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Investi¢ni studie -
koupé bytu, jeho pronajem a prodej

Investment study -
buying an apartment, the rental and sale

Souhrn

Diplomova prace se zabyva investi¢ni studii koupé bytu do osobniho vlastnictvi,
jeho pronajmem a naslednym prodejem. V préci jsou definovany vSechny pojmy potiebné
k vypracovani investi¢ni studie a hodnoceni efektivnosti této investice.

Nasledné jsou uvedeny jednotlivé piijmy a vydaje, které jsou spojené s koupi
nemovitosti a jejim pronajmem. Podrobné je popsano financovani investice, at’ uz se jedna
o financovani vlastnimi zdroji, financovédni cizimi zdroji, nebo jejich kombinaci. U
kazdého druhu financovani jsou uvedeny ukazatele efektivnosti investice.

Dale byla provedena citlivostni analyza na zménu rizikovych faktorti investice. Na
konci prace jsou shrnuty vysledky z jednotlivych druhti financovani a citlivostni analyzy.

Soucasné je provedeno jejich hodnoceni a doporuceni pro investora.
Klic¢ova slova
hypotecni Uvér, stavebni spofeni, Cistd soucasnd hodnota, vnitfni vynosové

procento, index ziskovosti, diskontovand doba ndvratnosti, financovani investice,

citlivostni analyza



Summary

This Master’s thesis presents an investment study about a purchase of a flat into a
personal property, its lease and its subsequent sale. In the thesis there are defined all the
needed concepts to create and evaluate the efficiency of such investment.

Incomes and expenses associated with the purchase and lease of the property are
stated below in the thesis. There is a very detailed description of the property financing,
irrespective of whether funded from own resources, liabilities or combination of those. For
each type of funding there are mentioned efficiency indicators of the investment.

Furthermore the thesis deals with the sensitivity analysis simulating the change of
the main risk factors of the investment. Finally the thesis summarizes results of each kind
of funding and of the sensitivity analysis. At the same time, the evaluation of the results

and the final recommendation for the investor are executed.

Keywords: mortgage loan, building savings, net present value, internal rate of return,
profitability index, discounted payback period, financing of investments, sensitivity

analysis
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1. Uvod

Jako téma diplomové prace byla zvolena investi¢ni studie. Tato Studie se zabyva
problematikou spojenou s koupi nemovitosti, jejim prondjem a naslednym prodejem. Na
uvod diplomové prace budou popsany cile a metodika prace. V metodice prace budou
definovany zakladni vztahy potfebné k vypoctim pouzitym v investi¢ni studii. Dale bude
popsan ptedmét investice a okruh investorti, pro ktery bude prace vypracovana.

V teoretické Casti diplomové prace se sezndmime se zdkladnimi pojmy, jako jsou
napftiklad hypotec¢ni uvér, nebo stavebni spofeni. S t€émito pojmy bude investi¢ni studie
dale pracovat. Bude popsano hodnoceni efektivnosti investic a vybrané ukazatele
efektivnosti. Investi¢ni studie bude hodnocena pomoci vnitiniho vynosového procenta,
Cisté soucasné hodnoty, indexu ziskovosti a diskontované doby navratnosti.

Praktické Cast prace se bude vénovat piijmim investice, kterymi jsou pronajem
bytové jednotky a prodej nemovitosti po uplynuti doby investice. Dale bude zamétena na
vydaje spojené s drzenim a pronajimanim nemovitosti. Jedna se jednak o dané, fond oprav
a pojisténi, které musi investor platit pravidelné, tak i 0 stalé platby, které musi investor
platit v ptipadé, ze byt nebude pronajiman. Poté budou uvedeny druhy financovani
investice. Investice bude financovdna cizimi zdroji, vlastnimi zdroji, nebo jejich
kombinaci. U kazdého financovani budou piehledné popsany vydaje s nim spojené. Pro
kazdou moznost financovani budou vypocteny ukazatele efektivnosti investice.

Nasledné bude provedena citlivostni analyza vybraného ukazatele efektivnosti
investice na zménu rizikovych faktorl investice. Jako rizikové faktory investice budou
povazovany primérnd doba prondjmu nemovitosti, vySe vydaji, vySe dané z piijmu
fyzickych osob a zména vySe najmu. Vysledky citlivostni analyzy budou nazorné
zobrazeny v tabulkach a podrobné popsany.

Na konci prace budou shrnuty dosazené vysledky. Jednotlivé vysledky budou

zhodnoceny a dojde k doporuceni vhodného druhu financovani pro investora.



2. Cil a metodika prace

V této kapitole budou uvedeny cile a metodika prace.

2.1. Cil Prace

Cilem prace je vytvoteni investi¢niho projektu, ktery zkoumé vyhodnost investice
do koupé¢ bytu do osobniho vlastnictvi, jeho pronajem a nasledny prodej. Doba
investi¢niho projektu je stanovena na 20 let. Pfedmétem investice byla zvolena nemovitost
v Cechové ulici v Plzni. Jedna se o cihlovy byt s uZitnou plochou 75 m? a velikosti 3+kk.
Jako investor byla zvolena fyzickda osoba a neplatce DPH. Pfijem z pronajmu je jeho

vedlejSim pifijmem.

2.2. Metodika prace

V investi¢nim projektu budou nejprve zkoumany piijmy a vydaje spojené s drzenim
nemovitosti. Pfijmem bude ndjemné v piipad¢, Ze bude byt pronajiman. Dal§im pfijmem
bude prodej nemovitosti po uplynuti doby investice. Nebude-li byt pronajiman, bude
neobsazen. Do polozky vydajui budou zahrnuty vSechny platby spojené s drzenim
nemovitosti, které by mél nebo musi investor vynalozit. Pro vSechny piijmy a vydaje bude
odhadnut jejich vyvoj po celou dobu investice.

Investi¢ni projekt bude obsahovat analyzu rGznych zdrojii financovani investice.
Mezi zdroje financovéani budou patfit vlastni zdroje v podobé¢ stavebniho spoteni,
hypote¢ni Gvér jako cizi zdroj financovani investice, nebo jejich kombinace. Investicni
studie bude obsahovat kombinace financovani 80% hypotékou, 60% hypotékou, 40%
hypotékou a 20% hypotékou. Zbyla c¢ast bude dofinancovana z vlastnich zdroji. U
jednotlivych druhti financovani budou uvedeny investi¢ni vydaje s nimi spojené.

Dal$im krokem bude zjiStovani efektivnosti investice. Hodnoceni efektivnosti
investic bude provedeno pomoci Cisté souc¢asné hodnoty, vnitiniho vynosového procenta,
indexu ziskovosti a diskontované doby navratnosti.

Nésledné bude provedena citlivostni analyza vnitiniho vynosového procenta na
zménu rizikovych faktor investice. Zména vnitinitho vynosového procenta na rizikové
faktory investice bude zvolena pro jeji snadnou interpretaci.

Na konci investicni studie budou zhodnoceny jednotlivé druhy financovani a

vysledky spojené s citlivostni analyzou.
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2.2.1. Zakladni vzorce

V této kapitole budou uvedeny zakladni vztahy pouzité k vypoctim pottebnym pro

dosaZeni cila prace.

2.2.1.1. Aritmeticky primér
Aritmeticky primér se pocita jako soucet hodnot X1, X2, .. Xn vydéleny poctem
hodnot n.

Vypocet aritmetického priméru vypada nésledovné:

X == (X 4 Xy F o + X, :EZXH, 1)
n

Kde: X je aritmeticky pramér,
Xn jsou hodnoty vyjadiené jako desetinné ¢islo,

N je pocet hodnot.
Aritmeticky primér se pouziva pro zjisténi sttedni hodnoty souboru.*

2.2.1.2. Geometricky primér
Geometricky primér se pocitd jako n-td odmocnina ze soucinu kladnych hodnot xi,
X2, ... Xn.

Vypocet geometrického priméru vypada nasledovngé:

XGZQ/X+1*X+2* ..... *X T =n Hxi, )

Kde: Xx; je geometricky pramér,
X"n jsou kladné hodnoty vyjadiené v procentech,

n je pocet hodnot.

Geometricky primér se vétiinou vyuziva pfi vypoétu primémého tempa ristu.?

1 ODVARKO, Oldtich. Matematika pro gymndzia: posloupnosti a fady. 3. vyd. Praha: Prometheus, 2008,
126 s. Ucebnice pro stfedni $koly (Prometheus). ISBN 978-80-7196-391-2.
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2.2.1.3. SloZené uroéeni

Pfi slozeném turoceni se urok na konci kazdého urokovaciho obdobi ptfidava

K jistin€. Jistina navySena o urok se pak dale uro¢i podle pocétu urokovacich obdobi.

Pouziva se predevsim pii vypoctu investic, které maji dobu trvani del$i nez jeden rok.

kde:

kde:

¢islo.

Vypocet splatné ¢astky vypada nasledovné:

t
S =P(+i) = P(1+ %} , (3)
S je splatna ¢astka v penéznich jednotkéch,

P je jistina v penéznich jednotkach,

I je ro¢ni Grokova mira vyjadiena jako desetinné ¢islo,

p je ro¢ni Grokova mira vyjaditena v procentech,

t je pocet obdobi v rocich,

1 + i je urokovy faktor.
Podobné¢ pak zaklad pti sloZzeném troceni:

S

= =S*v' =S(1-d)', 4)

1 . . . . . ,
V= i je diskontni faktor vyjadieny jako desetinné Cislo,
+1

d =1—V=r =1*Vv je ro¢ni sloZzena diskontni mira vyjadiena jako desetinné
+1

2 ODVARKO, Oldtich. Matematika pro gymndzia: posloupnosti a fady. 3. vyd. Praha: Prometheus, 2008,
126 s. Ucebnice pro stfedni skoly (Prometheus). ISBN 978-80-7196-391-2.

3 MACHACEK, Otakar. Financni a pojistnd matematika: tirok a viroceni, modely opakovanych plateb,

burzovni operace pri sloZeném uroceni, pojistné operace. 2. dopl. vyd. Praha: Prospektrum, 2001, 213 s.
Ucebnice pro stfedni $koly (Prometheus). ISBN 80-717-5104-9.
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2.2.1.4. Linearni regresni model

Jednoducha linearni regrese zkouma vztah mezi dvéma proménnymi. Zakladnim
smyslem je urcit vztah mezi nezdvisle proménnou X a zavisle proménnou Y pomoci
piimky, kterd nejlépe vystihuje tento vztah. Pro urceni této piimky musi proménné X a Y
splitovat n¢kolik podminek:

1) Vztah mezi proménnymi musi byt linearni

2) Proménna Y je méfena ve stejnych intervalech a soucasné je X intervalova

proménna

3) Ob¢ proménné patii do normalniho rozdéleni

Rovnici ptfimky mizeme zapsat jako:

y, =a+b*x, (5)
Kde: vy, je hodnota zavislé proménné v Case i,
X; je hodnota nezavislé proménné v Case i,

a je hodnota urcujici prisecik s osou Y,

b je hodnota uréujici smér primky.

Jestlize jsou splnény podminky linearniho regresniho modelu, mizeme parametry a
a b odhadnout pomoci metody nejmensich ¢tvercl. Néasledné parametry a a b dosadime do

rovnice:

Yy, =a+b*x, (6)
Kde: ¥, je odhadovana hodnota zavislé proménné v Case i,
X; je hodnota nezavislé proménné v Case i,

a je hodnota urcujici prissecik s osou y,

b je hodnota urcujici smér primky.

Po odhadu parametri mizeme z hodnot nezavislé proménné predikovat hodnoty

zavislé promeénné.
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2.2.2. Investor

Investor je fyzickd osoba a neplatce DPH. Pfijem z prondjmu bytu je vedlejSim

zdrojem piijmu.

2.2.3. Predmét investice

Celkova cena:

Poznamka k cené:

Adresa:

Budova:

Stav objektu:
Vlastnictvi:
Umisténi objektu:
Typ domu:
Podlazi pocet:
Podlazi umisténi:

Plocha uzitna:

Plocha podlahova:

Sklep:

Voda:

Topeni:

Odpad:
Telekomunikace:
Elektfina:
Doprava:

Popis:

1 380 000 K¢ za nemovitost veetné provize
Fond oprav 1.600,-

Cechova, Jizni Predmésti, Plzeii
Cihlova

Dobry

Osobni

Klidna ¢ast obce

Ptizemni

6 vcetn¢ 1 podzemniho

1. podlazi

75 m?

75 m?

3 m?

Dalkovy vodovod

Ustiedni dalkové

Vefejna kanalizace

Telefon, Internet, Kabelova televize
230V

MHD

Prodej bytu 3+kk v osobnim vlastnictvi o celkové vyméte 78 m? v Cechové ulici v
Plzni na Borech. Byt se nachazi v ptfizemi revitalizovaného domu a je v plvodnim
udrzovaném stavu. V rdmci revitalizace prob&hlo zatepleni domu a vymeéna plastovych

oken. Zajimavosti tohoto bytu je atypicky plidorys se dvéma prostornymi nepruchozimi

14



pokoji. K bytu nalezi sklep a spole¢ny dvorek ve vnitrobloku. Oblibena klidna lokalita v

Sirsim centru Plzng.*
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4 [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z: http://www.mmreality.cz/cs/nabidka/330173/.
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3. Teoreticka vychodiska

V této kapitole bude definovano nékolik zakladnich pojmd, se kterymi bude dale

pracovano, a budou popsany jednotlivé ukazatele efektivnosti investice.

3.1. Zakladni pojmy

Vycet zékladnich pojmt, se kterymi bude pracovano v dalSich kapitolach prace.

3.1.1. Véritel

Veétitel je subjekt, ktery poskytuje dluznikovi penézni prostiedky. Penézni
prosttedky véfitel poskytuje pomoci spotiebitelského uvéru v ramci své podnikatelské
¢innosti, nebo povoldni. Podepsanim smlouvy o spotfebitelském tveéru vznikd zavazek
dluznika vuci vétiteli. Mimo penézni prostiedky se mize jednat také naptiklad o pravo,

nemovitou véc, movitou véc nebo jiné predméty pajeky.°

3.1.2. Dluznik
Dluznik je osoba nebo firma, kterd ma smluvni povinnost uhradit véfiteli svij

zavazek. Vétsinou je tento zavazek navysen o tirok nebo jiny bonus.®

3.1.3. Jistina, Grok a splatna ¢astka

Jistina je finan¢ni obnos, ktery byl podle smlouvy zapiij¢en vétitelem dluznikovi.
Za poskytnuti finanénich prostiedkii pozaduje véfitel urdity urok. Urok je &astka
prevysujici jistinu placena dluznikem, kterou véfitel ptijme za vypujceny kapital. Splatna

&astka jsou tedy penize vracené v dobé splatnosti a tvofi ji jistina a urok.’

3.1.4. Hypoteéni Gvér

5 Véfitel. [online]. [cit.2013-08-29]. Dostupné z: http://business.center.cz/business/pojmy/p1166-veritel.aspx.

® Dluznik. [online]. [cit.2013-08-29]. Dostupné z:
http://www.sagit.cz/pages/lexikonheslatxt.asp?cd=151&typ=r&levelid=oc_499.htm.

" CIPRA, Tomés. Prakticky priivodce finanéni a pojistnou matematikou. Vyd. 2. /. Praha: Ekopress, 2005,
308 s. ISBN 80-861-1991-2.
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Jednd se o uvér na pofizeni nemovitosti. Splaceni je zprostfedkovano zastavnim
pravem na nemovitost, neboli hypotékou. Mlze byt kryty 1 jinou nemovitosti, kterd neni
predmétem hypote¢niho tvéru a lezi na uzemi Ceské republiky. Dluznik je zavazan véfiteli
k thradé splatné ¢astky.

