
4.2.2 Vydaje spojené s provozovanim a vlastnictvim obchodniho centra............... 81
4.2.2.1 Vypocet dan€ z nemovityCh VECT .....c.cocviiiiiiiiiiiii e 82
4.2.2.2 VYPOCEt OAPISTL...c.vviiiiiiiiiiiiiiie e 83
4.2.2.3 Pocatecni INVeStICNT VYAa] ....cccvviiiiiiiiiicicie e 84
4.3 Financovani investicniho ZAMETU..........cciiiiiiiiiiici s 84

4.3.1 Financovani zdméru pomoci bankovniho tvéru a néklady ciziho kapitalu.... 85



4.3.1.1 Srovnani vyhodnosti bankovnich OveErQ..........cccccoiiiiiiiiiiii e 89

4.3.2 Financovani zdméru pomoci vlastnich zdroji a ndklady vlastniho kapitélu .. 90

4.3.3 Celkové vazené priméerné naklady na kapital ..........cccevviiiiiiiiiiiiciice, 93

4.4 Zhodnoceni efektivnosti investiéniho ZAMEIU .........covveeeiiiiiiiiieiieeee e 93
ZAVER ..ottt 96
SEZNAM POUZITE LITERATURY .......coooiiiiiiiieiesieee st 99
SEZNAM OBRAZKU ......coooooiiiiiiiiieeiiaseieeisssissesesss s ssseneens 104
SEZNAM TABULEK ..ottt et 105
SEZNAM GRAFU ......ooiviiiiiiniinseiesii ettt 106

SEZNAM PRILOH.........cooo oo oo e e e e e e es e e r s e 107



UvVOD

V soucasné dob¢ ekonomické prosperity a témét dokonalé informovanosti existuje na
trhu celd fada investi¢nich pfiilezitosti, pomoci kterych mohou investoii zhodnocovat
disponibilni kapital a obohacovat ¢i diverzifikovat sva portfolia. Piesto, ze se lze pii
zvazovani nakupu a analyze rGznych druhl investi¢nich instrumentii drzet nékterych
obecnych indikatord pro hodnoceni jejich efektivnosti, je pro uspéSnou realizaci
investiéniho zadméru nezbytnad znalost specifickych faktorti, ovliviujicich predmétné

aktivum nejen v dobé jeho poftizeni, ale i v prubéhu jeho zivotnosti.

Konkrétné trh komerénich nemovitosti zaziva obdobi rozkvétu. Na rostouci poptavku
po obchodnich prostorach v dasledku stale se zvysujiciho zdjmu o nékupni piilezitosti
stran Ceskych obcanil a zahrani¢nich turistli pfimo imérné reaguje 1 nabidka ze strany
retailovych developerii a investord. Pfiznivé ekonomické podnebi 14kd na trh nové
zahrani¢ni znacky a stavajici fetézce nuti az k masivni expanzi prodejni sité, kdy
v nékterych piipadech lze vzdalenost prodejny provozovatele stejného konceptu meétit
nikoliv na kilometry, ale niz§i stovky metri. V pribéhu poslednich let 1ze naptiklad
pozorovat boom vystavby malych nakupnich parki, jejichz developefi pifi vybéru
lokality akceptuji i obce na hranici 5.000 obyvatel, coz bylo diive spiSe kuriozitou. Na
tento trend reaguje 1 sektor bankovnictvi pies jednotlivé finan¢ni instituce. Zejména
komer¢ni banky do portfolia svych sluZzeb zafazuji podnikatelské investicni Gvéry na
vystavbu ¢i rekonstrukei komerénich nemovitosti a rtizné typy developerskych projektt
s cilem podpotfit jejich rozvoj, o Cemz vypovidaji i relativné pfiznivé trokové sazby. Na
druhou stranu je vSak aktudlni prostfedni enormné konkurencni a charakterizuje jej
neustaly boj vlastnikli komer¢nich objektl o névstévnost zdkaznikli a kvalitni
prosperujici najemce, jejichz ucast je v projektech klicova a vyjadiuje vizitku dobré
prestize. Schopnost piimét klicové ndjemce k otevieni provozovny pravé v daném
projektu je slozitym procesem vyjedndvani, poskytovani urcitych tulev oproti
konkurenci a uspéch zavisi pfevazné€ na atraktivni lokalité, ve které je projekt realizovan
a silném marketingu. V disledku téchto konkurencnich boji se tak na trhu objevuji 1
neuspesné projekty, které jsou najemci bud’ neobsazené nebo je hodnota jednotlivych
kontrakth tak nizkd, Ze mulZze byt projekt zpohledu vynosnosti a névratnosti

investovanych prosttedkil jen stézi povazovan za prosperujici.
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Predmétem této diplomové prace je posouzeni atraktivnosti investice do obchodniho
domu ve mésté¢ Hradec Kralové, se zaméfenim na klicové faktory, kterym by méla byt
pii zvazovani ndkupu vénovana zvlastni pozornost, na moznosti financovani, kterych
1ze ptipadné pfi realizaci investicniho zdméru vyuzit a na doporuceni ohledn¢ obsazeni
obchodnich prostor kvalitnim mixem najemct vychazejicich z aktualni situace na trhu.
Za pomoci vybranych metod pro hodnoceni efektivnosti investic bude v zavéru prace
prezentovana vynosnost a navratnost zdmeru s doporucenim, zda lze vysledné hodnoty

povazovat za uspokojivé ¢i nikoliv.
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1 CIL A METODIKA PRACE

Ustiednim cilem této diplomové prace je zhodnoceni investiéniho zaméru s diirazem na
jeho financovani. Za pomoci vhodnych metod pro hodnoceni efektivnosti investice
bude analyzovana jeji vynosnost a navratnost, a to na zakladé finan¢niho planu
odrazejiciho vlastni navrhy a doporuceni budouciho vyvoje. S ohledem na finan¢ni
moznosti investora a aktudlni situaci na trhu bankovnich uvért, bude také doporucena
optimalni struktura investovaného kapitalu, a to ve vztahu k nakladovosti jeho

jednotlivych slozek.

Prvnim z dil¢ich cilti prace je interpretace teoretickych poznatkii z odbornych literarnich
prament za ucelem objasnéni problematiky investi¢éniho rozhodovani, financovéani,

planovani a strategického fizeni s diirazem na metody strategické analyzy.

Dalsim dil¢im cilem je sbér dostupnych dat a informaci za uc¢elem provedeni analyzy
souCasné¢ho stavu. Tato analyza je zaméfena na identifikaci a hodnoceni faktori
ovliviiujici konkrétni investiéni zamér, a to v souladu s metodami strategické analyzy
interpretovanymi v teoretické Casti prace. Zejména jde o vyuziti metody SLEPT,

Porterova modelu konkurenéniho prostfedi a SWOT analyzy.

Poslednim dil¢im cilem je interpretace vlastnich navrhG a doporuceni vychazejicich
z provedenych analyz. Za pomoci modelu budouciho cashflow obsahujiciho predikce
piijmi a vydaji v jednotlivych letech, bude vypocten ro€ni vynos investicniho zdméru a

jeho navratnost. Dle zjisténych vysledkli budou ptipadné navrzeny korektivni opatieni.

V praci je vyuzito nékolika zédkladnich metod, a to zejména metody pozorovani,

srovnavani, analyzy, syntézy, indukce, dedukce a modelovani.

Pozorovani
Metoda je zaloZena na ucelném sledovani skutecnosti spojenych s feSenym problémem.
Zpravidla je charakterizovano osobni navstévou, pifi které vyzkumnik provadi

fotodokumentaci, méfeni apod. (Synek et al., 2011).
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Srovnavani

Podstatou metody je vyhodnocovani znakii u podobnych probléml ve vztahu ke
konkrétnimu feSenému problému. Srovnavat je mozné naptiklad plan se skuteCnosti,
nejlepsi a nejhorsi vysledky v odvétvi, vykonnost jednotlivych podnikovych utvart

(Synek et al., 2011).

Analyza
Analyzou se rozumi rozklad feSeného problému na jednotlivé dilci Casti, s cilem jejich
detailniho rozboru a hlubsiho poznéani. Tento rozklad umoziuje odhaleni zadkonnosti a

vazeb mezi témito ¢astmi (Synek et al., 2011).

Syntéza
Predstavuje urCity opak analyzy. Provadénim syntézy se jednotlivé Casti sjednocuji
v komplexné feSeny problém, tedy celek. Obé popsané metody pusobi viéi sobé

komplementarné (Synek et al., 2011).

Indukce
Jeji vyznam spocivd v usuzovani zjednotlivého na obecné, tedy ve vyvozovani
obecnych zavérl z jednotlivé zkoumanych skutecnosti. Zkoumané jevy se nasledné

ptevadi do teoretické interpretace (Synek et al., 2011).

Dedukce
Jednd se o usuzovani od obecného k jednotlivému, prakticky tedy o opak indukce.

Obecné teoretické interpretace se za pomoci dedukce ovétuji v praxi (Synek et al.,

2011).

Modelovani

Predstavuje zjednodusené zobrazeni zkoumané reality a zaklad pro veédecké discipliny
(fyzikalni, matematické, ekonomické aj.). Umoznuje experimentovani s jeho
jednotlivymi veli¢inami a nasledné pievzeti zjistenych vysledkl pro praktické vyuziti
tzv. verifikace. Zejména v ekonomii je modelovani zéasadni, jelikoZ nahrazuje

experiment a umoznuje pochopeni praktickych situaci (Synek et al., 2011).

13



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato Cast prace je vénovana zpracovani teoretickych poznatkll z oblasti investi¢niho
rozhodovani a finanéniho planovani, vychazejicich zejména z odbornych literarnich
pramenti. Duraz je kladen predev§im na metody hodnoceni efektivnosti investic a
podminky jejich aplikace. DalSim zamérem je také interpretace metod strategické

analyzy, které budou vyuzity v analytické ¢asti této prace.

2.1 Investi¢ni rozhodovani

,, Tézisté vyznamu investice neni v utraceni penéz, ale v nadeji budoucich prijmii. Pri
rozhodovani o investicich je sice treba zvazZovat, zda na né mame prostredky nebo kde
je vzit, ale presto je hlavnim kritériem vybéru investice schopnost zhodnoceni.*

(Scholleova, 2008)

Investi¢ni rozhodovani je jednou z nejdulezitéjsich funkci, kterou by mél podnik
zajistovat pro dosazeni strategickych cild. Je tzce spjato s dlouhodobou udrzitelnosti
firmy na trhu, a pfedev§im s rustem jeji hodnoty. Investi¢ni rozhodovani ma za ukol
vyhodnocovat nejriznéjsi rizika plynouci z okoli (at' jiz z vnitiniho nebo vnéjsiho
prostiedi podniku) a dale aktivné vyhledavat vhodné investi¢nich piilezitosti (Fotr a
Soucek, 2005).

Piestoze na trzich nalezneme nespocet investi¢nich pfilezitosti, Z nichz ma kazda sva
specifika a podminky realizace, mizeme formulovat nékolik obecné platnych

charakteristickych znaku:

e Investice je spojena s vétsim pocatecnim penéznim vydajem

e Zpravidla slouzi k pofizeni dlouhodobého majetku

e Dopad investice je dlouhodoby a je tedy zapotiebi brat v potaz faktor asu

e Kazda investice je spojena s urcitou mirou nejistoty — rizika

e Do investice vstupuje faktor likvidity, tedy schopnost piemény investice zpét

V penézni prostiedky

14



e Rozsah investice je zpravidla tak vyznamny, ze muze v piipadé pfijeti nevhodné
investice nastat vyznamné ohrozeni existence celého podniku (Scholleova,

2008). V§nos

likvidita riziko

Obr. 1: Investi¢ni trojuhelnik

(Zdroj: viastni zpracovani, 2019)

Jak uvadi D. Dluhosova (2006), lze se v podnikové praxi dle pfedmétu investovani
setkat se dvéma typy investic, a to s investicemi realnymi a finan¢nimi. V souvislosti
s investicnim rozhodovanim (jinak také kapitalové rozpocetnictvi) hovotime o redlnych

investicich, tedy o investicich do realnych aktiv.

2.1.1 Faze investi¢nich projekti
Kazdy investi¢ni projekt prochazi n€kolika zakladnimi fazemi. Jejich pribéhu a hlavni

naplni jsou vénovany podkapitoly niZe.

Piedinvesti¢ni faze
Podstatou predinvesti¢ni faze je pfedevsim zpracovani technicko-ekonomickych studii.
Existuji 4 zakladni typy téchto dokument:
e Opportunity study — porovnavani a hodnoceni riznych investi¢nich ptilezitosti
S variantou ,,nedélat nic*. Charakterizuje ji stru¢nost, a tudiz i nizky néklad na
zpracovani. Investor by mél na zéklad€ této studie jednoznacné identifikovat
piili§ rizikové, nevynosné nebo extrémné nakladné varianty a ty vyloucit —

nepodrobovat dalsi hloubkové analyze (Fotr a Soucek, 2005).
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Pre-feasibility study — mezi¢lanek mezi Opportunity study a Feasibility study.
Dokument je vice zaméfeny na rozpracovani firemni strategie a rozsahu
konkrétniho projektu véetné jeho planu realizace a rozpoctu. Pomoci této studie
se investor utvrdi ve vybéru vhodné investi¢ni pfiilezitosti, kterou podrobi
hloubkové analyze pomoci Feasibility study v plném rozsahu, u niz jsou
naklady na zpracovani mnohonasobné vyssi (Fotr a Soucek, 2005).

Feasibility study — technicko-ekonomicka studie plného rozsahu je spojena
s vysokou ¢asovou narocnosti a ndkladovosti na zpracovani. Témét vzdy se pii

jeji tvorbé postupuje dle obecné osnovy uvedené nize.

,, Obsah
Uvodni informace
Strucné vyhodnoceni projektu
Strucny popis podstaty projektu a jeho etap
Analyzy trhu, odhad poptavky, marketingova strategie a marketingovy mix
Management projektu a rizeni lidskych zdroju
Technické a technologické reSeni projektu
Dopad projektu na zZivotni prostredi

Zajisténi investicniho majetku

. Rizeni pracovniho kapitdalu (obézny majetek)
. Financni plan a analyza projektu

. Hodnoceni efektivity a udrZitelnosti projektu
. Analyza a rizeni rizik (citlivostni analyza)

. Harmonogram projektu

. Zaverecné shrnujici hodnoceni projektu + prilohy * (Sieber, 2004)

Appraisal report — jedna se o shrnuti informaci nashromazdénych v predeslych
dokumentech. Velmi cCasto je report vyuzivan v piipadé dluhového financovéni
prostiednictvim uvéru. S konkrétnim investicnim projektem je analyze
podrobeno i celkové finan¢ni zdravi investora - jeho spolec¢nosti (Vaclavkova,

2013).
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Investi¢ni faze

Podminkou zahajeni investi¢ni faze je vytvofeni pravnich piedpokladl, zajiSténi
financovani a sestaveni projek¢éniho tymu, ktery sestavi tvodni projektovou
dokumentaci a realiza¢ni projektovou dokumentaci. Dalsim krokem je rozhodnuti o
zahdjeni vystavby, samotna realizace vystavby a zkuSebni provoz, po jehoz

vyhodnoceni nasleduje uvedeni investice do provozu (Dluhosova, 2006).

Provozni faze

rozhoduje kvalita zpracovani technickoekonomickych studii béhem faze predinvesti¢ni.
V prib&hu provozni faze investice generuje finanéni toky, které musi byt stabilni, a
pfedev§im musi prevySovat vynaloZené investi¢ni vydaje, aby se dalo hovofit o investici

efektivni (Dluhosova, 2006).

Likvidacni faze

Likvidace je kone¢nou fazi kolobéhu investiéniho projektu. | tato etapa je spojena s
urcitymi piijmy (odprodej majetku) a vydaji na likvidaci. Rozdil téchto pfijmu a vydaju
byva v praxi oznacovan jako likvida¢ni hodnota projektu. Na zaklad¢ tohoto rozdilu Ize

ur¢it skute¢nou ekonomickou efektivnost (Fotr a Soucek, 2005).

2.1.2 Metody hodnoceni efektivnosti investice — Statické a dynamické metody

Pro identifikaci atraktivity investice existuje mnozstvi metod. Jejich hlavnim ukolem je
posouzeni navratnosti a vynosnosti, kterd je kli¢ova jednak pro samotného investora,
samoziejmé ale také pro ptipadného véftitele, jelikoZ jsou investice Casto financovany
prostiednictvim ciziho kapitalu. Je vhodné uvést nékolik nejbéZznéjSich pro pochopeni
vyznamu a fungovani. Zakladni klasifikace metod pro hodnoceni efektivnosti investice
se urcuje dle toho, zda v sobé zahrnuji faktor Casu, tedy metody statické a metody

dynamické.
Statické metody

Statické metody nerespektuji faktor Casu a vyuzivaji se tam, kde bud’ Cas podstatnou

roli nehraje nebo tam, kde je zapotiebi rychle zhodnotit. Jejich vypovidaci schopnost je
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omezena, avSak pokud jiz aplikaci statick¢é metody dosp&jeme k velmi nepiiznivému
vysledku, nemizeme ocekavat, ze se pouzitim metody dynamické vysledek dramaticky
zlepsi (Kalouda, 2016). Blizsi specifikace zakladnich ptedstavitelli této kategorie je

uvedena nize.

Metoda primérnych rocnich nakladii — metoda je zalozena na porovnavani nakladi
mezi srovnatelnymi investicnimi variantami s cilem vybéri té, jejiz naklady jsou
nejnizsi. Aplikace metody vychazi z nasledujiciho vzorce (Hrdy, 2006):
R=0+i*J+V
kde:
R jsou ro¢ni priimérné naklady varianty
O jsou ro¢ni odpisy
1 je pozadovana vynosnost (irok)
J je pocatecni investi¢ni naklad

V jsou ostatni rocni provozni ndklady (provozni ndklady bez odpisii)

Priimérna rentabilita investicniho projektu — na rozdil od pfedchozi metody povazuje
za nejdulezitéjsi efekt investice zisk, nejéastéji primérny rocni zisk plynouci z investice
(Hrdy, 20006).

Zﬁﬂ Zn

Vzorec: Vp = Nolp

kde:

Vp je primérné vynosnost investi¢ni varianty

Zn je ro¢ni zisk po zdanéni v pribéhu let Zivotnosti investice
Ip je primérna ro¢ni zlstatkova hodnota investi¢niho majetku
N je doba Zivotnosti

n jednotlivé roky

Doba navratnosti — spo¢iva v urCeni doby splaceni kapitalového vydaje na investici
z prijmu, které investice v prib¢hu let generuje, resp. z jejich zisku a odpist. Metoda je
hojné¢ vyuzivana v bankovnim sektoru. Stejné jako u metody primérnych roc¢nich

nakladi se vychdzi ze skutecnosti ,,¢im mensi, tim lepsi“ (Hrdy, 2006).

Vzorec: | = Y, (Zn + On)

18



kde:

I je kapitalovy vydaj

Zn je ro¢ni zisk z investice v prub&hu let zivotnosti
On jsou ro¢ni odpisy v pribéhu let zivotnosti

N jsou jednotlivé roky

a je doba néavratnosti

Dynamické metody

Na rozdil od metod statickych v sobé zahrnuji faktor ¢asu, ktery u vétSiny investic (s
ohledem na jejich dlouhodobou Zivotnost) mize vyznamné ovlivnit jejich celkovy
efekt. Cas je do vypolti zaClenén procesem diskontovani, tedy pievedenim
oc¢ekavanych budoucich piijmi z investice na soucasnou hodnotu. Za tzv. diskontni
miru lze zvolit mnoho hodnot, které¢ konkrétni investici ovliviuji, Casto také jejich
kombinaci pro zptesnéni vysledku. Pfikladem diskontni miry mize byt o¢ekavana mira
inflace, Urok zuvéru, investorem pozadovand vynosnost, unosnd mira rizika nebo
kombinace ptredeslych s nazvem primérné vazené naklady na kapitdl (WACC). Nize

jsou opét uvedeny nejpouzivangjs$i metody (Scholleova, 2008).

Cistd soucasnd hodnota (Net Present Value) — jedna z nejpouzivanéjsich metod pro
hodnoceni efektivnosti investice zaloZzend na procesu diskontovani. Porovnanim
diskontovanych pifijmi s pocatecnim kapitadlovym vydajem dosp&jeme k urcité
absolutni hodnoté. Pokud je tato hodnota kladnd, je investini projekt piijatelny.
V ptipadé ukazatele CSH (NPV) plati pravidlo, Ze tim je hodnota vys§i, tim je investice
efektivnéjsi (Scholleova, 2008).

n _CFt
£=0 (141t

Vzorec: NPV =
kde:
NPV je ¢ista souCasna hodnota
CFt je piijem z investice V pfislusném roce t
r je zvolend diskontni mira (mtze byt napf. mira inflace, tirok z uvéru, WACC apod.)
t je zvolené obdobi, nejcastéji rok

I je kapitalovy vydaj
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Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return) — vyjadiuje takovou miru vynosu,
pii které je Cistd soucasna hodnota investicniho projektu rovna nule. Vychazime
z podminky, Ze investi¢ni projekt je hoden realizace pouze v ptipad¢, kdyz VVP (IRR)
je vétsi, nez zvolena diskontni mira napt. IRR>WACC, tedy logicky vynosnost
investice musi byt vzdy vétsi nebo minimalné rovna procentualné stanovenému nakladu
na kapital. Metoda je problematicka u investic, jejichz doba Zivotnosti piesahuje 2 roky
— nelze jednozna¢né stanovit pfesnou hodnotu. V téchto pfipadech se postupuje podle
metody ,,pokus a omyl*“ neboli iterace tzn. dosazeni vyssi i niz$i hodnoty a opakovani

pro zptesiovani vysledku (Scholleova, 2008).

n CFt |
t=0 (1+IRR)t

Vzorec: 0 =
kde:
CFt je pfijem z investice V pfislusném roce t
IRR je zvolené vnitini vynosové procento
t je zvolené obdobi, nejcastéji rok

I je kapitalovy vydaj

Podil cistého vynosu k investicnim ndkladum — metoda je Casto vyuzivana v piipadé
financovani investi¢niho projektu prostfednictvim ciziho kapitalu. Velkou vyhodou je
moznost pramérovani piijmi na obdobi né&jakého snadnéji odhadnutelného vyhledu
(zpravidla se pouziva vyhled na 5 let), nikoliv nutnost diskontovani po celou dobu
disledky zpusobujici faktor ¢asu napt. zmény v mife inflace souvisejici s aktualnim
hospodaiskym trendem, zména turokovych sazeb (presdhnuti doby fixace) apod.
Extrémné dlouhodobé predikce jsou tak Casto nevypovidajici. Metodu oceni zejména

podnikatelé investujici prostfedky do nemovitosti (Sieber, 2004).

Y2 CFt/(147)t

Vzorec: Koeficient = +

kde:
| je kapitalovy vydaj
CFt je pfijem z investice V roce t

r je zvolena diskontni mira (mtize byt napf. mira inflace, urok z avéru, WACC apod.)
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t je zvolené obdobi (rok 0-5)

V pfipadé zdmény Ccitatele a jmenovatele ve vzorci, jsme schopni vyjadfit i dobu

navratnosti investice respektujici faktor ¢asu.

2.2 Financovani investi¢nich projektii

V ptedchozich podkapitoldch jiz bylo formulovano, co vSe je potieba zajistit pro
identifikaci efektivni investi¢ni pfileZitosti, aby bylo investi¢ni rozhodnuti ,,spravné*.
Stejné tak dulezité je ale ucinit finanéni rozhodnuti, tedy rozhodnuti, jak bude investice
financovana. V pfipadé¢, Ze investor na zaklad¢ predbézného vyhodnoceni atraktivity
investicniho zaméru pfistoupi k hloubkové analyze, musi se dale zabyvat zdroji
financovani s ohledem na jejich omezenost, nakladovost a veskeré danové a ucetni
aspekty spojené s jejich uzitim. Primarni klasifikaci zdroji mizeme popsat dle dvou
zékladnich hledisek, a to dle pivodu zdroju a jejich vlastnictvi viz nize uvedené schéma

(Dluhosova, 2006).

Tab. 1: Zdroje financovani
(Zdroj: Dluhosova, 2006)

Hledisko vlastnictvi

Vlastni zdroje Cizi zdroje
nerozdéleny zisk
Interni zdroje odpisy

Hledisko pivodu

CPK
vklady vlastnik( investicni Gvéry
dotace, dary emitované dluhopisy

provozni Uvéry
dodavatelské uvéry
leasing

sménky

Externi zdroje

2.2.1 Vlastni zdroje financovani

Je-li investice financovdna pouze zvlastnich zdroji podniku, jednd se o tzv.
samofinancovani. Samofinancovani ma své vyhody, mezi které fadime zejména fakt, ze
nevznikd zadluzenost podniku, coz posiluje jeho stabilitu a odstraiiuje riziko spojené

s neschopnosti splacet zavazky véftitelim, diky které se nemalo podnikti dostalo do
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finan¢ni tisné. Na druhé strané je ale potifeba hovofit o vyznamné nevyhodé tohoto
zpisobu financovani a to té, Ze vlastni zdroje jsou kapitdlem draz§im. Tomuto bude vice
vénovana nasledujici podkapitola Naklady vlastniho a ciziho kapitalu (DIuhoSova,

2006).

e Zakladni kapitdl — souhrn penézitych a nepenézitych vkladi spolecniki do
spole¢nosti

o Kapitadlové fondy — kapitalové vklady jako dary, dotace apod., o které se
nezvysuje hodnota zakladniho kapitalu

e Fondy ze zisku — nejéastéji rezervni fond slouzici ke kryti ztrat spoleénosti

e Vysledek hospodafeni — tedy zisk nebo ztrata bézného ucetniho obdobi a
minulého obdobi (Sedlacek, 2010)

e Odpisy — penézni vyjadieni opotiebeni dlouhodobého majetku, které jsou
nakladem podniku, ktery vtu chvili skutecné nevynalozi a zaroven snizuji
vysledek hospodateni, tedy i vyslednou danovou povinnost. Jedna se o velmi

stabilni zdroj financovéni, jelikoz je uplatitujeme po celou dobu Zzivotnosti

dlouhodobého majetku (Reznakova, 2012).

