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Abstrakt

Prace ma za cil stanovit ekonomickou efektivnofihanc¢ni proveditelnost podnikatelského
zameru vystavby rezidemiho bytového aredlu a pomoci citlivostni analytanevit riziko,

které mize ekonomickou efektivnost nejvice ovlivnit.

V teoretické casti této prace jsou uvedeny zakladni oblasti fgkage hodnoceni
ekonomické efektivnosti, peéani toky, citlivostni analyzy a developerského pkbj.
Prakticka ¢ast se zabyva konkrétnim projektem CAMPUS REZIOEN AREAL II,
zobrazenim peiznich toki na projektu a stanovenim jednotlivych ukazatekonomické
efektivnosti. Dale je v praci zpracovana citlivdsamalyza k projektové variant stanoveni

nejwtsiho rizika, které mohou ohrozit ekonomickou efgkist projektu.

Kli éova slova

Developersky projekt, pé&ani toky, ¢istd sodasna hodnota, viiti vynosové procento,

investice, financovani, citlivostni analyza, riziko

Abstract

The work aims to determine the economic efficieany financial feasibility of the business
plan, the construction of residential housing carplsing a sensitivity analysis to determine

the risk that the economic efficiency of most iefhice .

The theoretical part of this work are the basi@anmelating to the evaluation of economic
efficiency, cash flow, sensitivity analysis and deypment project . The practical part deals
with a specific project CAMPUS REZIDEMNI AREAL Il. Showing cash flows on the
project and determining the various indicators obremic efficiency . The study also
prepared a sensitivity analysis for the projechac® and determine the maximum risk that
may threaten the economic efficiency of the project

Keywords

Development project, cash flow, net present valnégrnal rate of return, investment,

financing, sensitivity analysis, risks.
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1. Uvod

V poslednich letech na mnoha mistechustaji bytové domy a skupiny rodinnych
domi, za kterymi stoji developerské spiiesti. Ty zajisuji vSe od vybru pozemku,
zpracovani projektu, ips vystavbu a kolaudaci. Cilem developerskych spoki
stejre jako vSech stavebnich firem je co nejvySSi ziskbve tim zajidni rozvoje
spole&nosti. K tomu slouZi dale propracovany podnikatelsky z&nfirmy, ve kterém
jsou sestaveny dlouhodobé strategie podniku. KaZzpsojekt je poteba hodnotit
samostatéy, jelikoz je zavisly na jednotlivych zmach poptavky spoteosti,
tak hospodéskych a politickych zrnach v zemi. Projekty developerskych spotesti
pati mezi dlouhodobé projekty, i z tohdwbdu nesou velka rizika. Rizika Izéasnym
nalezenim minimalizovat a jiz v débplanovani projektu op&ni na jejich

minimalizaci zahrnout do celkového hodnoceni ekackénefektivnosti investice.

Tato prace se zabyva konkrétnim developerskymeki@i, ktery je v saiasnosti
ve fazi vystavby. Jedna se o projekt vystavby kaxpl # bytovych dond
v Brné Bohunicich o kapagit96 bytovych jednotek, kdy jedna z nich je nadsaaimd
mezonetovy byt. Projekt nese néazev ,CAMPUS REZIDENM AREAL I

a planované dokaeni projektu je nailezen 2016.

V teoretickécasti této prace je popsana oblast hodnoceni ekakénafektivnosti
investice se zadienim na jednotlivé ukazatele. Jsou zde uvedeny ojbd@
technicko — ekonomické studie &rdzem na studii proveditelnosti. SAgti tétocasti
prace je také teoretické sezndmeni s developer§kaosti, rizika s ni spojend, jejich
fizeni a analyza. Vramci analyzy rizik je popsananon jiné analyza citlivosti
a prav@podobnosti. V neposleditad je popsano i finami zajiSéni developerskych
projekti a tvorba pe#gnich toki developerskych projekt slouzicich jako vstup
pro vypaty ukazatel ekonomické efektivnosti.

Cilem praktickécasti prace je vyhodnoceni ekonomické efektivnosfinanini
proveditelnosti developerského projektu ,CAMPUS REENCNi AREAL I
V Gvodu tétocasti prace je popsana samotna developerskacspsie realizujici tento

projekt a podrobné informace o projektu samotnénfaviim zandrem prace
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je stanoveni ekonomické efektivnosti developerskgtmektu, je zde tedy proveden
vypocet jednotlivych nakladl a vynos projektu. Ty jsou nasledndiky ¢asovému
posunu splatnosti fevedeny na ijmy a vydaje a z nich zpracovan peni tok
investice, diky kterému jsou dale vypeny jednotlivi ukazatelé ekonomické
efektivnosti projektu. Vzhledem krizikn, ktera s sebou projekt nese, je dale
zpracovana citlivostni analyza ¥ipads zmeny prodejni ceny za frbytové jednotky

a dale v pipadc navyseni investniho nakladu P zachovani prodejnich cen Iyt

V zawru prace se nachazi celkové zhodnoceni ekonomfekéwnosti projektu vetre

vySe popsanych analyz.
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2. Teoreticka ¢ast

V teoretické¢asti je popsana oblast tykajici se stavebnich sdkgejich hodnoceni
spojené s vyptty jednotlivych ukazatél a rizika, kterd& mohou v ramciianych
projekii nastat. Dale je zde uvedena problematika deved@pen projekt a jeji

financovani.

2.1. Zivotni cyklus projektu stavby

Velky vyznam o rozhodovani investic maiji zakladni atributy investniho prostoru,
kterymi jsou — vynos, likvidita, riziko. JelikoZ @8hny tyto atributy probihaji dase
od identifikace prvni myslenky projektu az po jehkorceni je velice dlezity sled

jednotlivych fazi - Zivotni cyklus projektu stavby
Faze zivotniho cyklu projektu stavby:

» predinvesttni faze
* investini faze
e provozni faze

. likvidaeni faze[2]

Kazda z fazi vySe uvedeného cyklu jélekita vzhledem k usgnosti celého
projektu. Velka pozornost by #fa byt ale ¥novana pedinvesttni fazi. Poctivé
zpracovani jednotlivych studii je zavislé na &g celého projektu, proto by vysoké
néklady nemdly odradit investory od p#ivého vypracovani studii. Diky tomu mohou
predejit velkym ztratdm a jiz dégdu odhalit neusiSné projekty.

2.1.1. Predinvestiéni faze

Predinvesténi faze je velice dlezitou fazi celého projektu. Cilem je vyhodnoceatia
je projekt uskuténitelny a dale vypracovani podnikatelského &am Redinvestini
faze z#&ind rozpracovanim zdékladni mySlenky celého podeigkkého zarru.
Je vypracovana technicko ekonomicka studie (stpcheeditelnosti), ktera je pro tuto

fazi velice dilezita. Déle jsou také vypracovany studiglgZitosti, gedkEzna studie
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proveditelnosti a hodnotici zprava. Je tgigana ekonomicka efektivnost, technicka
afinartni proveditelnost projektu a to na zalaghouziti vhodnych technicko
ekonomickych ukazatél [2]

2.1.2. Investiéni faze

V této fazi je zahrnuto mnoheéinnosti. Probihd podrobna projektova a redhza
¢innost. Dochazi k uzavirani jednotlivych smluv &ins souvisi jednotlivé kroky
projektové a realizani ¢innosti. Vypsani sotfe na projektanta, na zhotovitele stavby
a jejich vykEr, zpracovani jednotlivych dokumentaci pro Uzentizieni, stavebni
povoleni. Sotiasti této faze je samotnd realizace stavby, zkiSptovoz a také
samotné fedani stavby do uzivani. [2]

Investiéni fazi je mozné tedy roztit do jednotlivych etap. Zpracovani:

» zadani stavby

» projektova dokumentace — pro Uzemni rozhodnutiestai povoleni
» realiz&ni projektova dokumentace

* samotna realizace stavby

» zkuSebni provoz

» predani stavby do uzivani

2.1.3. Provozni faze

Tato faze je zahajenaquanim stavebniho dila do uzivani. Jeglzd posuzovat ji jak
z kratkodobého, tak dlouhodobého hlediska. Z kidok&ho hlediska fize dochazet
ze z&atku k chybdm v provozu pramenicich fiklad z nedostatmé kvalifikace
novych zamistnan@. Dlouhodobé hledisko je spojeno s celkovou stiatemjektu.
Velice dilezité je tedy vSechny potencialni nedostatky,stefy a rizika, ktera by mohla
nastat odhalit jiz v f@dinvesténi fazi a tedy mit podroléra kvalitré zpracovanou studii
proveditelnosti. VeSkeréinnosti projektu je pro studii proveditelnosti n&joaingjSi
naplanovat pravpro provozni fazi. [2]

14



2.1.4. Likvida éni faze

Likvida¢ni faze je posledni fazi Zivotniho cyklu projektavby, ve které se projekt jiz
neprovozuje, avsak i v této faziaie stavebni objekt vykazovat posledhijimy nebo
vydaje. Pokud hodnotime projekt, je nutné vzit fetet i naklady spojené préav

s ukorgenim projektu.

Rozdil @ijma a vydaji z likvidace projektu zobrazuje tzv. likvitsi hodnota
projektu. Je satasti peszniho toku v poslednim roce Zivota projektu. Liladdi
hodnota niZze vyjit kladna nebo zaporna. Kladnd hodnota ZeySukazatele
ekonomickeé efektivnosti projektu, zaporna naopato tykazatele snizuje. Vydaje

spojeneé s likvidaci byvafiasto vyssi nezifjmy. [2,5]

2.2. Studie proveditelnosti

Studie proveditelnosti (Feasibility Studyfepistavuje zakladni nastroj pro investi
rozhodovani. Cilem této studie je zpreskovat veskeré informace pro rozhodnuti zda
je vyhodné realizovat zamySleny invésfi zantr nebo zda ho zamitnout a téeins
piihlédnuti  k veSkerym rizikm. Studie proveditelnosti poskytuje technicke,
ekonomicke, finaéni, manazerské a dalSi informace. Je vyuZivana @mbdnikatelské
sfée, tak i ve véejném sektoru. Studie proveditelnosti ma mnoho itjulia jedné
strarg¢ slouzi tento dokument jako zakladni nastroj prije&ho managementu ve fazi
investini, ale zarove na strad druhé je studie proveditelnosti v roli materiaktery
vede kinvestinimu rozhodnuti vlastnika projektufip. k rozhodnuti potencialniho

vétitele (i poskytovatele dotace) o poskytnutifw (dotace).

Studie proveditelnosti musi byt velice kvalitnieatgdy pateba odbornik ve vSech
poZzadovanych od#vich, které se daného projektu tykaji. Zpracowkigltym by ngl

zpravidla tvdit:

» ekonom (nejlépe vedouci celého tymu)
* marketingovy specialista
» strojni inzenyr

» stavebni inZenyr
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» odbornik v oblasti managementu
» specialista v oblasti fin&ni a d@ové

» specialista na Zivotni prasdi

Z&kladnim obsahem studie proveditelnosti bylymbyt, nize uvedené kapitoly.

Obsah se ale e liSit podle datenych organizaci.