Spléaceni probiha vétsinou formou anuity, coz je splatka nabyvajici stale stejnych
hodnot. Anuita obsahuje jistinu a urok. Pomér téchto ¢asti se v prubéhu ¢asu méni. Nejprve
ma hlavni zastoupeni ve splatce podil arokd, ktery postupné klesa na tkor jistiny. Tato
skutecnost ma za nasledek, ze v ptipadé danovych odpocti budeme ze zacatku splaceni
odegitat z dani nejvice.® Na druhou stranu plati, ze vyse uvéru zprvu klesa pomalu.
Vyhodou hypotecnich uvéru je jejich nizkd urokova sazba. Zejména proto, Ze ruc¢ime
pofizenou nemovitosti. Banka ma tedy jistotu, Ze nepfijde o vynaloZené finance. Stanoveni
vySe urokové sazby se u hypoteCnich Uveéri mize meénit v zavislosti na nékolika
faktorech®:

- LTV (loan to value ratio): jedna se o pomér mezi hodnotou nemovitosti a vysi
sjednané hypotéky. Zpravidla plati, Ze ¢im niz$i vySe hypotéky, tim nizsi
urokova sazba.

- Bonita: schopnost dluznika splacet hypote¢ni uvér. Hodnoceni bonity provadi
vétitel. Mezi kritéria hodnoceni bonity obvykle patii vySe piijmil, zaméstnani
atd. Pokud je dluznik z hlediska bonity kvalitni nabizeji banky niz$i Grokovou
sazbu.

- Fixace: doba, po kterou je trokova sazba neménna. Vétsinou plati, ze ¢im delsi
doba fixace, tim vyS§i urokova mira. V soucasné dobé& hypote¢ni banky
preferuji dobu fixace 3-5 let.

Dalsi soucasti hypoteéniho uvéru jsou poplatky. Mezi bézné poplatky u

hypote¢nich tvéra patii poplatek za odhad nemovitosti, poplatek za uzavieni hypotecniho

uvéru a poplatek za spravu uctu.

8 VICHNAROVA, Lenka a Jolana NOVAKOVA. Financovdni bydleni. 1. vyd. Brno: ERA, 2007, v, 90 s.
Stavime. ISBN 978-80-7366-079-6.

% Zéakladni finan¢ni pojmy. [online]. [cit.2013-08-29]. Dostupné z:
http://www.pracenad50.cz/images/zakl_fin_pojmy_12s.pdf.
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Vyse urokové sazby a poplatkti u jednotlivych zprostredkovatelii hypotecnich uvéra

mize byt rozdilna. P¥i vybéru hypotéky by mély byt brany v potaz oba tyto parametry.*®

3.1.5. Stavebni sporeni

Stavebni spofeni je druhem spoteni slouzici k financovani bydleni. Podminkou
stavebniho spofeni je podepsani smlouvy se spofitelnou, ktera uklada klientovi zadvazek
pravidelnych vkladl na sviij ucet. Pravidelné¢ vklady jsou libovolné od vyse 100 K¢.
Ukladat své finance miize kazda fyzickd osoba s trvalym pobytem na tizemi Ceské
republiky.!

Se stavebnim spofenim je spojena statni podpora stanovend zakonem ¢. 96/1993
Sb. o stavebnim spoteni. Od roku 2011 je u vkladl do vySe 20 000 K¢ stanovena statni
podpora ve vysi 10%. Maximalné tedy 2000 K¢. Narok na stitni podporu vznika po
uplynuti 6 let pravidelnych vkladi.!?

Dalsi soucasti stavebniho spofeni jsou uroky z uspor, které se pohybuji nejcastéji
okolo 2%, coz je zpravidla vice neZ na terminovanych vkladech nebo spoficich Uctech.
zdroje. Uroky z Gspor se poéitaji i z ptijaté statni podpory. Od 1. 1. 2011 jsou tyto Groky
zZ tspor zdanéné 15%.

Se stavebnim spofenim byvaji spojené poplatky. Prvnim poplatkem je pravidelna
platba spofiteln€ za spravu Uctu. Druhy jednorazovy poplatek za uzavieni smlouvy. Tento

poplatek byva po vétsinou 1% z cilové ¢astky stavebniho spofeni.™

10 SYROVY, Petr. Financovani viastniho bydleni. 5., zcela pieprac. vyd. Praha: Grada, 2009, 143 s. Osobni a
rodinné finance. ISBN 978-80-247-2388-4.

11 Zakon o stavebnim spofeni — spofici ¢ast. [online]. [cit. 2014-11-02]. Dostupné

z: http://www.mesec.cz/zakony/zakon-o-stavebnim-sporeni/f1499046/

12 Z4kon o stavebnim spofeni - statni podpora. [online]. [cit. 2014-11-02]. Dostupné

z: http://www.mesec.cz/zakony/zakon-o-stavebnim-sporeni/f1499046/

13 VICHNAROVA, Lenka a Jolana NOVAKOVA. Financovéni bydleni. 1. vyd. Bro: ERA, 2007, v, 90 s.
Stavime. ISBN 978-80-7366-079-6.
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3.1.6. Inflace

Inflace znamena znehodnocovani mény v dusledku rtistu cenové hladiny. M¢éfi se
pomoci indexu spotiebitelskych cen, ktery se sklada naptiklad z cen maloobchodniho
spottebniho kose (potraviny, ndbytek, atd.) a sluzeb. Opacny efekt, tedy pokles cen a tedy
pokles cenové hladiny, se nazyva deflace. Mira inflace je procentni pfirtistek indext
spottebitelskych cen za dané obdobi, nejcastéji za jeden rok.

Rust inflace miize mit mnoho pfi¢in jak na strané nabidky, tak na stran¢ poptavky.
Na stran¢ nabidky jde napiiklad o rist cen materialovych zdrojl (niz$i objem tézby, horsi
pfistup k novym loziskiim), vypadky produkcnich kapacit (pfirodni katastrofy), nebo
populac¢ni vliv (zména poméru produktivnich a neproduktivnich jedincil). Na strané
poptavky jde zejména o riist mnoZstvi penéz (zvyseni emise Ceskou narodni bankou) pfi
stejné¢ velkém trhu, nebo naopak rlst trhu pfi stejném mnoZstvi penéz v obéhu (novi
investofi, riist produktivni populace).!* Inflace se vyuziva také pti uréeni redlného zvyseni

cen majetku. VVzhledem Kk charakteru prace ji vyuzijeme pfi vypoétu ceny nemovitosti.'®

3.2. Hodnoceni efektivnosti investic

Pro posouzeni projektt se zohlediiuje zejména jejich finanéni stranka, tedy z jakych
zdrojt bude investice financovana a jaka bude jeji efektivnost pfi vyuziti riznych zdroji
financovani. Dale je dalezité si uvédomit rizika dané investice a porovnat je s o¢ekavanym
vynosem. Ve vétsing piipadl 1ze rozhodovani zuzit do dvou kriterii. Kriterium rentability
popisujici pravidlo o dosazeni maximalniho zisku a kriterium stability, které fika, ze by ve
stejném Case nemély vydaje firmy pievySovat jeji pfijmy. Po zhodnoceni vSech téchto
proménnych je mozné se rozhodnout, zda investovat do pfislusného projektu ¢i nikoliv.

Pro hodnoceni investic pouzivame n¢kolik ukazatell, at’ uz grafické, nebo ty, které
ziskame vypoctem. V nasledujicich odstavcich si pfedstavime nékteré ukazatele, které

budeme nasledné aplikovat na nasi investi¢ni studii. Jednotlivé ukazatele se vétSinou déli

4 POLACH, Jifi. Redlné a financni investice. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2012, xvi, 263 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-436-0.

5 Inflace. [online]. [cit. 2014-10-22]. Dostupné

z:http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/kdyz_se rekne_inflace resp_mira_inflace
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na statické a dynamické.'® Statické ukazatele nejsou pouzivané tak asto jako ukazatele
dynamické, zejména proto, ze neberou v potaz pusobeni ¢asu na investici. Vzhledem
Kk tomu, Ze naSe investice je dlouhodoba, budeme pracovat s ukazateli dynamickymi.

Dynamické ukazatele, jak uz bylo feceno, berou v tivahu Cas jako podstatny faktor,
ktery ovliviiuje jednotlivé ukazatele efektivnosti investice. Faktor ¢asu ma totiz vyrazny
vliv na hodnotu penéz. Plati tedy, Zze koruna dnes ma jinou hodnotu nez koruna zitra.
Zpravidla mensi pfedevs§im diky pasobeni inflace.

Dynamické ukazatele se uzivaji ptredevsim u dlouhodobéjsich investi¢nich projekta,
kde cas hraje velkou roli. Nejcastéji pouzivané dynamické ukazatele jsou uvedeny

Vv nasledujicich kapitolach.

3.21. Soucasna hodnota penéZznich toku

Soucasna hodnota (Prezent Value) je zdkladni metodou pro hodnoceni projekta.
Tento ukazatel je urcen jako rozdil mezi soucasnou hodnotou kladnych penéznich toku
investice a soucasnou hodnotou zadpornych penéznich tokll investice. V ptipadég, ze jsou do

soucasné¢ hodnoty penéznich tokl zahrnuty i vydaje vynaloZzené na pofizeni investice,

pouzivame oznadeni ¢istd sou¢asna hodnota (Net Prezent Value). 1/
Lze tedy vyjadrit jako:
PV i C ic *(1—d)" 7)
o L+i) i b ’

kde: PV je ¢ista soucasna hodnota penéznich tokd vyjadiena v penéznich jednotkach,
t je pocet obdobi v rocich,
k je pocet Cistych penéznich tok,
C,, je soucet Cistych penéznich toku, realizovanych za tk roc¢nich obdobi,
i je ro¢ni urokova mira vyjadiena jako desetinné ¢islo,

d je ro¢ni slozena diskontni mira vyjadiena jako desetinné ¢islo.

16 POLACH, Jiti. Redlné a financni investice. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2012, xvi, 263 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-436-0.

17 CIPRA, Tomés. Prakticky priivodce finanéni a pojistnou matematikou. Vyd. 2. /. Praha: Ekopress, 2005,

308 s. ISBN 80-861-1991-2.
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PV vypocitame pomoci diskontni miry, kterd diskontuje soucasné hodnoty
penéznich toki v jednotlivych letech. Pievedeme tedy vSechny penézni toky do jednoho
okamziku. Je dulezité si tuto diskontni miru zvolit tak, aby co nejvice odpovidala

skutecnosti. Diskontni miru si mizeme také predstavit jako alternativni naklad kapitalu.

Posouzeni, zda investovat ¢i nikoli, je pii pouziti ukazatele ¢isté soucasné hodnoty

velice jednoduché. Ma tyto pravidla:

NPV > 0 — investujeme,
NPV < 0 — neinvestujeme,

NPV = 0 — nelze urcit, zda investovat ¢i nikoliv.

Z toho je ziejmé, ze Cim vyssi je Cista souCasnd hodnota, tim je vyhodnéjsi do
projektu investovat. Timto postupem bylo zjisténo, Ze pii dané diskontni sazbé& je investice
vyhodna. Jako diskontni sazba se zpravidla pouziva sazba, kterou bychom ziskali
z b&znych investic.’® Pro hodnoceni efektivnosti investice pomoci &isté soudasné hodnoty
se investor rozhoduje v ptipad¢, Ze chce zjistit objem ziskanych penéznich prosttedkd z

investice.

3.2.2. IRR — vnitFni vynosové procento

IRR je takova mira zisku, pfi které by byly ¢isté soucasné hodnoty vSech finan¢nich
tokil za dané obdobi (u dlouhodobych projektt je nejcastéji jednotka Casu jeden rok) rovny
nule. To znamenda, Ze diskontované kladné penézni toky se rovnaji diskontovanym

zapornym penéznim toktim.®

18 POLACH, Jiti. Redlné a financni investice. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2012, xvi, 263 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-436-0.

19 POLACH, Jiti. Redlné a financni investice. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2012, xvi, 263 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-436-0.
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Vnitini vynosové procento se vypocte jako:

—5 =0, (8)

kde: i je bézné& dostupnd urokova mira, pii niz je NPV= 0,
C, Je soucet Cistych penéznich, toku realizovany za tk ro¢nich obdobi,

t je pocet ro¢nich obdobi.

K je pocet Cistych penéznich tokd,

Vysledné vnitini vynosové procento porovnavame s bézné dostupnou urokovou

mirou na kapitalovém trhu pro investice s podobnymi parametry. Plati tedy:

Pro i" <i — investujeme
Pro i" > i —neinvestujeme

Pro i’ =i — nelze ur¢it, zda investovat ¢i nikoliv.

Nevyhodou této metody je, Ze se mohou objevit vysledky s nékolika IRR nebo se
zapornym IRR. V tomto ptipadé jsou vysledna vnitini vynosova procenta velmi obtizné
interpretovatelnd, nebo bezvyznamna.?® Pro hodnoceni efektivnosti investice pomoci
vnitiniho vynosového procenta se investor rozhoduje v pfipade, ze chce zjistit velikost

procentualniho vynosu z investovanych prostiedki.

2 |RR. [online]. [cit. 2014-11-15]. Dostupné z: https://www.business-case-analysis.com/internal-rate-of-

return.html
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3.2.3. Index ziskovosti
Index ziskovosti neboli index soucasné hodnoty je definovan jako pomér soucasné
hodnoty kladnych financnich tokti k souc¢asné hodnoté¢ zapornych financ¢nich tokl

investice.

Lze tedy zapsat takto:

PV~
1Z =- : 9
PV~ ®)

kde: IZ je index ziskovosti,
PV " je soucasna hodnota kladnych penéZnich toki,

PV ™ je soucasna hodnota zapornych penéznich tokd.

Index ziskovosti podava podobné vysledky jako metoda Cisté soucasné hodnoty.
V piipad¢, ze NPV je rovna nule, je 1Z roven jedné. Podobné jako u pravidla ¢isté souc¢asné

hodnoty plati, ze kritérium pro rozhodovani o investici je nasledujici:

I1Z > 1 — investujeme,
IZ < 1 — neinvestujeme,

1Z =1 — nelze urcit, zda investovat ¢i nikoli.

Z této metody je zfejmé, Ze ¢im vétsi index ziskovosti, tim je projekt vice
ziskovy.?! Pro hodnoceni efektivnosti investice pomoci indexu ziskovosti se investor
rozhoduje v ptipad¢, Ze chce zjistit, kolik ziska budoucich diskontovanych piijmi na jednu

korunu vynaloZenych budoucich diskontovanych vydajt.

2L POLACH, Jiti. Redlné a financni investice. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2012, xvi, 263 s. Beckova edice
ekonomie. ISBN 978-80-7400-436-0.
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3.2.4. Diskontovana doba navratnosti
Diskontovand doba navratnosti investice fika, za jak dlouho soucasna hodnota
kladnych penéZznich tokii investice pfevysi sou¢asnou hodnotu penéznich toki zapornych.

Tato metoda je hojné pouzivana, zpravidla pro jeji jednoduchost a snadnou interpretaci.

Diskontovanou dobu néavratnosti 1ze vyjadfit jako:
r=inft PV (s) =[PV (s)vss >t} (10)

kde: 7 je diskontovana doba navratnosti v rocich,

PV 7 (s) pocateéni hodnota kladnych penéznich tokl v penéznich jednotkach v ¢ase

PV "(s) pocatecni hodnota zapornych penéznich tokti v penéznich jednotkach

V Case s,

t je pocet obdobi v rocich.