2.2.2 Cizi zdroje financovani

Pokud v souvislosti s vyuzivanim vlastnich zdroji hovofime o samofinancovani, vyuziti
cizich zdroji ptedstavuje tzv. dluhové financovani, pfi¢emz podnik je zde v roli
dluznika a poskytovatel kapitalu v roli véfitele. Véfiteli za poskytnuti kapitalu néalezi
smluvend odména, tedy urok, ktery se dluznik zavazuje platit s ur€itou periodicitou ¢i
jednorazové. V predem smluveném terminu potom dluznik musi vypljceny kapitél
splatit, a to opét bud’ formou postupného splaceni nebo jednorazového splaceni. Vyse
uroku je velmi zavisld na podnikem zvolené formé financovani, ktera se hodi k
jeho nejriznéjsim potiebam. S jistotou lze fici, ze bude pozadovany trok ze strany
vetitele vyssi, pokud se bude jednat o projekt spojeny s vysokou mirou rizika nesplaceni
(Reznakova, 2012).

e Rezervy — uceloveé vytvorené napt. pro budouci investice nebo i obecné napt. ke

kryti ztrat z podnikani
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e Dlouhodobé zavazky — napf. emitované dluhopisy, zavazky k ostatnim
spolecnostem apod. se splatnosti nad 1 rok

e Kratkodobé zavazky — zejména zavazky z obchodni ¢innosti jako dodavatelské
uvery, prijaté zalohy od odbérateld, dluzné mzdy zaméstnanciim, dluzné dan¢ a
poplatky statu se splatnosti do 1 roku

e Alternativni zdroje financovani — leasing, faktoring, forfaiting

e Bankovni Gvéry — nejriznéjsi typy uvéra ziskanych od financnich instituci viz

specifikace nize (Sedlacek, 2010)

Bankovni uvéry a jejich charakteristika

Bankou rozumime finan¢ni instituci, ktera poskytuje uvéry podnikatelskym i
nepodnikatelskym subjektim za tcelem zhodnoceni ptebytecné likvidity. Zhodnoceni
této pujcky, tedy odména bance, se nazyva urok. Jak uz bylo zminéno diive, vyse uroku
je provazana s rizikem, které z uvéru vyplyva, s vysi poskytnutého kapitalu a dobou
ptedpokladaného splaceni. O poskytnuti ¢i neposkytnuti uvéru banka rozhoduje na
zaklad¢ predlozené zadosti o uvér, ktera by méla obsahovat dolozené ptijmy z minulosti
a dale finan¢ni plan pro splaceni uveéru (vyhled/predikce do budoucna). Aby banka
riziko eliminovala, pozaduje zpravidla ruceni formou néjakého zajisStovaciho
instrumentu napt. zastavniho prava K majetku vétSinou minimalné ve vysi zadaného

uvéru (Reznakova, 2012). Nize je uvedeno nékolik zakladnich typti bankovnich avéra.

Kontokorentni uver — jedna se o kratkodoby uvér umoziujici Cerpat prostiedky na
béZném uctu tzv. ,,do minusu®“. Poskytuje se zpravidla klientim s bezproblémovou
platebni moralkou, zaporny ztistatek je totiz tteba ke stanovenému datu doplnit a tvér
splatit. Vzhledem k mozZnosti Cerpani prostiedkii operativné, byva trok vyssi a uvér je
tedy nakladngjsi (Reziidkova, 2012).

Eskontni uver — uvér kratkodobého charakteru predstavuje odkup sménky bankou pted
dobou jeji splatnosti. Vyuziva se v ptipadech, kdy podnik potiebuje penize diive, nez je
samotna splatnost sménky. Odmeénou banky je v ptipad¢ eskontniho uvéru tzv. diskont,
ktery se urcuje na zéklad¢ toho, jak dlouha doba zbyva mezi odkupem sménky a jeji
splatnosti. Pokud vSak dluznik sménku bance neproplati, bude banka vymahat penize po

subjektu, ktery sménku eskontoval (Rezidkova, 2012).
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Hypotecni uver (podnikatelsky) — avér dlouhodobého charakteru uréeny zpravidla pro
typy uvért, zejména diky dostatecnému zajisténi, a tedy i1 niz$i mife rizika. Zajisténi
plyne pravé z pofizované nemovitosti, v urCitych piipadech mize banka pozadovat i
dalsi formy dozajisténi. Kromé samotného pofizeni lze uvér dale vyuzit na rekonstrukci,
stavbu, dostavbu, ndastavbu, koupi podilu apod. Samoziejmé se u poskytnuti
hypote¢niho uvéru predpoklada urcita vyse akontace — tedy procentualni ¢ast z celkové

¢astky ve vlastnich prostfedcich — tak, aby Gvér nebyl stoprocentni (Finance.cz, 2008).

Nejcastéjsi formy splaceni uvéru
Jak uvadi M. Reziidkova (2012) existuje nekolik zakladnich variant pro splaceni uvéru,

a to konstantnimi platbami, konstantnimi splatkami a jednordzovym splacenim.

Konstantni platba (anuita) — pravidelné platby zahrnujici arok i imor
i (14"

an-1 D

Vzorec: a =

kde

a je anuita neboli konstantni platba
n je pocet let pro splaceni dluhu
1je urokova sazba

D je hodnota dluhu

Konstantni splatka (umor) — pravidelné platby splatek ve stejné vysi
Vzorec: U = 2
n
kde
U je timor neboli konstantni splatka

n je pocet let pro splaceni dluhu

D je hodnota dluhu

Jednorazové splaceni dluhu (En block) — jedna se o jednorazové splaceni dluhu na

konci doby splatnosti s pravidelnym placenim troka.
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2.2.3 Naklady vlastniho a ciziho kapitalu a jejich efektivni rozloZeni

V piedchozi podkapitole jiz bylo vysvétleno, Ze ma podnik moznost financovat své
investice prostiednictvim vlastnich nebo cizich zdroji. V praxi vSak casto dochazi
k financovani investic jejich kombinaci. Kazda z forem financovani s sebou nese urcité
naklady, které nazyvame naklady kapitalu. Pokud pomineme, Ze jsou investi¢ni
projekty Casto tak nakladné, Ze je podnik nema moznost financovat pouze z vlastnich
zdrojti, je mnohdy pfipojeni ciziho kapitdlu samo o sob¢ vyhodnéjsi. Divodem je
danova uznatelnost urokd (tedy nakladi ciziho kapitalu), které snizuji vysledek
hospodafeni a vyslednou dafiovou povinnost tzv. ,efektem danového Stitu®.
V kone¢ném disledku zvysuje ziskovost kapitdlu vlastniho. Tento efekt se odborné
nazyva ,,efekt finan¢ni paky*. Samoziejmé ne vzdy tomu tak je, a pfed tim nez podnik o
tom, zda se zadluzit a v jaké vysi rozhodne, musi ucinit dukladnou analyzu s dirazem
na budouci cashflow. Naklad kapitdlu pfedstavuje procentualni vyjadieni hodnoty
vlozen¢ho kapitalu. Pro poskytovatele kapitalu, tedy investora (véfitele) predstavuje

naklad kapitdlu pozadovanou miru vynosnosti investovaného kapitadlu (Rezndkova,

2012).

Naklady ciziho kapitalu — ptredstavuji uroky, které je potieba platit véfitelim. Jejich
vySe vychézi z aktudlni situace na finan¢nim trhu a mife véfitelem podstupovaného
rizika, Case, po ktery je kapitdl poskytovan, vynosu, ktery z piijceni kapitalu vétiteli
plyne a hodnoceni platebni schopnosti dluznika tzv. bonité (Dluhosova, 2006).

Vzorec: rg=1i* (1-1)
kde
Rd jsou naklady na cizi kapital
1je urokova mira

(1 —1) je danovy stit

Ndaklady vlastniho kapitalu — ptedstavuje vyjadieni nakladu podniku, spojeného
s financovanim z vlastnich zdroji. Na rozdil od financovéani z cizich zdroji vklada
podnik vlastni prostfedky na neomezen¢ dlouhou dobu s nejistym vysledkem. Vyse
nakladu na vlastni kapital tedy odrdzi mnoho rizik spojenych s konkrétni investici.

Uréeni nakladu s piesnosti neni v praxi jednoduché, zavisi totiz na dostupnosti
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relevantnich informaci. Existuje né&kolik pfistupli pro vypocet, mezi né€z patii napf.
Model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM), Arbitrazni model ocetiovani (APM),
Dividendovy rtistovy model, Stavebnicové modely. (DluhoSova, 2006). Néaklad na
vlastni kapital ale mizeme odvodit i z minimalni pozadované miry vynosu urcené

podnikem nebo napf. z naklada uslé piilezitosti (druhé nejvynosné;si alternativy).

Vazené priumérné naklady na kapital (WACC) — jedna se o kombinaci nakladi ciziho a
vlastniho kapitalu, ktera vyjadiuje procentudlni naklad vyuzivani celkového kapitalu

podnikem (Scholleova, 2008).

Vzorec: WACC = rd * % +re * %
kde

WACC jsou vazené primérné naklady na kapital
rd jsou néaklady ciziho kapitalu

D je hodnota ciziho kapitalu

C je hodnota celkového kapitalu

re jsou naklady vlastniho kapitalu

E je hodnota vlastniho kapitalu

2.2.4 Odpisy, jejich ¢lenéni a vypocet

Odpisy jsou penéznim vyjaddienim opotiebeni dlouhodobého majetku. Jednd se o
vyznamny zdroj vlastniho interniho financovani vzhledem k tomu, Ze v Case rozkladaji
vynosy, které¢ aktivum podniku pfinasi. Odpisy délime na ucetni a danové (Hruby a

Strouhal, 2010).

Ucetni odpisy — jedna se o realné zobrazeni opotiebeni majetku. Tyto odpisy si
stanovuje Ucetni jednotka sama a nejsou danové uznatelné. K jejich vypoctu l1ze vyuzit
metody rovnomérného odepisovani, zrychleného odepisovani nebo vykonového
odepisovani (Hruby a Strouhal, 2010).

Darnové odpisy — jsou upraveny zdkonem ¢. 586/1992 Sb., o danich z piijmu, ktery
umoziiuje vyuziti dvou zdkladnich metod odepisovani pro pieneseni casti hodnoty

dlouhodobého majetku do ndkladl za ucelem sniZeni zdkladu dané. Majetek je rozdélen
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do Sesti odpisovych skupin, pficemz kazdd ztéchto skupin urcuje jinou dobu
odepisovani (Hruby a Strouhal, 2010).

Tab. 2: Odpisové skupiny
(zdroj: DU.cz, 2019)

Odpisova skupina Minimalni doba odepisovani Pfiklady DHM
kancelarské vybaveni, pocitace,

! Sl osobni automobily

) 5 let stroje a zgrlzem, nakladni
automobily, letadla

3 10 let lodé, lokomotivy, generatory,
elektromotory

4 20 let budovy ze dreva a plastu,

produktovody, stavby elektraren

budovy mimo ty uvedené ve
5 30 let skupiné 4. a 6., dalnice, silnice,
tunely, mosty

hotely, administrativni budovy,
6 50 let obchodni centra, kulturni
pamatky

e Vypocet odpisu pomoci metody rovhomérného odepisovani

PC *ROS
100

Vzorec pro rovnomérné odepisovani: odpis =
kde

PC je pofizovaci cena dlouhodobého majetku

ROS je ro¢ni odpisova sazba

e Vypocet odpisu pomoci metody zrychleného odepisovani
Vzorec pro zrychlené odepisovani (1 rok): odpis = %
kde

PC je pofizovaci cena dlouhodobého majetku

K je koeficient dle zakona o dani z piijmu

Vzorec pro zrychlené odepisovani (dalsi roky): odpis = %

kde
ZC je zustatkova cena dlouhodobého majetku
k je koeficient dle zakona o dani z piijmu

n je pocet let, po které jiz byl dlouhodoby majetek odepisovan

27



2.3 Finan¢ni plan a budouci cashflow

V podkapitole 2.1.2 jiz byly vysvétleny nejcastéji pouzivané metody pro hodnoceni
efektivnosti investic. Pokud se zaméfime na metody dynamické, tedy ty, které
zohlediuji faktor casu, je mozné si vSimnout, ze vychazeji zvykazu cashflow.
Cashflow zachycuje toky penéznich prostiedkl, tedy skutecné vynalozené vydaje a
inkasované piijmy. Tento vykaz je velmi uzZiteCny zejména proto, Ze odstraiiuje
nedostatek plynouci z ¢asového nesouladu mezi vynosy (ve vykazu zisku a ztrat) a
pfijmy, a také mezi naklady (ve vykazu zisku a ztrat) a ndklady. To Ze podnik vytvofil
vynos, jesté nemusi znamenat, Ze je v tu chvili i pfijmem (napft. faktura s dlouhodobou
splatnosti) a naopak to, podnik povazuje z G€etniho hlediska za naklad, nemusi byt
zakonité jeho vydajem (napf. jiz zminéné odpisy). Timto se tedy klasicky vynosoveé
nakladovy pfistup vyuZzivany v ucetnictvi transformuje v pfistup piijmové vydajovy.
Existuji 3 samostatné oblasti, pro které se cashflow sleduje, a to oblast provozni,
investicni a finan¢ni. Pro zjiSténi cashflow méa potom podnik 2 zakladni mozZnosti —

metodu pfimou a metodu nepiimou (Sedlacek, 2010).

Prima metoda — zjistovani cashflow na zakladé sledovani skute¢nych piijma a vydaji
(Cistd pfimd metoda) nebo transformace vynosové néakladovych dat (neprava piima
metoda)

Neprima metoda — Uprava vysledku hospodatfeni na penézni tok, podniky Ccastéji

vyuZzivana, ale nelze ji aplikovat na investi¢ni a finan¢ni oblast (Sedlacek, 2010).

2.3.1 Planovani cashflow

Planovani je nastrojem pro napliiovani strategickych cilli podniku. Patii mezi zdsadni
funkce, kterymi by mél management podniku disponovat, aby bylo dosazeno ptiznivého
budouciho vyvoje. Strategicky plan podniku byva rozélenén dle ucelu na dil¢i ¢asti
napf. na plan vyroby, prodeje, vyzkumu a vyvoje, investic a plan finanéni do né¢hoz
spada i plan cashflow. Konkrétn¢ financni plan je specificky tim, Ze zasahuje do vsech
plant vySe zminénych. Definuje, jak kapital ziskat, jak s nim spravné hospodafit a jak
ho spravné investovat. V souvislosti s investi¢ni ¢innosti je finan¢ni plan spolu s planem

cashflow sestavovan nejcastéji na budoucich 5 let (Sedlacek, 2010).
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Financni plan — souvisi s dlouhodobymi investicnimi rozhodnutimi, které zasadné
ovliviiuji cely podnik v budoucnu. Analyzuje finanéni a investicni moZznosti a
kvantifikuje budouci ocekavané piijmy a vydaje (cashflow). Je pevné spjat s finan¢nim

rozpoctem, ktery slouzi k detailnim propoctim (Sedlacek, 2010).

Rozpocet investicnich vydajit a prijmu - stejné tak jako dlouhodoby financni plén je i
investi¢ni rozpocet sestavovan nejcastéji na dobu 5 let. Slouzi k rozlozeni o¢ekavanych
piijmt a vydaju spojenych s investici do jednotlivych let, pro potfeby podrobnéjsiho
sledovéani. Dle tohoto rozpoctu je pak investice zatazena do planu, pokud se pomoci jiz
diive popsanych metod hodnoceni efektivnosti prokaze jako pfijatelnd (Sedlacek,
2010).

2.3.2 Cashflow a trzni hodnota podniku

Kromé uplatnéni vykazu cashflow v metodach hodnoceni efektivnosti investic, je
nastroj uziteény i pro zjisténi trzni hodnoty podniku pomoci vynosové metody. Tato
Vv sobé zahrnuje jiz dfive definované diskontovani budoucich penéznich tokl
V jednotlivych letech, za ucelem jejich transformace na soucasnou hodnotu. Opét
vychazime z ¢asového horizontu pro budouci cashflow 5 let. K trzni hodnoté 1ze potom
dojit souctem volného diskontovaného cashflow (tedy ocekavany Eisty zisk zvySeny o

odpisy) po téchto 5 let a tzv. vé¢né renty tzv. perpetuity (Sedlacek, 2010).

Vzorec pro vypocet trzni hodnoty: HP = SHCFv za 5 let + SHVR v 5. roce

’ N v s CFv
Vzorec pro vypocet vé¢né renty: VR = P

kde

HP je trzni hodnota podniku

SHCFvV je suma diskontovanych CFv za jednotlivé roky

SHVR je sou¢asna hodnota vé¢né renty

I je zvolena diskontni mira (mutize byt napt. mira inflace, tirok z Gvéru, WACC apod.)

g je oCekavané tempo rustu CF
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2.4 Strategické Fizeni a metody strategické analyzy

., Strategicke rizeni je realizovano vrcholovymi manaZery a zahrnuje ¢innosti zamérené
na udrzovani dlouhodobého souladu mezi poslanim organizace, jejimi strategickymi cili
a disponibilnimi zdroji a rovnez mezi organizaci a vnéjSim prostiedim, v némz

organizace piisobi*“ (Grasseova et al., 2010).

Jelikoz strategické fizeni jako celek v sobé zahrnuje velké mnozstvi dil¢ich funkci od
planovani, ptes hodnoceni az po finalni implementaci strategie a jeji financovani,
zamétime se na nasledujicich strankéch pro potieby prace predevsim na proces analyzy,
ktera ptredchozimi funkcemi prolind. Ostatné strategii planovani, hodnoceni a

financovani jiz byly vénovany kapitoly predeslé.

Strategickou analyzou rozumime identifikaci faktord (vné&jSich i vnitinich) a posouzeni,
jak velky maji pro podnik vyznam a vliv, at’ jiz je tento vliv pozitivni nebo negativni.
Analyza ma dale za tkol definovat pozici podniku s ohledem na feSeny problém a
darazem na disledky, které v pripad¢ realizace strategie nastanou. Zcela zasadni je, aby
byla analyza provadéna ucelové a brala v potaz pouze relevantni informace ve vztahu
K feSenému problému, jelikoz kazdy tento problém ma sva specifika (Grasseova et al.,
2010).

2.4.1 Analyza vnéjSiho prostiedi

Ugelem analyzy vnéjsiho prostiedi je zkoumani faktort vné organizace, které ovliviiuji
jeji plisobeni. Mulzeme vymezit dvé zdkladni oblasti vnéjSiho prostfedi, a to
mikroprostiedi a makroprostfedi. Pfedstavitelem analyzy mikroprostiedi je model
Michaela E. Portera znadmy jako Portertiv model analyzy konkurent v odvétvi. Jedna se
tedy o analyzu bezprostfedniho okoli organizace, které lze do jist¢ miry ovlivnit.
Naopak analyza makroprostiedi vychézi ze Sir§iho okoli, které je spole¢né pro vSechny
organizace, pfi¢emz na kazdou z nich pusobi faktory jiné a kazdy z nich jinou silou.
Makroprostfedi samotnd organizace ovlivnit ¢i zménit nemlze. Velmi zndmou a
pouzivanou metodou pro tuto oblast je tzv. SLEPT analyza. Ob¢ tyto metody budou

nize podrobngji vysvétleny (Grasseova et al., 2010).
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SLEPT analyza

Slouzi pro zhodnoceni obecného makroprostiedi organizace S cilem identifikace
prilezitosti a hrozeb z n&j plynoucich (Hanzelkova et al., 2017). Jeji nazev je slozen z 5
ti podoblasti dle zkoumanych faktort: Socidlni (Social), Pravni (Legal), Ekonomicka

(Economic), Politicka (Political) a Technologicka (Technological).

Socialni faktory — pozornost je zaméfena na zkoumani spolec¢enského systému, zivotni
urovné a stylu, kvalifikace obyvatelstva, vékové slozeni apod. Socialni faktory je
dilezité sledovat jednak zpohledu poptavky, jiz organizace mize své produkty

prizpusobit, ale 1 ze strany nabidky napft. na trhu prace (Hanzelkova et al., 2017).

Pravni faktory a politické faktory — tyto dvé skupiny faktort jsou uzce spjaty s vladnim
sektorem. Stat a vladni politika vynucuje dodrZzovani pravnich piedpisi ve formé
ptilezitosti (podpora exportu, dotace) i hrozby (regulace cen, zvySovani dani). V této
oblasti je velmi dulezita stabilita. Je-li politicka situace nestabilni, musi organizace
velmi pohotove reagovat a prizptisobovat se aktualnimu déni, coz je samoziejme velmi

nakladné (Hanzelkova et al., 2017).

Ekonomické faktory — analyzuje se zejména aktualni hospodarska situace (domaci nebo
1 svétova), tedy faze hospodaiského cyklu, vliv politiky na ekonomiku (fiskalni a
monetarni politika), inflace apod. U&innym néstrojem pro sledovani téchto faktord je
tzv. magicky ctyifthelnik hodnotici HDP, cenovou hladinu, zaméstnanost a platebni
bilanci. Zpravidla plati, Ze v jedné chvili nelze docilit idedlnich hodnot vSech ctyt
indikatordi, protoZe zlepSeni jednoho muze vést ke zhorSeni druhého napt. zvySeni HDP
je pozitivni jev, ktery ale vede 1 ke zvySeni inflace, coz je jev negativni (Hanzelkova et

al., 2017).

Technologické faktory — faktory tykajici se technického rozvoje vyrazné ovliviuji
strategii podnikli. V rychle se ménicim prostiedi je nutné reagovat a inovovat své
produkty. Nékteré podniky zamétuji svou pozornost na vyzkum a vyvoj za ucelem

dosazeni co nejmenSich nakladii u jiz zavedenych produktid, jiné zase na vyzkum
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novych a ptevratnych technologii. V kazdém piipad¢ je na dnesnich rozvinutych trzich

boj o ziskani konkuren¢ni vyhody stale tvrdsi (Hanzelkova et al., 2017).

Porteriuv model konkuren¢niho prostiedi

Casto také nazyvany pétifaktorovy model, slouzi k analyze oborového prostiedi
organizace na zakladé péti hlavnich atributl, kterymi jsou: Vyjednavaci sila zdkaznika,
Vyjednavaci sila dodavatelti, Hrozby plynouci ze vstupu novych konkurentli na trh,
Hrozby substituti a Rivalita stavajicich organizaci pusobicich na trhu. Vystupem by
méla byt, stejné tak jako u SLEPT analyzy, identifikace pfilezitosti a hrozeb s cilem
najit vhodna opatteni, kterd by vedla ke zodpovézeni téchto zakladnich otazek: Vedou
opatfeni ke sniZzeni vyjednéavaci sily zdkazniki? Vedou opatieni ke sniZeni vyjednéavaci
sily dodavatelti? Zabranuji opatieni novému vstupu konkurentli na trh? Dojde pfijetim
opatieni ke snizeni hrozeb substitutti? Nesou s sebou opatieni potencial zlepseni pozice
firmy vodvétvi? Schématické vyobrazeni Porterova modelu je uvedeno nize

(Hanzelkova et al., 2017).

Hrozba vstupl
do odvétvi

Vyjednavaci
sila
dodavatelt

Vyjednavaci
sila
zakaznikd

Konkurenti

Hrozba
substitutd

Obr. 2: PorterGiv model konkurenéniho prosttedi

(Zdroj: viastni zpracovani dle Fistroén digital s.r.o., 2016)

Vyjednavaci sila zdkaznikii — cilem organizace je snizovani vyjednéavaci sily svych
zakaznikd, nebot’ je pro ni vyhodné&jsi, pokud je zédkaznik na firmé zavisly. Tato sila je
vysokéd zejména v piipadech, kdy se jedna o velkého zdkaznika na némz napft. stoji

existence celé firmy, je relativné snadné ptejit ke konkurenci, ma k dispozici velké
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mnozstvi substitu¢nich produktl, nepreferuje kvalitu, vyroba produktu neni zvlast
komplikovana, diky ¢emuz by si ho v pfipadé nutnosti mohl zakaznik vyrdbét sam

(Hanzelkova et al., 2017).

Vyjednavaci sila dodavatelii — opét jde o snahu tuto silu snizit. Vysoka vyjednavaci sila
dodavatele nastavéd, kdyz jde o vyznamného dodavatele disponujiciho jedine¢nym
know-how, technologickymi postupy apod., na trhu je potiebnych dodavateli velmi
malo a nemame tedy moznost s malymi naklady ptejit ke konkurenci, opatfit si
substituty, pro dodavatele nejsme vyznamnym zdkaznikem, cena pro zékazniky neni

hlavni faktor — poptavka je neelasticka (Hanzelkova et al., 2017).

Hrozba vstupii novych konkurentii — tyto hrozby jsou nizsi, pokud je vstup do odvétvi
spojen s velkymi fixnimi naklady, na trhu je malo firem s vyznamnym postavenim
(ptirozené monopoly), pro zdkaznika je velmi slozité a ndkladné ptejit ke konkurenci, je
nakladné vybudovat distribu¢ni kanaly, odvétvi, ve kterém firma plisobi je silné

regulovano statem (Hanzelkova et al., 2017).

Hrozba substitutii — niz$i hrozby plynou ze situaci, kdy je analyzovana organizace
schopna vyrabét produkty s niz§imi néklady a cena je pro zédkazniky hlavnim faktorem,
firmy, které substituty nabizeji, maji omezenou distribu¢ni sit’, a tedy nezvysuji nabidku

(Hanzelkové et al., 2017).