» Prehled vysledi jednotlivych kapitol

* Souwasny stav a chronologicky vyvoj projektu

* Analyza trhu a kapacita zavodu

» Dodéavka surovin a matertdhezbytnych pro aktivity souvisejici s projektem
* Umisgni stavby a jeji dopady na Zivotni priesti

» Technické&eSeni projektu

* Organiz&ni a rezijni naklady vystavby a provozu

o Lidské zdroje

« Casovy plan realizace projektu

* Finartni a ekonomicka analyza

o Zawrecné hodnoceni projektu[2]

2.2.1. Pi‘ehled vysledki jednotlivych kapitol

V této kapitole se jednd o souhrn veskerych inf@imdsou zde vystiZnpopsany
ostatni kapitoly, tento souhrn je vyuZivan k sezewdinse s celym projektemietns
samotného vyslednéh@Seni. Kapitola zahrnuje i vystupy projektu jakoujscelkove

naklady, hodnoty ukazateekonomické efektivnosti apod. [2]
2.2.2. Sowasny stav a chronologicky vyvoj projektu

Kapitola uvadi jednotlivé identifikei Udaje jak zadavatele studie proveditelnosti
(nazev, sidlo, statutarni zastupcégdmet cinnosti subjektu, kontaktni osoba, telefon,
e-mail.), tak i identifikéni Udaje zpracovatele studie proveditelnosti (nazsulo,
statutarni zastupce, kontaktni osoba, telefon, lgmaiakladnim parametrem
pro Uus@sSné realizovany projekt je analyza peb daného regionu, vyuzivaji
se disponibilni zdrojei uspokojuji potencialni pt¢by. Dochazi k analyze a hodnoceni
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vychozi situace projektu, analyze presi a stanoveni cile projektu. Popisuji
se hospoddka, finarkni, spoléenska a prmyslova opatni. Nesmime ani opomenout
mozna rizika, ktera by dmem piibéhu projektu mohla nastat, jako rfaEhorseni

kvality Zivotniho prostedi, riziko ziskat stavebtii jina povoleni. [2]
2.2.3. Analyza trhu a kapacita zavodu

V této kapitole by o byt hlavni otazkou kdo je potencialnim zakazmnikekolik
téchto zakaznik je a jaka je jejich koufschopnost. Na veSkeré tyto otazky odpovida
analyza trhu. Dale se manazer projektu musi zabgedavatelsko — odbatelskymi
vztahy, které provazi vSechny faze projektu. tZjj§ se, zda je dostatek dodavatel
nebo zda je na trhu pouze monopolni dodavatel.nkuito dopomahaji jednotlivé

strategické analyzy:

* analyza PEST - rozthje jednotlivé faktory na politické, ekonomicképcgalni
a technologické

* SWOT analyza — silné a slabé strankyigditosti a hrozby

* analyza Rti trznich sil — @t skupin (dodavatelé, zakaznici, gasna konkurence,

substituty a moznost vstupu na trh)

Diky t¢émto analyzdm je mozné vhatlizvolit marketingové néstroje a strategii.
V marketingové strategii je dale peba vymezit jednotlivé pojmy — poslani projektu
(zakladnicinnosti a funkce ve vztahu k trhu), hlavni strat&gicil projektu ¢eho ma
byt pomoci projektu docileno) a zvolené stratepg@s{up, kterym dosahneme hlavnich
cili). Marketingové problémy jsou definovany pomoci ketingového mixu (4P) —
produkt, price (cena), promotion (propagace), plgaesto). V rkterych gipadech se

uvazuje i o pateé slozce, kterou jsou people (li@éznici). [2]

2.2.4. Dodavka surovin a materiali nezbytnych pro aktivity souvisejici

S projektem

Zéasadni poloZkou je materialova a energetickaamést, které je tedy piba ¥novat
velkou pozornost a Ekv¢ vybirat vhodné dodavatele, k tomuto bglinpomoct i jiz

diive zmiiované analyzy. Jednotlivé naklady jefiebia @lit na variabilni a fixni.
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Podstatné pro vyio dodavatel zakladniho materialu je:

» dostupnost materialu po celou dobu Zivotnosti ftoje
e moznost nahrazeni materidlového vstupu

» kvalita materialu

» vzdalenost a dopravni naklady materialu

» velikost rizika zaji&ni materialu

* cenova urove (platebni podminky, dodavky just in time...)[2]

2.2.5. Umisténi stavby a jeji dopady na Zivotni prostedi

Umisgni projektu sefeSi wetnt mapovych a popisnych udiajUmiseni se voli dle
poZzadavk na plochu, dostupnost, mistni infastrukturu a dépaa Zivotni prosedi.
Dusledky dopadu na Zivotni présti jsou velice podstatné. Tyto dopady mohou
vznikat kEhem celého projektu a je tedy snaha je co nejvicemalizovat. Je pdeba

uveést informace o umisti stavby.

» geologické a geografické podminky

* mistni infastruktura

» predpoklddané naklady na pozemek

» provozni néklady spojené s pozemkem

» ocekdvané dopady na okolni priesti[2]

2.2.6. TechnickéieSeni projektu

V této casti je poteba uvést zakladni Udaje pEliné pro ufeni a navrZzeni moznych
variant, dale zvolit zé&chto variant tu optimalni a adodnit jeji vykeér. Technologicky
celek se roz#li na technologickowast projektu a na staveb&dst projektu. Prvotni
naklady na vystavbu budou odhadnuty pomoci tecbridspodéskych ukazatél nebo
pomoci podobnych projekiu kterych je pdeba brat ohled na lokalitu vystavby. [2]

18



2.2.7. Organiza¢ni a rezijni naklady vystavby a provozu

Dulezité je pedem doke stanovend organizace vystavby, #bedi jednotlivych
zodpowdnosti, tedy kdo za co zodpovidéidi. Sowasti této kapitoly je také ¥isleni

rezijnich naklad a rozéleni do skupin. [2]
2.2.8. Lidské zdroje

Vtomto okruhu je dlezité se zabyvat nabidkou pracovnich sil v danéasbib

Je poteba zajistit pracovniky s pozadovanou kvalifikaczkuSenostmi. K wisleni
poZzadavk je nutno zpracovat plany technologickych a orgamich pozadawvk
vytvorit plan pracovnich sil, legislativni podminky, mleé podminky, skny provozu
apod. Stanovit od#iovani zamstnané ¢asovou nebo Ukolovou mzdou. K dobrému
piehledu o celkovych nakladech je provedendisigni mezd, zdravotniho a socialniho
pojiStni a ostatnich osobnich nakladNesmi se zapomenout také na naklady spojené
s predvyrobni fazi projektu. Veskeré tyto naklady jsopet rozdtleny na naklady

variabilni a fixni.
2.2.9. Casovy plan realizace projektu

Vysledkem téta@asti je zpracovani harmonogramu praci a présidd planu. Dale jsou
provedeny odhady naklacha projekt. K&mto Eelim se vyuZziva nejlépe grafického
zobrazeni, kde jsouetelné i jednotlivé ndvaznosinnosti, délky jejich trvani, pigby
pracovnich sil, finatni nar@&nost v jednotlivych etapach. Ideédlni jsou ftiklad

casoprostorové grafy,t&ivy graf, strukturni plan, organigramy, plany nékla
2.2.10. Finanéni a ekonomicka analyza

Jednd se o velmitteZitou ¢ast studie proveditelnosti. Zde je rozhodnuto, pagekt
bude realizovarti zamitnut. Zobrazuje celkové fin&m a ekonomické vyhodnoceni
projektu. [2]

2.2.11. Zavéreéné hodnoceni projektu
Zawrecné hodnoceni projektu posuzuje jednotlivé kapitalyhodnoti jejich vliv

na projekt. Uvadi za jakych podminek je projektire@atelny.
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2.3.0statni ekonomicko-technické studie

V ramci praxe jsou vyuzivany i jiné typy studii,ekt pomahaji ip rozhodovani

o realizacki odmitnuti daného projektu. K negasgji pouzivanym pdt:
2.3.1. Studie prileZitosti

Studie pilezitosti je dokument, ktery prozatim obsahuje zgody nejpodstatijSi
informace o projektech a je zakladem invastifaze, kde jsou uvedeny invest
piilezitosti potencialnich ekonomickych vyriosNutnosti je vymezeni realnych
moznosti, které jsou dale rozpracovany v ostatsitidiich. Cilem je tedy vybrat
soubory moznych investic. Jiz zde jsouragovany investice s vysokym rizikem

a nizkou efektivnosti.
2.3.2. Predbézna studie proveditelnosti

Tento dokument je velice podobny studii provedibshiy je ale zpracovan jednodusSi
formou s menSiigsnosti a podrobnosti, tifanezistup& mezi studii pileZitosti a pray
zminovanou studii proveditelnosti. Studie slouzi k mdtuti, zda budou vynaloZzeny
dalsi finani prostedky k rozpracovani podrogsich studii. Obsahuje tedy strategii
projektu, technické a technologick@&Seni projektu, umi&ti, velikost, personalni
a organizani uspdadani a zjednoduseny harmonogram.

2.3.3. Hodnotici zprava

Pomoci tohoto dokumentu je vyhodnoceno fimdredravi podniku na zakladtznych
finantnich ukazateél. Metodika se |iSi u kazdého projektu, protoZei shjZze nastavit
kazdy subjekt sdm. Diky této zpeaye nefastji rozhodnuto o uskutaeni investice,
poskytnuti U¥ru. Dokument nemusi byt zpracovan samostatasto byva satasti

praw studie proveditelnosti.
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2.4.Hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

Veskeré projekty maji za cil dosahovani vySSi batdbodnoty. Zda je projekt vyhodny
a realizovatelny by o byt stanoveno jiz vigdinvesttni fazi. K tomuto rozhodnuti
napomahaji prayvjednotlivy ukazatelé ekonomické efektivnosti. Ukisté vyjaduiji
vynosnost finatnich zdroji. NegasgjSimi ukazateli jsou doba navratnostiista

sowasna hodnota, index rentability a ¥nitvynosové procento.
2.4.1. Doba navratnosti

Prosta doba navratnosti (PB, Payback Metod) wyjadpaet let, Bhem kterych jsou
vytvoreny pewzni toky ve vySi investovanych nakiadprojektu. V gipad,
konstantnich pefinich toki je moznou stanovit dobu navratnosti jednoduchym

podilem.

PB =<
CF

PB — doba navratnosti
IC — investéni naklady
CF — ra@&ni pergzni toky

Perézni toky v projektech nebyvajiasto konstantni, proto nemohou vyuZzivat
vySe uvedeného vztahu, ale doba navratnosti musistanovena kumulativnim
naitanim perznich toki opt az do vySe investnich naklad. Na konci roku
se nebude s nejvysSi prapddobnosti CF rovnat inve&tim nakladm. Je vytvéen
souwet hodnot, ve kterém je nalezena hodnota intrsitdb nakladu. Doba navratnosti

je vyjadrena v letech a #sicich a to pomoci tohoto vztahu:

Sk CF, —IC

PB = (k-1 +==F

CF— pergzni toky v jednotlivych letech

k — paiet let horni hranice intervalu
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Projekt je pijatelny v gipadt, kdy prosta doba navratnosti je vySSi nez
predpokladana doba Zivotnosti. Tento ukazatel digps perznimi toky vznikajicimi
po dolé navratnosti, pouziva se tedy pouze jako tlkply ukazatel a &sSi vaha

je prikladana dynamickym ukazateh.

Prosta doba navratnosti také nerespektagovou hodnotu peém, presrgjSim
ukazatelem je tedy diskontovana doba navratno€di, (PayOff). Diskontovana doba
navratnosti porovnava op perézni toky a poateni investtni naklady. Vypoet
je stejny jako u prosté doby navratnosti s tim femd Ze se kumuluji diskontované
pergzni toky. [3]

Yk _, diskontovanych CFp~IC
diskontovanychCFy,

PO=(k—1)+

2.4.2. Cista sowasna hodnota

Cista sodasna hodnota (NPV, Net PresentValue}ipatlynamickym metodam, ktera
vyjadiuje pirastek zdroji v podniku vyvolanych investovanim. Metoda vychazi
z predpokladu, Ze prasdky jsou efektivéinvestovany, jestlize péani toky z investic
jsou minimalg rovny pa&atenim investénim nakladm. Cistd sodasnd hodnota
je ukazatel, ktery hodnoti projekt viphu celého Zivotniho cyklu. Je zohledia

¢asova hodnota pén pomoci diskontovani. Vygtena pomocigchto vztali:

n
Py = Z CF;
L+
=1

PV — sowasna hodnota budoucich CF projekté][K

CF — perézni toky v jednotlivych letech hodnoceného obdabjaktu [Ke]
I — pacet let
n — délka obdobi

r — diskontni sazba [%/100]
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DalSim krokem je stanovedisté sodasné hodnoty.
NPV = PV -1IC
NPV —c¢ista sogdasna hodnota [¢
IC — investéni naklad [K]

Vypocet je mozné vyjaiit také timto vztahem:

va—zn: Ch
L (147
i=

je diskontni faktor.