Podle této metody je pro investora nejlepsi vybrat si investici, ktera ma nejkratsi

diskontovanou dobu navratnosti.??

22 CIPRA, Tomés. Prakticky priivodce finanéni a pojistnou matematikou. Vyd. 2. /. Praha: Ekopress, 2005,
308 s. ISBN 80-861-1991-2.
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4. Prakticka cast

V Praktické ¢asti prace budou podrobné popsany piijmy a vydaje spojené s drzenim
nemovitosti a jeho naslednym prodejem. U jednotlivych piijmi a vydaji pak znazornén
postup vypoctu jejich vyvoje po dobu investice a jeho odivodnéni. Dale budou uvedeny
jednotlivé druhy financovani. Pro rizné druhy financovani bude uveden zdroj pouzitych
penéz a vydaje s nimi spojené. U kazdého druhu financovani pak vypocteny ukazatele
efektivnosti investice. Nakonec bude uvedena citlivostni analyza ekonomického ukazatele

efektivnosti na zménu rizikovych faktorti investice.

4.1. Prijmy investice

V této kapitole budou popsany jednotlivé piijmy a vydaje, které jsou spojené
s dlouhodobym pronajimanim bytové jednotky. Bude pfedpokladano, ze v dob¢, kdy byt
nebude pronajiman, bude neobsazen.

Piijmem (kladny finan¢ni tok) bude mési¢ni nijemné v ptipad¢, ze bude byt
pronajiméan. Po uplynuti doby pronajimani bude pak piijmem financni Castka obdrzena

prodejem bytové jednotky po dvaceti letech.

4.1.1. Najemné

Néjemné je stanoveno podle cenovych map pro Cechovu ulici v Plzni na 103 K& za
m?.2% Pro byt s podlahovou plochou 78 m? tedy najemné ¢ini 8034 K¢&. Pro rok 2014 bude
pocitano s touto ¢astkou. Najem je pocitan bez energii, které si bude platit najemce.

V poslednich letech 2008 az 2012 najem stagnoval, ale diky ocekavanému
opétovnému ristu evropskych ekonomik se stagnace do piiStich let neptfedpokladé. Proto
byl pro vyvoj cen najemného zvolen index rdstu trzeb v ubytovani, ktery byl ocistén 0
hodnotu z roku 2009, kdy se nejvice projevila na trzich finan¢ni krize. Hodnota ze
zminéného roku byla nahrazena aritmetickym primérem vyvoje indexu rustu trzeb

V ubytovani. Aritmeticky primér indexu za roky 2001 az 2010 vysel 2,911%. Pro vypocet

23 Cenova mapa najemného pro Plzed. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
http://cenovamapa.gekonsro.cz/#c=(49.732344165364054,%2013.372917749999942)&z=15&sB=2&t=by
tyn&m=(49.7320733,%2013.37359170000002) &st=%C4%8Cechova%20PIze%C5%88.
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najemného v budoucich letech bylo pouzito slozené uroceni. Vypocet pro rok 2033 vypada

nasledovné. Pro jiné roky bude vypocet obdobny:

t
S =P(L+i) = P(l+ i)
100

Po dosazeni:

2,911

20
S=8034|1+——| =13858K¢
100

Néjemné pro rok 2033 bude cinit 13 858 K¢ mésiéné. S touto castkou bude

pocitano jako s pfijmem v tomtéz roce.

V tabulce ¢&. 1 je zndzornén podrobny vyvoj najemného.?*

Rok Najemné mési¢né | Najemné rocné
2014 8 034 K¢ 96 408 K&
2015 8 268 K¢ 99 214 K&
2016 8 509 K¢ 102 103 Ké
2017 8 756 K¢ 105 075 Ké
2018 9011 Ké 108 134 K¢é
2019 9273 K¢ 111 281 K&
2020 9 543 K¢ 114 521 Ké
2021 9 821 K¢ 117 854 K¢
2022 10 107 K& 121 285 K¢
2023 10 401 K& 124 816 K&
2024 10 704 K& 128 449 K¢é
2025 11 016 K& 132 188 K¢é
2026 11 336 K& 136 036 K&
2027 11 666 K¢ 139 996 Ké
2028 12 006 K& 144 072 K&
2029 12 355 K¢ 148 265 K¢é
2030 12 715 K& 152 581 K¢&
2031 13 085 K& 157 023 Ké
2032 13 466 K& 161 594 Ké
2033 13 858 K¢ 166 298 K&

Tabulka ¢. 1: Vyvoj ndjemného

24 Riist trzeb v ubytovani. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:

http://www.czso.cz/csu/2010edicniplan.nsf/publ/7008-10-prosinec_2010.
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Podrobné vypocty nalezneme v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, listy

Index rustu trzeb v ubytovani a Najemneé.

4.1.2. Prodej bytové jednotky

Bytova jednotka je zakoupena za 1380 000 K&. Pro vyvoj ceny této bytové
jednotky je pouzita mira inflace, protoze nemovitosti maji dlouhodob¢ sklony kopirovat
inflaci.?® Data pro vypodet inflace byla pouZita od roku vzniku samostatné Ceské republiky
do roku 2012. Pomoci geometrického priméru byla stanovena vysledna primérna inflace
na 3,3%. Pro vypocet ceny bytové jednotky v budoucich letech bylo pouzito slozené
uroceni. Vypocet pro rok 2033 vypada nasledovné. Pro jiné roky bude vypocet obdobny:

t
S=PL+i) = P(l+ i)
100

Po dosazeni:

33 20
S =1380000 (1+ E) = 2556334 K¢

Cena bytové jednotky pro rok 2033 bude ¢init 2 556 334 K¢. S touto ¢astkou bude

pocitano jako s pfijmem v tomtéZ roce.

% SYROVY, Petr. Financovani viastniho bydleni. 5., zcela pieprac. vyd. Praha: Grada, 2009, 143 s. Osobni a
rodinné finance. ISBN 978-80-247-2388-4.
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V tabulce &. 2 je zndzornén vyvoj ceny nemovitosti.?

Rok Cena nemovitosti
2014 1 380 000 Ké&
2015 1425511 K&
2016 1472 523 K&
2017 1521 085 K&
2018 1571 249 K&
2019 1623 067 K&
2020 1676 595 K&
2021 1731 887 K&
2022 1789 003 K&
2023 1 848 003 K&
2024 1 908 948 K¢&
2025 1971 903 K&
2026 2 036 935 K¢
2027 2104 111 K&
2028 2 173 502 K¢
2029 2 245 182 K¢é
2030 2 319 226 K¢é
2031 2395712 K¢
2032 2 474 720 K¢
2033 2 556 334 K&

Tabulka ¢. 2: Vyvoj ceny nemovitosti

Podrobné vypocty nalezneme v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, listy

Inflace a Cena nemovitosti.

4.2. Vydaje investice
V nasledujici kapitole budou shrnuty jednotlivé vydaje (zaporné finanéni toky)
spojené S drzenim nemovitosti. Investi¢ni vydaje budou uvedeny u jednotlivych druhd

financovani.

2 Mira inflace. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/cr_od_roku 1989#03
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4.2.1. Daii z pfrevodu nemovitosti

Dani z pfevodu nemovitosti je upravena zdkonem ¢. 357/1992 Sb., o dani dédické,
dani darovaci a dani z pfevodu nemovitosti.

Podle § 10 (1) je zakladem dan¢ cena, ktera je zjisténa podle specialniho pravniho
ptredpisu. Pro tento ptipad budeme ptedpokladat, ze cena nemovitosti v roce 2033 bude
odpovidat nasi odhadnuté cen¢ pro tento rok.

Podle § 15 je sazba dané z prevodu nemovitosti 4% ze zakladu dang. %’

Vypocet dan¢ z ptevodu nemovitosti tedy vypada pro nas byt nasledovné:

2556334 *0,04 =102253 K¢.

Posledni zmény v zdkoné o dani z nemovitosti probéhly v roce 2013.2% Dalsi zména
sazby dan¢ z nemovitosti je t€Zko odhadnutelna, proto zvolime stejnou sazbu 0,04% i pro

nadchazejici roky.

4.2.2. Dan z nemovitosti

Dai z nemovitosti je upravena zakonem ¢. 338/1992 Sb., o dani z nemovitosti.

Podle § 10 je zakladem dané u bytd nebo nebytovych prostor vyméra upravené
podlahové plochy v m2 Pro vypodet upravené podlahové plochy se bézna podlahova
plocha nésobi koeficientem 1,2.

Podle § 11, 1(f) je sazba dané& u bytii a ostatnich nebytovych prostor 2 K& za m?
podlahové plochy.

Podle § 11, 3(a) se sazba nasobi koeficientem pfifazenym jednotlivym obcim podle
poctu obyvatel. Plzen spad4d do kategorie obci nad 50 000 obyvatel, kterd mé koeficient
35.%

27 Dan z ptevodu nemovitosti. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
http://business.center.cz/business/pravo/zakony/trojdan/cast1.aspx

28 Dan z pfevodu nemovitosti. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://zpravy.idnes.cz/jednani-cssd-

ano-a-lidovcu-o-danich-dru-/domaci.aspx?c=A131210 225045 domaci_kop

2 Dati z nemovitosti. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:

http://business.center.cz/business/pravo/zakony/dan_z_nemovitosti/cast2.aspx.
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Vypocet dan¢ z nemovitosti tedy vypada pro nas byt nasledovné:

1,2*2*3,5*78 = 656 K¢.

Posledni zmény v zdkon¢ o dani znemovitosti probéhly v roce 2013, proto
nepfedpokladame, ze by se vySe dané v nadchazejicich letech méla néjak vyrazné zmenit.

Budeme tedy pocitat s konstantni ¢astkou po celou dobu investice.

4.2.3. Dai z prijmu fyzickych osob

Od roku 2008 je nové podle zdkona 586/1992 Sb. o danich z pifijml jednotna sazba
dané 15% pro vSechny piijmové skupiny. S pfichodem nové vlady se ovSem pocita se
zménami sazeb dané z pfijmu. Hovofi se predevS§im o navysSeni horni sazby pro osoby
s piijmy nad 100 000 K& mésiéné&.*® Pro nasi investici budeme piedpokladat, ze se dolni
sazba nezméni a budeme pocitat s tou stavajici. Lze pocitat i variantné — tzn. predpokladat
také moznost zmény sazby

Pro vypocet pfijmu z pronajmu je urcen §9 Piijmy z pronajmu. V odstavci (4) je
uvedeno, Ze neuplatni-li poplatnik vydaje prokazatelné vynalozené na dosazeni, zajisténi a
udrZeni pfijmi, mize je uplatnit ve vysi 30 % z piijmi, nejvyse vSak do ¢astky 600 000

Ke.3t

Ukazka vypoctu piijmu z prondjmu:

V piipadé, Ze bude byt stdle pronajiman, budou vydaje spojené s vlastnictvim
nemovitosti pouze fond oprav a dan z nemovitosti. Ukazka vypoctu bude vztazena k roku
2014. Vyse fondu oprav je mésicné 1600 K¢. Vypocitana dan z nemovitosti je 656 K¢.

Pii{jmem bude najem ve vysi 8034 K¢.

% Horni sazba z pi{jmu fyzickych osob. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné
z: http://zpravy.idnes.cz/jednani-cssd-ano-a-lidovcu-o-danich-dru-
/domaci.aspx?c=A131210_225045_domaci_kop

31 Dai z pifjmu fyzickych osob. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:

http://business.center.cz/business/pravo/zakony/dprij/cast1.aspx.
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1) Moznost vypoctu dané z piijmu:

PHijmy — Vydaje = 96 408 - 19 856 = 76 552 K¢&
Daii = 76 552 * 0,15 = 11 483 K&

2) Moznost vypoctu dané z piijmu:

Pi{jmy — 30% PHjméi = 96 408 — 28922 = 67 486 K&
Daii = 67486 * 0,15 = 10123 K¢

Z vypoctu je vidét, Ze je v tomto piipadé vyhodné vyuzit pro vypocet dané moznost
s uplatnénim 30% piijmu. V investi¢ni studii bude pocitano vzdy s vypoctem, ktery bude

pro investora vyhodné;jsi.

4.2.4. Fond oprav

Fond oprav je stanoven vlastnikem domu na 1600 K¢ za bytovou jednotku. Dim
prosel v nedavné dobé revitalizaci, proto se nepredpokladd, ze by se mél fond oprav
vyrazné navysit. Z této ¢astky jsou hrazeny veskeré opravy.®

Vzhledem Kk tomu, ze fond oprav ur¢uje majitel domu, je slozité uréit jeho budouci
hodnotu. Proto bude nejlepsSim ukazatelem pro vyvoj fondu oprav, stejné jako u
ndjemn¢ho, index rhstu trzeb z ubytovani 2,911%. Pro vypocet vySe fondu oprav
Vv budoucich letech bylo pouzito slozené uroceni. Vypocet pro rok 2033 wvypada

nasledovné. Pro jiné roky bude vypocet obdobny:

t
S =P(+i) = P(1+ ij
100

Po dosazeni:

20
S =1600{ 1+ 2911 = 2760K¢
100

32 Fond oprav. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z: http://www.mmreality.cz/cs/nabidka/330173/
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Vyse fondu oprav pro rok 2033 ¢ini 2 760 K¢ mésicné. S touto hodnotou bude
pocitano jako S pfijmem v tomtéz roce.

V tabulce €. 3 je znazornén vyvoj fondu oprav.

Fond oprav Fond oprav
Rok mésitné ro¢né
2014 1600 K& 19 200 K&
2015 1647 K& 19 759 Ké
2016 1 695 Ké 20 334 K&
2017 1744 Ké 20 926 K&
2018 1795 Ké 21 535 Ké
2019 1847 K& 22 162 K¢
2020 1901 K& 22 807 K&
2021 1 956 K& 23 471 K&
2022 2013 Ké 24 154 K&
2023 2 071 Ké 24 857 K&
2024 2 132 K& 25 581 K&
2025 2 194 K& 26 326 K¢
2026 2 258 K& 27 092 K&
2027 2 323 Ké 27 881 K&
2028 2 391 Ké 28 692 K&
2029 2 461 K& 29 528 K&
2030 2 532 K& 30 387 K&
2031 2 606 Ké 31272 Ke
2032 2682 Ké 32 182 K¢
2033 2 760 Ké 33 119 K&

Tabulka ¢. 3: Vyvoj Fondu oprav

Vypoéty nalezneme v souboru Diplomovd Prdace Kral Ondrej.xls, listy Index

rustu trzeb v ubytovani a Fond oprav.

4.2.5. Plyn

V ptipadég, ze nebude byt pronajiman, musi byt majitelem bytu hrazena stala platba
za dodavky zemniho plynu.®® Vyvoj stalych plateb zemniho plynu byl uréen prolozenim
pfimky Udaji o cenach z let 1996 az 2013. V roce 2013 Cinila stala platba za plyn 130 K¢

meésicné.