Rivalita stavajicich organizaci - vysokou rivalitu stavajicich organizaci definuji
zejména vysoce atraktivni trhy, na kterych obchoduje mnoho konkurentt a na kterych je
nizka ziskovost. Vyrobky nejsou diferencované a organizace maji dostatek vyrobnich

kapacit (Hanzelkova et al., 2017).

2.4.2 Analyza vnitiniho prostiredi

Zatimco predmétem zajmu piedchozich analyz je identifikace a hodnoceni ptileZitosti a
hrozeb plynoucich z vnéjsiho prostredi, ukolem analyz vnitiniho prostiedni je rozbor
samotné organizace s cilem definovat jeji silné a slabé stranky. Po tom, co organizace

tyto vlastnosti rozkliCuje, méla by se zaméfit na efektivni vyuziti stranek silnych, tedy
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téch, ze kterych mize naddle profitovat a eliminaci stranek slabych, tedy téch, které ji
Skodi a brzdi v rozvoji. Existuje celd fada metod pro analyzu vnitiniho prostfedi. Mezi
Casto pouzivané patii Mc Kinseyho model 7S, BCG matice, GE matice, matice

zivotniho cyklu a dalsi (Grasseova et al., 2010).

2.4.3 SWOT analyza

Vyznam zkratky SWOT: a) Strenghts — silné stranky

b) Weaknesses — slabé stranky

c) Opportunities — pfilezitosti

d) Threats - hrozby
Definice: Informace zjistené pri provedenych analyzdch jsou zdakladnim podkladovym
materialem a vyslednym souhrnem pro provedeni analyzy SWOT. Analyza SWOT
umoznuje prehledné zobrazit vsSechny potencidalni hrozby a prileZitosti vnéjsiho
prostiedi v kombinaci se silnymi a slabymi strankami organizace a vytvari zakladni
ramec, pro dalsi vyuziti zjistenych poznatkii ve strategickéem rizeni (Grasseova et al.,

2010).

Analyza

vychoziho
Vnitini stavu Vnéjsi
analyza organizace analyza

Silné Slabé PrileZitosti Hrozby
stranky stranky

Matice
SWOT

Obr. 3: Zakladni ramec SWOT analyzy
(Zdroj: Grasseovd, 2016)

Aby bylo provedeni SWOT analyzy efektivni a vhodné pro definovani strategie dalSiho

rozvoje, je se pii jejim zpracovani nezbytné drzet nékolika zdsad:
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e Zasada ucelnosti — striktné se drzet dan¢ho ucelu a nekopirovat poznatky
Z jinych problému

e Zasada relevantnosti — zam¢fit se pouze na zjisténi, kterd maji pro dalsi rozvoj
vyznam, tedy na strategické poznatky

e Zasada kauzality — orientovat se na pficiny problému, nikoliv na dusledky, které
problémy zptlisobuji

e Zéasada objektivnosti — definovat problém komplexné a nezaujaté, vlastni nazor

¢i pohled vyzkumnika neni na misté (Grasseova et al., 2010).

Po provedeni analyz v souladu s témito zasadami je nasledné mozné zjisténi shrnout do

piehledné SWOT matice.

SWOT ANALYZA

Pomocné

dosaZeni cile

Strengths Weaknesses

d

jSi pivo
(atributy prostfedi)

0Z

Opportunities Threats

woawr

Vn

Obr. 4: SWOT matice
(zdroj: Visingr, 2016)
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Predmétem analytické ¢asti prace je zhodnoceni soucasného stavu investicniho zdméru
a vngjsiho a vnitiniho okoli na né&j pasobici. Investicnim zdmérem, jez podrobujeme
analyze, je odkup spolecnosti XYZ s.r.0., vjejiz vyhradnim vlastnictvi je objekt
obchodni domu Tesco na ul. namésti 28. fijna 1610/1, 500 02 v Hradci Kralové. Pro
komplexni zhodnoceni bude vyuzito strategickych analyz popsanych v teoretické Casti

této prace.

3.1 Predstaveni spolecnosti

Spolecnost XYZ s.r.o., kterd je predmétem odkupu, je v soucasnosti odstépenou
spole¢nosti potravinového fetézce ve vlastnictvi spol. Tesco Stores CR, a.s. Ve
vlastnictvi spolecnosti XYZ s.r.0. je objekt obchodniho domu Tesco na ul. ndmésti 28.
fijna 1610/1, 500 02 v Hradci Kralové. Mimo fakt, Ze je vlastnikem obchodniho domu,
nevykazuje spole¢nost zddnou dal$i Cinnost a nema tedy zadné zavazky, pohledavky,
zaméstnance ¢i jiny dlouhodoby majetek. Moznost odkupu obchodniho domu je
pfednostné nabidnuta vlastnikovi obchodniho centra Atrium, které je s touto konkrétni
budovou neoddélitelné spjato, a kterému byla vénovana celd prace bakalarska. SpiSe nez

analyzovani spolecnosti, je tedy na misté analyzovat tuto konkrétni nemovitost.

3.1.1 Charakteristika obchodniho domu Tesco a jeho sou¢asny stav

Obchodni dim Tesco v Hradci Kralové je umistén na ul. namésti 28. fijna 1610/1,
Hradec Kralové budovy &.p. 1610, nachazejici se na pozemku p. €. St. 301, a dale
pozemku s parcelnimi Cisly 824, 826/1, 826/4, 826/6, 836/24, 836/25, 2101/8, 2107, vse
zapsano v katastru nemovitosti vedeném Katastralni ufadem pro Kralovéhradecky kraj,
katastralni pracovist¢ Hradec Kralové pro obec Hradec Kralové a katastralni tizemi
647101 Prazské predmésti, na LV ¢. 24061. Stejné¢ tak jako OC Atrium se tedy
nemovitost nachazi v centralni ¢asti mésta Hradec Kralové a jeho poloha je atraktivni
pfedevsim vysokou frekvenci p&Sich diky zastavce MHD ,,0D Tesco a Atrium®, kterou
projizdi 11 autobusovych a trolejbusovych linek. Stoji na pfirozené trase mezi hlavnim
vlakovym nadrazim, na n€¢ho napojenym autobusovym nadrazim (vzdéaleno cca 0,5 km)

a historickym centrem mésta, které jsou propojeny Dukelskou tiidou, pfes Masarykovo
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nameésti, kdy tato trasa dlouhodobé¢ funguje jako obchodni pési zona. Objekt disponuje
¢tyfmi nadzemnimi podlazimi a jednim podzemnim podlazim. V soucasnosti jsou pro
vetfejnost oteviena pouze prvni dvé podlazi. Na pfizemi je po celé¢ vyméfe umistén
hypermarket Tesco (potraviny) spolu s piilehlymi kiosky dopliujici jeho sortiment jako
kvétiny, vinotéka, tabak, sazkova kancelat aj. V prvnim patie je umistén velkometrazni
koncept Tesca zahrnujici sortiment jako textil, domaci a kuchyfiské potieby, hracky,
sportovni potieby, elektro apod. Na tomto podlazi je umisténo parkovisté o celkovém
poctu 100 parkovacich mist. Dalsi dvé podlazi jsou vyuzivany jako sklady a kancelate
vedoucich pracovnikil spol. Tesco Stores a.s. Nemovitost byla soucasnym vlastnikem
ocenéna na hodnotu 195.000.000 K¢ a za tuto ¢astku je taky vlastnikovi sousedniho OC
Atrium spole¢nost XYZ s.r.0. k odkupu nabizena. Je nutné podotknout, ze soucasny
vlastnik je ochoten nemovitost prodat pouze za piedpokladu, ze bude moci v objektu
nadale dlouhodob¢ provozovat sviij koncept potravin. Predmétem ptipadné koupé je
tedy soucasné budouci najemni smlouva se spol. Tesco Stores, a.s. s pfislibenou ro¢ni

vysi piijmu ve formé€ ndjemného 3.480.000 K& bez DPH.

%
P

Obr. 5: Fotodokumentace OD Tesco — soucasny stav

(Zdroj: viastni zpracovani, 2019)
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Obr. 8: Vizualizace obchodni p&si zony — Dukelska tiida a nam. 28. fijna

(2droj: viastni zpracovani, 2019)

Tab. 3: OC Atrium — piehled najemci v¢etné ptehledu roéniho najemného

(zdroj: viastni zpracovani, dle Band'ouch, 2018)

NEW IMAGE 47,60 399,16 19 000,00
Pepco 370,90 334,32 124 000,00
POMPO 252,90 365,76 92 500,00
CK FISCHER 36,44 425,36 15 500,00
Lucie Bartova 42,20 414,69 17 500,00
Paradox 24,49 490,00 12 000,00
MARTINA JUSTOVA 87,96 261,48 23 000,00
Lékdrna WPK 161,50 368,42 59 500,00
DEICHMANN 492,50 379,70 187 000,00
Tobacco Danzek 52,00 384,62 20 000,00
CROSSCAFE Hradec Kral. 185,75 344,55 64 000,00
MOBIL MAX 50,00 400,00 20 000,00
Tipsport 61,60 340,91 21 000,00
Marionnaud 94,20 260,08 24 500,00
Procorn Back 53,60 382,46 20 500,00
CP&G 46,20 400,43 18 500,00
EIFEL OPTIK 72,10 305,13 22 000,00
TIME REAL 55,00 390,91 21 500,00

39




Bubble tea 30,00 433,33 13 000,00
M &y -FAST FOOD 138,00 394,93 54 500,00
Mourat Lourci 77,00 298,70 23 000,00
Vesna 84,00 273,81 23 000,00
Asijské bistro 127,90 379,20 48 500,00
Tescoma 93,30 262,59 24 500,00
DM DROGERIE 437,60 367,92 161 000,00
TOURIST CENTRUM 9,00 1111,11 10 000,00
Mobil Servis 12,00 1 000,00 12 000,00
HRADECKA PEKARNA 10,80 1018,52 11 000,00
A&P (oFisky) 20,00 750,00 15 000,00
UGO fresh bar 12,00 1 000,00 12 000,00
VERNISAZ GASTRO 167,90 279,93 47 000,00
SIRIUS 125,30 315,24 39 500,00
L'OR drinks 101,40 305,72 31 000,00
GATE 338,60 200,83 68 000,00
| love Fashion 43,10 324,83 14 000,00
Nej&i design 325,40 201,29 65 500,00
ELSTAK-ELEKTRO 219,20 214,42 47 000,00
KIK textil 792,10 157,81 125 000,00
Knihy Dobrovsky 235,80 222,65 52 500,00
Fotolab 130,10 222,91 29 000,00
RB BIZUTERIE 38,00 342,11 13 000,00
The Flame 55,10 317,60 17 500,00
Gina 72,50 317,24 23 000,00
Innogy 76,80 312,50 24 000,00
Euronails 82,70 338,57 28 000,00
VD POINT 88,60 349,89 31 000,00
Genesis 558,80 196,85 110 000,00
FlyZone park 763,70 158,44 121 000,00
Pro déti 50,00 140,00 7 000,00
POST TERMINALS CZ 1,50 1333,33 2 000,00
BANKOMAT PHARRO 1,00 1 800,00 1 800,00
BANKOMAT AIR 1,00 1 800,00 1 800,00

Maésicni pFijem z ndjmu v
K¢

Rocni prijem z najmu v K¢

2 088 100,00

25 057 200,00

40




3.1.2 Charakteristika planu rekonstrukce obchodniho domu Tesco

Spolecnost XYZ s.r.0., respektive objekt obchodniho domu Tesco, je k odkupu nabizen
vcetné rozsahlého planu rekonstrukce. V dusledku planované rekonstrukce by méla byt
plocha navysena pfiblizné o dalsich 12.000 m?. Projekt pfestavby OD Tesco zahrnuje i
zmény sousedniho OC Atrium do té miry, Ze vznikne hlavni vstupni pasaz pro ob¢ ¢asti,
ktera bude spojujicim prvkem, na misté stavajiciho hlavniho vstupu do Tesco. Soucasné
je planované také sjednoceni vjezdu na parkovani (291 parkovacich mist) a pro
zasobovani. Dalsi zmény se tykaji pouze OD Tesco, predevsim zmenseni hypermarketu
Tesco na ' stavajici plochy, ¢imz vzniknou nové obchodni prostory a dojde tak
K rozsiteni spektra sluzeb pro zékazniky. Atrium II jako spojeni OC Atrium a OD Tesco
by mélo mit 5 hlavnich vstupli a jeden vjezd na parkovisté. Rozvrzeni funkénosti
jednotlivych pater objektu je v kompetenci pronajimatele, musi byt vSak splnéna
podminka, Ze rekonstrukci provede (na zakladé pozadavku Tesco Stores CR, a.s.), a Ze
novy supermarket Tesco bude mit konkrétni vymezenou pozici na ptizemi objektu 0
vyméfe minimalné 1.800 m? pficemz ztéto celkové vyméry bude &init 1.400 m?
prodejni plocha a 400 m? plocha skladovaci viz ptidorysy rekonstrukce uvedené nize.
Zatimco v soucasném stavu jsou OC Atrium a OD Tesco chapany jako odd€lené
objekty, které se podstatnym zplisobem dopliuji, rekonstrukce ma objekty sloucit na
tolik, ze budou budovy zékaznici vnimat jako jedno velké moderni centrum. Tohle
moderni centrum mé pak disponovat celkovou pronajimatelnou plochou témét 20.000
m?, a timto se i jeho lokalni vyznam méni ve vyznam regionalni. Je tedy tfeba
analyzovat 1 SirSi okruh konkuren¢nich komerc¢nich objektl, o kterych bude
pojednavano v Porterové analyze. Kromé zmén dispozic pasaZe a vnitiniho ¢lenéni OD
Tesco, je predmétem zmén 1 revitalizace fasady, tedy jeji kompletni vyc¢iSténi a obnova,
nikoliv vSak kompletni obména, kterou Odbor pamatkové péce mésta Hradce Kralové
neumozni. Potencidlnim budoucim néjemctim, kteti by méli zaplnit plochu po zmenseni
plochy Tesca, budou jednotlivé obchodni jednotky nabizeny v tzv. formatu Shell&Core,
tedy k dopracovani. Projekt prestavby kalkuluje s ptipravenosti obchodni jednotky pro
najemce tak, aby mu byla pfeddna s betonovou stérkou, pfickami mezi ndjemnimi
jednotkami, ptipojnymi body na elektiinu, vodu, odpad, plyn a opticky kabel pro
pfipojeni na internet. Dale mé pronajimatel do ndjemnich jednotek instalovat vyméniky

teplého a studené¢ho vzduchu, poskytnout stropni rozvody vcetné zékladniho stropniho
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jisténi (1. vrstva sprinklert), vyplné otvorti jako vykladce a s tim spojené stahovaci
rolety. Polozeni naslapné vrstvy (podlahy), rozvody elektfiny, vody, odpadu, plynu,
internetu, instalace podhledi a s tim spojena instalace 2. vrstvy sprinklerti, instalace
reklamniho loga, pfipadné vnitini pficky v ndjemni jednotce a vybaveni nijemni
jednotky nabytkem, regaly apod., se predpoklada v rezii najemce a v projektu
rekonstrukce tedy kalkulovany nejsou. Projekt piestavby byl stavajicim vlastnikem na
zaklad¢ piedbézné projektové dokumentace obsahujici veskeré informace vyse zminéné
ocenén na 135.000.000 K¢&. Potencidlni novy vlastnik tedy musi 1 tento nédklad zahrnout

do hodnoceni efektivnosti celkové investice.

Obr. 9: Vizualizace OC Atrium II po provedené rekonstrukci — ¢elni pohled
(zdroj: AGE Project, 2018)

REO project

Obr. 10: Vizualizace OC Atrium II po provedené rekonstrukci — horni pohled
(zdroj: AGE Project, 2018)
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Obr. 11: Pidorys OC Atrium II po provedené rekonstrukci — 1.NP
(zdroj: AGE Project, 2018)

Obr. 12: Padorys OC Atrium II po provedené rekonstrukci — 2.NP

(zdroj: AGE Project, 2018)
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Obr. 13: Pudorys OC Atrium II po provedené rekonstrukci — 3.NP
(zdroj: AGE Project, 2018)

3.2 SLEPT analyza

Nasledujici podkapitola bude vénovana analyze vné&jSiho prostiedi, které souvisi
s hodnocenou investi¢ni pfilezitosti. Podrobné budou rozebrany socialni, legislativni,

ekonomické, politické a technologické faktory.

3.2.1 Socialni faktory

Vhodnymi ukazateli v této kategorii, které ovliviiuji investici, jsou zejména pocet
obyvatel v kralovehradeckém kraji, mésté Hradec Kralové i v konkrétni lokalité, ve
které je objekt umistén. Daéle je dilezité identifikovat sloZeni populace dle pohlavi a
vékové slozeni populace. Informace o poctu obyvatel mohou byt ndpomocny
V jednanich s potencialnimi ndjemci, ktefi se na zdklad¢ informaci rozhoduji o realizaci
nebo naopak nerealizaci svého podnikatelského zdméru. SloZeni dle pohlavi a vékové
sloZzeni populace mad vliv na doporuceni vhodné skladby potencidlnich ndjemct,
s kterou je spojena obsazenost ploch a zejména jejich vynosnost. Kralovehradecky kraj

zaujima v Zeb¥itku pofadi kraji 9. misto v Ceské republice. Podle udaji z konce roku
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2018 mél celkem 551.021 obyvatel. Metropoli kraje je mésto Hradec Kralové s poctem
obyvatel 92.742. Objekt obchodniho domu Tesco je situovan v ¢asti Prazské predmésti,
coZ je po Moravském predmeésti druhd nejvetsi méstskd ¢ast a ma priblizné 13.500
obyvatel (HK City.cz, 2019). Kralovehradecky kraj se vyznaluje procentualné
nejniz§im poctem obyvatel v produktivnim véku (k 31.12.2018 63,3 %), tedy téch mezi
veékem 15-64 let a zdroven nejvyssim poctem obyvatel ve véku diichodovém, nad 65 let.
Primérny vék je zde 43,1 let a v republikovém zebiicku tak fadi kraj na druhé misto.
Z celkového poctu obyvatel kraje je zde 51 % Zen a 49 % muzi. V okoli méstské casti
Prazské predmésti je umisténa fada vyznamnych instituci jako centrala CSOB, Muzeum
vychodnich Cech, Pedagogicka fakulta Univerzity Hradec Kralové, predeviim viak
hlavni vlakové nadrazi a na n&j napojeny autobusovy terminal. Mimo to je v lokalité
vysoky pocet menSich i vétSich firem, zajiStujicich pohyb potencialnich zikaznikl

obchodniho centra (Statistickd ro¢enka Kralovehradeckého kraje, 2019).

3.2.2 Legislativni faktory

Tak jako na vétSinu podnikatelskych subjektt, i na analyzovanou spole¢nost ma vliv
zdkon o obchodnich korporacich 90/2012 Sb., zdkon o dani z pfijmu 586/1992 Sb.,
zakon o dani z pfidané hodnoty 235/2004 Sb., novy obcansky zdkonik 89/2012 Sb. a
dal$i obecné piedpisy a vyhlasky souvisejici s podnikanim. Na spole¢nost ma s ohledem
na obor plsobeni (prondjem nemovitosti) dale vliv Zakon ¢. 183/2006 Sb., o uizemnim
planovani a stavebnim fadu, tedy stavebni zdkon a ¢&. 256/2013 Sb., o katastru
nemovitosti neboli katastralni zikon a Zakon Ceské narodni rady ¢. 338/1992 Sb. o dani

z nemovitych véci (Businessinfo.cz, 2019).

3.2.3 Ekonomické faktory

N 24

vybranych makroekonomickych veli¢in. Jednotlivymi vypovidajicimi veli¢inami jsou
vV tomto ptipad¢ vyvoj HDP, vyvoj nezaméstnanosti, vyvoj miry inflace, vyvoj mezd a
vyvoj urokovych sazeb. Hruby domaci produkt v poslednich letech stabilné roste, avSak
lze sledovat pokles tempa riistu a mirné ochlazovani ekonomiky. Meziro¢né lze tak
aktudlné pocitat s 2,5 % narustem. Konkrétné Kralovehradecky kraj se na HDP v roce
2018 podilel 4,7 % a v prepo¢tu na obyvatele dosahl 4. mista na celorepublikovém

zebricku. Od roku 2015 lze sledovat postupné snizovani obecné miry nezaméstnanosti,
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aktualné na rekordni hodnotu 2,1 % (k 31.12.2019), coz je z globalniho hlediska
pozitivni jev, je vSak tieba si uvédomit, Ze nedostatek pracovnikii (zejména
kvalifikovanych) ptsobi obchodnikiim velké problémy, Celi tlaku na zvySovani mezd a
negativné ovlivituje expanzi, pfestoze finan¢nich prostfedkd na investice je dostatek.
Obecnd mira nezaméstnanosti dosahla ke konci roku 2019 v Kralovehradeckém kraji
hodnoty 2,3 % a vyznamné tedy nevybocuje z republikového priméru (Statisticka

ro¢enka Kralovehradeckého kraje, 2019).

Nezamé&stnanost v CR v %

g OO% 2% 8,2% 8,3%
! 0
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Graf 1: Vyvoj miry nezaméstnanosti v CR (Zdroj: Cesky statisticky tirad, 2019)
Ve srovnani s piedchozim rokem lze také pozorovat mirny nartst inflace (k listopadu
2019 na hodnotu 2,7 %). Pti jednanich s potencialnimi zajemci o pronajem se tak bude

pronajimateli slozitéji prosazovat indexace a Stim spojena valorizace najemného

V njjemnich smlouvéch.
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Graf 2: Vyvoj miry inflace v CR (Zdroj: Cesky statisticky uiiad, 2019)
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CR zaznamenavé stabilni rist mezd, aktudlné viak dochazi ke zpomaleni tempa riistu
realnych mezd pfiblizné na 4 % (v roce 2018 piiblizné¢ 5,3 %). Primémd mzda
v Kralovehradeckém kraji ¢inila ke konci roku 2018 31.373 K&, piicemz republikovy
pramér dosahoval hodnoty 33.697 K¢. Ke konci roku 2019 zaznamenal ¢esky hypotecni
trh relativni stabilizaci trokovych sazeb na 2,34 %. Zajem o hypotéky oproti
predchozim rokiim kles4d. Divodem je zavedeni regulace a zpfisnéni podminek pro
jejich dosazeni ze strany Ceské narodni banky v roce 2018, spoéivajici v nafizeni
financovani bydleni alespon z20 % vlastnimi zdroji, Skterou se cesky trh stale
vypotfadava. Dlivodem této restrikce je zamezeni dalSimu enormnimu nardstu cen

reziden¢nich nemovitosti. (Cesky statisticky ufad a Hypoindex.cz, 2019).

Priamérna hruba mésiéni mzda zaméstnance”)
Average gross monthly wages per employee’
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Graf 3: Vyvoj primérnych mési¢nich mezd zaméstnanct — Kralovehradecky kraj

(Zdroj: Statistickd rocenka Krdalovehradeckého kraje, 2019)

3.2.4 Politické faktory

Politicka situace v CR je v poslednich letech relativng stabilni. Trh komerénich
nemovitosti ovlivnil do jisté miry Zakon o evidenci trzeb, ktery v kone¢ném dusledku
pfinesl své vyhody (jako narovnani podnikatelského prostiedi a selekci trhu) i nevyhody
(zvySeni administrativni zatéze). LepSimu rozvoji vSak brani neuvéfiteln€ pomalé
stavebni fizeni a zmény uzemniho planovani, které zejména ve vétSich méstech a u
vetSich projektt trva déle nez 10 let. K feSeni tohoto problému by méla poslouzit
rozsahla novelizace stavebniho zédkona s cilem zjednodusit dokumentaci, digitalizovat a
tim usnadnit, a pfedevsim zrychlit potfebné schvalovaci procesy. Jednotlivé projekty
budou i nadale ovliviiovat natizeni a vyhlasky v ptisobnosti konkrétnich kraji ¢i1 mést,

tedy pfimo v mistech realizace.
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3.2.5 Technologické faktory

Nejvetsim technologickym faktorem ovliviiujicim investi¢ni zdmér je stale vice rostouci
trend online prodeje. Vyznamna ¢ast najemcu Se V soucasnosti soustfedi na modernizaci
a optimalizaci e-shopt a s tim spojenou distribuci zbozi, online marketing apod., coz
v kone¢ném disledku ,,brzdi“ expanzi a investice do kamennych provozoven. Naptiklad
v roce 2018 dosahla tzv. ¢eskd e-commerce nartstu trzeb o 17 % oproti pfedchozimu
roku, vroce 2019 pak o dalSich 15 %. Na ¢eském maloobchodé se tak internetovy
prodej podili vyznamnou mérou. S neustalym rozvojem internetového prodeje souvisi
trend optimalizace prodejnich ploch v kamennych prodejnach s cilem snizeni nakladu
na personal, vybaveni, energetickou narocnost, ale i najemné. Tento trend lze pozorovat
zejména u potravinovych fetézcl, prodejci elektroniky, sportovnich potieb, nabytku,

ale i mody ¢i obuvi (Asociace pro elektronickou komerci, 2019).

3.3 Porterova analyza

Podkapitola je vénovana analyze oborového prostfedi organizace na zdklade péti
hlavnich atributd, kterymi jsou: Vyjedndvaci sila zdkaznikl, vyjednavaci sila
dodavatelt, hrozby plynouci ze vstupu novych konkurenti na trh, hrozby substitutli a

rivalita stdvajicich organizaci piisobici na trhu.