1

Zlomek I
O tom zda je projektifjat nebo zamitnut se rozhoduje pomoci vysledné NPV

Pokud jecist4 sodasna hodnota kladna nebo nulovéa projekfijtp V ptipad zaporné

hodnoty je projekt odmitnut. [3]
2.4.3. Index rentability

Index rentability (IR, Profitability Index) udavielik K¢ ¢istého diskontovaného zisku
piinese jedna investovana koruna. Indéghtedrt zobrazuje efektivitu vynaloZzenych
nakladi a pomoci toho umakije porovnavat jednotlivé projekty. Index rentalili
je dobré kombinovat &stou sodasnou hodnotou. Ukazatel je vypen pongrem isté

souwasné hodnoty a investich naklad.

o NPV _ Qo CF)
IC ~ —YX,CF

IR — index rentability [K/K¢]

NPV —c¢ista sodasna hodnota [¢
CF — pegzni toky

n — paet let hodnoceného obdobi

X — paet let vystavby
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Projekt je pijat v piipack, kdy hodnota ukazatele je kladna, zaporné hodnoty
jsou nepijatelné. Samazjmé ¢im vySSi hodnota indexu rentability, tim je projekt
vyhodrgjsi. [3]

2.4.4. Vnit¥ni vynosové procento

Pomoci ukazatele viiiti vynosové procento (IRR, InternalRateof Retuenzjj¥ovana
procentualni vynosnost projektu za celé hodnocebdolni. Ukazatel rive byt
definovan jako vynos, ve kterém @&ni toky prokdzi nulovowistou sodasnou

hodnotu. Obeahje mozné vyjatit vnitini vynosové procento pomoci tohoto vztahu:

NPV = ' _CF =0
C4L@+nt
=

e

V praxi je samotny vyp@et slozigjSi. Vypoiet hodnoty je proveden pomoci

linearni interpolace, kdy je vyptena skuténa hodnota vnihiho vynosového procenta.

s NPV +
INPV +| + [NPV —

IRR =1, |Mw—ﬁ)

IRR — vniini vynosoveé procento

NPV+ kladn&ista sodasna hodnotaipdiskontni sazér;
NPV- zaporn&ista sodasna hodnotarpdiskontni sazér;
r, — odhadované IRR pro kladnou NPV

r, — odhadované IRR pro zapornou NPV

Vtomto pipact je projekt pijatelny v okamziku, kdy je hodnota vysSi nez
piedpokladana diskontni sazba. Pokud je hodnocemoprimekti, nejlepSi variantou

je ta s nejvyssim IRR. [3]
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2.5. Podnikatelsky zangr

Zakladni podklady pro zpracovani podnikatelskéhoméra jsou vystupy
technicko - ekonomickych studii, investi program firmy a finatni plan. Kazdy
podnikatelsky zagr by meél sphovat ugité pozadavky. Podnikatelsky zammuize mit

dva (ely, jednim z nich je funkce, kdy slouZi jako w¥nitdokument firmy a uvadi
dlouhodobou strategii podnikaiiastji je mozné se setkat s chapanim podnikatelského
zaneru jako externiho uplatmi v pripac, Ze je pateba k realizaci projektu vyuziti
ciziho kapitalu a pomoci podnikatelského zéampireswdcit poskytovatele, kterym
muze byt nap. banka o us§gnosti projektu.

Kazdy podnikatelsky za¥n by mel splhiovat ukité pozadavky, aby byl kvalitni
a dol¥e vyuzitelny. Mezi tyto pozadavky pat

e strwny a gehledny

* jednoduchy

» demonstrace vyhod produktusluzby pro uzivatele, respektive zakazniky

» orientovat se na budoucnost

» vérohodny a realisticky

* nebyt [iliS optimisticky nebo pesimisticky z hlediska titia potencialu

* nezakryvat slaba mista a rizika projektu

e upozornit na konkuremi vyhody, silné stranky firmy a kompetenci
manazerského tymu

» prokéazat schopnost firmy hradit Uroky a splatky

» ziskat zpt vynalozeny kapital

» kvalitni zpracovani i po formalni strance

Podnikatelsky zasr se @li do nekolika ¢asti, ve kterych by sty byt dodrZzeny vySe

uvedené pozadavky. Tyt@sti jsou:

e realiz&ni resumé
» charakteristika firmy a jejich dil
e organiz&nifizeni a manazersky tym

» prehled zakladnich vysledka za¥ra technicko - ekonomické studie
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e shrnuti a zasry
o piilohy

2.6. Developerskafinnost

V néasledujicim textu bude nastim obecna problematika developerskych prdjekt
Zakladni pojmy tykajici se developerskénosti, jednotlivé faze a mozna rizika

spojena s touto oblasti.
2.6.1. Developersky projekt

Developersky projekt je mozné chapat jako podnikkfe zaner. Cilem tohoto
podnikatelského za&¥ru je stavba nové nemovitosti s naslednym prodejezbo
pronajmem, ¢i koupe jiZz existujici nemovitosti s provedenim jeji rektmikce,

modernizace a @pjeji prodej nebo pronajem.

Obecrt je mozné projekty rozdit dle zpisobu budouciho vyuziti. Jsou tedy
komekni a bytové developerské projekty. Kowrér projekty maji za cil zajistit
prostory pro podnikatelské subjekty, jako jsou indganceléské objekty, obchodni
komplexy. V bytové vystavbjde pak o bytové komplexy nebo komplexy rodinnych
doma.

V poslednich letech nést developerskych projekie giinosem pro celou narodni
ekonomiku a zvlasttedy pro stavebnictvi. JelikoZ se jedna o filmgnvelice naroéné
projekty je poteba ¥novat velkou pozornost vsem fazim developerskélmpekiu.

Na z&atku je nutné vynalozit&Si naklady spojené s nakupem nemovitosti, pozemku,

samotnou vystavbou nebo rekonstrukci.
2.6.2. Developer

Pojem developer je odvozen z anglického pojmu agweént, které znamena rozvo.
V tomto gipack se jedna o rozvoj ve stavebni oblastimnosti spojené s jejifpravou.
Developer zajifuje zpravidla velké developerské projekty, jednéossiné subjekty.
Hlavni ¢innosti developera jefiprava a realizace celého projektu. Developer tese
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veskerd rizika projektu. Developer nemusi byimym zhotovitelem stavby a neni jejim

kong&nym uZzivatelem.

Developerem mohou bytizné subjekty jako ndjklad velké stavebni firmy,

financne¢ silné skupiny, finaéni instituce nebo Ksta.
2.6.3. Zhotovitel

Zhotovitelem developerského projektu je stavebrolespost. Ani v gipad velké
stavebni spol@osti neni mozné zajistit pracovni kapacity vSeadfgsi pomoci svych
zanestnand, proto se jednotlivéasti zadavaiji k realizaci subdodavaial

Stavebni spolsost miZze vystupovat vramci developerského projektu
na rekolika pozicich. A to jako samotny developer, zivitil projektu nebo zarowve
na obou &chto pozicich. Jak jiz je uvedeno vySe zpravidlsstaybu neprovadi

developer sam.
2.6.4. Developersk&finnosti a jeji faze

Developersk&innosti zahrnuje mnoho ekonomickych, technickychingch prvki.
Jedna se o komplexiiizeni, které je spojeno nacatku jiz se studii proveditelnosti
az do z&vru projektu spojeného se samotnym prodejgnprondjmem nemovitosti.

Tyto ¢innosti mizeme rozdlit do tii fazi:

* pripravna faze
* realiz&ni faze
 zawrecna faze

proveditelnosti a zjsobu financovani developerského projektu. V tét & musi
vyieSit pozemek, na kterém bude projekt realizovapiipact developera je dkolik
moznosti a to, Ze pozemek developer jiz vlastnonaiide vhodny pozemek hledat.
Pokud zhodnotime projekt jako vyhodny krealizaei poteba provést tendry
na zhotovitele projektu, wgSit s nimi smlouvy a v neposlediidda se vypkadat
s Uzemnim rozhodnutim a stavebnim povolenim. fipfgvné fazi uz e dochazet

k podpisu smluv o smloébudouci o prodejii pronajmu s budoucimi klienty.
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Realizani faze -Realiz&ni faze je zahajena vystavbou samotného projekéueldper
je zangfen na vystavbu s budouci kolaudaci. Dochazfekigni jednotlivych etap,

a pokud jsou dodrzena veSkera smluvni ujednangateédi k ¥tSim komplikacim.

Zawrecna faze —Je fazi, kdy budova je jiz dokéena, zkolaudovana arquava
se klientim, s kterymi byla podepsana smlouva. Také zdgemdochazet k prodeji

poslednich jednotek, kteréhem gipravné a realizani faze nebyly prodany.
2.6.5. Rizika developerskych projekii

Rizika developerského projektu se netykaji jen dagtm developera, ale vSechikte
se developerského projektucastni a to i samotného klienta. Pro developera
je nej&tSim rizikem projektu snizeni poptavky, @&ma legislativy v piib¢hu vystavby,
zvySeni cen rozpmovych naklad, Spatnd propagace projektu apod. Pro klienta,
stavebni firmu nebo banku, ktera poskytujeriwznika riziko ze strany developera.
Situace ndZe nastat vippact krachu spolénosti, nedodrzeni smluvnich zavézk

neplaceni Géru.

2.7.Rizika investi¢nich projekti

V dokg, kdy je projekt planovan, neni mozniegreé veédét, jak se projekt v budoucnosti
bude chovat. Neni vychazeno z réaflosazenychiisel, ale pouze z odhéd které jsou
zaloZeny na fedpokladech. Budoucnost je nejista a z toho vyplark mnoha rizik,
ktery je spojen s kazdym projektenteBpoklad jednotlivych rizik neznamena zamitnuti

projektu. Jednotliva rizika mohou bifzena a jejich dopad na projekt tedy zmirnit.
2.7.1. Klasifikace rizik

Pokud jsou hledana rizika projektu, je velice pické si rozdlit mozné zdroje rizik
do jednotlivych oblasti dletenych hledisek. Toto deni poniize Iépe ufit vSechna
mozna rizika. Po nalezeni rizik je peba vybrat kkiova rizika a na ty vypracovat

citlivostni analyzu.
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Rizika podle tiznych hledisek je moZné&lit takto:

Podnikatelské @isté riziko— Podnikatelské riziko je spojeno s neb&hpe Ze vystupy
projektu nebudou takové, jaké jsmeéekavali. Znéna oproti dekavani nize byt
pozitivni v horSim fipad negativni a toho se obavame vice.éktio negativnim
rizikim pati nizsi zisk nez jsmedekavali, nezajem trhu o vyrobek apdsté riziko
je chapano jako ztrata a Skoda na majetku podni&hbo njednotlivé zpisobeny
piirodnimi jevy, chovanim lidi nebo nefungujicimi hieoclogiemi. Cisté riziko ma

pouze negativni stranku, tedy Ze dojde kifervé situaci.

Systematické a nesystematické rizik@ystematické riziko neiie investor ovlivnit.
Toto riziko vychazi z celkového ekonomického vyvog@rodni ekonomiky a vizné
mife postihuje vSechnycastniky trhu. Jedna se rfap zneny daiového systému,
zmeny cen dlezitych surovin apod. Nesystematické riziko je cifieké pro kazdou
firmu. Zde se mZe jednat nap o odchod dlezitého pracovnika nebo porucha

vyrobniho zézeni.

VnejSi a vniini riziko — Obs tyto rizika je mozné dde analyzovat pomoci
propracované SWOT analyzy. ¥&i rizika jsou uvedena jakofiezitosti a hrozby,
vnitini rizika jako silné a slabé stranky. &%i rizika pisobi z externiho pragdi jako
nap@. konkurence. Jako viiti rizika Ize nap ozn&it nedostatek za#stnang,
nepe&livé zantstnance apod.