33 Stala platby za plyn. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://www.tzb-info.cz/ceny-paliv-a-

energii/jake-jsou-slozky-celkove-ceny-za-dodavku-zemniho-plynu
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Odhad budoucich stalych plateb za plyn je vypocten pomoci linearni regrese. Pro
nazornost bude uveden vypocet pro rok 2014. Ostatni roky budou pocitany obdobné.
Jednotlivé platby za plyn byly dosazeny do rovnice piimky:

y, =a+b*x,

Proménna yi pfedstavuje hodnoty stalych plateb za plyn a xi predstavuje ptislusné

roky zkoumani. Pomoci funkce LINREGRESE v Microsoft Excel byly vypoéteny

koeficienty a a b. Koeficient a ma hodnotu -13 599,58 a koeficient b 6,82. Nasleduje

dosazeni do rovnicCe:

y, =—-13599,58 + 6,82 * X,

Vypocet pro rok 2014 je tedy:

Y. =—13599,58 + 6,82 * 2014 =127K¢

Odhadnuta stala platba za plyn pro rok 2014 je 127 K¢ mési¢né. S touto hodnotou

bude pocitano jako s vydajem v tomtéz roce.
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Vypoctené hodnoty a graf vyvoje stalych plateb za plyn:

Tabulka ¢. 4: Vyvoj stalych plateb za plyn

Graf'¢. 1: Porovnani skutecnych a vypoctenych stalych plateb za plyn

Vypocty nalezneme v souboru Diplomova_Prdace Kral Ondrej.xls, list Plyn.
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4.2.6. Elektfina

V ptipad¢, ze nebude byt pronajiman, bude placena platba za sluzby spojené
s dodavkou elektrické energie. Byt patii do Standardu D02d s jisti¢i 3x16 A az 3x20 A
Vyvoj stalych plateb elektiiny byl vypocten prolozenim piimky udaji o cenach z let 2001
az2012.%

Odhad budoucich stalych plateb za elektiinu je vypoc¢ten pomoci linedrni regrese.
Pro nézornost bude uveden vypocet pro rok 2014. Ostatni roky budou pocitany obdobné.

Jednotlivé platby za elektiinu byly dosazeny do rovnice piimky:

y, =a+b*x,

Proménnd Y; predstavuje hodnoty stalych plateb za elektfinu a Xi pfedstavuje
ptislusné roky zkoumani. Pomoci funkce LINREGRESE v Microsoft Excel byly vypo¢teny
koeficienty a a b. Koeficient a ma hodnotu -13 209,87 a koeficient b 6,63.

Nasleduje dosazeni do rovnice:

9, =—13209,97 + 6,63% x,

A vypocet pro rok 2014 je tedy:

y, =—-13209,87 + 6,63* 2014 =147K¢

Odhadnuta stala platba za elektfinu pro rok 2014 je 147 K& mésicné. S touto

hodnotou bude pocitano jako s vydajem v tomtéz roce.

3 Standardy. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
http://www.cez.cz/edee/wwa3/cs/kalkulacky/sazba/optimalni-sazba.jsf.
% Cena sluzeb. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z: http://www.tzb-info.cz/prehled-cen-elektricke-

energie.
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Vypoctené hodnoty a graf vyvoje stalych plateb za elektiinu:

Vyvoj stalych plateb | Vyvoj stalych plateb
Rok za elektfinu mésicné | za elektfinu rocné
2014 147 K& 1766 K&
2015 154 K¢ 1846 K¢
2016 160 K& 1925 Ké
2017 167 K& 2 005 K¢
2018 174 K¢ 2 084 K¢
2019 180 K¢ 2 164 K¢
2020 187 K& 2 244 K¢
2021 194 K¢ 2 323 K¢
2022 200 K¢é 2 403 K¢
2023 207 K& 2 482 K¢
2024 213 K& 2 562 K¢
2025 220 K¢é 2 642 K¢
2026 227 Ké 2721 K¢
2027 233 K& 2 801 K¢
2028 240 K¢ 2 880 K¢
2029 247 Ké 2 960 K¢
2030 253 Ké 3 039 K¢
2031 260 K& 3 119 K¢
2032 267 Ké 3 199 K¢
2033 273 K& 3278 K¢

Tabulka ¢. 5: Vyvoj stalych plateb za elektiinu

Vyvoj stalych plateb za elektfinu

Graf ¢. 2: Porovnadni skutecnych a vypoctenych stalych plateb za elektiinu

Vypocéty nalezneme v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, list Elektrina.
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4.2.7. Vytapéni

Podle zédkona 372/2001 Sb. Pravidla pro rozuctovani nékladi na tepelnou energii
jsou poplatky na vytapéni rozdéleny do dvou slozek. Na slozku zakladni a spotiebni.®
V ptipadé, ze nebude bytova jednotka pronajiména, musi vlastnik bytu uhradit zdkladni
slozku. V sledovaném domé je tato slozka stanovena na 40% z celkové spotieby. Pro rok
2014 je ptredpokladana cena 455 K¢/GJ. Pro srovnani byla pouzito vyuctovani stejné
velkého bytu v domé, ktery byl taktéz revitalizovan. Pro tento byt byla stanovena zakladni
slozka 10,8 GJ za rok.

Odhad budoucich stalych plateb za vytapéni je vypocten prolozenim piimky tdaji o
cenach z let 2002 az 2012.%” Pro nazornost bude uveden vypodet pro rok 2014. Ostatni
roky budou pocitany obdobné. Jednotlivé platby za vytapéni byly dosazeny do rovnice

piimky:
y, =a+b*x,
Proménnd Yy predstavuje hodnoty stalych plateb za vytdpéni a Xi predstavuje

ptislusné roky zkoumani. Pomoci funkce LINREGRESE v Microsoft Excel byly vypo¢teny
koeficienty a a b. Koeficient a ma hodnotu -25 255,24 a koeficient b 12,74.

Nasleduje dosazeni do rovnice:

Yy, =—25255,24 +12,74 * X,

Vypocet pro rok 2014 je tedy:

Y, =—25255,24 +12,74* 2014 = 396 K¢

% Pravidla pro zu¢tovani nakladd. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
http://www.cksn.cz/cms_dokumenty/vyhlaska-372.pdf
37 Ceny tepla. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://www.plzenskesluzby.cz/zakaznicke_centrum-

ceny_tepla.asp
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Odhadnuta stala platba za vytapéni pro rok 2014 je 396 K¢ mési¢né za GJ. Uvedené
ceny jsou bez DPH a chybi piepocet na zakladni slozku. Proto musime tuto hodnotu
vynasobit zakladni sazbou DPH, do které vytapéni spada a nasledné piepocist zakladni

slozku na mési¢ni poplatek. Vypocet bude vypadat nasledovné:

396 * (1+0,15) *10,8/12 = 410K¢

S touto hodnotou bude pocitano jako s vydajem v tomtéZz roce. Odhadnuta stala
platba za elektiinu pro rok 2014 je 410 K¢ mési¢né. S touto hodnotou bude pocitano jako
s vydajem v tomtéz roce.

Vypoctené hodnoty a graf vyvoje stalych plateb za vytapéni:

Cena stalych plateb [ Cena stalych plateb
Rok za vytapéni mésicné | za vytapéni rocné
2014 410 K& 4 916 K¢
2015 423 K& 5074 K&
2016 436 K& 5232 K&
2017 449 K¢é 5390 K&
2018 462 K& 5 549 K&
2019 476 K& 5707 K&
2020 489 K¢é 5 865 K¢
2021 502 Ké 6 023 K&
2022 515 Ké 6 181 K&
2023 528 Ké 6 340 K&
2024 541 Ké 6 498 K¢
2025 555 Ké 6 656 K¢
2026 568 Ké 6 814 K&
2027 581 K& 6 972 K&
2028 594 Ké 7 130 K&
2029 607 K& 7 289 K&
2030 621 K& 7 447 K&
2031 634 Ké 7 605 K&
2032 647 K& 7 763 K&
2033 660 K& 7 921 K&

Tabulka ¢. 6: Vyvoj stalych plateb za vytapéni.
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Vyvoj cen tepla

Graf ¢. 3: Porovnani skutecnych a vypoctenych stalych plateb za vytapeéni

Vypocty nalezneme v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, list Teplo.

4.2.8. Tepla voda

Stejné jako u vytadpéni jsou podle zdkona 372/2001 Sb. Pravidla pro rozaétovani
nakladl na tepelnou energii poplatky na teplou vodu rozdéleny do dvou slozek. Na slozku
zékladni a spotiebni. Pro teplou vodu je uréena zékladni slozka na 30%.% Pro srovnani je
pouzito vyuctovani stejné¢ velkého bytu v domé, ktery byl taktéz revitalizovan. Pro tento
byt byla stanovena zékladni slozka 3 GJ za rok.
Stala mésicni platba za teplou vodu tedy ¢ini 114 K¢. Vyvoj stalych plateb za teplo a
teplou vodu byl vypodten prolozenim piimky udaji o cenach z let 2002 az 2012.%

Odhad budoucich stalych plateb za teplou vodu je vypocten pomoci linearni

regrese. Pro nazornost bude uveden vypocet pro rok 2014. Ostatni roky budou pocitany
obdobné.

% Pravidla pro zac¢tovani nakladi. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:

http://www.cksn.cz/cms_dokumenty/vyhlaska-372.pdf.

% Ceny tepla. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z: http://www.plzenskesluzby.cz/zakaznicke_centrum-
ceny_tepla.asp
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Jednotlivé platby za teplou vodu byly dosazeny do rovnice ptimky:

y, =a+b*x,

Proménna yi predstavuje hodnoty stalych plateb za vytdpéni a Xi predstavuje
ptislusné roky zkoumani. Pomoci funkce LINREGRESE v Microsoft Excel byly vypocteny
koeficienty a a b. Koeficient a ma hodnotu -25 255,24 a koeficient b 12,74.

Nasleduje zpétné dosazeni do rovnice:

§, = —25255,24 +12,74* .

Vypocet pro rok 2014 je tedy:

y, =—25255,24 +12,74* 2014 = 396 K¢

Odhadnuta stala platba za teplou vodu pro rok 2014 je 396 K¢ mési¢né za GlJ.
Uvedené ceny jsou bez DPH a chybi pfepocet na zakladni slozku. Proto musime tuto
hodnotu vynasobit zakladni sazbou DPH, do které tepla voda spada a nasledné piepocist

zakladni slozku na mési¢ni poplatek. Vypocet bude vypadat nasledovné:

396 * (1+0,15) *3/12 = 114K¢

S touto hodnotou bude pocitano jako s vydajem v tomtéZ roce. Odhadnutd stala
platba za teplou vodu pro rok 2014 je tedy 114 K¢& mési¢né. S touto hodnotou bude

pocitano jako s vydajem v tomtéz roce.
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Vypocétené hodnoty a graf vyvoje stalych plateb za teplou vodu:

Tabulka ¢. 7: Vyvoj stalych plateb za teplou vodu

Graf'¢. 4: Porovnani skutecnych a vypoctenych stalych plateb za teplou vodu

Vypocty nalezneme v souboru Diplomova_Prdace Kral Ondiej.xls, list Voda.
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4.2.9. Pojisténi

Jako pojisténi domacnosti bylo zvoleno pojisténi od spole¢nosti CSOB. Pojistna
Castka je stanovena na 400 000 K¢. V ramci pojisténi jsou zahrnuta rizika zivlu a odcizeni.
Vyse roéniho pojistného byla stanovena na 1024 K& roéné.*® Index ristu cen v pojisténi
byl spocten pomoci geometrického priiméru zminénych indexti v letech 2000 az 2010 na
0,76%.* Pro vypocet vyse pojisténi v budoucich letech bylo pouZito slozené wroéeni.

Vypocet pro rok 2033 vypada nasledovné. Pro jiné roky bude vypocet obdobny:
t
S=PL+i) = P(1+ i)
100
Po dosazeni:

20
S =1024| 1+ 0.76 =1192K¢
100

Cena pojisténi nemovitosti pro rok 2033 je 1 192 K¢ mési¢né. S touto hodnotou

bude pocitano jako s pfijmem v tomtéz roce.

40 Pojisténi domacnosti [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:
https://app2.csobpoj.cz/iv/idomovkalkulace#footer
1 Index rlstu cen v pojisténi. [online]. [cit. 2013-08-29]. Dostupné z:

http://www.czso.cz/csu/2010edicniplan.nsf/publ/7008-10-prosinec_2010.
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Vyvoj ceny pojisténi domacnosti

Rok rocné

2014 1024 Ké
2015 1032 K&
2016 1 040 K&
2017 1048 Ké
2018 1 056 Ké
2019 1 064 Ké
2020 1072 Ké
2021 1 080 Ké&
2022 1088 Ké
2023 1097 K&
2024 1105 Ké
2025 1113 K&
2026 1122 Ké
2027 1130 Ké
2028 1139 Ké
2029 1148 K&
2030 1157 K&
2031 1165 Ké
2032 1174 Ké
2033 1183 K&

Tabulka ¢. 8: Vyvoj ceny pojisténi domdcnosti rocné

Vypocéty nalezneme v souboru Diplomova Prdace Kral Ondrej.xls, listy Pojisténi a

Index ristu cen v pojisteni.

4.3. Druhy financovani investice

V této kapitole budou popsany jednotlivé druhy financovani investice. Jako
moznosti financovani byly zvoleny vlastni zdroje vV podobé¢ stavebniho spotfeni. Déle jako
cizi zdroj hypote¢ni avér a rizné kombinace téchto dvou variant.

V soucasné¢ dobé je nevyhodné€j$i bézné dostupnou formou spoieni na vlastni
bydleni stavebni spofeni. Hlavni vyhodou jsou statni podpory a pomérné vysoké Uroky
Z Gspor. V ptipadé, ze by investor nem¢l moznost ziskat vlastni zdroje ze Stavebniho
spofeni, vzrostla by hodnota financnich prostfedkii, které by na tuto investici musel

vynalozit. To by mélo za nésledek, Zze by klesly ukazatele efektivnosti investice.*? Pro

2 VICHNAROVA, Lenka a Jolana NOVAKOVA. Financovdni bydleni. 1. vyd. Brno: ERA, 2007, v, 90 s.
Stavime. ISBN 978-80-7366-079-6.
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investi¢ni projekt bude pocitano s tim, ze ma investor moznost ziskat finance na koupi
nemovitosti, nebo jeji ¢asti, ze stavebniho spoieni.

Hypote¢ni uvér bude vyuzivan jako zdroj financovani pro piipady, kdy investor
nema dostatecné finance na koupi nemovitosti, nebo chce tyto finance vynalozit jinak.
Hypotéka ma velmi nizké urokové sazby, zejména proto, ze se jednd o uveér na vlastni
bydleni. Pro banky je tak mén¢ rizikovy. Dalsi vyhodou hypote¢nich Gvéra jsou danové
odpoéty, diky nimz usetiime na zaplacenych urocich.*®

Kombinace druhi financovani bude znazornéna pro piipady, Ze ma investor urcitou
¢ast vlastnich zdroji a je ochoten je vynalozit na financovani investice. Zbyvajici ¢ast
investice bude vzdy financovana hypote¢nim tuveérem v potiebné vysi. U vSech moznosti
financovani budou uvedeny ukazatele efektivnosti investice.

Pro vypocet vyhodnosti investice bude pocitano s prondjmem bytu po dobu 11
mésict. Tato doba byla zvolena s ohledem na to, ze ve zkoumané délce investice se
pravdépodobné vysttida nékolik najemcti. Dale budeme ptedpokladat, ze hledani novych
najemnikid nebude trvat pftili§ dlouho.

Jednotlivé druhy financovani jsou automaticky pfepocitavany pomoci pole, které se
nachazi v listu Ukazatele. Hodnota zadana do pole urcuje pomér cizich a vlastnich zdroja
vynalozenych na financovani investic. Soucasn¢ dojde k ptepoctu parametri hypotéky a
stavebniho spofeni v listech Hypotéka a stavebni sporeni.

Pole je umisténo v levém hornim rohu ptislusného listu. Pro nazornost ukazeme na

obrazku.