3.3.1 Vyjednavaci sila zakazniki

Zakazniky obchodniho centra jsou zejména ndjemci jednotlivych obchodnich prostor.
Trh komer¢nich realit stale zlstava trhem ndjemce. Jednotlivi pronajimatelé standardné
museji delat Gstupky v jednanich o ndjemném a poskytovat ndjemcim pobidky ve
form¢ ptispévkil na vybaveni, ndjemni prazdniny, jednostranné opce na prodlouzeni
smluvnich kontraktt aj. V Hradci Kralové tomu neni jinak a skute¢nost, ze vyjednavaci
sila zdkazniki je relativné vysoka podtrhuje fakt, Ze je mésto takika presyceno
obchodnimi prostory. Najemci tak s nabidkami Casto véhaji a ptebiraji a vlastnici se
pfedhangji v Gstupcich. Momentalni sila najemct na trhu komercnich realit je dale
urovana jiz zmin€nou orientaci na internetovy prodej a s tim spojenou optimalizaci
prodejnich ploch s cilem dosahnout co nejvyssi rentability na m? plochy. U slabsich
pobocek prodejni sit€é najemci dochazi k ruseni najemnich smluv, resp. k jejich

neprodluzovani a celkovy pocet kamennych provozoven se timto redukuje. Na druhou
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stranu je potfeba brat v potaz atraktivitu a strategické umisténi lokality, ve které se OD
Tesco nachazi a fakt, ze malo ktera lokalita dokaze nabidnout takto stabilni a vysoky
pohyb potencialnich zdkaznikii. To najjemciim umoznuje jednak vyssi trzby, ale také

moznost zviditelnéni navenek (bliZze ostatni konkuren¢ni projekty v dalsi podkapitole).

3.3.2 Vyjednavaci sila dodavatelu

Dulezitymi dodavateli jsou pro budouciho majitele OD Tesco stavebni firmy jako
piipadni zhotovitelé planované rekonstrukce. Podle Ceského statistického ufadu
zaznamenal index stavebnich praci a dé€l mezirocni narast o 4,5 % (rok 2019 ku roku
2018). Celkova stavebni produkce zaznamenala 2,3% narust. Vzhledem k velkému
mnozstvi zakdzek a rostoucim cendm se tak pfimo umérné zvysuje i vyjednavaci sila.
K danému ucelu je zapotiebi vyhlésit vybérové fizeni a srovnat kvalitu dodavatelt
stavebnich praci i s ohledem na moznou garanci jejich dokonéeni, aby se projekt
vyrazné nezpozdil od ocekavani. Riziko lze spatfit i v nedostatku pracovniki, které je
projekt, na ktery bude muset firma garantujici provedeni rekonstrukce na zakladé
Smlouvy o dilo nasmlouvat dal$i mensi specializované firmy a drobné Zivnostniky. Aby
tyto najmuti pracovnici zanechali ostatnich zakazek ve prospéch investora, je logicky
mozné piedpovidat urcity tlak na mzdy, a tedy na celkovou cenu rekonstrukce. Dal§imi
vyznamnymi dodavateli jsou dodavatelé energii. Zde je vyjednavaci sila vysoka
zejména proto, Ze alternativ na trhu neni mnoho a velci dodavatelé jsou
charakterizovani téméf oligopolni trzni strukturou. V poslednich letech nadale dochazi

k postupnému zdrazovani cen energii (Cesky statisticky tGifad, 2019).

3.3.3 Hrozby plynouci ze vstupu novych konkurenti na trh

Jak uz bylo zminéno vyse, trth komer¢nich realit je v Hradci Kralové plné saturovan, ¢i
spiSe dokonce piesycen. Kromé piestavby OD Tesco, které je svou velikosti pro mésto
v oblasti ndkupnich pfileZitosti bezesporu nejvyznamnéjsi udalosti, vSak existuje i
nékolik dalSich mensich projekti, které by mohli zamér ovlivnit. Prvnim z nich je
projekt demolice hotelu Cernigov na ulici Riegrovo namésti 1494/4, ktery se nachazi

pouhych 500 m?

od analyzovaného objektu. Hotel zde méa podle developerské
spolecnosti CPI, kterd je zaroven jeho vlastnikem, nahradit kongresové centrum

s kancelafskymi plochami a pfiblizng 1.700 m? komerénich ploch. Vyhodou pozice
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tohoto objektu je jesté blizsi prilehlost vlakového a autobusového nadrazi. Projekt

demolice by m¢l byt realizovan v roce 2020.

Obr. 14: Vizualizace objektu nahrazujiciho hotel Cernigov

(droj: iDNES.cz, 2019)

Dalsim planovanym projektem je rekonstrukce budovy na ulici Jana Masaryka 1920/27
(soucasné Auto Kelly). Budova je ve vlastnictvi odstépeného zadvodu spole¢nosti Saller
Group, kterd je na trhu komerénich realit jednou z nejrenomovangjSich. Velikost
objektu vSak znemoziuje néjaké dramatické navySeni komer¢nich ploch, které by
intenzivné ovlivnilo posuzovany zamér. Vyznamnéjsi novy projekt, ktery ma byt
realizovan v husté sidliStni zastavbé méstské Casti TiebeS nese nazev OC Hvézda.
Stavajici budovy disponuji celkovou zastavénou plochou o vyméfe necelych 6.000 m?
véetné nadvofi. Diky svému umisténi lze ocekavat, ze bude plnit funkci objektu denni
potieby a jeho hlavnimi ndjemci budou zejména potraviny, drogerie, domaci potieby ¢i
diskontni prodejny obsahujici Sirokou $kalu levného sortimentu. Developerem projektu
je spole¢nost Kubik a.s., kterd v Kralohradeckém, Pardubickém kraji a v Praze vlastni
pres 20 nemovitosti tohoto typu. Po otevieni nového obchodniho centra AuPark v roce
2016 je realizace dalSich vétsich projekti, které by mohli investi¢ni zamér ovlivnit,

Vv nejblizsich letech spiSe nepravdépodobna.
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Obr. 15: Vizualizace objektu OC Hvézda
(zdroj: Kubik a.s., 2019)

3.3.4 Hrozby substituti

Nejvyznamnéj$im substitutem je pro kamenné provozovny v obchodnim centru jiz diive
zminény internetovy prodej tzv. e-commerce. Trend internetového prodeje je kazdym
rokem stale vice rostouci a vliv na pocet ¢i velikost prodejen je podstatny.
V soucasnosti boom v oblasti e-commerce zaznamenavaji piedevsim fetézce s elektrem,
modou, obuvi, sportovnimi potiebami, ale stale vice i s produkty denni spotieby jako

drogerie ¢i potraviny (Asociace pro elektronickou komerci, 2019).

3.3.5 Stavajici konkurence v odvétvi

V souvislosti s hodnocenim konkurence je objekty vhodné analyzovat ve dvou
kategoriich dle lokalizace. Prvni z nich jsou obchodni a nakupni centra umisténé piimo
v Hradci Kralové, druhou pak centra umisténd v zemépisné blizkych a vyznamnych
meéstech sohledem na to, Ze se rapidnim zvySenim pronajimatelné plochy
posuzovaného centra méni ¢i mize zmenit jeho vyznam z lokalniho na regionalni. Mezi
konkurenc¢ni centra v Hradci Kralové se je vhodné zaméfit predevsim na OC Aupark,
OC Futurum, Nakupni zoénu Tesco Biezhrad, OC Orlice park shopping, OC Hradec
Kralové a Retail park na ulici Pilnackova. Mezi mimomeéstskd centra pak budou

zatazena V Pardubicich Atrium Palac Pardubice, Grand Pardubice a Obchodni centrum
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Pardubice, v Trutnové Retail park na ulici Obchodni a Retail park na ulici Horska,

vV Néchodé Citymarket na ulici Polska.
3.3.5.1 Konkuren¢ni projekty v ramci mésta Hradec Kralové

Ucelem podkapitoly je piiblizeni stavajicich nakupnich piileZitosti ve mésté Hradec
Kralové, zhodnoceni jejich mozného vlivu na posuzovany zamér, a predevsim vyskytu
riznych maloobchodnik v projektech. Vzhledem ktomu, ze je OC Atrium ve
vlastnictvi investora, ktery odkup obchodniho domu Tesco zvaZuje, neni tato
nemovitost povazovana za konkurencni.

OC Aupark

Se svou vymérou bezmala 27.500 m?

a polohou ve vzdalenosti pouhych 700 m od
analyzované nemovitosti je Aupark bezpochyby nejvétsim konkurenénim projektem.
Architektonicky moderni centrum bylo otevieno vroce 2016 a disponuje ¢tyfmi
podlazimi, z ¢ehoz jedno podzemni podlazi je vyuzito jako parkovisté pro zakazniky a
zbyvajici tfi nadzemni pro obchody a sluzby. Na prvnim nadzemnim podlazi se nachézi
fada vyznamnych najemctli, mezi které patii napiiklad méda H&M, NewYorker (oba
koncepty dvoupodlazni), Lindex, Orsay a dal$i menSi modni znacky. V Cele kotevnich
najemcu stoji potraviny Billa, které obklopuji mensi prodejny se zbozim a sluzbami
denni potfeby jako tabak Geco, koncept Sklizeno, drogerie DM, 1ékarna Benu, kvétiny
Flamengo, papirnictvi MC Pen, optika Grand Optical a mnoho dalSich. Dale jsou zde
zastoupeny sluzby v podobé tady mobilnich operatorl, servisi a pobocek bank.
Druhému podlazi dominuji ndjemci jako CCC Shoes & Bags, sportovni potfeby a
obleceni pod znackou Sportisimo, obuv A3 Cool, mdéda Terranova a Takko
(samozfejmé také uz zminéné H&M a NewYorker, které jsou zastoupeny na obou
podlazich). Mix najemct na tomto patfe je doplnén fadou modnich znacek luxusni
povahy jako GAS, Le Premier, s.Oliver Tommy Hilfiger Jeans nebo Lara bags. Zbytek
prodejen na tomto patfe je obsazen dopliikovym sortimentem naptiklad klenoty,
hodinky, bizuterie, parfumerie, bytové dekorace. Dominantou tfetiho podlazi je velka
foodcoutova Cast se spolecnym sezenim, ve které jsou zastoupeny nejvyznamnéjsi
fetézce s rychlym obcerstvenim jako McDonald’s, KFC, Bageterie Boulevard, Vegg
Go, doplnéné o méné znamé koncepty Kebab Bistro ¢i Zafiva perla. Ostatni prodejny
piilehlé ¢asti vymezené pro obcerstveni tvoii trochu netradi¢né elektro Datartt, domaci

potteby Orion ¢i nové otevieny koncept Pepco a dale hracky Bambule s nedalekym
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détskym koutkem nebo Knihy Dobrovsky. Ptiblizné 10 % z celkové pronajimatelné
vymeéry je neobsazenych. Navzdory obsazenosti obchodniho centra kvalitnimi ndjemci,
nelze projekt hodnotit jako maximalné uspésny, a to hned z n¢kolika divodia. Prvnim
znich je fakt, ze 1 pfed otevienim tohoto velkého projektu byl jiz Hradec Kralové
komerénimi prostory relativné nasycen. Zavazn¢jSim diivodem je vSak relativni
pochybeni v o¢ekdvani navstévnosti OC pesimi. Aupark je sice umistén v bezprostiedni
blizkosti hlavniho vlakového a autobusového nadrazi, nestoji vSak na pfirozené trase
smérem do stfedu mésta, proto ho Casto hradecti obyvatelé¢ mijeji bez povSimnuti.
Pon¢kud konzervativni obyvatelé¢ dale velmi kritizuji zdsah do pozemni komunikace a
vytvoreni kruhového objezdu pfimo pted obchodnim centrem, ktery v soucasnosti spise
pfitézuje méstské dopravé a zplsobuje dopravni zacpy. Kromé vlastnich podzemnich
garazi je centrum napojeno na pfilehly parkovaci dim, coz se jevi jako nefunkéni
feSeni, vzhledem k tomu, ze zakaznik nechce piekonévat témét zddnou vzdalenost mezi
obchodem a parkovanim. Vzhledem K velikosti mésta a zivotni urovni Ize také fict, Ze
centrum obsahuje obchody, na které obyvatelé nejsou piipraveni, a to piedev§im
luxusni drahé =znacky. V posledni fad€é centrum postrddd zabavni funkci ¢i
volnocasovou aktivitu pro zakazniky jako napiiklad multikino, fitcentrum, welness
apod. a tim prakticky oslabuje vikendové nakupy. Pfes vSe vysSe zminéné se vSak
centrum postupem casu asimiluje, s ¢imZ roste i navs§tévnost a samoziejmé i trzby
obchodnik.

Obr. 16: OC Aupark
(Zdroj: Viastni fotodokumentace, 2019)
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OC Futurum

Obchodni centrum Futurum patii mezi prvni velkoformatové komeréni projekty v ramci
mésta Hradec Kralové a se svou vymeérou pies 37.000 m? pronajimatelné plochy je také
nejvetsi. Analyzované nemovitosti je Futurum vzdaleno 3,5 km a nachézi se na ulici
Brnénska (vypadovka na Brno a Olomouc). Centrum je koncipovano jako dvoupodlazni
(s mezipatrem na parkovani). Na prvnim podlazi je umistén velky hypermarket Tesco,
ktery, tak jako na ostatnich projektech snazvem Futurum vramci CR, nahradil
potraviny Carrefour, které jiz na Ceském trhu nepiisobi. Nabidku Tesca standardné
dopliiuji mensi prodejny tabdk, kvétiny, kadetnictvi, vinotéka, Cistirna, kosmetické
sluzby, domaci potieby, 1ékarna a dalsi. Vyznamnymi ndjemci jsou moda H&M, C&A,
Terranova, Orsay, Promod, Timeout a KVL, obuv Bata, elektro Dattart, drogerie DM,
parfumerie Douglas nebo hracky Pompo, doplnéné o mensi modni specializované
koncepty jako Kara Trutnov, Pietro Filipi, obleky Blazek. Opét je zde zastoupena fada
sluzeb pro zdkazniky jako mobilni operatofi, pobocky bank a déale doplitkové luxusni
zbozi jako klenoty, hodinky aj. Pon€kud nestandardni je umisténi konceptl s
rychlym obcerstvenim praveé na pfizemi, avSak diky kvalitni obsazenosti renomovanymi
fetézci jako McDonald’s, KFC, Bageterie Boulevard, UGO fresh nebo Vegg Go je
zajiSténa maximalni navstévnost. Druhému podlazi z pohledu moddnich konceptl
dominuje druha ¢ast prodejny H&M (dvoupodlazni), Lindex, NewYorker, Reserved,
Takko Fashion nebo Tally Weijl. Ztad najemci s obuvi je zde nejvyznamnéjsi
Humanic, CCC Shoes & Bags a Footlocker. Sportovni potieby zastupuje znacka
InterSport, A3 sport a Adidas. Specifickou skupinou jsou déale ndjemci s luxusni moédou
pro vyssi ptijmové skupiny jako GANT, Tommy Hilfiger, Guess, Lee & Wrangler,
Desigual nebo obleky Koutny. To vSe je doplnéno modernim multikinem Cinestar,
zastupujicim zabavni a volnocasovou funkci. OC Futurum lze hodnotit jako
a historii, kvalitni a vyvazeny mix najemcd, dispozi¢né chytfe feSenou pasaz, dobrou
dopravni dostupnost, dostatek parkovacich ploch a dlouhodobou stabilni obsazenost

pronajimatelnych ploch.

54



DAROVAT

‘ ispich

Obr. 17: OC Futurum
(Zdroj: Viastni fotodokumentace, 2019)

OC Orlice park shopping

Obchodni centrum Orlice je situovano v méstské ¢asti Slezské predmeésti na ulici Vita
Nejedlého (vypadovka na Rychnov nad KnéZnou) nedaleko univerzitnich koleji.
K centru je zajisténa dobrd dostupnosti méstskou hromadnou dopravou a sousedi
S hobby marketem Baumax. Centrum ma dv¢ patra urcené pro prodej zbozi a sluzeb a
jedno pro parkovani. Prvni patro je obsazeno hypermarketem Albert, ktery zaujima
pfiblizné tfetinu celé rozlohy patra. Sortiment potravin je doplnén obvyklymi nédjemci
s tabakem, kvétinami, vinotékou, 1ékarnou, kadetfnictvim aj. Vyznamnymi najemci pro
projekt jsou modda Pepco, drogerie Teta, hrackarstvi Bambule, sportovni potieby
Sportisimo, domdci potfeby Orion, chovatelské potteby Sirius a fitcentrum Fit4fun.
Druhé podlazi nabizi méné znamé levnéjsi koncepty rychlého obcerstveni jako Pizza
Express, Cinské speciality, Paldc Food a nové Sushi bistro, kterym se spravé centra
podafilo zaplnit prostor po byvalé restauraci Eurest. Restaurace dopliuje détsky koutek
s pon€kud komicky pfilehlym obchodem EroticCity. Vyznamnym krokem pro oZiveni
druhého patra je podpis ndjemni smlouvy se spole¢nosti Saunia provozujici sit
saunovych svétl a welness. S ohledem na nizkou uroven centrem poskytovanych sluzeb
a vzdalenosti piiblizné¢ 4,5 km od posuzovaného objektu, nelze OC povazovat za

vylozené konkurencni.
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(Zdroj: Viastni fotodokumentace, 2019)

Obr. 18: OC Orlice Park Shopping

KvySe zminénym (vice ¢i mén€) konkurenénim objektim v ramci mésta Hradce

Kralové je vhodné uvést zakladni orientaci v mapé mésta a kompletni soupis

zastoupenych znacek.
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Nakupni zona Tesco Biezhrad

Nékupni zéna je situovana v méstské ¢asti Biezhrad na ulici Rasinova tfida, coz je
hlavni tah na Pardubice. Posuzovanému objektu je vzdalena 4 km. Zona byla oteviena
vroce 2000 a od doby své existence zaznamenala fadu zmén. V soucasnosti ma
piiblizné 36.000 m? pronajimatelné plochy, ktera je rozdélena do dvou &asti. Prvni
znich je hypermarket spasazi a druhou retail park se samostatnymi prodejnimi
jednotkami. Spole¢nost Tesco Stores CR byla v minulosti vlastnikem celého arealu,
avSak po odprodeji vétSiny pozemkul a budov si ponechala ve vlastnictvi pouze samotny
hypermarket s pasazi. Prodej potravin tedy v nakupni zon¢ zajist'uje jiz vySe zminéné
Tesco. V pasazi jsou soustied’ovani najemci jako Levné Knihy, Iékarna Dr. Max, moda
Sam 73, pobocka banky Raiffeisenbank, chovatelské potieby Zvérokruh aj. Zajimavéjsi
mix najemcu zahrnuje pravé venkovni Cast ptilehla k parkovisti, kde lze nalézt velky
obchod s elektrem ElectroWorld, nabytek Asko, obuv Deichmann, dal$i prodejnu
elektra Okay, modu Takko, NewYorker, Sportovni potieby Sportisimo, hrackarstvi HM
studio, drogerii DM, diskontni prodejnu KiK a dalsi. Na atraktivité¢ nakupni zoné jisté
pridava nedaleko situované samostatné budovy sportovnich potieb Decathlon, Makro
cash&carry, hobby marketu Hornbach a prodejny nabytku Sconto, jako jedinych
v celém mésté. Negativné lze hodnotit absenci gastro konceptl, coz je vSak u retail
parki bézné a jakychkoliv volnocasovych aktivit. Svou celkovou trovni a vzdalenosti
od centra mésta, nebude mit tento projekt na analyzovanou nemovitost takovy vliv, jako
napiiklad OC Aupark nebo OC Futurum.

Retail park na ul. Pilnackova

Dalsi ndkupni park je situovan na ulici Pilnd€kova ve vzdalenosti pfiblizné 2,5 km od
mista realizace posuzovaného projektu. I tento ndkupni aredl proSel od doby své
existence jistym vyvojem v podobé rozsifeni prodejnich jednotek kolem hobby marketu
OBI. V soucasnosti v blizkosti mizeme najit najemce jako diskont KiK, prodejnu
matraci a posteli ProSpanek, prodejnu chovatelskych potifeb SuperZoo, dvé prodejny
elektra Datart a Planeo, potraviny Penny Market, drogerii Teta. Dalsi ¢ast situovana
pies silnici na ulici Akademika Bedrny pak zahrnuje prodejny nabytku Jysk a Jamall,
dalsi prodejnu elektra Okay, hobby market Mountfield, v€etné obcerstveni McDonald's

a KFC sdrive thru. Jesté¢ vychodnéji je pak umisténa prodejna potravin Kaufland se
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svymi drobnymi ndjemci doplitujici jeho sortiment. Kazda ¢ast tohoto celku je ve
vlastnictvi jiného investora, coz 1 vysvétluje ponékud nejednotnou koncepci a
naddimenzovéni znacek se stejnym sortimentem na jednom misté (napiiklad 3 prodejny

elektra).

OC Hradec Kralové

Poslednim nakupnim centrem, které je vhodné podrobit zkoumani, je obchodni centrum
Hradec Kralové umisténé v méstské ¢asti Kukleny na ulici Kutnohorska. V blizkosti
OC je najezd na dalnici D11 smér Praha, coz je z pohledu dopravni dostupnosti jeho
nejvetsi vyhodou. Vzdalenost od posuzovaného projektu jsou 4 km. Centrum bylo
postaveno Vvroce 2001 a Vvsoucasnosti je ve vlastnictvi spolecnosti Valome
International. Objekt je jednopodlazni a disponuje dostatkem parkovacich mist na

venkovnim parkovisti.

Centru dominuje velky hypermarket potravin Albert, ktery vyuZiva ptiblizné 40 %
pronajimatelné plochy. Ddle jsou v centru umisténi klasi¢ti ndjemci s doplitkovym
sortimentem jako tabak, kvétiny, 1ékarna, vinotéka, kadetnictvi, sdzkova kancelai nebo
sménarna. Prodej drogistického zbozi zajistuje drogerie Teta, chovatelské potieby Pet
Center, modu Vigoss Jeans. Rychlé obcerstveni zde zajiStuji ponckud zastaralé
koncepty asijské kuchynég, coZ centru na atraktivité nepfidava. Podstatnym kotevnim
ndjemcem je pro centrum bezesporu détsky skakaci park Tongo na vyméte témét 3.000
m?. Diky rozsifovani ndkupnich pfilezitosti v rAmci mésta a faktu, ze kromé& détského
parku a velkého hypermarketu nenabizi nic zajimavého, se centrum potyka
s dlouhodobym nezdjmem zdkaznikd. V tabulce nize je uveden piehled popisovanych

konkuren¢nich projektd v rdmci mésta Hradec Kralové vcetné zékladnich informaci.
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Tab. 4: Konkurenéni projekty v ramci mésta Hradec Kralové a zakladni informace

(Zdroj: viastni zpracovani dle Centers.cz, 2020)

Pocet Pocet
Rok Celkova plocha obchodnich parkovacich
Centrum Vlastnik otevreni v m2 Vyznamni najemci jednotek mist
Tesco Stores CR a.s. :Zﬁ;?fkr:ft_;ii?'
Tesco Brezhrad | Rasinova tfida 669 |/ Retail Park Hradec | 2000-2008 36.326 Oka eIektrc') ! 28 nad 3.000
Kralové s.r.o. . ’
Deichmann
o Hypermarket Tesco,
OC Futurum ?gesr/];;z ISVIrBOFuturum HK 2000 37.165 Cinestar, New Yorker, 110 1.200
T H&M, McDonalds, KFC
, s Hypermarket Albert,
Orlice park MLENERRIED e e s 2002 21.520 Bambule, Pepco, 27 857
1063 . ..
fitdfun, Sportisimo
Albert
T (R I aiiag 2001 13.824 Hypermarket Albert, 20 1.200
International s.r.o. Tongo
Kukleny
» » Billa, New Yorker,
OC AuPark Gocarova tfida | AUPARK Hradec 2016 27.330 H&M, CCC Boty, KFC, 140 1.100
1754/48a Kralové s.r.o.
McDonalds, Bambule
Saller Group / OBI, Kaufland, Teta,
Retail park na | Akademika Retail Estates a.s./ 2013 - 25.000 Datart, Kik, Planeo, 21 nad 1.000
ul. Pilnaékova |Bedrny532/10b | Afluente a.s./ soucasnost ’ Okay, Mountfield, celkem
McDonald’s CR KFC, McDonalds
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3.3.5.2 Konkuren¢ni projekty mimo mésto Hradec Kralové

Cild, kterych mizeme pomoci analyzy konkurencnich projektdi mimo mésto Hradec
Kralové dosahnout, je n€kolik. Jednim z nich je lepsi ptehled investora o zastoupenych
znackach v SirSim okoli a vyhodnoceni, které mohou byt piipadné osloveny do
posuzovaného projektu tak, aby to davalo smysl s ohledem na rozsiteni jejich prodejni
sité, logistiku apod. Dale vyhodnoceni atraktivity projektu s cilem zjistit, jaké mohou
byt ptipadné spadové oblasti, z kterych by posuzovany projekt tézil. Dale to miize byt
inspirace investora z uspésnych projekti pro rozvrzeni funkci ptipadného vlastniho

objektu. Pro tyto Gcely byly vybrany projekty z mést Pardubice, Trutnov a Nachod.