OvlivnitelIné a neovlivnitelné rizike Ovlivnitelnym rizikem Ize rozust riziko, které
je mozné ve firm pomoci manazerského rozhodnugjakym zpisobem ovlivnit a tedy
minimalizovat jiz v pgatku. Tyto rizika Izetasto eliminovat uz vigdinvestni fazi.
Naopak neovlivnitelné riziko nelze zadnym rozhodmutve firm¢ ovlivnit. Jedna

se nap. o legislativni zmny.

Primarni a sekundarni rizike- Sekundarni riziko f¥e vzniknout v okamziku, kdy
je snaha fedejit primarnimu riziku. Jakoftilad lze uvést situaci, kdy se podnik
z obavy o nedostatek zakazek spoji se zafmani partnerem¢imz vznika sekundarni

7 o

riziko odliSné podnikové kultury, kterairbhe vést az k neugphu celého projektu.
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Zde uvedenédeni pati k zakladnimu, to nemusi byt jedin8ehi rizik, ty Ize také
delit podle wcné napls:

Projektové riziko- vyplyva z nespkni podminek na projektovou dokumentaciiad

byt zpisobeno Spatnym vybem projektanta nebo Spatnou komunikaci.

Riziko realizace projektu- toto riziko je spojeno se samotnou realizacitam}sy.
Napiklad jako nedodrzeni jednotlivych termijmedodrzeni celkovych naklkadtavby

nebo kvalitou vystavby.

Technicko-technologické rizike jedna se o rizika spojena s technologickym vgmoj
Zavedeni nového technologie do vyroby, ktera byiennaklady na vyrobu, tie
ale vést k poklesu vyroby.

Vyrobni riziko— vyrobni riziko je moznédit na rizika provozni a dodavatelska. Mezi
provozni rizika paf nag. stdvka, porucha naifaeni a tim ohroZzena celkové vyroba
produkti. Dodavatelské riziko je spojeno &gnym nedodanim gebného materialu,

surovin, energii apod.

Trzni riziko— je zavislé na chovani trhu a to jak domacimz@hrantnim. Znena cen

vyrobki nebo zndna poptavky po vyrobku.

Financni riziko — je spojené s pouzivanim firgaich zdrofi podniku. Jedna
se nap. o zneny v urokovych sazbach a 2ny kurz jednotlivych ngn.

Legislativni riziko— mezi tato rizika p&t zmeny daiovych zakoh, zmény v dot&ni
politice apod. Je tedy spojeno s politikou statu.

Politické riziko — predstavuje moznostiznych stavek, narodnich nepokojvalek

a s tim tedy spojenou politickou nestabilitu statu.

Environmentélni riziko- miZze nastat vifpact zvySeni naklail na odstraéni Skod

na zivotnim prosedi nebo zfisnetnymi opatenimi.

Lidské zdroje- jsou spojeny se zkuSenostmi vSec¢hsiniki projektu. Nejetsi riziko

je uvazovano vigpacdt managementu podniku.
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Informacni riziko — se vztahuje ke vSem infortmam systémim, jednotlivym daim

a jejich gipadnym zneuzitim.

Zasahy vysSi moet jsou chapany jako Zivelné pohromy neboifidad teroristické

atoky apod.

2.7.2. Rizeni rizik

Cilem ftizeni rizik projektu je minimalizovat nebezpenelsgchu celého projektu.

Rizeni jednotlivych rizik je saiésti gripravy projektu. Ribsh fizeni je mozné roztit

do jednotlivych fazi:

A, Proces analyzy rizika

Identifikace rizik a jejich sledovani- Dopad rizika mize byt velice doke
zmirrgn, pokud budou mozna rizikatas identifikovana. NeZ jsou tato rizika
hledana je paeba si pipravit veSkeré podklady, z kterych buderpano.
V praxi se nachazitené nastroje pro identifikaci rizik. N&gjsgji pouzivané
metody jsou pomoci SWOT analyzy, Brainstormingu cnékelfské metody.
Nasledny seznam rizikovych faktoby mel obsahovat — druh rizika, popis
rizika, prav@podobnost vzniku, souvislost s dalSimi zdrogekavany dopad

na projekt, nositele rizika a mozna protideai.

Stanoveni vyznamnosti rizika kazdy z projeki v sol# nese mnoho rizik.
Nektera z nich maji velky dopad na projekt, za tktara jsou velice malo
vyznamna. Ve velkém mnozstvi rizik je prapddobné, Ze by bylo opomenuto
riziko s velkym vyznamem. Proto je po vypracovaeZzremu rizik pdeba
rizika setidit dle jejich vyznamnosti. Stanoveni vyznamnagtika je mozné

pomoci expertniho posouzeni nebo analyzy citlivosti

Méreni rizika

B, Procegizeni rizika

Hodnoceni rizika a rozhodovani o riziku

Priprava a realizace op&ni na snizZeni rizika
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2.7.3. Analyza rizik a nejistot

V této kapitole jsou uvedeny jednotlivé analyzyikijzjako je analyza ziskovosti,
analyza pravépodobnosti a analyza citlivosti.

2.7.3.1. Analyza ziskovosti

Pomoci této analyzy Ize zjistit hranici, kdy fegrodukce daného vyrobku nebo sluzby
piindSi zisk. Této hranictikame ziskovy bod a vtento okamzik jsou trzby mvn

vyrobnim nakladm.

K nalezeni ziskového bodu je pelba ukit nekolik ekonomickych kategorii.

e \Vynosy
V=0=x*c
V — vynosy
Q — mnozstvi vyrobk

¢ — jednotkova cena vyrobku

e Vyrobni naklady
Vyrobni naklady je pdieba rozdlit na variabilni a fixni naklady.
Ny = Nyar + Npix
Ny — naklady vyrobni
Nvar — naklady variabilni

Nex — naklady fixni
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Z|Sk Nvar

Vynosy, naklady ’
£

zB

ta Nix

Q
Obrazek 1Bod zvratu

Bod zvratu je ne€pstgji vyjadien v kritickém mnozstvi produkce, v kritickém

mnozZstvi vyuziti vyrobni kapacity nebo v kritickéng produktu.

2.7.3.2. Analyza citlivosti

Analyza citlivosti ma za cil zjistit jak velky vlibude mit na projekt z&na jednoho
nebo vice vstupnich paramietrprojektu. Casto jsou sledovany zmy hodnot
jednotlivych kritérii efektivnosti, jako je n&pcista sodasna hodnota nebo vimt
vynosové procento. Pokud #ma vstupniho parametru vyvola jen malou odezvu,
je povaZzovana tato zama za malo dlezitou, v ipact Ze mald zrna vstupniho
parametru vyvola velkou ekonomickou &mu, je povazovana za vyznamnou. Kgom
nejpravépodobrgjSiho odhadu je mozné analyzu citlivosti prodtagnodelovanim

optimistickych a pesimistickych variant.

Analyza citlivosti v zavislosti s bodem zvratu gaZena hlavéina zngnéch fixnich
a variabilnich néklail Zmeéna podilu fixnich naklad m& za nésledek zZmu zisku
na jednotku produkce. Tato citlivost reakce naémmn predpokladaného zisku

v zavislosti na celkovych trzbach se nazyva palefekt.
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2.7.3.3. Analyza pravdpodobnosti

Nedilnou souasti vSech rozhodnuti souvisejicich s projektem,ujgeni s jakou
pravdépodobnosti mize gedpokladany stav sta nastat. Mze nastat jak izniva,
tak negizniva situace. Analyza, kterd& ma toto zkoumanénsjl se nazyva analyza

pravcépodobnosti.

Pravd@&podobnost kazdého jevu lIze vyjiidoomoci¢isla nebo slovniho vyjddni.
Ob¢ ztéchto variant vyjateni se mohou vzajemindophovat. Cislo 1 uvadi
stoprocentni jistotu vyskytu daného jevu a O viggel situaci, Zze uvedeny jev nenastane

v Zzadném fpack.

Tabulka 1.Vyjadeni prav@podobnosti

Vyjad feni subjektivnich pravdépodobnosti
Ciselné Slovni
0 Zcela vylodeno
0,1 Krajré nepravdpodobné
0,2-0,3 Dosti nepra¥godobné
0,4 Nepravdpodobné
0,6 Pravdpodobné
0,7-0,8 Dosti prawpodobné
0,9 Nanejvys prawpodobné
1 Zcela jist

V rdmci hodnoceni projektsecasto nizeme setkat s propojenim analyzy citlivosti

a prav@podobnosti. Analyza citlivosti pracuje geri variantami:

» optimistick& varianta
+ realisticka varianta

« pesimisticka varianta

7 w7

Jednotlivym variantam je vzdyipazena prawgpodobnost o uité ¢iselné hodnet
od 0 do 1 dle moznosti vyskytu daného jevu. Vadgettouto hodnotou vynasobena

a vysledkem je @ekavana pravipodobnost jevu.

34



2.8.Financovani stavebnich projekt

S ohledem na dost&t®e zajiséni celého projektu je piEba dobe naplanovat
financovani kazdé zakazky. Zakladndleshi prostedki, kterymi je mozZné projekt

financovat je na zdroje vlastni a cizi.
2.8.1. Vlastni zdroje

K nejbézrejSimu zmisobu financovani p#tzisk. Firma zisk pouZziva k rozéhi svého
podnikani a zaroveze zisku tvéi zakonné fondy. DalSi moznosti je teai zdroj
pomoci odpig a vkladi viastniki firmy. Ty se [iSi na zakladpravni formy. Tyto
vklady @inasi dlouhodoby zdroj a maji za Ukol zajistit zakli kapital spotsosti.
Zakladni kapital pnasi dlouhodobé zisky firtna vliastnikm podily na &chto ziskach.
Ostatni zdroje mohou byt pro firmy i ztratové. Apdda se jedna o zmenSovani majetku

firmy prodejem budov, strbja dalSich nemovitosti.
2.8.2. Cizi zdroje

Bankovni O¥¢ry pati k nejlezn¢jSim cizim zdraoim financovani podniku. Podstatou
bankovnich G¥ra je pijcovani pelz za aroky, jedna se tedy o dluhy, které podnikimus
splatit. Bankovni Gy se dli na kratkodobé (se splatnosti do 1 roku) a dlolote
(se splatnosti delSi nez 1 rok). Mezi kratkodobéojed firmy pati zavazky wgi
zanestnand@m, statu, odératelim. Tim, Ze firmy plati nap mzdy s nisicnim
zpozdnim, mize byt u velkych firem tato skuteost ginosem pro vylepSeni tak
hotovosti a pouziva se k financovani¢bbého majetku firmy. Vyjimku rive tvdit
stavebnictvi, kde se e jednat i o dlouhodoby zdroj. Dodavatel vysta&iohovou
fakturu odRrateli, ktery ji uhradi dof@du. Dodavatel poté z této zalohy financuje
zhotoveni dila. Zalohy nepodléhaji zdahdaré z piidané hodnoty, toto vyilovani

je provedeno az v koneé faktue po gedani dilagi sluzby. V neposledniad pati

do této skupiny i zdroj formou dodavatelskéh@rav Jedna se zpravidla o bezing
avér. Jde o dodavatelsko-ogthatelsky vztah, ve kterém dodavatel uiige odkErateli
uhradit fakturu za provedené sluzly, zbozi s ukitou dobou splatnosti (zpravidla

kratkodoby zdroj financovani).
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2.9.Financovani developerskych projeki

Jak jiz bylo feceno vySe, kazdy projekt musi mit debnaplanované financovani.
U financovani developerskych projékio plati o to vice. Ve &Sirg piipadi se totiz
jedna o finatn¢ velice naroné projekty. | zde existuje¢kolik moznosti jak projekt
zafinancovat. Malo kterd spdleost si ale mize dovolit celou vystavbu projektu
zafinancovat z vlastnich zdfojV této situaci se tedy obraci na zdroje cizi, bdee
potrebovat zajistit ¥tSi finartni prostedky na delSicas. Pro firmu nebude tedy
dostaténym ieSenim vyuziti zavazkod zangstnané nebo statu. V tomtorfpack jsou
tedy nefasgji dvé moznosti, a to obratit se na banku a vyuZzit fordwiru nebo
spoluprace se stavebni firmou pomoci dodavatelskétiu s delSi dobou splatnosti.
Ok¢ tyto varianty jsoucasto vyuzivany. Na rozdil od bankovnihoc¢iv je ten
dodavatelsky widit jednodussi, v tomtoifpad se jedna o smluvni dohodu mezi

dvéma stranami. Dale budou rozebrany podminky zissankovniho Ggru.
2.9.1. Bankovni Gvér

Vzhledem k tomu, Ze se jedna o velice fir@nnarané projekty a developezadaji

0 vysokécastky, je banka u projekbbezetna a z jejich pohledu se vzdy jedna o velice
riskantni investice. Bankafiptupuje ke kazdému projektu individuéla neni tedy
mozné pesre urcit veSkeré podminky, které bude muset developespk&Enost spinit.
Jelikoz se jedna o takto nére a rizikové investice nezabyva se touto oblagdské
republice mnoho bank, pouze ty n#fi jako je nap Komekni banka, Ceska
spditelna neba’SOB jsou ochotny tento typ &w firmam poskytnout.