Vybér vyse sporeni/hypotéky
0%/100%=1
20%/80%=2
40%/60%=3
60%/40%=4
80%/20%=5
100%/0%=6

Obrazek ¢. 6: Pole, které urcuje pomeér viastnich a cizich zdrojii investice

8 SYROVY, Petr. Financovani viastniho bydleni. 5., zcela pieprac. vyd. Praha: Grada, 2009, 143 s. Osobni a
rodinné finance. ISBN 978-80-247-2388-4.
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Pro dosazeni ptislusnych vysledk je tieba do pole zadat Cislo od 1 do 6. V ptipadé,
ze je zadano cislo 1, je vySe hypote¢niho tvéru 100% z ceny nemovitosti. Parametry
stavebniho spofeni budou nulové. V ptipad¢, Ze do pole zadame ¢islo 6, je situace opac¢na.
Stavebni spotfeni bude spotfeno do vyse 100% z cilové ¢astky a vyse hypotéky bude nulova.

Pro kombinace obou moznosti je nutné zadat ¢islo 2 az 5. Jednotliva ¢isla pfifazena
K rtiznym kombinacim financovani jsou uvedena na obrazku. Pti zadani ¢isla do pole
v listu Ukazatele se parametry hypotéky a stavebniho spofeni automaticky piepoctou.

Pro pfedstavu je uvedena zména ¢isla v poli z 1 na 2. V tomto piipad¢ se snizi vySe
100% hypotéky na 80% z celkové hodnoty investice. To ma za nésledek, ze se snizi
hodnoty umoru a uroku spojenych se snizenim velikosti hypotéky. Jelikoz nam ale klesly
vydaje spojené s 100% hypotékou, vzroste nam velikost dané z piijmu fyzickych osob.
Zmeéni se také Givodni penézni tok z 0 na hodnotu finanénich prosttedkli vynaloZenych na
20% stavebni spoteni. Prob&hne piepocet vSech ukazatel efektivnosti investice. Vysledky

jednotlivych moznosti financovani jsou uvedeny v nasledujicich kapitolach.

4.3.1. Financovani investice vlastnimi zdroji

Jak jiz bylo zminéno vhodnym zplisobem financovani investice koupé bytu do
osobniho vlastnictvi vlastnimi zdroji, je stavebni spofeni. Vyhodou jsou zakonem
stanovené statni podpory a vysoky urok z uspor. V nasem piipad¢ bylo pro ilustraci
zvoleno stavebni spofeni od spolecnosti Wiistenrot a.s..

Budeme pocitat se stavebnim spofenim od pocatku roku 2004 do konce roku 2013.
Jako cilova castka byla zvolena plna cena bytu, tedy 1 380 000 K¢. Vklady do spofeni
budou ¢init mési¢né 10 181 K¢&.* Statni spofeni se v priibéhu spofeni méni vzhledem k
upravam v legislativé. Od roku 2004 do roku 2010 je statni podpora 15% z vySe ro¢nich
vkladt do 20 000 K¢&. Pro tyto roky je v naSem ptipadé statni podpora 3 000 K¢ rocné. Od
roku 2010 do roku 2011 byla podle zdkona statni podpora zdanéna 50%. V nasem piipade
je tedy pro rok 2011 vyse statni podpory 1 500 K¢. Od roku 2011 jsou pak uvedeny v
platnost dal$i zmény. VySe statni podpory se pocita jako 10% z celkovych vkladi.

Maximalni vySe vkladu, ze kterych se statni podpora pocita, zistava stejna. Piibyva ovSem

4 Kalkulacka stavebniho spofeni. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z:
https://ispk.wuestenrot.cz/ISPK/ISPK.OnlineClient.Public/WebForm2.aspx?requirePage=WSSvk
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zdanéni vynosti (kam se statni podpora také po¢itd) ze stavebniho spofeni 15 % procenty.*
Vyse uroki z uspor podle kalkulacky stavebniho spoteni od spolecnosti Wiistenrot a.S. ¢ini
2,5% p.a.. Jednorazovy poplatek spojeny s uzavienim smlouvy o stavebnim spotfeni Cini
1% z cilové castky, tedy 13 800 K¢. Poplatek za vedeni a spravu Uctu je stanoven na 330

K¢ ro¢né. Po dokonceni spofeni je ndmi naspotena castka ve vysi 1 380 124 K¢.

Sklada se z téchto ¢asti:
- Pravidelné vklady 1 222 560 K¢
- Poplatky celkem 17 100 K¢
- Statni podpora 25 500 K¢
- Uroky z tispor 149 164 K¢

Celkovy vynos ze stavebniho spofeni vypocéteny jako soucet urokt z Gspor a statni
podpory ¢ini po ode¢teni poplatkli 157 564 K¢.

Pravidelné vklady investora vSak nevyjadiuji skutecnou hodnotu vlozenych penéz.
Pro ziskani skute¢né hodnoty je tfeba nejprve zarocit vlozené prostiedky v jednotlivych
letech pomoci slozeného tro¢eni. Urokova mira byla vypoétena jako geometricky pramér
hodnot trokovych sazeb z vkladi domacnosti. Jde tedy o usly urok z béznych vkladu
Vv ptipadé, ze by se investor rozhodl vlozit své finan¢ni prostfedky jinam nez do stavebniho
sporeni. Hodnota vlozenych prostiedkli ¢ini 1299 904 K¢. I kdyZ se jednd o ilustracni
vypocet, mlizeme si v§imnout, Ze uspofené penize ze stavebniho spofeni jsou vyss$i, nez
vypoctena hodnota penéz pomoci prumérnych trokt z vkladi domacnosti. Dale je tfeba si
uvédomit, ze investor z vloZzenych finan¢nich prostfedkiit musi pravidelné platit dang,
pfispévek na socidlni a zdravotni pojiSténi. V naSem piipadé je tedy nutné pficist
k vlozenym prostiedkim 15% dan z ptijmu fyzickych osob, 6,5% piispévek na socialni
pojisténi®® a 4,5% na zdravotni pojisténi.*’” Vypodtené hodnoty pro financovani investice

vlastnimi zdroji jsou:

4 Vyvoj statni podpory. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://www.penize.cz/17842-jaka-je-statni-

podpora-stavebniho-sporeni

4 Zdravotni pojistént [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://www.finance.cz/dane-a-

mzda/mzda/odvody-socialniho-a-zdravotniho-pojisteni/zamestnanci-zdravotni-pojisteni/
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- Dan z piijmu fyzicky osob 261 281 K¢
- Prispévek na socialni pojisténi 84 494 K¢

- Pfispévek na zdravotni pojisténi 58 281 K¢

Celkové hodnota vlozenych prostiedkii po secteni ¢ini 1 704 175 K¢. S touto sumou
je v pripad¢ financovani vlastnimi zdroji pocitano jako s pocatecnim finanénim tokem
investice pro vypocet ukazateld vyhodnosti. SouCasné je tato hodnota i investicnim
vydajem spojenym s financovani investice vlastnimi zdroji. Vypocty jsou uvedeny
v souboru Diplomovd_Prdce Kral Ondrej.xls, list Stavebni sporeni.

V ptipadné financovani vlastnimi zdroji a obsazenosti bytu 11 mésict budou piijmy
vV podobé najemného pro rok 2014 ve vysi 88 374 K¢. VSechny vydaje spojené s drZzenim
nemovitosti (vyjmenované v kapitole 4.2. Vydaje) ¢ini pro tentyz rok 26 512 K¢. Dan
z piijmu fyzickych osob je tedy 9279 K¢&. Cisty piijem pro rok 2014 je v piipads
financovani 57 417 K¢. Jednotlivé ro¢ni hodnoty ¢istého ptijmu budou diskontovany tak,
aby se projevila ¢asova hodnota penéz. Jako diskontni mira byl pouzit geometricky pramér
urokovych sazeb z vkladi domadacnosti. Diskontované hodnoty jsou pouzity jako toky
investice pro jednotlivé roky.

Poslednim finan¢nim tokem investice je tok z prodeje nemovitosti. Hodnota
nemovitosti v roce 2033 je 2 556 334 K¢. S prodejem nemovitosti je spojena dan z prevodu
nemovitosti. Jeji vySe je pro danou nemovitost 102 253 K¢. Rozdilem téchto hodnot
ziskame hodnotu posledniho finan¢niho toku investice.

Vypoéty pro dalsi  obdobi investice jsou uvedeny v souboru
Diplomova_Prdce Krdl Ondrej.xls, list Ukazatele.

Hodnoty jednotlivych ukazateld efektivnosti investice nalezneme v tabulce.

IRR

NPV

1Z

Diskontovana doba navratnosti

Tabulka ¢. 9: Ukazatele efektivnosti investice — Viastmimi zdroje

4 Socidlni pojisténi [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z: http://www.finance.cz/dane-a-

mzda/mzda/odvody-socialniho-a-zdravotniho-pojisteni/zamestanec-socialni-pojisteni/
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4.3.2. Financovani investice cizimi zdroji

Ptredpokladejme, ze investor nema vlastni finan¢ni prostfedky na koupi bytu, nebo
chce tyto prostfedky vyuzit jinym zpusobem. V tomto piipadé se nabizi mozZnost ziskani
finan¢nich prostfedkd pomoci hypoteéniho uvéru. Pro ziskani zakladnich tdaju byl zvolen
hypoteéni avér od spoleénosti CSOB a.s.

Hypotecni Gvér je stanoven s dobou splatnosti 20 let. Pocatek splaceni je stanoven
na 1.1.2014. Pfi financovani investice 100% hypotékou je stanovena urokova sazba 4,09%
p.a.. Tato urokova sazba mize byt snizena 0,2% p.a. v pfipadé vyuziti pojisténi
nemovitosti u spole¢nosti CSOB a.s. (uvedeno v Kapitole 4.2.2.5 Pojisténi). Dalsi moznost
snizeni urokové sazby je za ptredpokladu, Ze investor vyuzije pii splaceni inkaso z Gctu
CSOB/ERA. Toto snizeni je ve vysi 0,1% p.a..*® Budeme piedpokladat, Ze investor vyuzije
obou zminénych slev. Vysledna trokovéa sazba u 100% hypotéky bude tedy 3,79% p.a..
Doba fixace urokové sazby je stanovena na dobu 5-ti let. Jestlize chce investor financovat
koupi nemovitosti hypotékou, musi byt cilova Castka stanovena na 1 380 000 K¢&. Tato
Castka odpovida soucasné cené nemovitosti. S hypotecnim uvérem jsou spojené urcité
poplatky. Jednorazové poplatky za uzavieni uvéru 3 900 K¢ a za ocenéni nemovitosti
3 700 K¢. Dale je nutné platit pravidelny poplatek za spravu uctu 150 K¢ ro¢né. V piipadé,
ze investor bude splacet po celou dobu trvani hypoteéniho Uvéru (nevyuzije moznost
refinancovani u jiné spolecnosti, nebo predasné splaceni), nabizi spole¢nost CSOB a.s.
bonus za vérnost. Tento bonus ¢ini 4% z celkové vyse hodnoty.*® V nagem piipadé 55 214
K¢. I nyni budeme ptedpokladat, Ze investor tuto moznost vyuzije.

Pravidelnd mésiéni splatka hypotéky je ve vysi 8 252 K¢. Pro prvni mésic splaceni
hypotéky jde castka 4 359 K¢ na urok a ¢astka 3 894 K¢ na umor. Splatka hypotéky a
poplatky jsou investi¢ni vydaje spojené s financovanim investice cizimi zdroji.

Vypoéty jsou uvedeny vsouboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, list
Hypotéka. Pro ukdzku bude v nésledujicim grafu uveden piehled rocnich pomérii troki a

amoru:

4 Kalkula¢ka hypote¢niho tivéru. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné
z: http://www.csob.cz/cz/Csob/Formulare-a-kalkulacky/Stranky/CSOB-Hypoteka-modelova-hypoteka.aspx

49 Poplatky hypote¢niho Gvéru. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné

Z: http://www.csob.cz/cz/csob/Sazebniky/Stranky/Sazebnik-pro-fyzicke-osoby-obcany.aspx#hypotecni-uvery
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I

Graf ¢. 5: Prubéh splaceni 100% hypotecniho vivéru

U ukazateld vyhodnosti investice budeme znovu pocitat s primérnou dobou
prongjmu 11 mésict roén€. Pfijmem, stejné jako u financovani vlastnimi zdroji, bude
vybrané najemné. Pro rok 2014 ve vysi 88 374 K&. Vydaje pro vypocet dan¢ z piedchoziho
druhu financovani budou navyseny o ro¢ni vysi uroku z uvéru a poplatky s nim spojené.
V tomto piipadé jsou vydaje 83 010 K¢ pro rok 2014. Dan z piijmu fyzickych osob je pro
dany rok 805 K¢&. Umor z uvéru se nepoéita do zékladu pro daii z piijmu, a proto musi byt
Cisty pfijem navic snizen o velikost iimoru. Vysledny Cisty ptijem je — 42 683 K¢. Tento
zaporny Cisty pfijem bude muset investor dofinancovat z vlastnich zdroji. Stejné jako
v ptedchozi kapitole si musime uvédomit, ze investor z finan¢nich prostfedkli na
dofinancovani musel odvést dan z pfijmu a pfispévky na jednotliva pojisténi. Hodnota
finan¢nich prostfedkll investora na dofinancovani zaporného finan¢niho toku je 55 957 K¢.
Jednotlivé hodnoty finanénich prostiedkti budou diskontovany tak, aby se projevila ¢asova
hodnota penéz. Jako diskontni mira byl pouzit geometricky primér trokovych sazeb
z vkladi domacnosti. Diskontované hodnoty jsou pouzity jako toky investice pro
jednotlivé roky.

Stejné jako u financovani vlastnimi zdroji bude poslednim tokem investice prodej
nemovitosti. Hodnota nemovitosti snizend o zdkonem stanovenou dan z pfevodu
nemovitosti je 2 454 080 K¢, coz je i hodnota posledniho toku investice.

Vypoéty pro dalsi  obdobi investice jsou uvedeny v souboru
Diplomova_Prdce Kral Ondrej.xls, list Ukazatele.
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Hodnoty jednotlivych ukazatelt efektivnosti nalezneme v tabulce.

IRR

NPV

1z

Diskontovana doba navratnosti

Tabulka ¢. 10: Ukazatele efektivnosti investice — Hypotéka 100%

4.3.3. Kombinované financovani

V piipadé kombinovaného financovani budeme predpokladat, Ze ma investor ¢ast
prostiedkt z vlastnich zdroju a je ochoten je investovat do koupi nemovitosti. Zbyvajici
¢ast je potieba dofinancovat z cizich zdroji. V ptipadé vlastnich zdroji pijde znovu o
naspofené stavebni spofeni a u zdrojii cizich o hypotecni uvér. Vypocty jsou provedené pro
ty piipady, kdy ma investor k dispozici 20%, 40%, 60% a 80% z ceny nemovitosti
z vlastnich zdroj.