Atrium Paliac Pardubice

Objekt je umistén na ulici Masarykovo namésti a stejn€ tak, jako posuzovana
nemovitost OD Tesco, je umistén v centralni ¢asti mésta v blizkosti hlavniho vlakového
a autobusového nédrazi. Centrum disponuje jednim podzemnim podlazim vyuzitym
jako parkovisté, dvéma nadzemnimi pro obchody a sluzby a jednim nadzemnim
podlazim obsazeném multikinem S konferen¢nim salem. Celkova pronajimatelna plocha
je piiblizné 21.000 m?. Centrum ma k dispozici pfiblizné 550 parkovacich mist. Objekt
je napojen na budovu ve vlastnictvi spole¢nosti Tesco Stores CR provozujici
hypermarket potravin (Protext.cz, 2019) V centru jsou zastoupeny vsechny obvyklé
kategorie sortimentu a sluZeb, které mize zdkaznik od moderniho ndkupniho centra
ocekavat. Sortiment obuvi je zde zastoupen hned Ctyfmi fetézci Bata, Deichmann,
Office shoes a CCC Shoes & Bags. Na modni obleceni a dopliiky jsou zaméfeny
predevsim H&M, Promod, Camaieu, Desigual, Orsay, Kara Trutnov, NewYorker, Tally
Weijl, Bushmann, Lindex a dalsi. Z fad luxusni mddy jsou zastoupeny znacky Tommy
Hilfiger, GANT, Geox, Pietro Filipi, obleky Blazek a Feratt nebo Luggi. Z kategorie
sport zde muZzeme nalézt InterSport, A3 sport, RockPoint, Meatfly a Alpine Pro.
Drogistické zbozi zastupuje DM drogerie, parfumerii Sephora, elektro Datart, sluzby
02, Airbank, Vodafone, T-mobile a mnoho dal§ich. Kromé téchto zminénych znacek je
V centru zastoupena fada specializovanych prodejen zaméfenych na zdravi a Zivotni
styl, bytové dekorace a doplnky ¢i klenoty a bizuterii. Foodcourtova ¢ast je umisténa ve
druhém podlazi a obsahuje jak klicové najemce jako KFC nebo Burger King, tak i méné

znamé znacky mexické a asijské kuchyné.
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Centrum je obsazeno vyvazené a funkcéné, je dispoziéné dobie feSeno a zdkazniky
navstévovano. Svou nabidkou pravdépodobné uspokoji obyvatelé Pardubic a piilehlych
obci, coz vypovida o tom, ze za nakupnimi ptilezitostmi nemuseji vazit cestu do 18 km

vzdaleného mésta Hradec Kralové.

OC Grand Pardubice

Je umisténo v samotném historickém centru Pardubic na namésti Republiky v blizkosti
fady vyznamnych instituci a historickych pamatek. Disponuje pronajimatelnou plochou
pfiblizné¢ 10.000 m?. Dispozi¢né neodpovidd modernim trendfim, vznikaji zde tzv.
mrtva mista a zakaznik ma celkové problém se v OC orientovat. Velikost OC
neumoziiuje obsadit plochy vyvaZzenym mixem ndjemcd a v soucasném stavu nelze
S jistotou fici, jakd je cilova skupina. Na jednu stranu jsou v centru zastoupeny znamé
fetézce jako Terranova, United Colors of Benetton ¢i DM drogerie, na stranu druhou
prevazuji spiSe lokalni prodejny textilu, zdravé vyzivy ¢i dalSich potieb. Pozitivné 1ze
hodnotit pfitomnost kvalitniho potravinafe Billa, multikina CineStar nebo restaurace
Potrefena Husa. OC nemd k dispozici parkovaci mista pro zdkazniky. Jedna se o
centrum lokalniho vyznamu tézici z pfirozeného prichodu zékaznikli diky velmi dobré
poloze. Pro kompletni uspokojeni potieb vSak zakaznik pravdépodobné zvoli pouhych
700 metrti vzdalené OC Atrium Palac Pardubice (CBRE, 2019).

Obchodni centrum Pardubice

Centrum je situovano v bezprostiedni blizkosti hlavniho vlakového a autobusového
nadrazi na ulici Palackého ttida. Celkové pronajimatelna plocha OC je pfiblizné 14.000
m?, z &ehoz celych 5.600 m? je obsazeno velkoformatovym hypermarketem Albert.
Koncepce centra je prakticky identickd s OC Hradec Kralové na ulici Kutnohorska, coz
je logické sohledem na ptavodniho vlastnika spolecnost Ahold provozujici
hypermarkety a supermarkety Albert. Kotevnim najemcem je prodejna elektra
ElectroWorld, hrackatstvi Dracik, sportovni potifeby A3 sport, drogerie Teta, pobocka
banky Moneta Money Bank a koncept levného modniho a doplitkového sortimentu
Pepco. Mimo tyto zminéné je dale centrum obsazeno lékarnou, optikou, trafikou,

prodejnou kvétin, kadetnictvim, domécimi potfebami, détskym koutkem a bowlingovou

hernou. Cast pro rychlé ob&erstveni je obsazena &inskymi bistry a okénkem s pizzou.
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Celkov¢ jej s modernimi obchodnimi centry nelze srovnavat, nicméné svou nabidkou je
atraktivnéjsi, nez jiz zminéné OC Hradec Kralové a vyhodou je i blizkost hobby
marketu Uni Hobby a malého pfilehlého retail parku se specializovanymi znackami

CykloPoint, SuperZoo nebo diskontni prodejnou KiK (CBRE, 2019).

Retail park Trutnov na ul. Obchodni

Retail parkova zona se nachazi na ulici Obchodni 135 (rusna pozemni komunikace) a
nabizi piiblizné 22.000 m? pronajimatelné plochy. Pfednimi najemci jsou hypermarket
Tesco, hobby market OBI, modni oble¢eni a dopliiky NewYorker, Gate, sportovni
obleceni a potieby Hervis, hrackaistvi Dracik, obuv CCC Shoes & Bags, drogistické
zbozi DM drogerie, prodejna elektroniky Planeo a nabytek Jysk. Néakupni zénu
charakterizuje dobrd dopravni dostupnost autem i MHD a mé i dostateéné velké
parkoviste, pres 850 mist (E15.cz, 2019). Ackoliv je nabidka retail parku pestra, nelze
ho srovnavat sobchodnim centrem s plnohodnotnou nabidkou a specializovanymi
prodejnami, kde mlze zdkaznik uspokojit veskeré potieby. Na druhou stranu je vSak
pravdépodobné, Ze vétSinu béznych potifeb zde zékaznik uspokoji a cestovat za

nakupem do jiného mésta bude spisSe vyjimecné.

Retail park Trutnov na ul. Horska

Nékupni park situovany 2,5 km severné od vySe zminéného nakupniho parku na ulici
Obchodni disponuje zastavénou plochou pfiblizné 4.000 m? a navazuje na potraviny
Kaufland o rozloze piiblizné 4.500 m?. Mezi zde zastoupené maloobchodni zna¢ky patii
elektro OKAY, moda Pepco a Takko Fashion, diskont a textil KiK, chovatelské potieby
SuperZoo, obuv Deichmann, sportovni obleCeni a potieby Sportisimo. Pfes vyrazné
mens$i rozlohu poskytuje svym zdkazniklim ndkupni park témét stejné portfolio

sortimentu jako ten na ulici Obchodni.

CityMarket Nachod

Nékupni zona je situovana na ulici Polska v tésné blizkosti hrani¢niho ptfechodu
s Polskou republikou. Disponuje zastavénou plochou piiblizné 11.000 m? a zahrnuje ti
samostatné budovy. V prvni z nich jsou zastoupeny maloobchodni znacky Pepco, KiK,

DM drogerie, Jysk, Dracik, Planeo elektro a Sportisimo. Druhé budové dominuji
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potraviny Kaufland, které dale dopliiuje prodejna obuvi Deichmann a CCC Shoes &
Bags, 1ékarna Dr. Max, moda Sam 73, vinotéka a tabak. Tteti budova ma pouze dva
najemce, a to prodejnu modniho obleCeni a dopliki Takko Fashion a prodejnu s
elektronikou OKAY (Intercora.cz, 2019). Na stejné ulici se potom nasledné nachazi i
hypermarket potravin Albert. S pestrosti sortimentu je na tom mésto Nachod podobné
jako Trutnov, a i zde lze predpokladat spiSe vyjimecnou migraci obyvatel za ucelem

nakupu.

3.4 SWOT analyza

V souladu s vySe provedenym Setienim a respektovanim obecnych zasad, je na misté
formulovat slabé a silné stranky investicniho zdméru a zaméfit se i na mozné pftilezitosti
a hrozby spojené s jeho realizaci. Z analyzy soucasného stavu obchodniho domu Tesco
a projektu jeho budouci rekonstrukce, tedy analyzy vnitiniho okoli, vyplyva, ze je
nemovitost situovana v atraktivni lokalit¢ s dobrou dopravni dostupnosti, dostatkem
parkovacich mist a disponuje dostatecnou vymeérou pro realizaci Sirokého spektra
podnikatelskych aktivit najemct pro poskytnuti kompletni nabidky zakaznikiim centra.
Na druhou stranu je omezena volnost piipadného nového majitele ve vybéru vlastniho
preferovaného najemce provozujiciho prodej potravin ¢i v uspotfadani ptipadného
vybérového fizeni s moZnosti docilit vyssiho pfijmu z ndjmu, rekonstrukce je finan¢né 1
casové velmi naro¢na a technické feSeni budovy pfili§ neumoZiiuje variabilitu jinych
feSeni, vnéjsi a ponékud nemoderni vzhled budovy zvenci nelze kvuli stanovisku
Odboru pamatkové péce zcela zménit. Vyznamnou slabou stranku je také fakt, ze po
dobu rekonstrukce musi byt odstaven provoz supermarketu s potravinami, coz muze
negativné ovlivnit 1 sousedni objekt OC Atrium, které jiZ investor vlastni. Do budoucna
1ze oCekavat zvyseni navstévnosti obou objektl tim, ze se po provedené rekonstrukci
zmoderni, a jeSté vice se tak pfiblizi sou¢asnym trendim trhu, coz mize vyustit
Vv posileni ekonomiky a zvySeni trzeb i soucasnych najemct. Investor vS§ak mize cCelit i
fad¢ realnych hrozeb. Mezi ty nejzasadnéjSi patfi napiiklad riziko odlivu ¢asti
soucasnych najemci OC Atrium a pfesun ke konkurenci zapii¢inéné sniZenim
navstévnosti centra v dusledku uzavieni supermarketu s potravinami, dalsi ochlazeni

vvvvvv

pozastaveni expanze maloobchodnich fetézcii do kamennych provozoven, dalsi zvyseni
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cen energii, stavebnich praci, Urokovych sazeb, inflace a dal$i. Detailni piehled

identifikovanych slabych a silnych stranek, stejné jako prilezitosti a hrozeb je uveden

v prehledné SWOT matici nize.

Tab. 5: SWOT matice
(Zdroj: viastni zpracovani, 2020)

Silné stranky Slabé stranky

- centralni ¢ast mésta
- dostatek parkovacich mist

- dopravni dostupnost

- dostatecna vymeéra pro plnohodnotnou
nabidku OC

- dlouhodoby obchodni vyznam lokality

- vysoka prichodnost lidi

- blizkost vyznamnych instituci

- zvySeni navstévnosti v disledku
modernizace

- zména vyznamu OC z lokalniho v
regionalni

- zvySeni trzeb stavajicich najemcl v
disledku modernizace

- vstup novych atraktivnich
maloobchodnich retézcl na ¢esky trh

- nemoznost vybéru vlastniho operatora potravin
- nutnost odstaveni potravin po dobu
rekonstrukce

- financni a ¢asova ndrocnost rekonstrukce

- nizka variabilita FeSeni rekonstrukce s ohledem
na technické feseni budovy

- nemoznost kompletni obmény vzhledu s
ohledem na stanovisko OPP

- nejnizsi pocet obyvatel v produktivnim véku v
ramci kraje

Prilezitosti Hrozby

- snizeni navstévnosti OC Atrium po dobu
rekonstrukce

- odliv ¢asti ndjemcd OC Atrium a presun ke
konkurenci kvili odstaveni potravin

- dalsi ochlazeni ekonomiky a redukce expanze
najemcu

- negativni vliv na expanzi v disledku dalsiho
snizeni nezaméstnanosti

- dalsi zvyseni miry inflace a ztizeni jednani o
najemnich smlouvach

- zvySeni Urokovych sazeb

- negativni vliv na expanzi v disledku dalsiho
zvy$eni online prodeja (pfipadna optimalizace
prodejnich ploch)

- zdraZeni cen energii a stavebnich praci

- nespokojenost budoucich najemct se stavebni
pfipravenosti prostor a s tim souvisejici poZzadavky
- tlak na cenu najemného v disledku realizace
mensich konkurencnich projektl v blizkém okoli
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

Predmétem této kapitoly je formulace vlastnich navrhii a doporuceni jednak ohledné
obsazeni celého rekonstruovaného objektu obchodniho domu Tesco vhodnym mixem
najemctl, které potencidlnimu investorovi zajisti atraktivni ndvratnost a vynosnost
vloZenych prosttedki, ale 1 doporuceni ohledn¢ financovani celého investi¢niho zaméru
reflektujici soucasnou situaci na trhu bankovnich uvéra. V prvni fazi budou
formulovana doporuceni ohledné kategorického zastoupeni Gceltt uzivani jednotlivych
prodejen dle projektu s ohledem na dosazitelnou uroven najemného z téchto provozi.
Za pomoci odhadu budouciho cashflow, obsahujiciho plan pfijmt a vydaja, budou dale
po odecteni prislusSnych dani zjistény Cisté penézni toky, které miize investor ocekavat
Vv prvnich péti letech. Nasledn¢ bude dle odhadované nakladovosti vlastniho a ciziho
kapitdlu doporucena optimalni struktura financovdni zadméru, vypocteny vazené
primérné néklady na kapital, pomoci kterych budou ¢isté penézni toky v jednotlivych
letech za pomoci metod hodnoceni efektivnosti investic diskontovany. Po aplikaci
piislusnych metod budou formulovany zasadni parametry, na zakladé kterych se bude

moci potencialni investor kvalifikované rozhodnout o realizaci ¢i nerealizaci zaméru.

4.1 Navrh na obsazeni nové vzniklych pronajimatelnych ploch

V souladu s ucelnosti navrhii je vhodné posuzovat oba objekty jako jeden funkéni celek,
proto je nejdiive zapotiebi zrekapitulovat soucasné nijemce (dle sortimentu) v OC
Atrium a na né navazat dalsi koncepty, které by doplnily jeho nabidku. OC Atrium je co
do pronajimatelnych ploch rozvrzeno do dvou podlazi. Na prvnim podzemnim podlazi
je umisténa prodejna obuvi o vyméife pfiblizné 500 m?, prodejna levného obleceni a
dopliitkii Pepco o vyméte 370 m?, prodejna hradek o vyméie 250 m?, drogerie o vyméie
440 m?, prodejna optiky, 1ékarna, domécich potieb, nékolik malych konceptii se $perky
a bizuterii, sazkova kancelaf, sméndrna, prodejna tabaku, kavarna a dvé provozovny
asijské kuchyn€. Druhému nadzemnimu podlazi dominuje moédni prodejna znacky Gate,
seconhand Genesis, détsky zabavni park, prodejna designového nabytku a knihkupectvi,
dale jsou zde zastoupeny mensi modni koncepty, fotolab, ordinace praktickych 1ékait,
prodejna chovatelskych potieb, pobocka dodavatele energii Innogy nebo nehtové

studio.
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Z vyse uvedeného vyplyva, ze Ize v ramci nového objektu uvazovat nad témito ucely
uzivani: elektro, obuv, mdda, bankovni sluzby, sportovni potfeby, papirnictvi, feznictvi,
pekafstvi, loterijni sluzby, tabdk, sménarna, vinotéka, prodejna kvétin, pobocka
mobilniho operatora, provozovny rychlého obcerstveni, kadetnictvi a kosmeticky salon,
prodejna zdravé vyzivy, velkoformatova prodejna diskontniho sortimentu, cistirna
obleceni, prodejna hracek, parfumerie, vydejna internetového e-shopu, fitness centrum,
welness centrum, kvalitnéjsi restaurace. Takovéto slozeni najemct vychazi jednak
z provedeného Setfeni o konkurenci a odpovida tomu, aby nové koncepty prilis
nekonkurovaly stavajicim provozovnam v OC Atrium a obchodnici si tak pouze
nerozmélnili trzby. Konkrétni zastupci stran maloobchodnich znacek, které 1ze oslovit
s nabidkou prondjmu v nové realizovaném projektu jsou blize specifikovani nize, a to
véetné doporuceného umisténi v ramci objektu, prezentace dosazitelné wrovné
najemného, piipadné dalsich specifické pozadavky, které jsou na retailovém trhu
obvyklé. Veskeré predikce ohledné vySe najemného i ostatnich podminek vychazi
jednak z existujicich najemnich smluv sousedniho objektu OC Atrium, z osobnich
jednani se zastupci fetézcl a zkusenosti vV ramci jinych projekt a dale z Setfeni cenové

urovné na nejveétsim realitnim portale sReality.cz.

4.1.1 Navrh realizace provozoven v prvnim nadzemnim podlaZzi

Nize uvedené navrhy se tykaji prodejen a ostatnich konceptil, které je vhodné situovat
do prvniho podlazi a vychazeji zejména z predpokladu, Ze timto zptisobem lze docilit
optimalni vySe najjemného, logického seskupeni ucelli uzivani ve vzajemné blizkosti a

dostatecné atraktivity nabidek pro samotné najemce.

Prodejna elektra

Na trhu existuje fada maloobchodnich fetézctu s elektrem, pii¢emz kazda znich
dosahuje jiné kvality a v souvislosti stim i atraktivity pro navstévniky obchodnich
center. Mezi ptedni znacky v této kategorii patii zejména ElectroWorld, Datartt elektro,
Planeo Elektro, Okay elektro nebo KB expert. Z analyzy stavajici konkurence v blizkém
okoli vyplyva, ze tetézec Datartt je jiz v ramci mésta zastoupen ve tfech konkuren¢nich

projektech a z expanzniho hlediska nedava otevieni dal$i prodejny vyznam. Planeo
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elektro je spiSe ndjemce vhodny do retail parki a nelze piili§ ocekévat zdjem o
obchodni centrum tohoto typu i s ohledem na vysi najemného a souvisejicich poplatkd.
KB expert neni koncept, ktery je v ostatnich modernich obchodnich centrech pftilis
zastoupen a pusobi spiSe méné kvalitnim dojmem. Vhodné je tedy uvazovat nad
znackou ElectroWorld nebo Okay elektro, ktefi maji v rdmci mésta méné pobocek a
dokazi realizovat prodejnu na idealni vyméie piiblizng 1.200 m?. Aby se nabidka jevila
jako atraktivni, je vhodné nabidnout plochu na pfizemi, kde lze pii soucasnych
parametrech oéekavat najemné ve vysi 10 EUR/m?. Vzhledem k tomu, Ze vybavenost
prodejny elektra co do stavebnich tprav a designu neni tak financné narocna, jako
napiiklad u prodejny moddniho obleceni, nebude pravdépodobné potencialni najemce
trvat na specifickych pozadavcich jako jsou ndjemni prazdniny, pfispévky na vybaveni

apod.

Prodejna obuvi

V soucasnosti je v této kategorii v OC Atrium zastoupen pouze fetézec s obuvi a
dopliiky Deichmann, coz pro je centrum o velikosti 20 tisic metrii EtvereCnich
centrech patii CCC Shoes & Bags, Bata, Office Shoes, Humanic, Foot Locker nebo
John Garfield. Retézec Humanic v sou¢asnosti neexpanduje a neni pro n&j v ramci
projektu ani ideédlni prostor s ohledem na pozadovanou vymeéru, coz plati i pro fetézec
CCC, ktery se Vsoucasnosti soustieduje pouze na velkoformétové prodejny, a
predev§im na vyvoj vlastniho e-shop eObuv.cz. Ideédlni je v tomto piipad¢ oslovit
fetézec Bat'a s nabidkou vysoce atraktivni pozice v ramci OC se vstupem do prodejny
z frekventované ulice Dukelska tfida, jelikoZ v soucasnosti je jejich nejblizsi prodejna
situovana do ulice Gocéarova, kde je prichodnost potencialnich zadkaznikli nesrovnatelné
nizsi. Pfi vyméte piiblizné 300 m2, coz je pro soucasny koncept prodejen optimalni
velikost, Ize ocekavat vysi ndjemného 16 EUR/m?. Stran fetézci maloobchodnich
prodejen obuvi je vSak obvyklé poskytnout tlevy pro lepsi stabilizaci z pocatku obdobi,
kdy jsou trzby niz8i, proto je potfeba pocitat s poskytnutim najemnich prazdnin

minimalné po dobu 3 mésicli od otevieni centra pro vetrejnost.
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Prodejna médniho obleceni

Zcela jednoznacné v soucasnosti centru chybi operator mody, ktery by byl pro projekt
kotevnim najemcem. Retézcll je v soucasnosti cela fada, aviak je zapotiebi se soustfedit
na vyhovujici koncept po strance vymeéry s ohledem na dosazitelnou troven najemného
(tito ndjemci si zpravidla uvédomuji svou dulezitost, proto nelze ocekavat tak atraktivni
podminky, jako u ostatnich), soucasné expanzni plany fetézcii i cenovou uroven zbozi,
které najemce prodava. Jak uz bylo feceno, mésto Hradec Kralové je ndkupnimi
prilezitostmi nasyceno a zejména obchodni centra Futurum a Aupark maji status
moddnich center. Mdda je u nich pfevazujicim tcelem uzivani a v tomto sméru je
posuzované¢ obchodni centrum nemiize dorovnat. Bezesporu vSak musi minimalné
jednoho vétsiho operatora pro spravné fungovani obsahovat. Nejpravdépodobngjsi je
uzavieni najemni smlouvy se spolecnosti LPP Retail Czech Republic, kterd provozuje
sit’ prodejen Reserved, Cropp, Mohito, House nebo nové SinSay. V Hradci Kralové
prozatim nebyla realizovana z4dnéd prodejna SinSay, coz byl mohlo znacné zvysit
atraktivitu OC. Idealni vymeéra pro podobnou provozovnu je 700 m? a umisténi v ramci
centra musi byt vysoce atraktivni. Realné lze ocekavat ndjemné ve vysi 6 EUR/m2
doplnéné obratovym nijemnym 8 % z trzeb. Pro potieby vypocti bude uvazovéano
pouze zékladni najemné ve fixni vysi, jelikoz nelze dobie predikovat vykonnost
prodejny. Atraktivni modni koncepty zpravidla po pronajimateli pozaduji jednorazovy
ptispévek na vybaveni ve vysi 200 — 300 EUR/m? nebo ekvivalent ve formé najemnich

prazdnin, jez musi byt zahrnut do vypoctu.

Pobocka bankovnich sluZeb a mobilniho operatora

Ptitomnost pobocek bank a mobilnich operatort je v projektech tohoto typu zcela bézna
a centrum tak kromé klasickych obchodii miZze svym zakaznikiim nabidnout také
sluzby. Na ceském trhu v soucasnosti piisobi mnoho komerénich bank a nelze presné
predikovat, ktera by o pronajem prostor méla Vcentru zajem. V uvahu pfipada
napiiklad Raiffeisen banka nebo Moneta Money Bank, které se nachéazeji v relativni
blizkosti centra a lze tak projednat pifipadnou relokaci do prostor vyssi atraktivity.
Plnohodnotna vyméra pobocky by méla byt ptiblizné 300 m? a dosazitelné najemné na

m? plochy je zhruba 15 EUR/m2, ov§em za predpokladu, Ze konkrétni umisténi nabidne
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vysokou prichodnost potencialnich klientii. Pobocka mobilniho operatora odrézi stejné

parametry, nicméné dostadujici vyméra je zpravidla do 150 m?.

Prodejna sportovnich poti‘eb

V soucasnosti OC Atrium nenabizi zadné zbozi zaméfené na sport a volny ¢as, cozZ je
bezpochyby velkd nevyhoda oproti nejvétsim konkurentim v blizkém okoli. Mezi
nejvyznamnéjsi znacky na trhu patii v klasickém pojeti sportovnich potteb Decathlon,
Sportisimo, InterSport, Hervis sport, InsportLine nebo SportsDirect. S ohledem na
enormni zastoupeni znacky Sportisimo, nelze realné ocekéavat otevieni dalsi prodejny.
InsportLine vétSinou pro prodej vyuziva vlastnich budov, ¢i velmi malo atraktivnich
projektli s cilem platit co nejniz8i n4jemné. Soustfedi se také vice nez ostatni na
internetovy prodej, o ¢emz sveédEi 1 pocet pobocek v ramci sit¢ kamennych prodejen.
Decathlon preferuje prodej v ramci vlastnich budov, a pifedev$im nesoustiedi své usili
na budovani vysokého poctu prodejen. Vzhledem k tomu, ze prodejna Decathlon plisobi
Vv tésné blizkosti ndkupni zony Tesco Biezhrad, nelze v blizké dobé ocekavat otevieni
dal$i prodejny s ohledem na velikost mésta. V Gvahu tedy piipadaji znacka InterSport,
ktera jiz v Hradci Kralové je (OC Futurum) nebo SportsDirect a Hervis, jejichZ nejblizsi
prodejna je v okruhu vice nez 50 km. Optimalni vyméra, s nejvy$$i moznou urovni
ndjemného 14 EUR/M?, je maximalné 300 m?, pficemz podminkou je opét vysoce

atraktivni pozice na pfizemi.

Papirnictvi, Feznictvi, pekarstvi

Ucelem realizace téchto provozil je doplnéni nabidky sortimentu supermarketu Tesco,
kterou dramatickym sniZenim vyméry musi redukovat. Jedna se o koncepty standardné
realizované na vyméfe od 50 do 200 m? a Vv tomto piipadé je mozné uvazovat i o
spolupraci s regiondlnimi ¢1i lokalnimi vyrobci a obchodniky. Redlna dosaZitelna troven
najemného z téchto provozi je 18 EUR/m?, pfi¢emz se predpokladd, ze budou prodejny

realizovany v ramci pfizemi v blizkosti potravin.
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Prodejna tabaku, vina, kvétin, loterijni sluZby a sménarna

Opét se jedna o koncepty doplnujici nabidku centra, operuji vSak na velmi malé vyméte
20 — 50 m? plochy. Diky vysoké marzi, pfipadné marketingovym p¥ispévkiim, s kterymi
tyto provozovny pracuji a faktu, ze pro svou plnohodnotnou ¢innost potiebuji malou
plochu, lze otekavat dosazeni mnohem vyssi Girovné nadjemného na m?, primémé 30
EUR/m2. Pievazna cast uvedenych koncepti funguje v piedpokladni ¢asti soucasného
OD Tesco a jednotlivé najemce je tedy mozné oslovit s nabidkou na prodlouzeni

najemni Smlouvy v ramci zrekonstruovaného objektu.