VétSina firem v pipadt realizace developerského projektu zaloZzi novou
spole&nost pouze na tento projektasto je nova firma vlastnikem pozemku, na kterém
bude projekt stat, pokud se tedy jedna o novostavNegasgjSim typem
developerskych projekt je vystavba bytovych a administrativnich objektZde
je pro banku také tdezity dalSi zanr developera s projektem, zda hodla byty/domy

-----

podminky.Casgjsim zangrem je nasledny prodej nemovitosti.
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2.9.1.1. Podminky pro ziskani bankovnihodtw - prodej

Pro ziskani bankovniho &w je poteba dodrzet ¢kolik podminek, aby firma Gr
obdrzela. Kazda banka seibe v podminkach o&o liSit a mize mit své zvlastni

podminky. Mezi ty zakladni pit
» Podil vlastnich zdrdj

Banka poZaduje minimalni podil vlastnich zdreg vySi 30 % z celkovych néklad
vynaloZzenych na projekt. Santepmosti je, Ze pokud je developer schopen finaricova

vétsSi podil vlastnimi zdroji, stava se investice pamku méan rizikova.
» DoloZeni projektové dokumentace

Pro posouzeni zda banka poskytnér(e poteba dolozit padebné dokumenty. kKén
pati projektova dokumentace, poloZzkovy roZpty harmonogram praci,
harmonogram-edpoklad prodeje jednotlivych Hkiydomi. Po doloZeni é&chto
dokument stanovi banka svého odhadce, ktery cely projeldopdi. Rozhodujici
je pro rgj mimo jiné lokalita, kde zjifuje jaké je v oblasti alanské zazemi atd.
Oweéiuje, zda neni istup k jednotlivym pozemikn omezen, kontroluje polozkovy
rozpaiet, zda jsou vSechny uvedené ceny kAdiku a neni projekt podhodnocen
nebo naopak nadhodnocen. ¥pad bytového domu sleduje i skladbu navrZzenych

byt vzhledem k aktualni poptavce.
+ Kdo bude stavbu realizovat

Banka pro¥iuje i stavebni firmu, kterd bude dany projekt malat. Neni nikde
striktn¢ uvedeno, ale kladny pohled ma banka migaul, pokud je jeden generalni

dodavatel.
e Predprodej

Dulezitym pozadavkem banky a pro developery velicesaddim kritériem
je 30 % pedprodej. Banka tedy pozaduje, aby minimaB0 % byfi/domi bylo
prodano a byla naértedy ujednana smlouva o smi@uwudouci. Dive nez je tento bod

splrén neuvolni banka @v.
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* ZkuSenosti

V neposlednitack sleduje banka zkuSenosti spwiesti, ktera developersky projekt
realizuje. PoZaduje minimanednu osobu, ktera ma jiz s podobnym typem préjekt

praxi. Nejlépe pokud jiz realizovala 2-3 projekty.

Po dolozZeni vSech patbnych dokumeiittrva schvaleni tohoto éw minimalrg jeden

mésic.

2.10. Pergzni toky

Perézni toky (Cash Flow, CF),ipdstavuji pijmy a vydaje pe&gnich prostedki
za stanovené obdobi. Pro sprdvné stanoveni ekokéméfektivnosti investice
je zapotebi dolie stanovit veSkeré naklady a to jak ty invastitak provozni. Dlezita

je jejich nasledna transformace do vydpjojektu.

Pro hodnoceni ekonomické efektivnosti v ramcigiaich toki je poteba pgitat
s veSkerymi fijmy a vydaji, které s projektem souvisi ve vSeehg fazich, tedy
od pipravy az po jeho likvidaci. &em vystavby dochazi zpravidla zejména
k vydajim. V provozni fazi vznikaji fijmy, které by ndly pievysit nad vydaji. Stefh

tak faze likvid@ni mize vykazovat posledniipmy a vydaje.
2.10.1. Clenéni kalkulace developerskych projek

Souhrnny rozp&et musi zahrnovat veSkeré naklady souvisejiciiizg@oim stavebniho
dila a to od jehoifpravy az po fedani objednateli. Jednotlivé procesy jsou &ty
do kapitol. K nejdlezit¢jSimu ocemni pati samotna stavebnéast, kterou tvi
samostatny rozpet. Drive bylo mozné se n&gstji setkat stlenénim do kapitol, které

jsou nazyvany hlavy. Mozn&lni:

* Hlaval - Projektové a przkumné prace

» Hilava ll -Provozni soubory

» Hilava lll - Stavebni objekty

» Hlava |V - Stroje a z#izeni nevyZadujici montaz na stavb

« Hlava V - Uméglecka dila
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» Hlava VI - VedlejSi naklady spojené s ungisim stavby
« Hlava VII - Prace nestavebnich organizaci

* Hlava VIl - Rezerva

* Hlava IX - Ostatni naklady

* Hlava X - Vyvolané investice

» Hlava XI - Provozni naklady narfpravu a realizaci stavby

V ramci developerskych projaksi kazda spolaost naklady roztuje do vlastnich
kapitol néklad. Tyto kapitoly musi oft zahrnovat veSkeré naklady spojené
s projektem. Bleni naklad v developerské spalrosti nize vypadat najklad takto:

* Akvizini naklady (Acquisition costs} do této kategorie patnaklady spojené
S pdizenim pozemku, pdfpac porizeni rozestainého projektu nebo objektu
ur¢eného k rekonstrukci.

* Projektové a inZenyrské prace (Proessional costgrojektove a inZenyrské
prace zahrnuji nakladyizenim stavebniho povoleni a Uzemniho rozhodnuti.
Dale jsou snimi spojeny naklady na prajek prace, prace architekt
rozpaitara apod.

» Stavebni naklady (Construction costsktavebni naklady jsou jadrem nakiad
zahrnujici veSkeré néaklady spojend&inm s vystavbou projektu. T¥io
minimalne 50 % z celkovych naklad Ve wtSiné piipadi i daleko vice.
Tato kapitola zahrnuje také rezervu, ta je obvykéevysi 5 % z celkovych
nakladi.

» ReZierizeni projektu (Project director} jednd se o naklady vynaloZené
na projektového manazera developerského projeknakdady spojené s jeho
praci.

» Ostatni rezie (Other director)- k ostatnim reziim p#t nagiklad naklady
spojené gizenim firmy. Pro developerské projekty byw@sto zaloZena
na kazdy projekt samostatna sgolest, ktera je na #Zatku pouze vlastnikem
pozemku. Toto slouZi pro transparentnost kaZzdéheldeerského projektu.
Ostatni rezie tedy zahrnuji naklady ngetinictvi, management podniku, vedeni

spole&nosti, administrativniizeni apod.
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Prodejni naklady (Costs of sales} jsou naklady spojené s prodejem
a marketingem developerského projektu. fipact bytové vystavby tedy
spojené s prodejem jednotlivych byt Marketing ntize firma realizovat
samostatéi nebo vyuzit realitni kanceét& V prvni variant, kdy firma realizuje
marketing sama, vznikaji naklady na plat manazemsieré naklady vznikajici
z vykonané prace. V druhé variankdy spol€nost vyuzije moznosti realitni
kancelde, vznikaji naklady ve fortnh smluvenécéstky za odvedenou praci
realitni kancelge. VyhodrjSi byva ¢asto pro spolmost vlastni marketing,
z davodu lepSi znalosti vlastniho produktu a tedisivmoznosti produkt prodat.
Realitni kanceld mize mit podobnych projektu pod sebou vice a Zadny
z projekti neni jeji prioritou.

Financni a pravni naklady (Financial and legal costs)jedna se o projekty
prevazre finantné narané a je tedy nutné je realizovat za pomoci cizhtoja.
Nejcasgji je realizovan za pomoci bankovniho &, proto tato kapitola
zahrnuje naklady spojené sifrenim a vedenim gw.

Postrealizani naklady (Postrealization costs} néklady u developerskych
projekii vznikaji i po kolaudaci budovy. N&glad u bytové vystavby jsou
spojeny s prodejem bytovych jednotek. Tato dokgemtrvat 2 roky i déle.
DalSimi postrealizanimi naklady jsou néklady na reklamaciepazrie tedy
na pracovnika developerské spolesti, ktery reklamaci Wzuje. Samotné
naklady reklamace jsou nakladem staveni firmy, &tprojekt realizovala.
S nijsou sjednany delSi zéni doby nez se samotnym kupujicim bytové

jednotky.

V developerské spataosti je kladen tkaz na pevnou strukturu a kvalitni
zpracovani grafické Upravy projektové bilance aytedapitol jednotlivych naklai,
z divodu pehlednosti a porovnatelnosti jednotlivych realizogeh developerskych
projekii. S kvalitni grafickou Upravou souvisi hlavaaujeti investora pro konkrétni

developersky projekt.
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2.10.2. Cisté Cash Flow

Cisté perzni toky Ize stanovit dima metodami. A to metododipou nebo nefimou.
V piipack ¢istych pewznich toki se jedna oifjmy a vydaje neinvesiniho charakteru
vznikajicich khem provozu projektu. Wezité je u¥domit siv tétocasti rozdil mezi

néklady a vydaji a mezifgmy a vynosy.

Prima metoda prima metoda je slo&Si na uteni, ale pesrgjSi metodou. Vychazi
z prijma a vydajfi a rozditt mezi nimi za dané obdobi. Je velmi i@ na analytickou
evidenci v @etnictvi. Rozhodujici slozkoutmu jsou gijmy z trzeb. Bijmy se mohou
od vynosi odliSovat, dlezité je tedy rozliSeni imia a vynos. Stejna situace
je unaklad a vynos i zde je nutné rozliSeni.titna metoda se tedy musi stanovit

v kazdém roce provozu projektu.

Nepima metoda -negima metoda je v praxiasgji pouzivana. Oproti met@dpiimé
se jedna o metodu jednodusSi. Zaklada se na &phmspodéského vysledku.
A to zejména o0 Upravu Vv negamich operacich, zény stavu zasob, zény stavu

pohledavek a z#my stavu zavazk
2.10.3. Diskontni sazba

Diskontni sazba projektu i@dstavuje &ekavanou vynosnost projektu investorem.
Per¢ézni toky jsou realizovany ¥ase a je tedy nutné jéqvest na saiasnou hodnotu.

Pro Upravu pefEnich toki slouzi diskontni sazba.

Diskontni sazba ma dvfunkce. Tou prvni je, Ze slouzi jako mira vynosnos
oekavana investorem giplédnutim na mozna rizika. Druhou funkci jéepaiet

castky, kterd ma byt vydana nehigjqta na sotiasnou hodnotu.
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3. Pripadova studie

Pripadova studie se zabyva ekonomickym vyhodnocengweldperského projektu,

ktery je realizovan spoteosti A PLUS a. s.