Nejprve rozebereme parametry spojené s prislusnou vysi stavebniho spofeni.
Stavebni spofeni bude vzdy spofeno po dobu 10 let. Uroky z Gispor budou mit také stejnou
sazbu 2,5%. U vSech ze ¢tyf moznosti dosdhne investor na plnou vysi statni podpory.
Celkova vyse statni podpory bude Cinit 25 500 K¢. Tyto parametry budou pro vSechny
kombinace financovani stejné. Cilova Castka, pravidelna mési¢ni platba, uroky z uspor,
poukazané platby, poplatky spojené s vedenim stavebniho spofeni a celkovy vynos uz se

budou vzhledem k procentualni vysi spofeni samoziejmé ménit.>

Jednotlivé cilové ¢astky pro kombinace financovani:
- spoteni 20% = 276 000 K¢

- spoteni 40% = 552 000 K¢

- spoteni 60% = 828 000 K¢

- spoteni 80% =1 104 000 K¢

%0 Kalkulacka stavebniho spofeni. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné z:
https://ispk.wuestenrot.cz/ISPK/ISPK.OnlineClient.Public/WebForm2.aspx?requirePage=WSSvk
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S vysi nasporené Castky je spojena i velikost pravidelnych mési¢nich plateb:
- spoteni 20% = 1 890 K¢&
- spoteni 40% = 3 965 K¢
- spoteni 60% = 6 039 K¢
- spoteni 80% =8 113 K¢

Uroky z tspor za 10 let spofeni vypadaji pro jednotlivé kombinace nasledovné:
- spofeni 20% =29 785 K¢

- spoteni 40% =59 637 K¢

- spofeni 60% = 89 475 K¢

- sporeni 80% =119 312 K¢

Velikost poukazanych plateb po 10 letech:
- spoteni 20% = 226 800 K¢
- spoteni 40% = 475 800 K¢
- spoteni 60% = 724 680 K¢
- spoteni 80% = 973 560 K¢

Suma poplatkl spojenych se stavebnim spotenim po 10 letech:
- spoieni 20% = 6 060 K¢

- sporeni 40% = 8 820 K¢

- spofeni 60% =11 580 K¢

- spoteni 80% = 14 340 K¢

A celkovy vynos stavebniho spofeni vedeného po dobu 10 let Cini:
- spofeni 20% = 49 225 K¢

- spoteni 40% =76 317 K¢

- sporeni 60% = 103 395 K¢

- sporeni 80% = 130 472 K¢

Znovu musi byt pocitano s hodnotou vlozenych prostfedk do stavebniho spoieni.

Obdobn¢ jako u financovani investice z vlastnich zdroji bude hodnota vlozenych
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finanénich prostfedkd Gro¢ena primérnym urokem vkladi do domacnosti tak, aby byla
ziejmé hodnota penéz v Case. Nasledné budou k této hodnoté piipocteny piiplatky na
socialni a zdravotni pojisténi a dan z ptijmu fyzickych osob.

Hodnoty finan¢nich prosttedkii jsou pro jednotlivé kombinace financovani uvedené
nize:

- spoteni 20% =316 145 K¢

- spofeni 40% = 663 236 K¢

- spofeni 60% =1 010 160 K¢

- spoteni 80% =1 375 084 K¢

Tyto hodnoty budou pro jednotlivé kombinace financovani vzdy pocateni
hodnotou finanénich tokl pro vypocet ukazatelti vyhodnosti investice.
Vypocéty jsou pii zadani ptislusného poméru vlastnich zdroji uvedeny v souboru

Diplomova_Prace Kral Ondrej.xls, list Stavebni sporeni.

Dale budou uvedeny parametry hypotééniho tuveéru. Vzdy bude platit, ze
hypote¢nim uvérem dofinancujeme zbylou ¢ast ceny nemovitosti. Bude tedy pro ukazku
platit, ze pii vysi spoieni 20% bude vySe hypotéky 80% atd.. Pro vSechny zminéné
kombinace budou stejné nasledujici parametry. Hypotéka bude mit vzdy dobu platnosti 20
let. Urokova sazba bude fixovédna na 5 let. Bonus za vérnost 4% z vyse hypotéky.
Pravidelny poplatek za spravu uctu bude 150 K¢ mési¢né, jednorazovy poplatek za ocenéni
nemovitosti 3 700 K¢ a jednorazovy poplatek za uzavieni hypote¢niho tvéru 3 900 K¢. U
riznych vysi hypotéky se budou ménit Grokové sazby. Ménit se bude 1 vySe mési¢ni
splatky a vyse sjednané hypotéky:>

Urokové sazby:

- hypoteka 80% = 2,69 % p.a.

- hypoteka 60% = 2,59 % p.a.

- hypotéka 40% = 2,59 % p.a.

- hypotéka 20% = 2,59 % p.a.

51 Kalkulacka hypoteéniho tvéru. [online]. [cit. 2014-11-03]. Dostupné
z: http://www.csob.cz/cz/Csob/Formulare-a-kalkulacky/Stranky/CSOB-Hypoteka-modelova-hypoteka.aspx
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M¢sicni splatky budou vypadat nasledovné:
- hypotéka 80% = 6 005 K¢
- hypotéka 60% =4 510 K¢
- hypotéka 40% =3 070 K¢
- hypotéka 20% =1 631 K¢

Vyse hypotéky pro rizné kombinace financovani investice:
- hypotéka 80% =1 104 000 K¢

- hypotéka 60% = 828 000 K¢

- hypotéka 40% = 552 000 K¢

- hypotéka 20% =276 000 K&

Vypoéty jsou pii zadani ptislusné vySe hypoteéniho tGvéru uvedeny v souboru

Diplomova_Prace Kral Ondrej.xls, list Hypotéka.

Nyni méme vSechny potiebné podklady pro vypocet dynamickych ukazatel
vyhodnosti investice. Vypocet probéhne obdobné jako u financovani vlastnimi nebo cizimi
zdroji. Budou se pouze kombinovat nalezitosti jednotlivych druhti financovani. Naptiklad,
ze umor z hypote¢niho tvéru se nepridava do zakladu pro vypocet dan¢ z ptijmu apod..
V ptipadé zaporného cistého pifijmu bude opét brano v potaz, Ze investor musi zaporné
toky dofinancovat z vlastnich zdroji. Je tedy nutné zaporny penézni tok navysit o
ptislusnou dan z piijmu a pfispévky na pojisténi. Jednotlivé hodnoty finan¢nich prostredki
budou diskontovany v jednotlivych letech pomoci priméru trokovych sazeb z vklada
domécnosti. Diskontované hodnoty finan¢nich prostfedkli budou finan¢ni toky
Vv jednotlivych letech pro vypocet ukazateld vyhodnosti investice. Pro vypocet jednotlivych

ukazateld bude opét zvolena primérna obsazenost bytu po 11 mésict.
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Jednotlivé kombinace financovani a vysledné ukazatele vyhodnosti jsou zobrazeny

V tabulkach nize:

- Spofeni 20%/ hypotéka 80%

Tabulka ¢. 11: Ukazatele efektivnosti investice - Hypotéka 80%

- Spoteni 40%/ hypotéka 60%

Tabulka ¢. 12: Ukazatele efektivnosti investice - Hypotéka 60%

- Spoteni 60%/ hypotéka 40%

Tabulka ¢. 13: Ukazatele efektivnosti investice - Hypotéka 40%

- Spofteni 80%/ hypotéka 20%

Tabulka ¢. 14 Ukazatele efektivnosti investice - Hypotéka 20%

Vypoéty jsou pii zadani prislusné kombinace financovani uvedeny v souboru
Diplomova_Prdace Krdl Ondrej.xls, list Ukazatele.
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4.4. Citlivostni analyza IRR

V piedchozich kapitolach jsme se snazili urCit vyvoj budoucich pfijma a vydaji
investice. Vzhledem k tomu, ze se jedna pouze o odhad, je tfeba si urcit ur¢ité odchylky, ve
kterych se mize vyvoj piijmu a vydaji pohybovat. Jednou z moznosti jak urcit vliv téchto
odchylek na investici je citlivostni analyza na zménu rizikovych faktora investice.

V prvni fadé€ je nutné si zvolit ukazatele efektivnosti investice, podle kterého budeme
citlivostni analyzu na zménu rizikovych faktorii zkoumat. Investor ma na vybér tfi mozné
pohledy. Muze preferovat vysi objemu ziskanych prostfedki z investice zjisténych pomoci
Cisté soucasné hodnoty. Dale muze upiednostnit dobu névratnosti investice pomoci
diskontované doby navratnosti a, nebo porovnavat citlivost pomoci vnitiniho vynosového
procenta a zkoumat vysi procentualniho vynosu z investice. V praxi neni mozné urcit jaka
Z téchto moznosti je lepsi nebo horsi. Je pouze na investorovi jakou z uvedenych moznosti
si vybere.>?

Pro tuto investi¢ni studii bude uvedena citlivostni analyza vnitiniho vynosového
procenta vzhledem Kk riznym rizikovym faktorim, které ho ovliviiuji. Zména vnitiniho
vynosového procenta na rizikové faktory investice bude zvolena pro jeji snadnou
interpretaci. Rizikovym faktorem je obsazenost bytu, vyse vydaji, sazba dan¢ z piijmu

fyzickych osob a vyse najemného.

4.4.1. Obsazenost bytu

V piedchozich kapitolach bylo pocitdno s primérnou obsazenosti bytu po dobu 11
mésict. Nyni budeme porovnavat jednotlivé druhy financovani a jejich vnitini vynosové
procento v zavislosti na obsazenosti bytu. Ostatni parametry ziistanou stejné.

Obsazenost bytu mtzeme ménit pomoci pole Predpoklidand obsazenost bytu v
mésicich. Pole je umisténo na soutadnicich C12 v souboru
Diplomova_Prdace Kral Ondrej.xls, list Ukazatele. Do pole vkladame hodnoty od 0 do
12. Tyto hodnoty znazoriiuji pocet pronajimanych meésici v roce. To znamend, ze
Vv ptipad¢ hodnoty 0 nebude byt projiman a naopak pro hodnotu 12 bude byt pln¢ obsazen.

Pro ostatni hodnoty bude vysvétleni obdobné.

52 Vnitini vynosové procento. [online]. [cit. 2014-11-18]. Dostupné z: http://www.businessvize.cz/rizeni-a-

optimalizace/hodnoceni-investic-vnitrni-vynosove-procento-irr
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Pii obsazenosti bytu po dobu 12 mésici ro¢né je vnitini vynosové procento
investice nejvyssi u 100% hypotéky. Tento trend pokracuje az do primérné doby pronajmu
10 mésict ro¢né. Od 9 mésict pronajmu za rok se projevuje postupné snizovani piijmu
vlivem niz$i obsazenosti bytu a stile stejné vysokymi vydaji spojenymi se 100%
hypotékou.

Miuzeme si tedy vS§imnout, Ze v piipadé pronajimani bytu po dobu 9 mésicti ro¢né je
nejvyhodnéjsi financovani 80% hypotékou. Vyhodnéjsi nez 100% hypotéka je nasledné pii
pronagjmu na 8 mésicii roén¢ 60% Hypotéka. To samé plati od 7 mésicti roéné pro 40%
hypotéku. Nasleduje 20% hypotéka, ktera je vyhodnéjsi pro pramérnou obsazenost bytu 6
meésict. V pfipad¢€, ze bude primérna hodnota obsazenosti bytu niz$i nez 9 mésicut, bude
nejvyhodnéjsi 80% hypotéka. Toto tvrzeni bude platit aZ do chvile, kdy budeme pronajimat
byt pouze 4 mésice vroce. Od této doby bude nejvyhodnéjsi financovani investice
prostfednictvim vlastnich zdroji. Pro prondjem bytu po dobu 3 mésici bude dokonce
vnitini vynosové procento jediné kladné. Pole oznacené ,,0,00%, jsou hodnoty, pro které
celkové zédporné financni toky ptevysuji kladné financni toky.

Obecné tedy plati, Ze citlivost IRR na obsazenosti bytu je nejvyssi u 100%
hypotéky. Jakmile se pomér financovani hypotékou snizuje a zaroven se zvysuje pomer
vlastnich zdroju v investici, citlivost se zmensuje. Nejmensi citlivost na zménu obsazenosti
Vv pfipad€ financovani vlastnimi zdroji ndm odpadaji vydaje, které jsou spojené s placenim

hypotéky, takze nejsme tolik zavisli na vysi pfijmu z pronajmu.
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Vyvoj IRR vzhledem k obsazenosti bytu a zplsobu financovani je zndzornén

Vv nésledujici tabulce.

IRR IRR IRR IRR IRR IRR
Obsazenost Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Vlastni
bytu v mésicich 100% 80% 60% 40% 20% zdroje
0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
1 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
2 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
3 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
4 0,00% 0,22% 0,39% 0,47% 0,53%
5 0,11% 1,33% 1,34% 1,30% 1,24%
6 1,35% 2,45% 2,28% 2,09%
7 2,69% 3,60% 3,22% 2,43% 2,22%
8 4,14% 4,81% 3,59% 2,98% 2,72%
9 5,74% 5,14% 4,26% 3,54% 3,21%
10 7,57% 7,46% 6,05% 4,92% 4,11% 3,73%
11 9,72% 8,87% 6,92% 5,60% 4,69% 4,27%
12 12,39% 10,33% 7,81% 6,30% 5,29% 4,81%

Tabulka ¢. 15: Citlivostni analyza - Obsazenost bytu

4.4.2. Zména vySe vydaji

V této kapitole si uvedeme citlivost vnitiniho vynosového procenta na zménu vyse
vydaji. Zména vyse vydaju bude obsahovat v§echny polozky uvedené v kapitole Vydaje. A
Vv piipad€, Ze bude Cast investice financovana cizimi zdroji, tak i velikosti Grokd. U
hypotéky mame stanovenou dobu fixace na 1 rok. Po uplynuti této lhity miize dojit ke
snizeni nebo zvySeni urokové sazby. VySe urokové sazby ovlivni velikost placenych
uroku. Proto byla polozka uroku zahrnuta do citlivostni analyzy na zménu vyse vydaju.
Ostatni parametry zlstanou stejné. Bude pocitano s primérnou obsazenosti bytu po dobu
11 mésict za rok.

Zménu vyse vydaji mizeme ménit pomoci pole Zména vydajii. Pole je umisténo na
soufadnicich G12 v souboru Diplomovd_Prace Krdl Ondrej.xls, list Ukazatele. Do pole
vkladame hodnoty od 0,75 do 1,25. Tyto hodnoty znazorfiuji procentudlni pokles nebo
nartst vydaji spojenych z dlouhodobym drZzenim nemovitosti. To znamend, ze hodnota
0,75 bude znazoriovat pokles vydaji o 25% a naopak hodnota 1,25 ptedstavuje 25%

narast. Pro ostatni hodnoty bude vysvétleni obdobné.
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V ptipadé, ze se budou vydaje snizovat, je nevyhodnéjsi investici financovat z
100% hypotéky. Naopak pii zvyseni vydajii o 15% pozorujeme, ze vyhodnéjsi variantou
100% hypotéky. V ptipad€ financovani 80% hypotékou klesne trokové sazba z 3,79% u
100% hypotéky o vice nez jeden procentni bod na 2,69%. Pti zvySeni vydaji o 25%
vychazi vyhodnéji kromé 80% procentni hypotéky i hypotéka 60% a 40%. Stejné jako
v predchozi kapitole bude nejnizsi citlivost na zménu vydaji pfi financovani vlastnimi
zdroji. Vnitini vynosové procento bude ovSem pro vSechny zkoumané zmény vydaji nizsi,
nez u jinych druhti financovani. Nejvyssi citlivost bude naopak u financovani 100%
hypotékou.

Vyvoj IRR vzhledem kvySi vydaji a zplsobu financovani je znazornén

V nésledujici tabulce.