Prodejni stanky

Nabidku obchodnich center ptevazné dopliuji i mensi prodejni stdnky situované ptimo
V pasazi. Sortiment je velmi rlizny, pficemz podminkou je, aby zbozi prodavané v rdmci
stanku nebylo nikterak konkuren¢ni k sortimentu proddvaném v obchodnich jednotkach.
V tomto konkrétnim ptipad¢ lze uvazovat naptiklad o sortimentu elektronické cigarety,
mobilni pfisluSenstvi, kava, cukrovinky, syrové speciality, darkové predméty a mnoho
dalsich. O prodejnich stancich se bézné zacind jednat az v posledni fazi tésné pied
otevienim obchodniho centra a po tom, co jsou uzavieny najemni smlouvy s dtlezitymi
najemci, aby bylo mozné jejich konkurenci zcela vyloucit. Provozovatelé téchto stankt
maji zpravidla z&djem pouze o exponované pozice na piizemi a standardni vymeéra Cini
ptiblizné 10 m?. Vzhledem k dispozicim prvniho nadzemniho podlaZi je optimalni
uvazovat maximalné¢ nad Ctyfmi prodejnimi stanky, pficemZ dosazitelnd uroven

nijemného za 1 m? je az 50 EUR.
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Obr. 20: Zakres provozoven v planu 1.NP dle formulovanych navrha

(zdroj: Viastni zpracovani, 2020)

4.1.2 Navrh realizace provozoven ve druhém nadzemnim podlaZzi

Nasledujici navrhy se tykaji provozoven, které je vhodné situovat do druhého
nadzemniho podlazi s jejichz pomoci Ize docilit optimalni navstévnosti a co nejvyssi
obsazenosti vedouci k dlouhodobé stabilit¢ projektu, mnohdy i za cenu nizSiho

najemného

Provozovny rychlého obcerstveni — foodcourtova ¢ast

Vybudovani nové foodcourtové Casti je pro nové centrum této velikosti nezbytnosti.
Jednoznaéné se jako nejlepsi feSeni jevi umistit restaurace rychlého obcerstveni do
druhého nadzemniho podlazi na spojovaci kiiZovatku obou domi (graficky bude
znazornéno nize). Pii velikosti centra, lokalité, ve které se nachazi 1 faktu, zZe jiz jsou
dvé restaurace vramci objektu OC Atrium umistény, je optimalni uvaZovat o
maximélné tiech fastfoodovych provozech o vyméie 80 — 100 m? a jedné vétsi
provozovné stravovaciho zafizeni, idedlné samoobsluzné zévodni jidelny mezindrodni

kuchyné na vyméfe piiblizné 250 — 300 m?, kterd je v soucasnosti provozovéna ve

71



tietim nadzemnim podlazi objektu OD Tesco (tu by nasledné nahradila kvalitni
restaurace s obsluhou a vecernim provozem). Co se fastfoodu tyce, renomované fetézce
McDonald’s, KFC ¢i Bageterie Boulevard ma jiz své provozovny rozmistény v relativni
blizkosti od projektu a z expanzniho hlediska a rizika pouhého rozmélnéni trzeb pro né
priliS neddva smysl realizovat dalsi. Redlné¢ se vSak jevi uzavieni spoluprace
s expandujicimi fetézci Burger King a Subway, které v Hradci Kralové prozatim
zastoupeny nejsou. Velmi moderni je v soucasnosti umist'ovani koncepti vegetarianské
kuchyné. Mezi jeden z nejznaméjsSich fetézct v této kategorii patii UGO Salaterie, ktera
ma V ramci mésta pouze jedinou pobocku, a to v OC Futurum. Pii vySe zminénych
parametrech Ize u fastfoodi kalkulovat s vy§i nijemného 14 EUR/m? a u samoobsluzné

zéavodni jidelny 8 EUR/m?,

Prodejna non-food diskont

V soucasnosti se na evropském retailovém trhu tési velké oblibé velkoformatové
prodejny levného sortimentu zatazené do kategorie non-food diskont. Po velmi uspésné
expanzi fetézcu Pepco, Kik textil nebo napiiklad Kitos, které by se daly s ohledem na
cenovou uroven zbozi i sortiment klasifikovat velmi podobné, prichazeji na cesky trh
novi najemci operujici takika na dvojnasobné plose (piiblizné 1.000 — 1.200 m?) a
nabizejici prakticky veSkery sortiment kromé& potravin. Témi dvéma nejzasadnéjsimi
jsou prodejny s nazvem Action a Tedi. V tomto Ize pro projekt spatfit velkou pfilezitost,
jelikoz se jedna o koncepty s vysokou fluktuaci zdkaznikli a sami o sobé maji velky
podil na navstévnosti ostatnich obchodid podobné jako prodejny potravin, coz se
ukazalo na nové otevienych prodejnach na Slovensku, v Rakousku nebo Némecku. Pro
centrum by tedy znamenalo ziskani jednoho ztéchto najemcd vyssi stabilitu a
obsazenost okolnich provozi. Vzhledem k tomu, Ze si svou atraktivitu fetézce dobie
uvédomuji, nenabizi zpravidla vysoké nijemné. Lze tedy pocitat s vySi najemnéeho
maximédlng 3 EUR/m? oviem umisténi situovat do druhého nadzemniho podlazi —
predpoklada se, Ze si koncept zdkaznici najdou a neni potfeba nabizet tu nejatraktivnéjsi

pozici.
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Prodejna zdravé vyzivy

Souvisi s jiz zminovanym rostoucim trendem a zdjmem zakaznikd o zdravy Zivotni styl
a bio potraviny. Existuje fada provozovateli podobného typu prodejen at’ uz lokalnich,
regiondlnich ¢i celorepublikovych. Ideélni je prodejnu situovat do druhého nadzemniho
podlazi v blizkosti konceptli s rychlym obcerstvenim, tedy na atraktivnéj§i pozici
Vramci patra. Rozmezi vyméry je velmi individudlni a zalezi na hloubce a Sifce
sortimentu konkrétniho konceptu, budeme-li vSak uvazovat, Zze v ramci projektu bude
operovat pouze jeden provozovatel vtéto kategorii, idealni rozmezi vyméry je

minimalné 80 - 100 m? pii cené 12 EUR/m?,

Kadernictvi a kosmetické sluzby

Pravdépodobnou variantou je uzavieni spoluprace a prodlouzeni nijemni smlouvy se
stavajicim kadetnictvim 100 CZK, které jej provozuje v ramci kiosku Vv predpokladni
zon¢ Tesca. Vhodné je vSak zménit umisténi z pfizemi na druhé nadzemni podlazi
vzhledem k tomu, ze na pfizemi je nutné uvolnit prostor vyznamnéj$im najemcum a
zakaznik kadetnictvi vynalozi usili najit provozovnu i na méné atraktivni pozici —
nejedna se o Cisté impulsivni nakup. Velmi popularni jsou také nehtova studia, jsou-li
realizovany v modernim designu a maji-li dobfe vyfeSen odtah vzduchu pro eliminaci
nepiijemnych zépachl zpouZivanych chemickych pfipravkil. Jedno znich je jiz
umisténo v OC Atrium, avSak u center podobné velikosti neni neobvyklé umisténi az
dvou provozl. Zijemcl o prostory stimto ucCelem uzivani je velké mnozstvi a
nejvhodnéj$i je koncept umistit do té€sné blizkosti praveé s kadetnictvim. Celkova
vyméra obou konceptil bude ¢init pfiblizné 140 m2. Najemné lze ocekavat ve vysi 18

EUR/m?,

Cistirna odévii

Jedna se o dalsi sluzbu zakaznikim, kterou vétS§ina modernich center standardné
umoziiuje. Na trhu existuje fada provozovateldi, pfiCemz mezi ty nejzndméjsi patii
V obchodnich centrech patii 5aSec, Daja, Bel & Blanc a dalsi. Provozovatelé operuji na
vyméte od 40 do 100 m2, je mozné umistit na méné atraktivni pozici, avsak za nizké

najemné. Lze tedy odekavat piiblizné 5 EUR/m?.
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Parfumerie

Na ceském trhu plisobi fada maloobchodnich znacek provozujici prodejny parfému a
luxusni kosmetiky. Mezi ty znamé&;jsi patii napiiklad parfumerie Douglas, Sephora, Fann
parfumerie, Marionnaud nebo Notino. Parfumerie Douglas, Fann i Marionnaud jsou jiz
v Hradci Kralové zastoupeny v relativni blizkosti od posuzovaného objektu, redlnéjsi je
tedy dohoda s fetézcem Sephora nebo Notino. Retézce zaméfujici se na prodej parfému
a luxusni kosmetiky maji zpravidla velmi dobie vybudovany e-shop a nejsou prevazné
zavislé na tom, aby byla prodejna umisténa na nejatraktivnéjsi pozici. Je tedy realné
prodejnu umistit do druhého podlazi, avSak musi byt situovana do ¢asti pasaze s velmi

dobrou viditelnosti. Idealni vyméra pro koncept je 150 — 200 m? pii urovni najemného

pfiblizné 12 EUR/m?.

Prodejna hracek

Prestoze navrhy na obsazeni objektu OD Tesco novymi najemci vychazi z ptredpokladu,
ze by neméli poskozovat ¢i konkurovat najemctim stavajictho OC Atrium, realizace
dalsi prodejny hracek muze byt urCitou vyjimkou, a to zejména zdivodu, ze
V souCasnosti ve druhém nadzemnim podlazi v ramci velkoformatového non-food
konceptu Tesca stejny prodej jiz probihd. Prakticky by tedy S§lo o nahrazeni prodeje
existujiciho sortimentu na vyméfe piiblizné 300 - 400 m? ze strany Tesca, n&kterou ze
specializovanych znacek v oboru. Renomovanymi fetézci v dané kategorii jsou hracky
Pompo (jiz v OC Atrium zastoupené), Dracik, HM studio a Sparkys, Wiky a Bambule.
Retézec Bambule provozuje v Hradci Kralové dvé prodejny, a to v konkurenénich
obchodnich centrech Futurum a Aupark. Retézec Dracik je zde zastoupen jednou retail
parkovou prodejnou na ulici Pilnackova a HM studio rovnéZ jednou prodejnou stejného
formatu v ramci nakupni zony Tesco Btezhrad na ulici Rasinova. Koncept Wiky hracky
je v soucasnosti provozovan az ve 23 km vzdalené Jaroméfi. Predikovat nejvhodnéjsiho
operatora hracek je relativné slozité, avSak u vSech je mozné pozorovat trend expanze
spiSe do retail parkli, kde je uroven najemného zpravidla nizs$i, nez v obchodnich

centrech. Realné Ize tedy oGekavat najemné ve vysi 6 — 8 EUR/m?.
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Vydejna internetového e-shop

Vhodnym ucelem uzivani pro doplnéni nabidky centra a zejména zvySeni navstévnosti
je bezesporu umisténi vydejny nékteré¢ho ze znamych internetovych e-shopti. V tvahu
ptipadaji spole€nosti Alza.cz, Mall.cz, CZC nebo ZOOT. Tyto spolecnosti si dobie
uvédomuji svou atraktivitu a vyznam pro ostatni najemce centra zejména z toho
divodu, ze sami investuji nemalé mnozstvi prostfedkil do vlastniho marketingu, ¢imz
lokélni zakazniky upozoriiuji i na mista, kde lze zboZi vyzvednout, reklamovat ¢i
vyzkouset. Tyto vydejny zpravidla potfebuji vétsi skladovaci plochy, neZ ostatni
najemci a dale 1 dostateCny prostor na showroom zbozi, po kterém je zrovna poptavka
(dle trendu, sezony apod.). Idedlni vyméra pro vydejnu je pfiblizné 250 — 350 m2.

Vzhledem k vyse zminénému Ize odekavat ndjemné na Girovni maximalné 4 EUR/m?,
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Obr. 21: Zakres provozoven v planu 2.NP dle formulovanych navrha

(zdroj: Viastni zpracovani, 2020)

4.1.3 Navrh realizace provozoven ve tietim nadzemnim podlazi

Obsazeni tfetiho nadzemniho podlaZzi je pro cely projekt klicové. Pro standardni

najemce obchodnich center je dal§i nadzemni podlazi zpravidla méné atraktivni, coz se
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odrazi 1 na vysi najemného. Je tedy vhodné ponechat patro spiSe netradi¢nim
konceptiim, které by rozsitily nabidku celého objektu a v disledku toho ptilakaly
zakazniky 1 z SirSiho okoli. Timto by investor vyuzil ptilezitosti vyplyvajici ze SWOT
analyzy (viz strana 67 této prace) a zmenil sou¢asné vnimani vyznamu centra vetrejnosti

z lokélniho na regionalni.

Fitness centrum

Jak uz bylo zminéno vyse, v soucasné dobé¢ Ize pozorovat stale rostouci zajem o zdravy
zivotni styl ze strany Siroké vetejnosti. Na tento trend reaguje také fada podnikateld
provozujici posilovny, télocvi¢ny a jiné provozovny poskytujici svym klientim fadu
sportovnich aktivit. Umisténi téchto konceptii v rdmci obchodnich center neni zatim
zcela béznou zélezitosti, avSak predevsim ve velkych méstech jako Praha ¢i Brno jiz
fada center podobnou sluzbu nabizi. Mezi ty zndméjsi fetézce provozujici pobocky
v nakupnich centrech patii naptiklad Form Factory fitness nebo FIT INN. Tyto fetézce
investuji prostfedky do vlastniho marketingu a vyuzivaji riznych vérnostnich programii
a slevovych akci pro ¢leny klubu, coz mize mit z hlediska navstévnosti pozitivni vliv
na cely objekt. Diky moznosti realizace fitness center zpravidla na neatraktivnich
pozicich a vysokym nakladim na provoz (mnoho zaméstnancti, vyssi spotieba energii,
tiklid prostor), je i dosazitelné nadjemné nizké, a to konkrétné kolem 2 EUR/m? za mésic.
Vymeéra prostor neni striktné dana, ale obvykle jde o prostory o velikosti 700 — 1.400
m2. Vybudovani plnohodnotného moderniho fitness centra je navic spojeno s vysokymi
pocatecnimi ndklady na specialni odhlu¢nénou naslapnou vrstvu, stroje a vybaveni
apod. a po pronajimateli je tak Casto pozadovan ptispévek na tento investicni néklad
bud’ ve form¢ jednordzového piispévku nebo ve formé€ ndjemnich prazdnin, kterymi
ptispévek pronajimatel kompenzuje. Tato kompenzace se standardné pohybuje ve vysi
1 — 2 mil. K¢ dle atraktivity OC a pronajimané plochy. Vzhledem Kk nutnosti
zabezpecCeni vlastnich prostfedkli pro samotny ndkup a rekonstrukci, je vhodnéjsi
poskytnout najemni prazdniny Vv predpokladané délce 24 mésict, coz pii plose 1.200
m?, ktera je dle projektu ve tietim podlazi k dispozici a spliiuje i ¢asty poZadavek na

pfisun denniho svétla, znamena odpusténi ptiblizné 1,5 mil. K¢.
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Welness centrum

Stejn¢ tak jako u vySe zminénych fitness center i u provozovateli welness center
muzeme pozorovat narust expanze do komercnich objekti tohoto typu. Samoziejmée
poboc¢ky uréené do obchodnich center zahrnuji pouze nékteré z aktivit plnohodnotnych
welness center v samostatnych objektech, a to zejména sauny, vifivky, masaze, nikoliv
bazény, pfedevSim kvili nenaruSeni statiky domtl. Tou nejzndméjsi spolecnosti
s dvanacti pobockami v ramci CR je Saunia s.r.o. Vymeéra prostor pro tento uéel uzivani
je znacné variabilni a zalezi na rozsahu nabizenych sluzeb. Spole¢nost Saunia realizuje
provozovny piiblizng o vyméie 1.000 — 2.000 m2. Jak uz bylo vyse zminéno, umisténi
téchto netradi¢nich provozoven v obchodnim centrech piedstavuje zpravidla vysokou
vstupni investici ze strany najemce, coz u welness centra plati dvojnésobné. Néklad na
vybaveni a optimalni Gpravu prostor se totiz casto nepohybuje v jednotkdch milionli
korun, nybrz v desitkach. Pro zajisténi ndvratnosti 1ze o¢ekavat pozadavek na uzavieni
najjemni smlouvy na delS$i obdobi 10-15 let a rovnéz vyraznou pobidku ze strany
pronajimatele, aby takového najemce ziskal. Dosazitelné ndjemné dle vySe zminénych
parametril je maximalné 1,5 EUR/m?, doplnéné piipadné o obratové najemné dle
obchodni dohody. Béhem prvnich péti let, je dosazeni jakéhokoliv vynosu znajmu
nepravdépodobné, proto se ani v modelaci pfijmi a vydaji pro prvnich pét let realizace

welness centra neprojevi.

Restaurace

Umisténi restaurace S provozem do pozdéjSich vecernich hodin v rdmci tfetiho
nadzemniho podlazi je opodstatnéno né€kolika diivody. Prvnim z nich je zvySeni zajmu
provozovatelli welness centra i fitness centra, jelikoZ i jejich potencidlnich zdkaznik
bude mit zajisténu moznost stravovani, a tudiz bude ochoten stravit zde vice svého ¢asu.
Dalsim davodem je fakt, Ze v soucasnosti identicky prostor dlouhodobé& vyuziva
provozovatel zavodni jidelny, kterd jiz byla feSena v doporuceni ohledné druhého
nadzemniho podlazi a zdkaznici jsou na mozZnost stravovani na tomto misté¢ zvykli.
Realizace restaurace je navic vhodna diky technickym dispozicim prostor, kterym nalezi
venkovni terasa s atraktivnim vyhledem na namésti 28. fijna 1 samostatnym vstupem
s vytahem z tohoto namésti. Vyméra téchto prostor je 600 m? a vynos lze oéekavat

s ohledem na aktualni podminky soucasného najemce minimalné ve vysi 6 EUR/m?
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Obr. 22: Zakres provozoven v planu 3.NP dle formulovanych navrha

(zdroj: Viastni zpracovani, 2020)

4.2 Plan prubéhu prijmi a vydaji — odhad budouciho cashflow

Na zaklad¢ vyse uvedenych navrhi bude sestaven plan pribéhu budoucich piijmut
z ngjemného a vydaju spojenych s provozem obchodniho centra, a to na obdobi prvnich
5 let. Pétilety horizont byl stanoven z nékolika zasadnich diivodu, mezi které patii fakt,
Ze presné na tuto dobu je u novych projekti obvyklé uzavirat ndjemni kontrakt a na tuto
dobu jsou zpravidla komeréni banky ochotny zafixovat Grokové sazby. Modelace na
delsi ¢asovy usek by se tak mohla stat zna¢n¢ nepiesnou a jeji vypovidajici hodnota by

byla diskutabilni.

4.2.1 Prijmy z najmu

Pro ptehlednost jsou veSkeré ocekavané pifijmy znajmu na zékladé¢ dfive
formulovanych doporuceni uvedeny v tabulce nize. Modelace najemného vychazi z

piepoc¢tového kurzu v 1 EUR = 25,5 CZK (k 6.3.2020) a veskeré ¢astky jsou uvedeny
bez DPH.
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Podlazi

Tab. 6: Pfehled piijmt z najmu 1. &ast

(zdroj: viastni zpracovani, 2020)

1.NP

Celkem 1.NP

Mésiéni Sleva na Roéni najemné v K¢
prostorvm2  najemné v Ké najemném 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok

potraviny 1500 290 000 3480000| 3480000 3480000| 3480000| 3480000
elektro 1200 306 000 3672000 3672000 3672000| 3672000| 3672000
obuv 300 122 400 | 3 mésice 1101600| 1468800| 1468800| 1468800| 1468 800
mdda 700 107 100 | 42 mésicl 0 0 0 642 600 | 1285200
banka 300 114 750 1377000| 1377000| 1377000| 1377000| 1377000
mobilni operator 100 38 250 459 000 459 000 459 000 459 000 459 000
sportovnich potreby 300 107 100 1285200| 1285200| 1285200| 1285200| 1285200
feznictvi/pekarstvi 150 68 850 826 200 826 200 826 200 826 200 826 200
papirnictvi 130 59670 716 040 716 040 716 040 716 040 716 040
tabak 1 40 30 600 367 200 367 200 367 200 367 200 367 200
tabak 2 25 19125 229 500 229 500 229 500 229 500 229 500
vinotéka 35 26 775 321300 321 300 321 300 321300 321300
kvétinarstvi 40 30 600 367 200 367 200 367 200 367 200 367 200
loterijni sluzby 35 26 775 321 300 321 300 321 300 321 300 321 300
sménarna 35 26 775 321300 321 300 321 300 321300 321300
kiosek 1 10 12 750 153 000 153 000 153 000 153 000 153 000
kiosek 2 10 12 750 153 000 153 000 153 000 153 000 153 000
kiosek 3 10 12 750 153 000 153 000 153 000 153 000 153 000
kiosek 4 10 12 750 153 000 153 000 153 000 153 000 153 000

4930 1425770 15 456 840 | 15 824 040 | 15 824 040 | 16 466 640 | 17 109 240
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Tab. 7: Pehled piijmt z najmu 2. &ast

(zdroj: viastni zpracovani, 2020)

Podlazi Ugel uzivani Vyméra DMIESICRESS Slevans Rofninjemne v KE
prostor v m2 najemné v K¢ najemném 2. rok 3. rok 4. rok

fastfood 1 80 28 560 342 720 342 720 342 720 342 720 342 720

fastfood 2 80 28 560 342 720 342 720 342 720 342 720 342 720

fastfood 3 100 35700 428 400 428 400 428 400 428 400 428 400

jidelna 280 57 120 685 440 685 440 685 440 685 440 685 440

non food diskont 1200 91 800 1101600| 1101600 1101600| 1101600| 1101600

2.NP zdrava vyZiva 90 27 540 330480 330480 330480 330480 330480
kosmetické sluzby 140 64 260 771120 771120 771120 771120 771120

Cistirna odévu 100 12 750 153 000 153 000 153 000 153 000 153 000

parfumerie 180 55080 660 960 660 960 660 960 660 960 660 960

hrackarstvi 330 58 905 706 860 706 860 706 860 706 860 706 860

vydejna e-shop 310 31620 379 440 379 440 379 440 379 440 379 440

Celkem 2.NP 2 890 491 895 5902740 5902740| 5902740 5902740 5902740
fitness centrum 1200 61 200 | 24 mésicu 0 0 734 400 734 400 734 400

3.NP welness centrum 2 000 76 500 | 60 mésica 0 0 0 0 0
restaurace 600 91 800 1101600| 1101600 1101600| 1101600| 1101600

Celkem 3.NP 3800 229 500 1101600 1101600 1836000 1836000, 1836000
Celkem OC 11 620 2147 165 22461 180 | 22 828 380 | 23 562 780 | 24 205 380 | 24 847 980
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4.2.2 Vydaje spojené s provozovanim a vlastnictvim obchodniho centra