3.1. Profil spolecnosti A PLUS a. s.

Spole&nost A PLUS a. s. gsobi naceském trhu jizitadu let a je spojena s mnoho

vyznamnymi projekty zejménadsta Brna a jeho okoli.

Obrazek 21.ogo spoleénosti (Zdroj: A PLUS a. s.)

3.1.1. Historie spolefnosti A PLUS a. s.

Spole&nost A PLUS byla fivodré zalozena jako spalaost s rdenim omezenym.
Tato spolénost byla zaloZzena 1&ervna 1992 v Bré se sidlem na uliciCeska.

Zakladajicimi osobami byli vté deébing. Karel Tuza, CSc., Ing. arch. Petr Whli
a Ing. JaromirCerny. VSichni vy3e uvedeniupobili jako spolénici a jednatelé
spole&nosti A PLUS spol. s. r. 0. Spoéteost gisobila na trhu az do 1@ervence 2006,
kdy zanikla a veSkeré gni preSlo na spolaost A PLUS Brno a.s.

Tato spolénost vznikla 5. ledna 2001 a zakladajicimi osobdnyli stejni
¢lenoveé jako v pedchozi spoknosti. Spolénosti tedy &jakou dobu fisobily sodasre.
Pod timto nazvem spdaleost vystupovala az do roku 2006, kdy nazev upaavil

Od 17.¢ervence 2006 az do smasnosti vystupuje pod ndzvem A PLUS a. s.
3.1.2. Sowasnost spolénosti A PLUS a. s.

V souwasnosti spoknost A PLUS a. s. sidli na adrese Netroufalky 797/7

Brno — Bohunice v nav vybudovaném arealu, ktery spada do oblasti uniweho
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Campusu Brno. Spailaost zamistnava piblizné 40 zangstnand@, zakladni kapital
spol&nosti je ve vySi 120 mil. K Predngtem podnikani je projektova&innost
ve vystavls, provadni staveb, jejich z&n a odstraovani, provozovani &tdiska
pilotniho vycviku uzivatel sportovnich létajicich #eni a takécinnosti &etnich
poradd, vedeni Getnictvi a vedeni deové evidence. Spalaost je velmi UsfBna.
Dosahuje vysokych obriata diky tomu pat do hornich 10 % firem ¢R.

Cilem spolénosti je dosazeni maximalni kvality. Zakladni mp&ieu
pii zaloZzeni byl novy a lepSitistup k zakaznikovi. Aby byla mySlenka nafia,
poskytuje spolénost stavby ,na ké'. Tyto prace zahrnuji projeki cinnosti Wetns
projektu interiéru az po samotnou vystavbu. Dikytofirma dosahuje velmi dobrych
vysledki. DuleZité pro spolénost je snaha fjit vzdy s re¢im novym, zlepSeni
estetického prostdi naSich rst. U kazdé stavby tedy kladeirdz na detaily

a nezapomina na otazku, jak budsqgbit na své okoli.
3.1.3. Realizované projekty spolénosti A PLUS a. s.

* Obchod® provozni komplex Jihomoravské plynarenske

Obchodg provozni komplex Jihomoravské plynarenské byl doetitulem - Stavba
roku 2004. Za vytvieni konstrukné nipaditého servisniho objektu getelem kieSeni

zelenych sech a s phlédnutim k dotveéeni ojedirlého kdysi pimyslového areélu.

Obréazek 3Dbchod@ provozni komplex Jihomoravské plynarenské (ZdxdLUS a.s.)
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* Moravsky zemsky archiv

U stavby Moravského zemského archivu bydlad titul - Stavba roku a to v roce 2008,
za vytvdeni stavby dmysiIrgé snoubici¢ast k uloZzeni a ochrardilezitych djinnych
dokument: s c¢asti pro pohodinou badatelskdimnost se #etelem kieSeni obvodového

plase a vytvaeni nové mistské dominanty.
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Obrazek 4Moravsky zemsky archiv (Zdroj: A PLUS a. s.)

» Univerzitni campus Masarykovy univerzity v Brn

Titul Stavba roku byl vroce 2011 &ldn i posledni z uvedenych staveb. Jedna
se o0 Univerzitni campus Masarykovy univerzity v8ri¥ tomto gipact byl uclen
za vytvaeni neobvykle velkorysého vysokoskolského aredlwziséelem na spojeni

s objekty dalSichidezitych méstskych funkci.
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Obrazek 5Univerzitni campus Masarykovy univerzity v 8(Adroj: A PLUS a. s.)

3.2.Technicky popis projektu - Campus rezidefini areal Il

Aktuélr¢ reSeny projekt spodaosti A PLUS a. s., kterym se tato prace déle zapyv
spaiiva v bytoveé vystauvbreziderniho aredlu v campusu v Bra Bohunicich.

3.2.1. Obecné informace o projektu

Projekt se zabyva vystavbou rezideiho arealu. Tato vystavba je undfa v neéstské
¢asti Brno — Bohunice sevefrod ulice Netroufalky. Stavba pod ndzvem CAMPUS
REZIDENCNI AREAL Il je dalsim¢lankem celého Gzemi campusu. Rezttéraredl

je souboremit bytovych dond, pod ozn&nim D, E, F, kde dominantu tifmbjekt F

0 14 podlazi. Zbyvajici objekty D a E jsou tvatoxelice podobné. Dominantédhto
dvou objekt tvori tfi tubusy vytahovych Sachet na kazdé z nich.
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Obrazek 6Architektonickéeseni (Zdroj: A PLUS a. s.)

Zahdjeni vystavby: fjen 2014
Predpokladané ukaeni vystavby: fezen 2016
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Obrazek 7Umiseni stavby v campusu (Zdroj: A PLUS a. s.)
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3.2.2. Popis uzemi stavby

Plocha stavby je vymezena na severni a z4padmic dganimi porosty Svrateckého
adoli, vychodni strana polni cestou a jizni stralia Netroufalky. Pozemek, na kterém
se bude stavba rozkladat je volny, neoploceny a¢itéravny. Rijezdova cesta
na stavenist je uvazovana po stavajici komunikaci v ulici Nefedky. Fipojny bod
vody je zamySlen ze stavajiciho pozarniho hydraetekiro ze stavajiciho objektu
internatu sester, napojeni stavehista kanalizani fad bude do stavajici Sachty

na pozemku investora.
3.2.3. ProvoznireSeni jednotlivych objekfi

ProvozniteSeni jednotlivych objektse liSi. Hlavni rozdil je v ptu pater a to jak

vyuzitych k bydleni, tak prostor pro parkovani.
* ObjektD

Objekt D méa celkem 7 podlazi a jedno z nich je poazi. Vtomto podzemnim
a 1l. nadzemnim podlazi objektu jsou usmngt hromadné garaze celkem
pro 87 osobnich automobjl sklepni koje a technické mistnosti. Samostatnijupvs
z venkovniho prostoru méa plynova kotelna, kterénaehazi v 1. NP. Hlavni vstupy
do objektu se nachazeji v urovni 1. NP. Celkem rogekd i vstupy D1, D2, D3.
Z komunikace v Urovni 1. NP a venkovnim sjezdem doPP je mozny vjezd
do hromadnych garazi. 1. PP. Objekt D je propoj@odzemnim podlazim vedlejSiho
objektu F. Ve zbyvajicich podlazich se nachazejpwy jednotky i#iznych variant.
Slozeni jednotlivych bytovych jednotek a zbyvajicfirostor je obsazeno v nasledujici

tabulceg. 2.
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Tabulka 2:Slozeni bytovych jednotek objekt D

2

Typ jednotky Jednotka/m2 pocet m

Byt typ a (2 + KK) 47,75 4 191,00
Byt typ b (2 + KK) 60,19 9 541,71
Byt typ c (3 + KK) 78,48 4 313,92
Byt typ d1 (4 + KK) 96,77 9 870,93
Byt typ d2 (4 + KK) 99,83 9 901,44
Byttyp el (4 +KK) 131,50 2 263,00
Byt typ f (4 + KK) 96,89 6 581,34
Garaze 2111,58
Ostatni (komunikace, technické zazemi, sklepni kéje) 1144,42
Balkony, terasy 1182,00
Celkem 8101,00

 Objekt E

Objekt E je f@dorysreé velice obdobny, ale celkem ma pouze 5 podlazi.. WP
jsou umisiny hromadné garédze pro 46 osobnich autorapbKlepni kéje pro residenty
a technické mistnostieSeni je tedy velice obdobné, jako u objektu 2zdjdo garazi
je umozrin z komunikace na urovni 1. NP. Plynova kotelnaomit i zde zvlastni vstup
z venkovniho prostoru. Hlavni vstupy do objektuujdh — E2, E3, E4. Pro podlazi
2. NP az 5. NP jsou navrZzeny bytové jednotky. tohoto objektu je mozné it
sloZeni v nasledujici tabul¢e3.

Tabulka 3:SloZeni bytovych jednotek objekt E

Typ jednotky Jednotka/m”| pocet m>

Byt typ a (2 + KK) 47,75 2 95,50
Byt typ b (2 + KK) 60,19 4 240,76
Byt typ c (3 +KK) 78,48 2 156,96
Byt typ d1 (4 +KK) 96,77 4 387,08
Byt typ d2 (4 +KK) 99,83 4 400,64
Byt typ el (4 +KK) 131,50 4 526,00
Byt typ e2 (4 +KK) 131,50 4 526,00
Byt typ f (4 + KK) 96,89 6 581,34
Garaze 1057,28
Ostatni (komunikace, technické zazemi, sklepni koje) 692,62
Balkony, terasy 976,00,
Celkem 5640,00
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« Objekt F

Jak jiz bylo uvedeno vyse, objekt F je dominantéechto # budov. Celkovy peet
podlazi je 14, z nichz jedno je podzemni podla&lcazi jako skladové a technické
zdzemi. Jako jediny objekt nem& gardZze. Garaze\sustny spoléné v objektu D
avstup do tohoto prostoru je umeénnz podzemniho podlazi objektu F pomoci
podchodu. V 1. NP je umist hlavni vstup do objektu a s@asré jsou zde dva mensi
byty o velikosti 2 + KK (typ g). Ve 2. NP az 11. Nou umistny vzdy d¥ bytové
jednotky o velikosti 4 + KK (typ h). V nejvySSictvalu podlazich objektu F ¢enych
pro bydleni (12. NP a 13. NP) je uné¢tstmezonetovy byt s pobytovou terasou. Souhrn
téchto prostor je v nasledujici tabulkeed.

Tabulka 4:SloZeni bytovych jednotek objekt F

Typ jednotky Jednotka/m2 pocet m’

Byt typ g (2 + KK) 62,18 2 124,36
Byt typ h (4 +KK) 108,92| 20 2178,40
Byt typj (6 + KK - mezonet) 406,08 1 406,08
Pronajimatelné plochy 19,91 2 39,82
Ostatni (komunikace, technické zazemi, sklepni koje) 875,66
Balkony, terasy 438,01
Celkem 4063,00
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3.2.4. Kapacity jednotlivych objekti

S rozdilnym provoznineeSenim souviseji i kapacity kazdého objektu.

* Objekt D
Zasta¥na plocha stavby 1541 nt
Obestawny prostor stavby 26 770 m
Patet podlazi 7 (1 podzemni)
Celkova podlazni plocha objektu 8083 m
Uzitkova plocha byt bez teras a balkén 3663
Uzitkova plocha byt véetre teras a balkah 4 845 m
Pazet byt 43
Pcet rezideni 142

T o e e [
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Obrazek 8Vizualizace objektu D (Zdroj: A PLUS a. s.)

* Objekt E
Zasta¥na plocha stavby 1541 nf
Obesta¥ny prostor stavby 19 382 m
Patet podlazi 5
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Celkova podlazni plocha objektu 5646 m

UZitkovéa plocha byt bez teras a balkén 2914 i
UZzitkova plocha byt véetns teras a balkah 3890 nf
Poset byt 30
Pcet rezideni 106

:
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|

Obréazek 9Vizualizace objektu E (Zdroj: A PLUS a. s.)