IRR IRR IRR IRR IRR IRR
Zména Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Vlastni
vydajl v % 100% 80% 60% 40% 20% zdroje
-25% 14,99% 10,74% 7,91% 6,31% 5,24% 4,68%
-15% 12,54% 10,01% 7,53% 6,03% 5,03% 4,53%
0% 9,72% 8,87% 6,92% 5,60% 4,69% 4,27%
15% 6,84% 5,97% 4,88% 4,09% 3,75%
25% 3,01% 2,77% 2,61%

Tabulka ¢. 16: Citlivostni analyza — Zmena vyse vydajii

4.4.3. Zména sazby dané z prijmu

Nyni budeme zkoumat citlivost vnitiniho vynosového procenta na zménu sazby
dané z pfijmu fyzickych osob. Zména sazby dané se promitne jak ve vysi odvedené dané,
tak v dofinancovani zapornych tokl investice vlastnimi zdroji. Ostatni parametry ziistanou
stejné. Bude pocitano s primérnou obsazenosti bytu po dobu 11 mésict za rok.

Zménu sazby dané z piijmu muZzeme ménit pomoci pole Zména dané. Pole je
umisténo na soufadnicich K12 vsouboru Diplomovi Prdace Krdl Ondrej.xls, list
Ukazatele. Do pole vkladame hodnoty od 5% do 35%. Tato procenta znazorfuji
zkoumanou vysi dané z pfijmu fyzickych osob.

Vzhledem k tomu, Ze v soucasné dob¢ se predpoklada spisSe zvySovani této sazby,

sazba 5% je znazornéna jen orienta¢né. Nejvétsi vynosové procento investice vychazi u

100% hypotéky. To se méni v ptipad€, pokud by dan z ptijmu stoupla na hranici 35%.
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Takto vysoky narust je ale malo pravdépodobny. Lze tedy fici, Ze zména sazby dan¢ nema

na vybér druhu financovani vliv, jelikoz bude s velkou pravdépodobnosti nejvyhodnéjsi

financovani 100% hypotékou.

Vyvoj IRR vzhledem k vysi dan€ z pfijmu fyzickych osob a zptsobu financovani je

znazornén v nasledujici tabulce.

Zména IRR IRR IRR IRR IRR IRR
daneé z Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Hypotéka Vlastni
pfijmu 100% 80% 60% 40% 20% zdroje
35% 6,34% 5,67% 4,58% 3,78% 3,44%
25% 8,01% 7,84% 6,31% 5,09% 4,23% 3,85%
15% 9,72% 8,87% 6,92% 5,60% 4,69% 4,27%
5% 11,49% 9,81% 7,53% 6,11% 5,15% 4,68%

Tabulka ¢. 17: Citlivostni analyza — Zména sazby dané z prijmu

4.4.4. Zména vySe najmu

Posledni citlivostni analyzou bude citlivost vnitiniho vynosového procenta na
zménu vySe najmu. Jako v predchozich kapitolach zlstanou ostatni parametry stejné a
bude pocitano s primérnou obsazenosti bytu po dobu 11 mésict za rok.

Zménu vySe najmu muizeme ménit pomoci pole Zména vyse ndajmu. Pole je
umisténo na soufadnicich 012 vsouboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, list
Ukazatele. Do pole vkladame hodnoty od 0,8 do 1,35. Tyto hodnoty znéazoriuji
procentudlni pokles nebo narist vySe ndjmu. To znamena, ze hodnota 0,8 bude
znazoriovat pokles najemného o 20% a naopak hodnota 1,35 piedstavuje 35% nartst. Pro
ostatni hodnoty bude vysvétleni obdobné.

Jestlize se bude najemné zvySovat, je vzdy nejvyhodnéjsi financovani 100%
hypotékou. V piipad€, ze ndjemné poklesne o 20%, bude vyhodnéjsi financovani 80%
hypotékou. Kdyby ndjemné kleslo o 35%, byla by vyhodnéjsi nez 100% hypotéka 1
hypotéka 60%. Pti zméné vyse najmu hraje hlavni roli to, Ze klesaji pouze piijmy a vydaje
zustavaji stejné. Postupné tedy dochézi k tomu, Ze pii poklesu vySe ndjemného zacina byt
vyhodnéjsi financovani investice s ur€itym pomérem vlastnich zdrojd, protoze dochazi ke
snizovani vydaji spojenych s hypotékou. Nejvyssi citlivost na zménu ma jako v predchozi

kapitole financovani 100% hypotékou.
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Vyvoj IRR vzhledem kvysi nijmu a zpisobu financovani je zndzornén

V nasledujici tabulce.

Tabulka ¢. 18: Citlivostni analyza — Zména vyse najmu
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5. Zhodnoceni vysledkt a doporuceni

Jestlize se investor rozhodne financovat celou investici hypotecnim uvérem,
dosahne nejvyssiho vnitfniho vynosového procenta. Musi ovSem pocitat s tim, ze po celou
dobu investice bude muset dofinancovavat zaporny Cisty piijem investice spojeny s timto
financovanim. Napftiklad za rok 2014, pii obsazenosti bytu 11 mésicti, by investor musel
doplatit 42 683 K¢. Soucasna hodnota investice je u financovani 100% hypotékou nejnizsi
ze vSech zkoumanych druhid financovani. Tento fakt je zapfi¢inén tim, Ze vydaje spojené
se 100% hypotékou pievysuji pifijmy z prondjmu po celou dobu investice. To se zméni az
Vv poslednim roce investice, kdy dojde k prodeji nemovitosti. Pomér soucasnych hodnot
kladnych a zépornych finan¢nich tokt, tedy index ziskovosti vychazi 3,95. Diskontovana
doba splatnosti investice je 20 let. To plati pro vSechny moznosti financovani, protoze
kladné financni toky investice prevysi zaporné vzdy az s poslednim financénim tokem,
ktery je spojen s prodejem nemovitosti.

Pti financovani vlastnimi zdroji ze stavebniho spofeni dosdhne investor nejnizsiho
vynosového procenta. V piipad¢, ze ma investor tyto prostiedky k dispozici a je ochoten je
investovat do koup€ nemovitosti, miize pocitat z ¢istym piijmem po celou dobu investice.

Tv w7

finan¢ni tok spojeny s koupi nemovitosti. Ze stejného ditvodu je i index ziskovosti nizky.
Dokonce nejnizsi ze vsech druhii financovani.

V ptipad€ financovani 20% spofenim a 80% hypotékou dosdhneme druhého
nejvyssitho vynosového procenta. Soucasnd hodnota je nejvySsi ze vSech moznosti
financovani. Stejné tak je tomu u indexu ziskovosti. Oproti financovani 100% hypotékou
vyrazn¢ klesnou 1 zaporné pen€zni toky spojené s investici. Dokonce po Sesti letech trvani
investice dosahneme na ¢isty piijem z investice.

Pro dalsi zdroje financovani plati, Zze jakmile se pomér vlastnich zdrojui v investici
zacne zvySovat, vSechny ukazatele vyhodnosti investice zacnou klesat. Dlivodem tohoto
poklesu je zejména prvni vynaloZeny financ¢ni tok spojeny s financovanim investice, ktery
roste v zavislosti na vysi pouzitych vlastnich zdrojt.

V piipadé, ze nedojde k zddnym zmé&nam a vSechny zkoumané parametry zlistanou
stejné, je nejvyhodnéjsi financovat investici 100% hypotékou. Jakmile se zatne obsazenost
bytu a piijem z prondjmu zvySovat nebo dané a vydaje sniZzovat, plati to samé. Tedy, Ze

nejvyhodnéjsi z hlediska vnitiniho vynosového procenta je financovani 100% hypotékou.
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V opaéném pfipadé¢ se vSak ukazuje, ze vySSi urokovd sazba a vySe ndklada
spojenych se 100% hypotékou zapfiCini, ze ve vétSiné piipadi zacind byt vyhodnégjsi
financovani 80% hypotékou. Ostatni druhy financovani pfindsi z pravidla mensi IRR.
Vyjimkou je pouze ptipad, kdy by primérna obsazenost bytu klesla pod 4 mésice rocn¢.
V tu chvili je nejvyhodné&jsi financovani vlastnimi zdroji.

Obecné tedy plati, ze investice s vy$§im pomérem cizich zdroji je v souc¢asné dobé
vyhodnéjs$i. Podle vnitiniho vynosového procenta je nejvyhodnéjsi investovat pomoci
100% hypotéky. Z hlediska soucasné hodnoty a indexu ziskovosti je investice
nejvyhodnéjsi pti financovani 80% hypotékou. Doba navratnosti je pro vSechny moznosti
financovani stejna. Nevyhodou 100% hypotéky jsou vysoké vydaje spojené se splatkami
nemalych zapornych penéznich tokl. Dalsi nevyhodou je pomérné velikéd citlivost na
zhorSeni parametrii investice. S ohledem na tyto okolnosti se jevi jako nejlep$i moznost
financovani investice 80% hypotékou. Samoziejmé za predpokladu, Ze investor disponuje

pottebnou ¢astkou na dofinancovani investice vlastnimi zdroji.
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6. Zavér

Na zacatku investi¢ni studie jsme si stanovili cil a metodiku prace. V metodice prace
byly podrobné popsany zakladni vztahy pouzité pii vypoCtech V investiéni studii.
Ptedmétem investice byla zvolena nemovitost v Cechové ulici v Plzni. Jedna se o cihlovy
byt s uzitnou plochou 75 m? a velikosti 3+kk. Jako investor byla zvolena fyzicka osoba a
neplatce DPH. Ptijem z pronajmu je jeho vedlej$im pfijmem.

V teoretické Casti prace byly podrobné definovany zakladni pojmy, které byly
nasledné v praci pouzity k upfesnéni pouzitych metod. Dale bylo uvedeno hodnoceni
efektivnosti investic a popsany vybrané dynamické ukazatele efektivnosti investice.

V praktické casti byly uvedeny pfijmy a vydaje investice. Pfijmem investice je
najjemné v ptipadé, Zze bude byt pronajiman. Po uplynuti doby investice bude dal§im
pfijmem prodej nemovitosti. U vydajli v podobé dani se fidime v soucasnosti platnymi
pravnimi pfedpisy. Dal§imi vydaji jsou stale platby spojené s drzeni nemovitosti v ptipadé,
ze nebude byt pronajiman a platby jako fond oprav a pojisténi, které je potieba platit po
celou dobu investice. U vSech piijmt a vydaju investice jsou vypoc¢teny hodnoty pro rok
2014 a nésledné je odhadnut jejich vyvoj po celou dobu investice.

Poté co jsou popsany vSechny ptfijmy a vydaje se studie vénuje jednotlivym druhiim
financovani. PenéZzni prostfedky potfebné k financovani investice jsou ziskané ze
stavebniho spofeni v pfipadé financovani vlastnimi zdroji. V ptipad¢ financovani investice
cizimi zdroji jsou penézni prostiedky ziskané z hypote¢niho uvéru. Stavebni spofeni a
hypote¢ni uvér byly zvoleny Kk financovani investice, protoze jsou to v soucasnosti
nejlevngj$i dostupné finan¢ni prostfedky. Vstupni parametry a podrobny vypocet
stavebniho spofeni a hypotecniho uvéru jsou vypocteny pomoci Microsoft Excel. Obég
tabulky umoznuji automaticky pfepocet podle vySe stavebniho spofeni, poptipadé
hypotéky. V préci jsou uvedeny rizné kombinace téchto druhii financovani. Pro vSechny
moznosti financovani investice jsou uvedeny pfijmy a vydaje s nimi spojené. Vysledné
dynamické ukazatele efektivnosti pro jednotlivé druhy financovani jsou pii zadéani
ptislusného zpisobu financovani automaticky vypocteny v programu Microsoft Excel.

V dalsi kapitole je uvedena citlivostni analyza vnitiniho vynosového procenta na
zménu rizikovych faktorti investice. Jednotlivé citlivostni analyzy jsou zobrazeny

Vv tabulkach a popsany jejich dilezité hodnoty.
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Po uvedeni vSech kombinaci financovani investice a zpracovani citlivostni analyzy
nasleduje hodnoceni ziskanych vysledki a doporuceni vybéru druhu financovéni pro
investora. Nejvyssi vnitini vynosové procento bylo zjisténo V piipadé financovani investice
100% hypotékou. Index ziskovosti a €ista soucasna hodnota jsou nejvyssi u financovani
investice 80% hypotékou. Oproti financovani 100% hypotékou totiz vyrazné klesnou
zaporné penézni toky spojené s investici. Doba navratnosti investice je pro vSechny druhy
financovani stejna, protoze kladné financ¢ni toky investice pievysi zaporné vzdy az
s poslednim finan¢nim tokem, ktery je spojen s prodejem nemovitosti.

Pti hodnoceni citlivostni analyzy vnitfniho vynosového procenta je ziejmé, zZe
nejvetsi citlivost na zménu rizikovych faktort investice mé financovani 100% hypotékou.
V ptipadé, Ze vzrostou rizikové faktory investice, je Casto vyhodnéjsi financovat investici
80% hypotékou. Po piihlédnuti k ziskanym vysledkiim a citlivostni analyze lze investorovi
doporucit financovani 80% procentni hypotékou. Tato varianta financovani dosahuje
nejvyssich hodnot u ukazateli indexu ziskovosti a Cisté soucasné hodnoty. Soucasné
dosahuje dostacujicich procentudlnich vynosti v podobé vnitiniho vynosového procenta i

pfi zhorSeni vyvoje rizikovych faktord investice.
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Piilohy

V nasledujicich ptilohach jsou uvedeny tabulky a s nimi spojené vypocty pouzivané

V investi¢ni studii.

Priloha ¢. 1)

Index rustu trzeb v Index rdstu trzeb v ubytovani

Rok ubytovani Rok - Uprava
2001 103,9 2001 103,9
2002 95,8 2002 95,8
2003 101,5 2003 101,5
2004 115,7 2004 115,7
2005 107,6 2005 107,6
2006 106,9 2006 106,9
2007 104,3 2007 104,3
2008 95,7 2008 95,7
2009 86,4 2009 101,41
2010 96,3 2010 96,3

101,41 102,911

Tabulka ¢. 19: Vypocet priimérného indexu ristu trzeb v ubytovani

Hodnota primérného indexu rdstu trzeb v ubytovani byla vypocétena pomoci
aritmetického pruméru indext v jednotlivych letech. Hodnota z roku 2009 byla nahrazena
primérem indexu rlstu trZzeb v ubytovani. V tomto roce se na trzich nejvice projevila
ekonomicka krize, proto byl vyvoj o tuto hodnotu o€istén.

Primérny index rustu trzeb v ubytovani byl pouzit pro odhad budouciho vyvoje
najemného a fondu oprav.

Tabulku mizeme nalézt v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls, list Index

riistu trzeb v ubytovani.



Piiloha ¢. 2)

Rok Inflace
1993 20,80%
1994 10,00%
1995 9,10%
1996 8,80%
1997 8,50%
1998 10,70%
1999 2,10%
2000 3,90%
2001 4,70%
2002 1,80%
2003 0,10%
2004 2,80%
2005 1,90%
2006 2,50%
2007 2,80%
2008 6,30%
2009 1,00%
2010 1,50%
2011 1,90%
2012 3,30%
3,30%

Tabulka ¢. 20: Vypocet primérné inflace

Hodnota primérné inflace byla vypoétena pomoci geometrického pruméru inflace
Vv jednotlivych letech. Primérna inflace byla vyuZita pro odhad budouciho vyvoje ceny
nemovitosti.

Tabulku mizeme nalézt v souboru Diplomova Prdace Kral Ondrej.xls, list Inflace.



Ptiloha & 3)

Tabulka ¢. 21: Vypocet priimérného indexu riistu cen pojisténi

Hodnota pramérného indexu rlstu cen pojisténi byla vypoétena pomoci
aritmetického priméru indexi v jednotlivych letech. Primérny index riistu cen v pojisténi
byl pouzit na odhad budouciho vyvoje cen pojisténi domacnosti.