V souvislosti s provozovanim obchodniho centra vznikaji i ur€ité vydaje, které je do
vypoctlh spojenych s hodnocenim vynosnosti a navratnosti investice zapotiebi zahrnout.
Tyto vydaje l1ze rozdélit do dvou skupin, které pro potieby prace pojmenujeme jako ty,
které 1ze prefakturovat na najemce centra a ty, které musi ziistat v rezii vlastnika centra.
Néklady, které je mozné prefakturovat zpravidla zahrnuji polozky, které piimo souviseji
S provozem centra a najemci z nich Cerpaji urCity uzitek. Mezi tyto standardné patii
vodné a stocné vyjma vodného a stocného spotfebovaného piimo ndjemcem
v konkrétnim prostoru, spotieba elektfiny vyjma elektiiny spotfebované najemcem
v konkrétnim prostoru, dodavka tepla, chlazeni a teplé uzitkové vody, pravidelny uklid
spole¢nych prostor, zejména obchodni pasdZe, ostraha a zabezpeceni, management
centra, svoz odpadu, tdrzba a servis eskalatorti a vytahi, deratizace spole¢nych prostor,
¢isténi kanalizace, udrzba pozarni techniky ¢i provoz, tdrzba a opravy rozvodnich
systémi. Tyto polozky byvaji zpravidla nevyuctovatelné a nejedna se tedy o platby
zalohové, nybrzZ o platby pausalni. Souhrnné jsou tyto platby oznacovany jako servisni
poplatky, jsou rozpoéteny dle m? plochy konstantné pro viechny najemce centra a hradi
se mesi¢né spolecné s ngjemnym. Stejné tak jako u ndjemného, je i u servisnich
poplatkti normalni uplatfiovat pravidlo indexace, tedy navySovani jejich vysi bud’ o
skutecny mezirocni nartist indexu spotiebitelskych cen nebo fixnim procentem
(naptiklad 3% ro¢ni navySeni) a to dle toho, jaky vyvoj v dob€ uzavieni najemni
smlouvy ob¢ strany o¢ekavaji (rast cen energii, rist inflace, rist mezd apod.). Obdobné
se pripadné stanovuji i poplatky spojené s propagaci centra v médiich nebo formou
venkovni reklamy jako billboard apod. Jednd se o marketingové poplatky, které se
odvozuji od stavajicich ¢i budoucich marketingovych planli vlastnika centra. Zapotiebi
je zminit fakt, Ze zndmé a atraktivni znaCky Casto nechtéji na marketing centra pfispivat
vzhledem k tomu, Ze sami investuji nemalé prostiedky do marketingu vlastniho. Nad
rdmec servisnich a marketingovych poplatki hradi dale najemci spottebovanou vodu,
elektfinu, plyn a odpad ve skutecné vysi dle odecti z podruznych méfidel formou
zalohovych plateb. Sami ndjemci také standardné uzaviraji smlouvu s vlastnim
dodavatelem vysokorychlostniho internetu, kdy pronajimatel pouze umozni ptipojeni

jednotlivych provozii na opticky kabel. VSechny vyse zminéné vydaje zustavaji v rezii
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najemcd, a proto s nimi nebude dale ve vypoctech pro hodnoceni efektivnosti investice
kalkulovano. Budouci vypocty ovliviiujici, jsou pak prave ty vydaje spojené se
samotnym vlastnictvim centra a ty je stejné¢ tak jako dosazitelné ndjemné nutné
kvalifikovan¢ odhadnout. Mezi tyto vydaje patii zejména ptislusné dané€, pojisténi,
vydaje spojené s dodrzovanim standardl stanovenych dotenymi organy statni spravy
napiiklad Krajskou hygienickou stanici, Hasi¢skym zachrannym sborem apod. a vydaje
spojen¢ s rekonstrukci nebo revitalizaci. Z danového hlediska se bude budouciho
vlastnika tykat dan z piijmt pravnickych osob dle zédkona ¢. 586/1992 Sb., ktera ¢ini 19
% ze zékladu dan¢ a dan z nemovitych véci dle zakona ¢. 338/1992 Sh., jejiz vypoctovy
postup je uveden nize. Dan z nabyti nemovitych véci dle zakonného opatfeni Senatu o
dani z nabyti nemovitych véci €. 340/2013 Sb. ve vysi 4 % nebude do vypocti zahrnuta,
jelikoz pfedmétem prodeje je spolecnost s ru¢enim omezenym, ¢imz bude dosazeno
znaén¢ uspory prostiedkil na strané kupujiciho. Vlastnik nemovitosti je povinen sjednat
vSeobecné majetkové pojisténi budovy jako celku proti béznym rizikiim a Zzivelnim
katastrofam a pojisténi odpovédnosti za Skody tietim osobam na spole¢nych a vefejnych
plochach budovy. Ke zjisténi vyse pojistného bylo vyuzito sluzeb maklétské spolecnosti
OK Group a.s., poskytujici kompletni servis mimo jiné v oblasti pojisténi
podnikatelskych rizik, jejiz predbézna kalkulace ro¢niho pojistného v celkové vysi
756.800 K¢, je uvedena v piilohach této prace. Poplatky spojené s dodrzovanim
hygienickych, pozarnich a jinych standardli stanovenych dotenymi orgény statni
spravy zavisi ptredevsim na legislativnim faktoru. V bakalatské préaci bylo pro vypocty
vychazeno z odhadu ro¢nich vydaju ve vysi 10.000 K¢. Vezmeme-li tedy v uvahu, Ze
velikost obchodniho domu Tesco je témét dvojnasobna, budeme nadale poditat
sroénim vydajem ve vysi 20.000 K¢. Vzhledem k faktu, ze je pfipadna koupé
obchodniho domu bezprosttedné spojena s provedenim kompletni rekonstrukce (viz
Charakteristika planu rekonstrukce Vv analytické ¢asti této prace), nepredpokladaji se

zadné dalsi vydaje na rekonstrukce ¢i revitalizace v prubéhu modelovaného obdobi.
4.2.2.1 Vypocet dané z nemovitych véci

Jak uz bylo zminéno vyse, postup vypoctu dané z nemovitych véci se fidi zdkonem ¢.
338/1992 Sh. Dan z pozemku nebude pfedmétem vypocétu a nebude tedy zahrnuta do
vydaji, jelikoz zakon uvadi, ze pfedmétem dan€ z pozemkl nejsou pozemky zastavéné

zdanitelnymi stavbami v rozsahu zastavéné plochy téchto staveb. Predmétem vypoctu
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tedy bude pravé dan ze staveb a jednotek, kde dle § 10 je zédkladem dané vymeéra
zastavéné plochy v m?, dle katastru nemovitosti tato vyméra &ini 8.423 m?. Zakladni
sazba dané dle § 11 ¢&ini pro zdanitelné stavby slouzici k podnikani 10 K& za 1 m?
zastavéné plochy prvniho nadzemniho podlazi a tato sazba se dale zvySuje za kazdé
dalsi podlazi, které svou plochou piesahuje 2/3 plochy prvniho podlazi, o 0,75 K¢ za 1
m?, tedy celkem o 2,25 K& za 1 m? Dle vyse zminéného ¢&ini vypodtena dan 103.182
K¢, ktera se vsak jesté dle obecné zdvazné vyhlaSky mésta Hradec Kralové ¢. 4/2008

nasobi koeficientem 1,5. Vysledna dan tedy ¢ini 154.773 K¢ rocné.
4.2.2.2 Vypocet odpist

Stejné¢ tak jako u prevazné vétSiny dlouhodobého majetku, lze samoziejmé i u
obchodnich center uplatnit moznost odepisovani dle zakona ¢. 586/1992 Sb., o danich
z pfijmi za ucelem sniZeni zdkladu dané z ptijmi pravnickych osob. Obchodni centrum
patii dle zakona do odpisové skupiny ¢. 6 a odepisuje se 50 let. Vzhledem k vysoké
pocateéni investici a o¢ekdvanym piijmim v prvnich letech provozovani (viz tabulka ¢.
6 a 7 této prace), bude pro investora vyhodnégjsi vyuzit zrychleného odepisovani a diive
tak i snizit vyslednou danovou povinnost. Vypocet jednotlivych odpisi pro modelované

obdobi je uveden nize.

Odpis v 1. roce

—33°°5°0°°°° = 6.600.000 K¢

Odpis ve 2. roce

21323400000 _ 12.936.000 K¢
51-1

Odpis ve 3. roce

2:310464000 _ 12.672.000 K¢
51-2

Odpis ve 4. roce

2:297792000 _ 19 408.000 K¢
51-3

Odpis v 5. roce

2:285384000 _ 19 144,000 K¢
51-4
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4.2.2.3 Pocatecni investi¢ni vydaj

Pocatecni vydaj investora predstavuje, jak uz bylo uvedeno v kapitole €. 3.1 této prace,
odkup spolecnosti XYZ s.r.0., v jejiz vyhradnim vlastnictvi je obchodni dim Tesco na
ul. namésti 28. fijna 1610/1, 502 00 Hradec Kralové soucasnym vlastnikem ocenén na
hodnotu 195.000.000 K¢, véetné projektu rozsahlé rekonstrukce zminéného objektu,
jejiz realizace je dle predbézné projektové dokumentace odhadnuta ¢astkou 135.000.000

K¢. Celkova vySe pocatecniho investicniho vydaje investora je tedy 330.000.000 K¢.

Tab. 8: Piehled ¢istych penéznich pi{jmi v prib&hu modelovaného obdobi

(zdroj: viastni zpracovani)

Sledované obdobi v K¢

Polozka 1. rok 2. rok 3. rok 4. rok 5. rok

Pfijem z ndjemného 22 461 180 |22 828 380 | 23 562 780 | 24 205 380 | 24 847 980
Pravidelny vydaj vlastnika 931573 931573 931573 931573 931573
Zaklad dané z pfijmu 21529 607 | 21 896 807 | 22 631 207 | 23 273 807 | 23 916 407
Odpis 6 600 000 | 12 936 000 | 12 672 000 | 12 408 000 | 12 144 000
Dani z pfijmd PO 2836625| 1702553 | 1892249| 2064503 | 2236757
Cisty pFijem 18 692 982 | 20 194 254 | 20 738 958 | 21 209 304 | 21 679 650

Vyse uvedend tabulka udava souhrnny ptehled veskerych piijmovych a vydajovych
poloZzek investora, jehoz vysledkem je Cisty penéZni piijem za kazdy jednotlivy
modelovany rok. Cisté penézni piijmy budou dale diskontovany a za pomoci vybranych
metod pro hodnoceni efektivnosti investic bude urCena vynosnOSt a navratnost

investiéniho zameéru.
4.3 Financovani investi¢niho zaméru

Nasledujici podkapitola bude vénovana financovani investicniho zdméru, a to z ¢asti za
pomoci bankovniho tUvéru, zcasti pomoci vlastnich zdroji. Cilem je dosidhnout
optimalni struktury cizich a vlastnich zdroji financovani jednak na zakladé pozadavki
poskytovatelt uvéru, tedy jednotlivych bank, ale i sohledem na pozadovanou
minimalizaci vdzenych prumérnych nakladii na kapitdl za pomoci pisobeni danového

Stitu.
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4.3.1 Financovani zaméru pomoci bankovniho véru a niaklady ciziho kapitalu

Pti zvazovani uvérového financovani zameru je nutné vychazet z nékolika predpokladii.
Tim prvnim je, Zze namisto vlozeni veskerych dostupnych vlastnich zdroji do konkrétni
investice, ma investor moznost ¢ast téchto zdroji investovat i do jinych projektu,
pomoci kterych své prostiedky jesté vice zhodnoti. Druhy pfedpoklad vychazi z jiz
diive formulovaného efektu danového stitu, tedy Ze za pomoci ptipojeni optimalniho
mnozstvi cizich zdroji ke zdrojim vlastnim, je investor schopen docilit nizSich
celkovych nédkladi na kapitdl, a to diky dafové uznatelnosti urokti. Tietim
pfedpokladem, a samoziejmé tim zasadnim, je ten, ze na trhu existuje finan¢ni instituce,
ktera by byla ochotna investovat prostiedky do konkrétniho investi¢niho zdméru. Na
trhu pasobi fada komercnich bank, které svym klientim moznost uvérového
financovani investi¢nich zdmért nabizi, avSak pro Cerpani uvéru je zapotiebi splnit fadu
podminek. Posuzovani investi¢nich Gvért uréenych na nékup ¢i vystavbu komercnich
nemovitosti, probihd ze strany bank na bazi individualniho schvalovani a mezi zasadni
faktory patii zejména kvalita zaméru, vySe uvéru, typ komeréni nemovitosti, historie a
bonita klienta, moznosti ruceni, oekavany ro¢ni vynos a budouci cashflow, podil
vlastnich zdroju klienta tzv. akontace, doba splatnosti tvéru a doba fixace trokové
sazby. Na zaklad¢ provéfovani téchto parametrit banky eliminuji riziko pfipadného
nesplaceni, a to vstupuje i do vysledné urokové sazby, kterou banka klientovi v piipadé
schvéleni nabidne. Provéfeni moznosti uvérového financovani ndkupu obchodniho
domu Tesco, v¢etné financovani jeho rozsahlé rekonstrukce prob&hlo formou osobnich
konzultaci s kompetentnimi bankovnimi poradci se zaméfenim na korporatni a
retailovou klientelu ze tfi renomovanych bank. Mezi témito bankami byla spolecnost
MONETA Money Bank a.s., Raiffeisenbank a.s. a Ceska spofitelna a.s. Cilem osobniho
Setfeni bylo ziskat odhad pravdépodobné urokové sazby na zakladé predlozeni

dostupnych informaci.

MONETA Money Bank a.s. — spolecnost nabizi investi¢ni uveéry na financovani
rozvoje, nakup a rekonstrukci nemovitosti i ndkup stroji a technologii. Stanoveni
urokové sazby probehlo na zdklad€ zjisténi aktudlni sazby 3M PRIBOR s pfipoctenim
pfirdzky komeréni banky. VySe referencni sazby PRIBOR, tedy takové sazby, za kterou

jsou si banky navzdjem ochotny poskytovat Givéry na mezibankovnim trhu, ¢inila dle
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dostupnych informaci Ceské narodni banky v dobé Setfeni (3.3.2020) 2,35 %.
Pozadavek na minimalni podil vlastnich zdroju ¢ini 30 %, pti dobé splaceni uvéru 20
let. Odhadované procentudlni piirazka k sazbé PRIBOR byla bankou stanovena na 2 %

p.a. a vyslednd Grokovéa sazba by tedy v ptipadé schvéleni Gvéru Cinila 4,35 % p.a.

Raiffeisenbank a.s. — spole¢nost kromé standardnich hypote¢nich uvérd nabizi
investi¢ni Gveéry na developerské projekty. Stejné tak jako i u predchozi banky byla
sazba odvozena ze sazby 3M PRIBOR ve vysi 2,35 %. Minimalni podil vlastnich zdroju
na celkovou investici byl stanoven na 25 %, pii splaceni uvéru do 25 let. Procentudlni
ptirdzka byla bankovnim poradcem odhadnuta na 1,5 % a vysledna sazba by tedy Cinila

3,85 % p.a.

Ceska spofitelna a.s. — stejné tak jako spol. Raiffeisenbank, i Ceska spofitelna
poskytuje moznost hypoteéniho financovani developerskych projektd. Vysledna
urokova sazba je opét odvozena od aktudlniho 3M PRIBOR s odhadovanou pfirdzkou
1,8 % p.a., tedy v celkové vysi 4,15 % p.a. Bankovni poradce potvrdil rovnéZ nutnost

financovani vlastnimi zdroji minimaln¢ z 30 % pti dob¢ splaceni uvéru do 25 let.

Vsechny tii vySe uvedené instituce rovnéZ pii Setfeni stanovily zvlastni podminku pro
zahdjeni Cerpani Uvéru, kterd spocivd v nutnosti doloZeni budouciho cashflow
investicniho zaméru vcetné predsmluvnich kontrakti ve formé¢ Smlouvy o smlouvé
budouci ptipadné Predbézného ujednani o zakladnich podminkach najmu se zajemci o
komer¢ni prostory k prondgjmu v ramcei budovy, ze kterych bude jasné patrné, Ze rocni
ptijem z najemného bez DPH bude minimaln& 15.500.000 K¢& u Raiffeisenbank a Ceské
spofitelny, 18.000.000 K¢ u MONETA Money Bank, pro snizeni rizika nesplaceni ro¢ni
splatky vcetné¢ smluveného Uroku. Zapotiebi je zminit, ze fixace Urokové sazby ze
strany bank je moZna na horizont maximalné 5 let a po uplynuti téchto 5 let dojde
Kk prepocitani sazby dle aktualniho vyvoje trhu. Vzhledem Kk tomu, ze tuto zménu sazby
nelze v soucasnosti predikovat, bude sazba v dalSich vypoétech uvazovana jako fixni po
celou dobu splaceni uvéru. Jednotlivé urokové sazby jsou platné v ptipad¢€, ze bude aveér
splacen ve formé& konstantnich plateb tzv. anuitn€, pfi¢emz periodicita splaceni byla

stanovena jednou za kalendarni rok. Jak uz bylo vysSe zminéno, uvedené urokové sazby
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jsou pouhym odhadem a byly modelovany na zaklad¢ poskytnutych udaji o projektu.
V zavislosti na dikladné analyze konkrétniho klienta by tedy v pfipadé zavazné
modelace mohlo dojit k naslednému zpiesnéni smérem nahoru ¢i dolt. V tabulkach
uvedenych nize bude za pomoci splatkového kalendafe demonstrovana vyhodnost
jednotlivych uvéri. Vsechny tfi modelace splatkovych kalendait vychdzi ze splaceni

formou konstantnich plateb.

Tab. 9: Modelace splatkového kalendate pro uvér od MONETA Money Bank a.s.
(Zdroj: viastni zpracovani, 2020)

Konstantni Zustatek dluhu na

Umor

Obdobi

platba konci obdobi
0 231 000 000 K¢
1 17 532 900 K¢ 10 048 500 K¢ 7 484 400 K¢ 223 515 600 K¢
2 17 532 900 K¢ 9722 929 K¢ 7 809 971 K¢ 215 705 629 K¢
3 17 532 900 K¢ 9 383 195 K¢ 8 149 705 K¢ 207 555 923 K¢
4 17 532 900 K¢ 9 028 683 K¢ 8504 217 K¢ 199 051 706 K¢
5 17 532 900 K¢ 8 658 749 K¢ 8 874 151 K¢ 190 177 555 K¢
6 17 532 900 K¢ 8 272 724 K¢ 9260 176 K¢ 180917 379 K¢
7 17 532 900 K¢ 7 869 906 K¢ 9662 994 K¢ 171 254 385 K¢
8 17 532 900 K¢ 7 449 566 K¢ 10 083 334 K¢ 161 171 051 K¢
9 17 532 900 K¢ 7 010941 K¢ 10 521 959 K¢ 150 649 091 K¢
10 17 532 900 K¢ 6 553 235 K¢ 10 979 665 K¢ 139 669 427 K¢
11 17 532 900 K¢ 6 075 620 K¢ 11 457 280 K¢ 128 212 147 K¢
12 17 532 900 K¢ 5577 228 K¢ 11 955 672 K¢ 116 256 475 K¢
13 17 532 900 K¢ 5057 157 K¢ 12 475 743 K¢ 103 780 732 K¢
14 17 532 900 K¢ 4 514 462 K¢ 13 018 438 K¢ 90 762 294 K¢
15 17 532 900 K¢ 3948 160 K¢ 13 584 740 K¢ 77 177 554 K¢
16 17 532 900 K¢ 3357 224 K¢ 14 175 676 KC 63 001 877 K¢
17 17 532 900 K¢ 2 740 582 K¢ 14 792 318 K¢ 48 209 559 K¢
18 17 532 900 K¢ 2097 116 K¢ 15 435 784 K¢ 32773775 K¢
19 17 532 900 K¢ 1425 659 K¢ 16 107 241 K¢ 16 666 534 K¢
20 17 391 528 K¢ 724 994 K¢ 16 666 534 K¢ 0 K¢

Pti urokové sazbé 4,35 % p.a., dobé& splaceni tivéru 20 let a Cerpani tvéru ve vysi 70 %

z celkové hodnoty by investor na trocich zaplatil 119.516.628 K¢ a z celkové ptijcené

¢astky 231.000.000 K¢ by tedy bance zaplatil 350.516.628 K&.
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Tab. 10: Modelace splatkového kalendaie pro Gvér od Raiffeisenbank a.s.

(Zdroj: viastni zpracovani, 2020)

Zustatek dluhu na

Obdobi Konstantni

platba konci obdobi
0 247 500 000 K¢
1 15171 750 K¢ 8 885 250 K¢ 6 286 500 K¢ 241 213 500 K¢
2 15171 750 K¢ 8 659 565 K¢ 6512 185 K¢ 234 701 315 K¢
3 15 171 750 K¢ 8 425 777 K¢ 6 745 973 K¢ 227 955 342 K¢
4 15 171 750 K¢ 8 183 597 K¢ 6 988 153 K¢ 220967 189 K¢
5 15 171 750 K¢ 7 932722 K¢ 7 239 028 K¢ 213 728 161 K¢
6 15 171 750 K¢ 7 672 841 K¢ 7 498 909 K¢ 206 229 252 K¢
7 15 171 750 K¢ 7 403 630 K¢ 7 768 120 K¢ 198 461 132 K¢
8 15 171 750 K¢ 7 124 755 K¢ 8 046 995 K¢ 190 414 136 K¢
9 15 171 750 K¢ 6 835 867 K¢ 8 335 883 K¢ 182 078 254 K¢
10 15 171 750 K¢ 6 536 609 K¢ 8 635 141 K¢ 173 443 113 K¢
11 15 171 750 K¢ 6 226 608 K¢ 8945 142 K¢ 164 497 971 K¢
12 15 171 750 K¢ 5905 477 K¢ 9266 273 K¢ 155 231 698 K¢
13 15 171 750 K¢ 5572 818 K¢ 9 598 932 K¢ 145 632 766 K¢
14 15 171 750 K¢ 5228216 K¢ 9943 534 K¢ 135 689 232 K¢
15 15 171 750 K¢ 4 871243 K¢ 10300 507 K¢ 125 388 726 K¢
16 15 171 750 K¢ 4 501 455 K¢ 10670 295 K¢ 114 718 431 K¢
17 15 171 750 K¢ 4118 392 K¢ 11 053 358 K¢ 103 665 073 K¢
18 15 171 750 K¢ 3721576 K¢ 11 450 174 K¢ 92 214 899 K¢
19 15 171 750 K¢ 3310515 K¢ 11 861 235 K¢ 80353 664 K¢
20 15 171 750 K¢ 2 884 697 K¢ 12 287 053 K¢ 68 066 610 K¢
21 15 171 750 K¢ 2 443 591 K¢ 12 728 159 K¢ 55 338 452 K¢
22 15 171 750 K¢ 1986 650 K¢ 13 185 100 K¢ 42 153 352 K¢
23 15 171 750 K¢ 1513 305 K¢ 13 658 445 K¢ 28 494 907 K¢
24 15 171 750 K¢ 1022 967 K¢ 14 148 783 K¢ 14 346 125 K¢
25 14 861 150 K¢ 515 025 K¢ 14 346 125 K¢ 0 K¢

Pti urokové sazbé 3,85 % p.a., dobé& splaceni tivéru 25 let a Cerpani tvéru ve vysi 75 %
z celkové hodnoty by investor na Grocich zaplatil 131.483.150 K¢ a z celkové pijcené

¢astky 247.500.000 K¢ by tedy bance zaplatil 378.983.150 K¢.
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(Zdroj: viastni zpracovani, 2020)

Tab. 11: Modelace splatkového kalendate pro tvér od Ceska spofitelna a.s.

0 231 000 000 K¢
1 15022 126 K¢ 9 586 500 K¢ 5435 626 K¢ 225 564 375 K¢
2 15022 126 K¢ 9360922 K¢ 5661 204 K¢ 219903 171 K¢
3 15022 126 K¢ 9125982 K¢ 5896 144 K¢ 214 007 027 K¢
4 15022 126 K¢ 8 881 292 K¢ 6 140 834 K¢ 207 866 193 K¢
5 15022 126 K¢ 8 626 447 K¢ 6 395 679 K¢ 201 470514 K¢
6 15022 126 K¢ 8361 026 K¢ 6 661 099 K¢ 194 809 415 K¢
7 15022 126 K¢ 8 084 591 K¢ 6 937 535 K¢ 187 871 880 K¢
8 15022 126 K¢ 7 796 683 K¢ 7 225442 K¢ 180 646 438 K¢
9 15022 126 K¢ 7 496 827 K¢ 7 525298 K¢ 173 121 139 K¢
10 15022 126 K¢ 7 184 527 K¢ 7 837 598 K¢ 165 283 541 K¢
11 15022 126 K¢ 6 859 267 K¢ 8 162 859 K¢ 157 120 683 K¢
12 15022 126 K¢ 6 520 508 K¢ 8501 617 K¢ 148 619 066 K¢
13 15022 126 K¢ 6 167 691 K¢ 8 854 434 K¢ 139 764 631 K¢
14 15022 126 K¢ 5800 232 K¢ 9 221 893 K¢ 130 542 738 K¢
15 15022 126 K¢ 5417 524 K¢ 9 604 602 K¢ 120938 136 K¢
16 15022 126 K¢ 5018933 K¢| 10003 193 K¢ 110934 943 K¢
17 15022 126 K¢ 4 603 800 K¢| 10418325K¢e 100 516 618 K¢
18 15022 126 K¢ 4171440Ke| 10850686 K¢ 89 665 932 K¢
19 15022 126 K¢ 3721136 KE| 11300989 Ke 78 364 943 K¢
20 15022 126 K¢ 3252 145Ke¢| 11769 980 K¢ 66 594 962 K¢
21 15022 126 K¢ 2763691 KE| 12258435K¢e 54 336 528 K¢
22 15022 126 K¢ 2254966 K¢| 12767 160 K¢ 41569 368 K¢
23 15022 126 K¢ 1725129 K¢| 13296997 K& 28272 371 K¢
24 15022 126 K¢ 1173303 K¢| 13848822K¢ 14 423 549 K¢
25 15022 126 K¢ 598 577 KE&| 14 423 549 K¢ 0 K¢

Pti urokové sazbé 4,15 % p.a., dobé& splaceni tivéru 25 let a Cerpani tvéru ve vysi 70 %
z celkové hodnoty by investor na Grocich zaplatil 144.553.139 K¢ a z celkové pijcené

¢astky 231.000.000 K¢ by tedy bance zaplatil 375.553.139 K&¢.

4.3.1.1 Srovnani vyhodnosti bankovnich uvéri

Piesto, ze se uvér od spole¢nosti MONETA Money Bank a.s. s ohledem na absolutni
vysi zaplacenych urokt jevi jako nejvyhodnéjsi, nelze ho v tomto konkrétnim ptipadé
doporucit. Divodem je zejména kratSi doba splaceni, coz mlze nadmérné¢ zatizit
cashflow. S ohledem na ¢isté o¢ekavané piijmy v prub€hu let by byla tato varianta pfilis

rizikova, investorovi by neposkytla zddnou rezervu, ani vynos, ktery by si mohl
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ponechat pro uspokojeni svych potieb &i dalsiho rozvoje vlastni ¢innosti. Uvér od
spolecnosti Ceskd spofitelna a.s. je zpohledu pravidelnych ro¢nich plateb
nejpriveétivéjsi, ovSem zde je na druhou stranu zapotiebi vzit v ivahu troky, které jsou
ze tfi variant absolutné¢ nejvyssi. Efektivni volbou je tedy uvér od spolecnosti
Raiffeisenbank a.s., kde konstantni platby, jak lze vidét v tabulce ¢. 10, dosahuji inosné
vySe diky moznosti splaceni Gvéru za 25 let a tiroky jsou oproti spolecnosti MONETA
Money Bank vyssi o necelych 12 mil. K&, pfestoze muize byt splacen o 5 let pozdéji, ale
pfedevs§im byl Cerpan uvér v hodnoté 75 % z celkové Castky, coz v absolutni hodnoté
znamena 16,5 mil. K¢, které si investor miize ponechat a naptiklad investovat i do
jinych zaméra, které budou generovat dalsi vynos. Spravnost volby uvéru bude v dalsi

kapitole potvrzena pii vypoctu celkovych vazenych primérnych nékladii na kapital.