Tabulku mtzeme nalézt v souboru Diplomovd Prdace Krdl Ondrej.xls, list Index

ristu cen pojisten.

Index rlstu cen

Rok pojisténi
2000 1,022
2001 1,022
2002 1,022
2003 1,022
2004 1,017
2005 1,01
2006 1,013
2007 0,98
2008 0,982
2009 1,01
2010 0,984

1,008




Piiloha ¢. 4)

Tabulka ¢. 22: Vypocet priimérné urokové sazby z vkladii domdcnosti

Hodnota primérné trokové sazby z vkladi domacnosti byla vypoctena pomoci
aritmetického priméru sazeb v jednotlivych letech. Primérna urokova sazba z vkladu

domacnosti byla vyuzita pro vypocet hodnoty vynalozenych penéz na investici.

Tabulky muzeme nalézt

Urokové sazby z vkladii dom..

Urokové sazby z

Rok vkladll domacnosti
2002 2,06%
2003 1,40%
2004 1,33%
2005 1,24%
2006 1,22%
2007 1,29%
2008 1,54%
2009 1,37%
2010 1,25%
2011 1,20%
2012 1,20%

1,36%

v souboru Diplomova Prace Kral Ondrej.xls,




Ptiloha & 5)

Vybér vyse hypotéky
100%=1

80%=2

60%=3

40%=4

20%=5

0%=6

Parametry hypotecniho Gvéru
VySe hypotéky v %

Hodnoty nemovitosti

VySe hypotéky

Doba splatnosti

Doba fixace

Urokova sazba p.a.

Mésicni splatka

Zacatek splaceni

Konec splaceni

Poplatek za spravu uctu
Poplatek za uzavieni uvéru
Poplatek za ocenéni nemovitosti
Bonus za vérnost

Tabulka ¢. 23: Parametry hypotecniho iivéru

V tabulce jsou znazornény hodnoty pro financovani investice 80 % hypotékou. Pole
Vyse hypotéky v % je propojeno s polem Vybér vyse hypotéky. Pti zadani hodnot 1 az 5 do
pole Vyber vyse hypotéky se automaticky piepoCtou parametry spojené s piislusnou vysi
hypotéky. Pole, které se méni jsou Vyse hypotéky, Urokova sazba p.a. a Mésicni splatka.

V piipadé, Ze bude zaddna hodnota 6 do pole Vybér vyse hypotéky, budou vSechny

hodnoty nulové.



Datum Zustatek Umor | Urok Splatka | Poplatek
1104 000 K& 7 750 K&
1.1.2014 |1 108 220 K& | 3 530 K& | 2 475 K¢ | 6 005 K& 150 K&
1.2.2014 |1 104 849 K€ | 3 521 K& | 2 484 K¢ | 6 005 K& 150 K&
1.3.2014 |1 101 471 KE | 3 528 K& | 2 477 KE | 6 005 K& 150 K&
1.4.2014 |1 098 085 KE | 3 536 K& | 2 469 K¢ | 6 005 K& 150 K&
1.11.2033 49783 KE | 5881 KE| 124 K& |6 005 KE 150 K&
1.12.2033 44 039 KE |5 893 KE| 112 K& |6 005 K& 150 K&
31.12.2033 -132 K& -44 171 KE

Tabulka ¢. 24: Prubéh spldaceni hypotecniho vivér

Prvni polozka v poli Zustatek je propojena s polem VysSe hypotéky z predchozi

tabulky. Prvni polozka ve sloupci Poplatek je soué¢tem hodnot Poplatek za uzavieni tvéru a

Poplatek za ocenéni nemovitosti. Dal$i hodnoty v tomto sloupci jsou spojeny s polem

Poplatek za spravu uctu, ktery je po celou dobu neménny. Posledni polozka znazoriuje

bonus za vérnost vypocteny jako ndsobek poli Bonus za vérnost a Vyse hypotéky.

Pole Spldtka je propojeno s tabulkou parametry hypoteéniho tvéru, konkrétné

s polem Mésicni splatka. Vyse hodnoty v poli Urok se poéita jako nasobek poli Urokovd

sazba p.a. a Zistatek. Hodnota v poli Umor je rozdilem poli Splatka a Urok. Hodnota v

poli Ziustatek je vypoctena jako soucet poli Ziistatek minulého obdobi a pole Poplatky

snizeny o hodnotu z pole Umor.

Prehled ro¢né Hypotéka

Datum 2014 2015 2032 2033
Umor 42 677 KE |43 773 KE |68 074 KE | 69 879 K&
Urok 29 383 K& 28287 KE| 3986 KE| 2181 KeE
Poplatky 9550 KE| 1800KE| 1800KE|-42 371 Ke

Tabulka ¢. 25: Prrehled rocnich plateb spojenych s financovani 80% hypotékou

Pole Umor, Urok a Poplatky piedstavuji roéni souéty hodnot stejnojmennych poli

uvedenych v pfedchozi tabulce.

Tabulky muzete

Hypotéka.

nalézt

v souboru  Diplomovd Prace Kral Ondrej.xls,

list



Piiloha ¢. 6)

VysSe stavebniho
sporeni

sporeni 100%=6
sporeni 80%=5
spofeni 60%=4
spofeni 40%=3
sporeni 20%=2
sporeni 0%=1

Uspofena ¢astka v %
Cena nemovitosti

Cilova ¢astka

Datum ukonc&eni

sporeni

Pravidelny vklad
Poukazané platby

Uroky z uspor po zdanéni
Vyse statni podpory
Uspofena astka

Celkovy vynos

Poplatek za uzavieni smlouvy
Poplatek za spravu

uctu

Velikost statni podpory
Sazba urokil z Uspor

Tabulka ¢. 26: Parametry stavebniho spoieni

V tabulce jsou znazornény hodnoty pro financovani investice ze stavebniho
spoteni. Pole Usporend castka v % je propojeno s polem Vyse stavebniho sporeni.

Pfi zadani hodnot 2 aZz 6 do pole Vyse stavebniho sporeni se automaticky piepoctou
parametry spojené s prislusnou vysi hypotéky. Pole, které se méni, jsou Cilova cdstka,
Pravidelny vklad, Poukdzané platby, Uroky z iispor po zdanéni, Vyse stdtni podpory,
Usporena castka, Celkovy vynos a Poplatek za uzavieni smlouvy. V ptipad€, ze bude

zadana hodnota 1 do pole Vybér vyse hypotéky, budou vsechny hodnoty nulové.



Pravidelny Statni Uroky z ;

Datum Mésic | Poplatky vklad podpora uspor Uspory
15.1.2004 1 1 890 Ké 1 890 Ké
15.2.2004 2 2 760 K¢ 1890 Ké 1020 Ké
15.11.2004 11 1 890 Ké 18 030 K&
15.12.2004 12 1 890 Ké 309 Ké 19 920 K¢
15.1.2005 13 330 K& 1 890 Ké 21789 K&
15.2.2005 14 1 890 Ké 23 679 K¢
15.3.2005 15 1 890 Ké 25 569 K¢
15.4.2005 16 1 890 Ké 3 000 K¢ 30 459 Ké
15.12.2013 120 1 890 Ké 5551 KE |268 804 K&
31.12.2013 120 330 Ké 2 000 Ké 276 025 K&

Tabulka ¢. 27: Priibéh sporeni pomoci stavebniho sporeni

Prvni polozka ve sloupci Poplatky je hodnota z pole Poplatek za uzavrieni smlouvy.
Ostatni hodnoty jsou propojeny s polem Poplatky za sprdavu uctu. Pole Pravidelny vklad je
propojené s polem Pravidelny vklad z piedeslé tabulky. Hodnoty ve sloupci Stdtni podpora
jsou fixné stanovené &astky vzhledem k platnym zakontim z pfisluinych let. Pole Uroky
z tispor je vypoéteno jako nasobek pole Sazba iirokii z tispor a hodnoty pole Uspory z 15.8.
téhoz roku. Pole Uspory ziskame jako soudet hodnot poli Pravidelny vklad, Statni podpora
a Uroky z iispor snizeny o hodnotu pole Poplatky.



Hodnota viozeni
prostredku
Rok vlozZeni Pocet let Suma nasporenych penéz | Hodnota naspofenych penéz
2004 9 122 256 K& 138 008 K&
2005 8 122 256 K& 136 162 K&
2006 7 122 256 K& 134 340 K&
2007 6 122 256 K& 132 544 K¢é
2008 5 122 256 K& 130 771 K&
2009 4 122 256 K& 129 022 K¢
2010 3 122 256 K& 127 296 K¢
2011 2 122 256 K& 125 593 K&
2012 1 122 256 K& 123 913 K&
2013 0 122 256 K¢ 122 256 K&
Hodnota naspofenych penéz 1299 904 K&
Socialni pojisténi 84 494 K¢&
Zdravotni pojisténi 58 496 K&
Dan z pfijmu fyzickych osob 261 281 K&
Hodnota finanénich prostredki

Tabulka ¢. 28: Vypocet hodnoty vioZenych prostiedkii do stavebniho sporeni

Hodnota v poli Suma nasporenych penéz je souctem hodnot z pole Pravidelné
vklady pro ptislusny rok. Pole Hodnota nasporenych penéz je vypocétena jako nasobek pole
Suma nasporenych penéz a vysledné pramérné hodnoty v listu Urokové sazby z vikladii
dom., ktera je zvySena o jednotku a umocnéna hodnotou pole Pocet let pro ptislusny rok.

Hodnoty poli Socialni pojisténi, Zdravotni pojisténi a Darn z prijmu fyzickych osob
jsou ziskany nasobkem pole Hodnoty nasporenych penéz a piisluSnou sazbou dané nebo
jednotlivych pojisténi. Vysledna hodnota pole Hodnota financnich prostredkii je ziskana
souctem zminéné dané a pojisténi s polem Hodnota nasporenych penez.

Tabulky muizete nalézt v souboru Diplomovd_Prdace Kral Ondrej.xls, list Stavebni

sporeni.
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Tabulka ¢ 29: Pomocnd tabulka k vypoctu ukazatelii efektivnosti investice

Pro nazornost je uvedena varianta S financovanim 80% hypotékou, protoze
zahrnuje financovani vlastnimi i cizimi zdroji. Pole Fond oprav a Pojisténi ptedstavuji

stale ro¢éni platby spojené s drZzenim nemovitosti. Hodnoty téchto  poli



jsou propojeny se stejnojmennymi listy. Dalsi stalou platbu obsahuje pole Darn
z nemovitosti. Hodnota tohoto pole je vypoétena podle platnych zakond.

Pole Plyn, Elektiina, Teplo a Voda obsahuji hodnoty mési¢nich stalych plateb
Vv ptipad¢€, Ze neni byt pronajiman. Hodnoty téchto poli jsou propojeny se stejnojmennymi
listy. Soucasné jsou tato pole propojena S polem Predpokladana obsazenost bytu
vV mésicich rocné. Pro nés ptipad plati, Ze obsazenost bytu je 11 mésict v roce. V ptipadé,
7e by byla zadana do pole Predpokladand obsazenost bytu v mésicich rocné hodnota 12,
hodnoty poli by byly nulové. Pfi zadani hodnot 0-10 by se zminéna pole stalych plateb
nasobila po¢tem neobsazenych mésicti bytu v roce.

V piipadé, Ze je urdita &ast investice financovana hypotékou, budou pole Umor,
Urok a Poplatky obsahovat roéni hodnoty spojené s piislusnou vysi hypotéky. Pole jsou
propojena s hodnotami v tabulce Prehled hypotéka rocne uvedené v piiloze ¢. 4). VSechna
pole v piedchozich kapitolach s vyjimkou umort jsou propojena S polem Zména vydajii.
Tato pole jsou nastrojem pro vytvofeni citlivostni analyzy IRR na zménu vydaja.

Hodnoty pole Prijmy ptestavuji soucet najemného pro dobu kdy, je byt pronajiman.
Vypocet hodnoty pole Prijmy je tedy mési¢ni ptijem pro piislusny rok z listu Ndajemné
vynasoben hodnotou pole Predpokladand obsazenost bytu v mésicich rocné. Pole
Predpokladana obsazenost bytu v mésicich roc¢né je nastrojem pro vytvoreni citlivostni
analyzy IRR na zménu obsazenosti bytu. Hodnota pole Prijmy je soufasné propojena
s polem Vyse ndjmu. Pole Vyse ndjmu je nastrojem pro vytvofeni citlivostni analyzy IRR
na zménu vyse najmu. S polem Prijmy je propojeno pole 30% z prijmaii, které muze podle
zakona slouzit K tpravé vySe zakladu dané z piijmu fyzickych osob.

Dalsi polozkou v tabulce je pole Vydaje. Tato pole slouzi k vypoctu dané z piijmu
fyzickych osob. Toto pole je tedy souétem vsech polozek v ptislusném roce z prvni ¢asti
tabulky bez umort, které jsou od dané osvobozeny.

Pole Darn zprijmu je vypocteno jako rozdil hodnot zpoli Prijmy a Vydaje
vynasobeny sazbou dan¢ z piijmu fyzickych osob. V poli je zakotvena podminka, ze kdyz
bude hodnota v poli 30% prijmi vyssi, nez hodnota pole Vydaje, bude s touto polozkou

pocitano pfi vypoctu zakladu dané z piijmu fyzickych osob.



Hodnota pole Cisty piijem se vypoéte jako hodnota pole Prjjem snizena a hodnoty
poli Vydaje, Daii z prijmu a Umor. Pole Cisty prijem je propojeno s polem Hodnota
financnich prostredkii. V ptipad¢ zapornych cistych pfijmi musi byt totiz zohlednéna
hodnota finan¢nich prostfedkii potfebna k dofinancovani. Pole Dari z prijmu zminéné
v pifedchozim odstavci a pole Hodnota financnich prostredkii jSou propojené s polem
Zmena dané. Toto pole je nastrojem pro vytvoieni citlivostni analyzy IRR na zménu dané.

Pole Cena bytu na konci investice je propojeno s posledni hodnotou v listu Cena
nemovitosti. Predstavuje tedy hodnotu nemovitosti na konci investice. Pole Dari z prevodu
nemovitosti je vypoéteno jako nasobek pole Cena nemovitosti a ptislusné sazby dan¢ podle

platného zékona.

Datum Finanéni toky | Dis. Fin. Toky
1.12.2014 -316 145 K& -316 145 K&
31.12.2014 -25 012 K¢ -24 677 K&
31.12.2015 -14 390 K¢ -14 007 K&
31.12.2033 70 413 K& 53 789 K&
1.12.2034 2454 080 KE | 1874 679 K&

Tabulka ¢. 30: Pomocna tabulka k vypoctu ukazatelii efektivnosti investice

Pro né$ ptfipad je zndzornéno financovani 80% hypotékou. Prvni pole sloupce
Financni toky ptedstavuje hodnotu pole Hodnota financnich prostredkii uvedena v ptiloze
¢. 5). Dalsi polozky jsou propojeny s hodnotami poli Hodnota financnich prostiredku
uvedenych v pfedchozi tabulce. Posledni poloZka je vypoctena jako rozdil hodnot poli
Cena nemovitosti na konci investice a Darn z prevodu nemovitosti.

Diskontované finan¢ni toky jsou vypocteny v poli Dis. Fin. Toky jako soucin
hodnot pole Financni toky a diskontniho faktoru umocnéného dobou trvani investice.

Tabulky muzeme nalézt v souboru Diplomovd Prdace Krdl Ondrej.xls, list

Ukazatele.