4.3.2 Financovani zaméru pomoci vlastnich zdrojua a naklady vlastniho kapitalu

Z ptedchozi podkapitoly vyplynulo, ze komer¢ni banky, u kterych bylo provedeno
Setieni zaméfené na podminky Cerpani Uvéru, striktné pozaduji tzv. akontaci, tedy
financovani investicniho zaméru ¢astené z vlastnich zdroju Zadatele. Instituce Moneta
Money Bank a.s. a Ceska spofitelna a.s. stanovily vysi akontace na 30 % celkové
hodnoty zaméru. Raiffeisenbank a.s. stanovila benevolentnéjsi pristup, konkrétné 25%
akontaci z celkové hodnoty investice. Vzhledem k tomu, Ze se z objektivnich divodu
nabidka Uvéru ze strany spole¢nosti Raiffeisenbank jevi jako nejvyhodnéjsi (viz
podkapitola Srovnani vyhodnosti bankovnich uvért vyse), bude tedy pro ucely této
prace vychazeno pravé zjiz stanovené vySe financovani vlastnimi zdroji, a to
v absolutni hodnoté 82.500.000 K¢. Stejné tak jako financovani investicniho zameéru
cizimi zdroji, které s sebou nese naklad ve formé uroku z avéru, i u vlastnich zdroju je
zapottebi kalkulovat s urcitymi naklady. Tyto néklady lze pojmenovat jako oportunitni
nebo téZ ndklady uslé pfrilezitosti, které fakticky pfedstavuji piinos srovnatelné
investi¢ni pfileZitosti, jehoz se musi investor vzdat ve prospéch piinosu z investice
pravé posuzované. Ve finanéni teorii existuje fada pfistupli, resp. ekonomickych
modeld, pomoci kterych lze stanovit tzv. Grokovou miru vlastniho kapitalu. Mezi ty
zndmé patii zejména Model ocenovani kapitdlovych aktiv (CAPM), Arbitrdzni model
ocenovani (APM), Dividendovy rdstovy model, stavebnicovy model a jejich riazné

modifikace. Tak jako vétSina modelt, maji vSak i tyto jisté limity, ¢imz by mohly byt
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vypocty spojené s modelaci odhadu cashflow pro budoucich 5 let znacné zkresleny.
Jednim z problémii zminénych modelt je fakt, Ze vychazi zhodnoceni celych
investi¢nich portfolii, do kterych vstupuji rtizné druhy aktiv s riznym vynosem, rizikem
1 likviditou. Pokud tedy hodnotime pouze investici do komercni nemovitosti, nemusi
byt tdaje, S kterymi modely pracuji, relevantni. Dal§im podstatnym problémem je fakt,
ze modely predpokladaji stejny piistup a dostupnost k informacim vSech investorii na
trhu 1 jejich homogenni ocekavani a postoje k mife vynosu, rizika a likvidité, coz uz
samo o sob¢ odporuje ekonomické realité. Lze naopak ocekavat, Ze investofi zvazujici
investovani prostfedkii do urcitého typu aktiva, budou logicky sledovat vynosnost,
rizikovost a likviditu stejného ¢i ptibuzného aktiva na trhu a sva rozhodnuti stavét spise
na tzv. metodé benchmarkingu neboli srovnavani s nejlep§imi moznymi variantami.
Zcela logicky lze totiz konstatovat, Ze investofi své preference netvoii pouze na zékladé
elementarniho principu vynosnosti ¢i rizikovosti, ale do jist¢ miry jejich postoje
formuluje fada jinych (i psychologickych) faktort jako vlastni spekulace a sympatie,
preference diverzifikace svého portfolia o konkrétni typ aktiva apod. Z tohoto divodu
se je vhodné i pro ucely této prace zaméfit na srovnani aktudlné dosazitelné vynosnosti
na trhu komercnich nemovitosti, ptfedev§im pak na dosazitelnou miru vynosu
srovnatelnych obchodnich center v CR. V grafu niZe je uvedena vynosovd mira
jednotlivych druhii komerénich nemovitosti. Hodnoty byly ziskany z internich statistik
a na zékladn€ ustniho sdéleni pani inZenyrky Vyhndkové, jednatelky realitni a
poradenské spolecnosti Labartt Services s.r.o., ktera se dlouhodobé specializuje na
kompletni sluzby Vv oblasti komercnich nemovitosti a zpracovani souvisejicich

odbornych posudki investic pro korporatni a retailovou klientelu.
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Vynosnost rtiznych typt komerénich nemovitosti

M Kancelaiské objekty M Priimyslové objekty [ Obchodni centra

Retail Parky B High streets

8,00%

6,00%

X

5,00%

3,00%

Rocni vynos

2,00%
1,00%

0,00%

Graf 4: Aktuélni dosaZitelna mira vynosu pro rizné druhy komer¢nich nemovitosti

(Zdroj: Interni statistiky Labartt Services s.r.0.,2020)

Samoziejmé ro¢ni vynosova mira vySe uvedenych typli komer¢nich nemovitosti zavisi
na cené¢ potizeni, dosazitelné¢ urovni najemného i ptipadnych vydajich spojenych
s vlastnictvim a provozem budov. Pro kazdy z téchto druhd investic také plati vlastni
specifika, jinak reaguji na zmény trhu, realizace zamérd je spojena s rtiznou ¢asovou
naroc¢nosti (nova vystavba/rekonstrukce/nakup bez dalSich investic) a plynou z nich i
odli$na rizika. Naptiklad dosaZitelnd vynosova mira kancelaiskych budov se dle vyse
uvedeného grafu pohybuje v rozmezi 6,5 — 7,5 % p.a. Vv zavislosti na lukrativnosti
budov, které se fadi do kategorii A, B nebo C. Primyslovymi objekty jsou mysleny
pfedevsim logistické haly a jejich vynosnost zavisi pfedevSim na logisticky vyhodné
lokalité. Stale vice oblibené retail parky mohou aktualné dosahnout ro¢niho vynosu az
7,5 %, ovSem jejich vynosnost se zpravidla sniZuje s rostouci atraktivitou lokality
(Praha, Brno) z dtivodu vyssi pofizovaci ceny pozemki, s kterou vSak pfimo umérné
nemusi dramaticky rdst i cena ndjemného. Niz8i vynosnosti pak zpravidla dosahuji
nemovitosti ¢i prostory soustfed’ované v samotnych centrech velkych mést tzv. high
streets, konkrétné v intervalu pfiblizné od 3,5 do 4,5 % p.a. U téchto nemovitosti je vSak
diky jejich vysoké atraktivité velmi malé riziko neobsazenosti, a tedy i nizka
pravdépodobnost vypadku najemného. Vzhledem k tomu, Ze je vSak prace zaméfena na

investici konkrétné¢ do obchodniho centra, budou nejvhodnéjsim piimérem ostatni
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obchodni centra, a pro dalsi vypoCty tedy bude jako naklad vlastniho kapitalu
uvazovana prave rocni mira vynosu 5 % p.a., jelikoz OD Tesco neni obchodni centrum

umisténé vV centru mésta Prahy ¢i Brna, kde mize vynosnost poklesnout az na 4 % p.a.

4.3.3 Celkové vazené primérné naklady na kapital

Jak uz bylo uvedeno v kapitole 2.2.3 Teoretické casti této prace, vazené prumérné
naklady na kapital sestavaji ze dvou slozek, a to nédkladl na kapital vlastni a ndklad na
kapital cizi. Naklady na cizi kapitdl predstavuje urok zuvéru od spolecnosti
Raiffeisenbank a.s., jehoZ vyse je 3,85 % p.a. pfi Cerpani Gveéru ve vysi 247.500.000 K¢&.
Néklad vlastniho kapitalu v absolutni vysi 82.500.000 K¢ ptedstavuje dosazitelny rocni
vynos (neboli naklad uglé piileZitosti) z ostatnich obchodnich center v CR ve vysi 5 %
p.a. Dan zpi{jmid pravnickych osob ¢ini 19 %. Vypocet celkovych vazenych

primérnych nékladi na kapital je uveden nize.

247500000 % 82500000
330000000 ’ 330000000

WACC = 0,0385 (1 — 0,19) = 3,59 %

Z uvedeného vypoctu je patrné, ze financovanim investi¢niho zaméru vlastnimi a cizimi
zdroji v poméru 1:4, doslo ke snizeni praimérnych nakladi na kapital pod troven aroku
z avéru ve vysi 3,85 % p.a. prostiednictvim plisobeni danového $titu, tedy diky danové
uznatelnosti uroki. Vysledna sazba 3,59 % p.a., odpovidajici primérnym nékladim na
kapital v absolutni vysi 330.000.000 K¢, bude vyuZita jako diskontni mira ve vypoctech
spojenych s hodnocenim efektivnosti investicniho zaméru v nasledujicich kapitole této

prace.

4.4 Zhodnoceni efektivnosti investi¢niho zaméru

Jak uz bylo popsano v teoretické ¢asti této prace, pro hodnoceni efektivnosti investic
existuji dva druhy metod s tim rozdilem, Ze jedny respektuji faktor ¢asu a druhé nikoliv.
Pro potfeby hodnoceni analyzovaného investiéniho zdméru je vhodné zvolit pravé
nékterou z metod dynamickych (respektujici faktor Casu), a to piedevS§sim z toho
divodu, Ze je pro jeho financovani zapotiebi cizich zdroji financovani a do ivahy jsou

brany troky z Giv€ru, i vlastnich zdroji financovéni, jeZ obsahuji oportunitni néklady.

93



Stanovené Cisté penézni piijmy v pribéhu 5 ti-letého modelovaného obdobi, je tedy
zapotiebi podrobit procesu diskontovani, ktery spociva v ptevedeni budoucich
ocekavanych piijmi na hodnotu soucasnou. Jako diskontni mira pak poslouzi vypoctené
celkové vazené pramérné naklady na kapital viz kapitola 4.3.3 vysSe. Otazkou tedy
zustava, jakou z dostupnych dynamickych metod lze vyuzit. Vzhledem k tomu, ze nelze
pfesné¢ odhadnout zivotnost investice ani vyvoj piijmid a vydaji ve vzdalené
budoucnosti z jiz vySe popsanych duvodu, jevi se jako nejvhodnéjsi vyuziti metody
podilu cistého vynosu k investicnim ndakladim, kterd je v praxi casto pouzivana
v pfipadé financovani investicniho zdméru prostfednictvim ciziho kapitalu, u
investi¢nich projektl zaméfenych na nemovitosti a zaroven ze své podstaty umoznuje
primérovani pifijmi pravé na snadnéji odhadnutelny vyhled (v tomto konkrétnim

ptipadé 5 let). Vypocet vynosnosti pomoci této metody je uveden nize.

Diskont cistého prijmu v 1. roce

18 692 982 K&
(1 + 0,0359)

=18 045161 K¢

Diskont cistého prijmu ve 2. roce

20 194 254 K¢

1+ 0,0350)2 = 18818 810 K¢

Diskont cistého prijmu ve 3. roce
20 738 958 K¢
(14 0,0359)3
Diskont cistého prijmu ve 4. roce

21209 304 K¢
(1+0,0359)%

=18 656 640 K¢

= 18418 535 K¢

Diskont cistého prijmu v 5. roce

21679 650 K¢

0035077 ~ 18174526 k¢

Rocni vynosnost investicniho zaméru lze pak za pomoci metody cistého vynosu
k investicnim nakladim vyjadfit souctem diskontovanych Cistych penéznich piijmt
Vv jednotlivych letech a podilem poctu let, za které byla provedena modelace. Tento

mezivysledek zndzoriiuje primeérnou vysi Cistého penézniho pifijmu za sledované
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obdobi. Pokud tento primérny piijem podélime celkovou vysi pocatecnich investi¢nich
nakladi, ziskame vyslednou ro¢ni vynosnost. Vypocet podle vyse zminéného postupu je

uveden nize.

92113 672

Vynosnost: ————— = 0,0558 * 100 = 5,58 %

330000 000

Z vypoctu tedy vyplyva, ze lze pti zadanych vstupnich parametrech dosédhnout ro¢ni
vynosnosti investicniho zdméru ve vysi 5,58 %. Obratime-li vztah ve vzorci a podélime-
li celkovou vysi investi¢nich ndkladl s primérnym ¢istym diskontovanym piijmem za
sledované obdobi, ziskame naopak navratnost investi¢niho zaméru v letech viz vypocet

uvedeny nize.

. 330 000 000
Navratnost: —s1365— = 17,91 let

5

Pii zadanych vstupnich parametrech Ize tedy docilit navratnosti investi¢cniho zadméru

v délce 17 let, 10 mésict a piiblizn€ 28 dni.

Vysledné hodnoty lze hodnotit pozitivné. Primérné bylo potvrzeno, ze ro¢ni vynosnost
investicniho zdméru pievySuje stanovené véazené primérné ndklady na kapitdl, a to
pfiblizné€ o 2 %, coz je samoziejm& nejpodstatnéjsi predpoklad pro dosazeni kladnych
hodnot, resp. zisku. Srovname-li zaroven vyslednou vynosovou miru s aktualné
dosazitelnou vynosnosti obchodnich center na trhu komerénich nemovitosti viz kapitola
4.3.2, dospé&jeme ke kladnému rozdilu ve vysi 0,58 % p.a. Zapotiebi je také zminit fakt,
ze v ptipad€ nerealizace investicniho zdméru investorem, by vzniklo realné riziko, ze
obchodni centrum odkoupi jiny konkurencni developer. Vzhledem k tomu, Ze je
investor vlastnikem sousedniho obchodniho centra Atrium, vznikla by timto hrozba
tvorby konkurenénich konceptit (najemct), coz by mohlo vést K tlaku na snizovani
urovné najemného v OC Atrium, vznik volnych neobsazenych ploch a tim padem i ke
snizeni vynosnosti a prodlouzeni navratnosti této jeho ptedchozi investice. S ohledem
na pfiznivé hodnoty, které metody pro hodnoceni efektivnosti investiéniho zaméru
prokdzaly a nutnosti ochrany investovanych prostfedklt v pfedchozim obdobi do OC

Atrium, lze investorovi realizaci investi¢niho zaméru doporucit.
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ZAVER

V diplomové praci bylo zpracovano téma hodnoceni a financovani investi¢niho zdméru.
V teoretické cCasti prace byla rozebrana problematika investiéniho rozhodovani
s dirazem na metody pro hodnoceni efektivnosti investic, financovani investi¢nich
projektt dle nakladovosti cizich a vlastnich zdroju financovani, finanéni planovani a

strategické fizeni obsahujici metody strategické analyzy.

Druhé cast prace, tedy Cast analyticka, vyuziva vybranych strategickych metod, s cilem
odhalit ptilezitosti a hrozby spojené s realizaci investicniho zdméru za pomoci analyzy
vnéjSiho prostiedi a silné a slabé stranky za pomoci analyzy prostfedi vnitiniho.
Konkrétné bylo vyuzito metody SLEPT, Porterova modelu konkurenéniho prostiedi,
pozorovani a srovnavani a nasledné¢ metody SWOT analyzy. V ramci analyzy vnitiniho
prostfedi byl blize specifikovan predmét investiéniho zdméru, kterym je odkup
spole¢nosti XYZ S.r.0., Vjejiz vyhradnim vlastnictvi je obchodni dim Tesco na ulici
namesti 28. fijna 1610/1 v Hradci Kralové. Analyzovana byla zejména lokalita, ve které
se obchodni dim nachazi, dopravni dostupnost, dispozice, souCasna obsazenost
najemci, pfehled nédjemct, obchodnich ploch a vynosnosti sousedniho obchodniho
centra Atrium, jehoZ je investor vlastnikem, prodejni cena nemovitosti a dale specifika
tykajici se jeho budouci rekonstrukce jako plan piestavby dle predbézné projektové
dokumentace, stav obchodnich ploch po provedené rekonstrukci, cil rekonstrukce
vcetné jejiho mozného dopadu na vyznam projektu do budoucna a odhad nakladi na
prestavbu OD Tesco. Za pomoci metody SLEPT pro analyzu obecného makroprostiedi
byly zkoumany faktory socidlni, legislativni, ekonomické, politické a technologické
jako pocet obyvatel ve méesté¢ Hradec Kralové 1 méstské ¢asti Prazské predmésti, ve
které se predmét investice nachazi, jejich vékové sloZeni, vyznamné instituce a zajmové
body Vv jejim okoli, zdkony a specificka pravni Uprava ovliviiujici predmétny druh
podnikani, zejména pak makroekonomické veliCiny s cilem zjiSténi aktualni situace na
trhu jako vyvoj HDP, nezamé&stnanosti, mezd, inflace ¢i urokovych sazeb nebo rostouci
trend online prodeje. V Porterové analyze zamétené na mikroprostiedi byla pozornost
soustifed’ovana na identifikaci a zhodnoceni vyjedndvaci sily zédkaznikli a dodavateld,

potencialnich novych konkurentii, hrozby plynouci ze substituti, a pfedevSim
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stavajicich konkurent v blizkosti pfedmétné investice i v jejim Sir§im okoli. ZjiSténa
fakta byla nasledn¢ za pomoci metody SWOT shrnuta a uspotfddana do piehledné
matice interpretujici silné a slabé stranky investicniho zdméru, vcetné prilezitosti a
hrozeb plynoucich zjeho ptipadné realizace. Za dilezité silné stranky investi¢niho
zaméru lze povaZzovat atraktivni lokalitu, ve které se OD Tesco nachazi, dobrou
dopravni dostupnost vcetné¢ dostatku parkovacich mist ¢i vyméru obchodnich ploch
umoziujici nabidku plnohodnotného sortimentu. Mezi slabé stranky patii nemoznost
vybéru vlastniho operatora potravin, nutnost pozastaveni provozu potravin po dobu
rekonstrukce, finan¢ni i ¢asova naroc¢nost rekonstrukce ¢i nemoznost obmény stavajici
fasady z divodu stanoviska Odboru pamatkové péce. Hlavni ptilezitosti investora je
mozné zvySeni navstévnosti obchodniho domu 1 sousedniho obchodniho centra
v disledku modernizace a rozSifeni nabidky a pozitivni vliv na stabilitu stavajicich
najemct sousedniho OC, naopak hrozbou je docasné sniZzeni navstévnosti sousedniho
OC v pribéhu rekonstrukce a Stim spojeny odliv ¢asti njjemcti ke konkurenci,
neptiznivy vyvoj ekonomickych faktort jako ochlazeni ekonomiky a omezeni expanze
maloobchodnich fetézcli, zvySeni miry inflace, zvySeni turokovych sazeb, dalsi
zvySovani online prodeji a s tim spojend redukce kamennych provozoven ¢i zdrazeni

cen stavebnich praci a energii.

Posledni ¢ast prace sestavd z vlastnich navrhii a doporuceni ohledné rozvrzeni
jednotlivych podlazi objektu, vcetné jejich obsazeni kvalitnim mixem néjemcti
s dirazem na dosazitelnou troven najemného, obvyklou vyméru jednotlivych koncepti
a respektovani trendii modernich obchodnich center. Prodejny byly rozvrzeny do tfech
¢asti a nasledné graficky znazornény v plidorysech jednotlivych podlazi. Na zakladé
téchto ndvrhl byla néasledné vy¢islena vyse ocekavanych ro¢nich pfijmi z najemného
vcetné rocnich vydaji spojenych s provozovanim a vlastnictvim obchodniho domu,
kter¢ byly nasledn¢ zasazeny do modelu budouciho cashflow pro prvnich 5 let
zivotnosti investice. Dalsi faze navrhové €asti byla vénovana financovani investi¢niho
zaméru. Na zdklad¢ informaci tykajicich se Cerpani bankovniho uvéru poskytnutych
kompetentnimi pracovniky spole¢nosti Moneta Money Bank a.s., Raiffeisenbank a.s. a
Ceska spofitelna a.s. byly sestaveny splatkové kalendafe a nasledné vyhodnocena

vyhodnost bankovnich avért s ohledem na vys$i uroku, vysi pozadované akontace a
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délku splaceni Givéru. Vybérem tvéru od spolecnosti Raiffeisenbank a.s. byla stanovena
celkova hodnota pro realizaci potfebného ciziho kapitalu a jeho néklady ve vysi 3,85 %
p.a. Stanovena vyse cizich zdroji byla dle pozadavku banky doplnéna vlastnimi zdroji
financovani vcetné jejich nakladovosti prostfednictvim srovnani s aktualni dosazitelnou
mirou vynosnosti obchodnich center na trhu komerénich nemovitosti v hodnoté 5 % p.a.
S pomoci efektu danového stitu tak bylo mozné stanovit celkové vazené primérné
naklady na kapital ve vysi 3,59 % a Cisté penézni piijmy podrobit procesu diskontovani
za ucelem prevodu ocekavanych budoucich piijmli na soucasnou hodnotu. Metodou
podilu ¢istého vynosu kinvesticnim ndkladim pak byla vyjaddfena vynosnost
investicniho zaméru ve vysi 5,58 % p.a. a navratnost investovanych prostredktl za
necelych 18 let. Vzhledem ke splnéni nutné podminky, aby vynosnost investi¢niho
zaméru prevySovala vazené primérné ndklady na kapital a dosazenim nadprimérné
hodnoty oproti soucasné obvyklé vynosnosti obchodnich center na trhu, Ize investorovi
realizaci investi¢niho zadméru v konecném disledku doporucit. Timto byly cile prace

naplnény.
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Ptiloha €. 1: Pfedbézné kalkulace ro¢niho pojistného — OK Group a.s.

OKGROUP a.s.

MAKLERSKA SPOLECNOST

Nabidka pojisténi pro: OD Tesco Hradec Kralové

pojisténi majetku

X |PFedmét Pojistna Eastka Limit poj.pInéni / 1.riziko | Spolutéast | Misto pojisténi
Pojistné
Pojisténi majetku - Zivel, odcizeni
bor budov, ostatnich staveb vietné stavebnich soucasti .
1 :ouﬁ::g;s:“,’i ostatnich staveb vetné stavebnich soucasti 230 000 000 K& R 20000 K&
P pozar, pfimy uder blesku, vybuch, pad letadla
2. |vyrobni a provozni zafizeni 100 230 000 K& - 20 000 K&
- 20 000 000 K& 10 000 K& vodovodni $kody
- 20 000 000 K& 10 000 K¢ vichfice, krupobiti, tiha snéhu nebo namrazy, zemétieseni
sesuv pudy, zficeni skal nebo zemin, sesuv nebo zficeni
&hovych lavin, pa 0, stozard jinych véci 180 000 K&
R 20 000 000 K& 10 000 K& snéhovych lavin, pfad lstrvomu, stovzanlj nebo Jvmych véci,
aerodynamicky tfesk, kouf, naraz vozidla
a jinych véci
- 20 000 000 K& 25 000 K& povoden, zéplava
. . namésti 28. Skody vzniklé v souvislosti se stavkou, srocenim lidu
° 201000 000 ke 20000 ke fijna 1610/1, 500 a obcanskymi nepokoji
02 v Hradci
- 50 000 000 K& 20 000 K& Krélové ndaklady na demolici a odvoz suti
1000 000 K¢
. ¢ 5000 k¢ sla 20 000 KE
stavebni soucasti - 5000 000 K& 5000 K¢ odcizeni 100 000 K&
vyrobni a provozni zafizeni - 5000 000 K& 5000 K& odcizeni
stavebni soudasti - 5000 000 K& 5000 K¢ vandalismus véetné sprejerstvi
2800 K¢
vyrobni a provozni zafizeni - 5000 000 K& 5000 K¢ vandalismus véetné sprejerstvi
- 500 000 K& 1000 K¢ néklady na vyménu zamka
3. |elektronika 1500 000 K& - 1000 K¢ sdruzeny Zivel, odcizeni, vandalismus, elektronicka rizika
14 000 K&
4. |mobilni elektronika 200 000 K& - 1000 K¢ CR sdruzeny Zivel, odcizeni, vandalismus, elektronicka rizika
P 200 000 000 K& 2.dny sdruzeny Zivel
— doba ruéeni .
5. |pFerudeni provozu 12 mésica 40 000 K¢
50 000 000 K& 2dny odcizeni, vandalismus

Pojistné majetek 356 800 K¢



pojisténi odpovédnosti

p.&. [predmet Pojistna Eastka Limit poj.plnéni | spoluitast | Misto pojisténi Rozsah pojisténi poiistné
ojistns
Pojisténi odpovédnosti
1. [odpovédnost za ujmu/Skodu zpiisobenou provozni Einnost 150 000 000 K¢ - 10 000 K¢ obecna odpovédnost vE. néslednych finanénich gkod
Ve, Skod a
dhrada nakladd loZenych i pojistovnou na
2. |lé&eni zaméstnance nebo tFeti osoby a ndhrada - 150 000 000 K& 10 000 K& ¢ regresy ZP a NP .
poskytnutych davek socidlniho pojisténi R 400 000 k&
3. |odpovédnost za jiné majetkové Skody (Gjma na jméni) - 10 000 000 K& 5%, min. 10 000 K¢ Cista finanéni skoda
odpovédnost za $kodu/djmu na vécech pfevzatych nebo 50 000 000 K& - " Y . .
. - .1 K
5. utivanych jedna udalost 500 000 KE 5%, min. 10 000 K¢ véci pfevzaté nebo uzivané
&innost:  pronajem a sprava itych véci

Pojistné odpovédnost 400 000 K¢

Pojistné CELKEM 756 800 K¢