» Objekt F
Zasta¥na plocha stavby 437 nf
Obesta¥ny prostor stavby 15 084 m
Patet podlazi 14 (1 podzemni)
Celkova podlazni plocha objektu 4063 m
UZitkova plocha byt bez teras a balkén 2709 nf
Uzitkova plocha byt véetns teras a balkah 3147
Poset byt 23
Pcet rezideni 89
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Obrazek 10Vizualizace objektu F (Zdroj: A PLUS a. s.)

3.2.5. TechnickéieSeni jednotlivych objekf
Technické&eSeni objekt je obdobné, ale i zde jsou rozdily.
* Objekt D

ZaloZeni objektu D je na plosSnych zakladech a taddadové desce o tlaice 300,
600 a 700 mm. Zakladové konstrukce jsou navrzenyodbstavebniho betonu

v systému bila vana.

Nosnou konstrukci celého objektu bude iftvamonoliticky Zelezobetonovy
systém, ktery je ti@n sloupy, sthami, stropnimi deskami. Sty na styku se zeminou
budou ot z vodostavebniho betonu. U obotchto konstrukci bude vodgsnost
zajiStna krystalizani prisadou do betonové €81, jako je nap XYPEX Admix
C-1000 NF. Siny budou dale op#nyiizenymi smrgovacimi sparami £snénim tak,
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aby omezily vznik moznych trhlin vlivem sntg/ani betonu. Nosné éty budou

v prvni fack Zelezobetonové monolitické, ale v hornich podlazbude ¢ast s¢n
vyzdivana z keramickych tvarnic o tlal&ich 150, 250 nebo 300mm. Zelezobetonové
sttny ve 2. NP a 3. NP jsou navrZzeny jakénstvé nosniky uloZzena na slougiysteny
nizsiho podlazi. Na nenosné&rst bude pouzit systém suché vystavby (sadrokarton)
nebo budou vyzthy.

Sloupy v objektu nalezneme dvojiho typu. V gara&ictového piiezu o piiméru
400mm a ve zbyvajicich podlazi¢hvercového piiezu 300 x 300 mm. Sloupy jsou

navrzeny jako zesileni kohedénych sén.

Stropni desky budou také monolitické Zelezobetortmét’ky 150, 100 a 250 mm.
V nekterych mistech budou zesilené tramy a hlavice onidite 250 a 300 mm
v¢. tlousek stropnich desek. Na balkonové desky budou poupitgfabrikaty
z zelezobetonu s hornim licem ve spadu. Stroprkadead 1. PP bud«&iphornim lici
strojre hlazena a horni lic dodé&te€ opatime pruznou podlahovougskou. Tato sirka

je vhodna do garazovych stani, které se nachazé pra. PP a 1. NP.

Vytahové Sachty jsou od ostatnich konstrukciételdy pomoci dilatace. Vytahy
jsou Zelezobetonové o nosnosti 630kge&ia objektu je plochd, jednoplasa lezici
na nosné Zelezobetonové desce. Na obvodovy pléigktu D bude pouzit kontaktni
zateplovaci systém z minerélni viny a s tenkovrsteonitkou. V mist, kde budou

navrzeny prosklené plochy, pouzijeme hlinikové ramy

« Objekt E

Objekt E je velice podobného systému. Rozdil opobjektu D je v zaloZeni. Tento
objekt nema podzemni podlazi, a jeho zaklady jsedy thlubinné. ZaloZen
je na velkopiimérovych vrtanych pilotach v kombinaci se zékladowmskou a pasy.
Zbyvajici nosna konstrukce objektu E je navrZzeRa jgelezobetonova monoliticka &p

tvorena sloupy, shami, stropnimi deskami.
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Zbyvajici konstrukce — nenosnésrsg, sloupy, stropni desky, balkonové desky,
vytahové Sachty, &cha i obvodovy pldsjsou vzhledem ktvarové podobnosti,

navrhnuty z naprosto stejného systému, jako jegopgsSe u objektu D.
e Objekt F

Zakladové konstrukce nejvysSiho objektu jsou nawZ@ko ploSné Zelezobetonové.
Z&kladovad deska o tlot&e 1000 mm bude op jako u pedchoziho objektu
z vodostavebniho betonu v systému bila vana. Olpgekiavrzen jako jeden dilatai
celek. Schodista vytahovy prostor je na objekt napojen v UrovroE pomoci prvk
pierusujici akustické mosty. Celé toto komudika jadro je navrzeno jako
Zelezobetonové.  Zelezobetonové jimky dojezdytahi jsou feSeny lokalnim
prohloubenim z&kladové desky. Do konstrukce podiabhyPP poloZime vrstvu tepelné

izolace o tlouce 80 mm.

Nosna konstrukce objektu je Zelezobetonova monkétitvaena sloupy, shami,
bezpivlakovymi stropnimi deskami. Na rozdil od objekd a E se v tomto objektu
nachazi vice typ sloupi. Sloupy jsou navrzeny kruhovéfvercové, obdélnikové
nebo lichokznikové. Nosné &hy jsou navrzeny pouze jako Zelezobetonové
monolitické o tl. 250, 300 a 400 mm. Nenosné karkste jsou pevazr zakné, v tomto

objektu jen minimala tvori nenosnowast sadrokarton.

Stropni konstrukce jsou tieny Zelezobetonovymi monolitickymi deskami, lokaln
zesileny tramy a hlavicemi. Najdeme zdetopkolik tloustk. V mist s hlavicemi
je tlou¥’ka 300 az 450 mmg¢yv tl. Stropni desky, v ostatnich mistech je tl. K3e200
a 300 mm. Na balkonové desky budou pouZzity spedci&lonosniky, které ferusSi

tepelny most.

Sttechu tvagi jednoplasovy systém, plocha i&cha je uloZzena na nosné
Zelezobetonové desce. Obvodovy plédide opaen tepelnou izolaci. Vytahy jsou
Zelezobetonové o nosnosti 630kg, zde je také navjgden vytah jako evaktiai
o rozneru kabiny 1,1 x 2,1 m. Vnihi vyplné otvora hlinikové.
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3.3.Stanoveni efektivnosti developerského projektu

Pro stanoveni ekonomické efektivnosti planovanétopegtu je poteba z dostupnych

informaci stanovit fedpoklady, za kterych budou vyiip probihat.

Zahajeni vystavby prablo 1. fijna 2014 s fedpokladanou délkou vystavby
18 mesial. Behem zimnich résial je pelivé zpracovan marketing prodeje nemovitosti,
za spoluprace s realitni kanagélaktery bude zpu8h v breznu 2015. Prodej hiyt

a parkovacich stani jegdpokladan jestdva roky po doko¥eni vystavby.

Harmonogram projektu:

zahdjeni vystavby 10/2014
ukonieni vystavby 3/2016

zahdjeni prodeje byt a stani 5/2015

ukonieni prodeje byt a stani 3/2018
marketing 3/2015 - 3/2018

3.3.1. Financovani projektu

Finartni zajiS&ni projektu jefeSeno nejastjSim zpisobem, ktery se u developerskych
projekii vyskytuje a to pomoci dodavatelskéh@niv Jednou z podminek, je i zde podil
vlastnich zdraj, stejré jako u bankovniho vu, jak bylo uvedeno v metodickasti
2.9.1.1.

Reseny projekt je tedy financovassteén z vlastnich zdrdj a ¢asténé pomoci
dodavatelského @wu, priblizné v ponmeru 50 % vlastnich zdrdja 50 % zdraj cizich.
Vlastni kapital je ve wvySi 150000000 ¢Ka vySe dodavatelského diu
dle predpokladaného vygtu ¢ini 138 271 000 K + urok ve vysi 5 %.

Diky individualre nastavenému splatkovému kalefiddmezi generalnim
dodavatelem a investorem, nebude muset bt &erpan v plné vysi 50 %. Splatkovy

kalend& je nastaven na z&kladnoznosti investora splacet bankovngnivz gijmu
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z prodanych bytovych jednotek a parkovacich stamodrobny propéet
piedpokladaného @w je zobrazen v dalgasti v tabulce. 13.

3.3.2. Naklady a vynosy projektu

Prehled jednotlivych naklad a vynos je zpracovan wsicné v nasledujici tabulce
investénich naklad. Meésic zd&i je vtabulce wylenén pro pdizeni pozemku
a dokortujici projektové prace. Néklady na stavebni olyjelsou rozlozeny
rovnonerné do doby vystavby, tedy do obdotijna 2014 az tezna 2016. Vedlejsi
naklady spojené s uméstim stavby jsou rozloZeny daitmésiai a to dofijna

a listopadu roku 2014, kazdyésic ve vySi 45 % z celkovych vedlejSich nakilad
ado lfezna 2015 ve vysSi 10 % z celkovych vedlejSich rmdklatavby. Provozni
naklady na fipravu a realizaci stavby jsou rozloZzeny roviomi do dvou let, odijna

2014 do z# 2016. Ostatni naklady zahrnuji naklady vzniki@aketingem na prodej
bytovych jednotek a parkovacich stani. Marketinggktu zpracovava realitni kancgla
Platby realitni kanceté jsou stanoveny ve spojeni s prodejemubye vysi 3 %

z prodaného bytu nebo parkovaciho stani. Do dob¥ jee dokokena vystavba,
je vyplaceno realitni kanceélgpouze 1 %. V dubnu 2016 jsou uhrazena zbyvajfiti 2
a zarova jsou od dubna 2016 jiz vyplacena cela 3 % z kadzdgtodaného bytu

¢i parkovaciho stani.
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Tabulka 5:Investeni naklady projektu

Investiéni naklady _ 2014 . _ 2015 '
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Parizeni pozemku 39 000 00D D D D 0 0
Projektové prace 11 554 300 D D D 0 0
Stavebni objekty 0 13 819 20b 13 819 206 13 819 P06 13 819 206 13 819 206
VedlejSi naklady spojené s undisfm stavby ) 2790 000 2790 Q00 0 0 0
Provozni ndklady naifpravu a realizaci stavby 0 312 500 312|500 312 500 560 312 50p
Ostatni naklady 0 0 0 ( (
SUMA 50 554 300 16 921 706 16 921 706 14 131 706 14131706 4131706
Kumulované naklady 50 554 300 67 476 006 84 397 711 98 529417 112 661 122 126 792 82B
2015
Brezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Zii Rijen
0 0 0 [0 ( ( ( )
0 0 0 [0 ( (
13 819 206 13 819 206 13 819 206 13 819 206 13 81f9 206 3 819206 13 819 206 13 819 P06
0 0 0 [ ( (
312 50( 312500 312 5p0 312 %00 312|500 312 500 312 500 2 5081
0 0 107 669 107 649 107 669 107 p69 107|669 10y 669
14 131 706 14131 706 14 239 875 14 239 375 14 239 375 423937% 14 239 375 14 239 875
140 924 538 155 056 239 169 295 p13 183 534 988 19364 212013737 226 253 112 240 492486

LS



2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben K¥ten Cerven
0 0 0 q d (
0 O 0 0 ( ( [(
13 819 206 13 819 206 13 819 P06 13 819 206 13 819 206 0 0 O
0 O 0 0 620 00P D 0 0
312 50( 312 500 312 5p0 312 %00 312|500 312 500 312 500 2 581
107 669 107 649 107 6p9 107 669 107]669 2835579 446 861 466 86]
14 239 37% 14 239 3f5 14 239 B75 14 239375 14 859 375 148 879 779 391 779 3p1
254 731 86[L 268 971 2B5 283 21010 297 449 984 313589 315457 438 316 236 199 317 016]160
2016 2017
Cenenec Srpen Z#&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
0 0 d d q )
0 0 a q d [} (
0 0 d q d [} (
0 0 d g q ¢ (
312 50( 312 500 312 5p0 0 0 0 0 0
466 861 466 841 466 8p1 466 861 466|861 466 861 466 861 6 864b
779 361 779 391 779 3p1 466 $61 466)861 4664 861 466 861 6 8646
317 795 52| 318 574 882 319 354 p43 319 821. 104 3206287 320 754 845 321 221 486 321 688|547
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2017

Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#&i Rijen
0 0 0 [0 ( (
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 466 861 6 8646
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 446 861 6 8616
322 155 408 322 622 2p9 323 089 [L30 323 55$ 991 3283»2 324 489 713 324 956 74 325 4231435
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen
0 O O 0 (
0 O O 0 (
0 O O 0 (
0 O 0 d (
0 O O q (
466 861 466 841 466 8p1 610 715 610|715
466 861 466 841 466 8pb1 610 715 610|715
325 890 296 326 357 1b6 326 824 p17 327434732 328 045 44y
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Pro stanoveni vynésbylo v prvni ¢asti poteba stanovit si jednotlivé vynosy
z prodeje bytovych jednotek, parkovacich stani laytovych prostor. Cena za bytové
jednotky je stanovena z ceny z& podlahové plochy bytu. Investorgupoklada cenu
50 000 K/m® Jednd se o nadstandartni bytové jednotky v dolbiélits,
kde se v blizkosti nachazi veSker&aniské zazemi, jako nemocnice, nakupni centrum,
matdska Skolka, zastavky MHD atd. Dale je zde blizkéjepi na dalnici a kazda
bytova jednotka bude mit vyhled na &mské dominanty (Spilberk, Petrov, bnské
vystavist), kde se da iedpokladat, Ze vzhledem Kk ungist stavby nebude
ani v budoucnosti tomuto vyhledu nic branit. Jediogdil pro stanoveni ceny bytovych
jednotek tvéi mezonetovy byt, nachazejici se v objektu F. Zdecena stanovila
odhadem dle pzkumu trhu a poZadaikinvestora. Cena je zde stanovena na
15 000 000 K. Investor pedpoklada velice rychly prodej tohoto luxusnihouoyt
vyméte 406,08 rha detailyfeSeni tohoto bytu si bude moc kupujiciit sam dle svych
piedstav. Cena nebytovych prostor a parkovacich $t@ai stanovena dle jmkumu

trhu. Jednotlivé vynosy jsou znazény v nasledujicich tabulkach.

Tabulka 6:Vynosy z objektu D, E — projektova varianta

BYTY D,E ks D ks E | Plochavnf| Cena za byt | Vynosy z objektu D+E
2+KK (47,75) 4 2 47,75 2 387 500K 14 325 000K
2+KK (60,19) 9 4 60,19 3 009 500K 39 123 500K
3+KK (78,48) 4 2 78,48 3 924 000K 23 544 000K
4+KK (96,77) 15 10 96,77 4 838 500K 120 962 500K
4+KK (99,83) 9 4 99,83 4 991 500K 64 889 500K
4+KK (131,5) 2 8 131,50 6 575 000K 65 750 000K
SUMA 43 30 328 594 500k
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Tabulka 7:Vynosy z objektu F — projektova varianta

BYTY F ks |Plocha vnf| Cenazabyt | Vynosy z objektu F
2+KK (62,18) 2 62,18 3 109 00@K 6 218 000K
4+KK (108,92) 20 108,92 5 446 000K 108 920 000K
mezonet 6+KK (406,08) 1 406,08 15 000 060K 15 000 000K
nebytové prostory (19,91 2 19,91 800 060K 1 600 000K
SUMA 25 131 738 000K

Tabulka 8:Vynosy z parkovacich mist — projektova varianta

Parkovani Cena za misto ks Celkem
vnitini stani 267 800 133 35617 400 K
venkovni stani 132 500 42 5 565 000 K
SUMA 175 41 182 400 K

Tabulka 9:Celkové vynosy — projektova varianta

460 332 5008 K
41 182 400K

501 514 900 K

Vynosy za objekty D, E, F

Vynosy z parkovacich mist

Vynosy celkem

Vynosy projektu jsou znazogny v dalSi tabulce. 10. Vynosy jsou oft rozloZeny
do mesiéniho ¢leréni a zvla§ jsou vyisleny vynosy z prodeje bytovych jednotek
a parkovacich stani. Parkovaci stani jsou rozlozemaontrné od za&atku do konce
obdobi pedpokladaného prodeje, tedy odtna 2015 do tezna 2018. Bytove jednotky
se rovnomirné neprodavaji. Po dobu vystavby je uvazovano s peatedvou byt
za nesic. Tedy v obdobi Kina 2015 az iezna 2016. Po ukdani vystavby od dubna
2016 je pedpokladano zvyseni prodeje na 3 byty z&sima to az do ledna 2018.
Posledni dva #&sice, unor aitezen 2018 se uvazuje s prodejem zbyvajicich bgtovy

jednotek a tedy 4 byty zadgsic.
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Tabulka 10Rozprostené vynosy projektu

Vynosy oy = 2014 - - 2015 -
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Prodej byii 0 0 0 ( ( (
Prodej stani 0 0 0 d ( (
SUMA 0 0 0 d ( (
Kumulované wnosy 0 0 0 d (
2015
Brezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Zii Rijen
0 0 9 590 26p 9 590 260 9 590 260 9 590|260 9 59p 260 0 9Ep
0 0 1176 64p 1176 640 1176 640 1176|640 117 640 6 HAY
0 0 10 766 90D 10 766 9p0 10 766 P00 10 766 900 10 76 90 10 766 90p
0 0 10 766 90D 21533 8p1 3230001 43 067 602 53 8344 50 64 601 40B
2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen | Duben | K¥éten Cenen
9 590 260 9 590 260 9 590 460 9 590[260 9 590 260 13385 14 385 391 14 385 1
1176 640 1176 640 1176 §40 1176]640 1176 640 5406 1176 64D 1176 610
10 766 90p 10 766 990 10 766 900 10 764 900 10 766 900 55621031 15 562 031 15 562 31
75 368 308 86 135 2b3 96 902 104 107 669 004 118 445 90 133 997 93p 149 559 966 165 121 |996
2016 2017
Cervenec Srpen Z#i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
14 385 391 14 385 391 14 385 B9l 14 389 391 14 385 391 4 388.39} 14 385 391 14 385 391
1176 640 1176 640 1176 §40 1176|640 1176 640 6406 1176 64D 1176 6§10
15 562 031 15 562 081 15 562 031 15 562031 15 562 031 5 562.031 15 562 031 15 562 31
180 684 02f 196 246 0p8 211 808 D88 227370 119 242582 258 494 140 274 056 411 289 618|241
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2017
Biezen Duben Kéten Cenen Cerenec Srpen Zii Rijen
14 385 391 14 385 391 14 385 B9l 14 385 391 14 385 391 4 388391 14 385 391 14 385 $91
1176 64 1176 640 1176 640 1176|640 1176 640 6406 1176 64D 1176 6J0
15562 03L 15 562 081 15562 031 15 5624 031 15562 031 5562031 15562 031 15 562 (31
305 180 27p 320742 3p3 336 304 B33 351 866 364 363988 382 990 425 398 552 456 414 ll4|486
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen
14 385 391 14 385 3p1 14 385 B9l 19 180521 19140521
1176 640 1176 640 1176 440 1176]640 117¢ 640
15562 031 15562 0p1 15562 (31 20 357161 20397 161
429 676 51| 445 238 48 460 800 b78 481157739 501514909
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V obou uvedenych tabulkach, jak invésfch naklad, tak vynos neni zohledén
¢asovy posun. U tabulky inve&tich naklad nejsou zahrnuty naklady spojené
s dodavatelskym @em, uroky a v tabulce vynbdsprojektu neni zase uvazovano

se skuteénosti zaloh z prodeje.
3.3.3. Tvorba NCF

Naklady a vynosy uvedené veulchozich tabulkach je nutné pro vypoukazatele
ekonomické efektivnosti transformovat ndjmy a vydaje. Je tedy zohleghra splatnost

faktur s jednotlivymi subjekty.

V developerském projektu vystavby rezideimo areélu jsou nastaveny splatnosti
faktur nasledové& Z pohledu pijmu projektu je splatnost faktur kofr@ému spdebitel
pii koupi bytu nebo parkovaciho stani nastavena ndn80Prvni prodej je byt a stani
je zaznamena v tabulce vyrioy kvétnu 2015, diky splatnosti faktury je v tabulce
piijmt zaznamenan azéervnu 2015 aifljmy z prodeje tedy plynou az do dubna 2018.
V tabulce pijmu jsou takeé jiz zohledimy zalohy z prodeje, které jsou ve vysi 10 %
z celkové ceny byt parkovaciho stani. S formou zaloh jec¢ppdno az do konce
vystavby a dikytasovému posunu az do dubna 2016. Ogtriev 2016 je jiz hrazena
celkovacastka bytu, stani. Seasre je tedy v mdsici kwtnu 2016 uhrazena zbyvajici
cast 90 % z prodanych lyta stani po dobu vystavby projektu. VeSkeré uvedené

operace jsou znazafmmy v nasledujici tabulcegpmu projektu.
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Tabulka 11Prijmy projektu

Piijmy _ 2014 : . 2015 i
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Zéloha z prodeje bytu 10 % 0 0 0 (
Prodej bytu 100 %
SUMA 0 0 0 ¢ (
Kumulované pFijmy 0 0 0 d (
2015
Brezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Zii Rijen
0 0 0 1076 69D 1 076 680 1076 $90 1 076{690 1 07p 690
0 0 0 1076 69D 1076 6P0 1076 $90 1 076{690 1 07p 690
0 0 0 1076 69D 2 153 380 3230 070 4 306/ 760 5 38B 450
2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cerven
1076 69 1076 690 1076 §90 1 076|690 1 07¢ 690 66
122 154 34b 15 562 OB1
1076 69 1076 6$0 1076 §90 1076|690 1076 690 696 122 154 345 15 562 (31
6 460 14 7536 8$O 8613 520 9 690[210 10 766 900 3 b4 133 997 935 149 559 966
2016 2017
Cenenec Srpen Z&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
15 562 031 15562 0B1 15 562 031 15562 031 15562 031 556203} 15562 031 15 562 §31
15 562 031 15562 081 15562 (031 15562 031 15562 031 5 56203} 15 562 031 15 562 §31
165 121 99p 180 684 0p7 196 246 P58 211 80§ 088 22710 242932 140 258 494 180 274 056|211
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2017

Brezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Ziti Rijen
15 562 031 15562 0 15562 (31 15 562031 15562 031 5562031 15562 031 15 562 §31
15 562 031 15562 0 15562 (31 15 562031 15 562 031 5562031 15 562 031 15 562 ¢)31
289 618 24[L 3051802 320 7421303 336 304 333 353&@b6 367 428 395 382 990 425 398 552|456
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben
15 562 03] 15562 0 15562 (31 15562031 20 357 161 035216}
15 562 031 15 562 01 15562 (31 15562 031 20 357 161 035216}
414 114 48p 429 676 517 445 238 48 460 80( 578 4813%7 501 514 909
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Z druhé strany vydaje jsou nastavenyi latbach generalnimu dodavatel
se splatnosti faktur na 60 WntotéZ plati pro platby realitni kancglZa marketing.
Platby z urok bankovniho G#ru jsou placeny s 30 denni splatnosti. Prvni vydeje
jsou zobrazeny v #sici z& 2014, ty tvdi vydaje na ptizeni pozemku a projektovée
prace. Diky ¢asovému posunu 60 in jsou ostatni vydaje zobrazeny
az od prosince 2014 do &wa 2018. Uroky z tru vznikaji od ndsice ¢ervna 2015

az docervence 2016. Vydaje projektu jsou znadzognv nasledujici tabulce.

67



Tabulka 12Vydaje projektu

Vydaje _ _ 2014 : . 2015 _
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Celkové nisiéni vydaje 50 554 300 D D 16 921 7P6 16 921 |06 14 131 706
Urok 0 0 0 ( (
SUMA 50 554 300 D D 16 921 7p6 16 921 V06 14 131 706
Kumulované wdaje 50 554 300 50 554 300 50 554 300 67 47¢ 006 84 397 711 8 52941y
2015
Biezen Duben Kééten Cenen Cervenec Srpen Z&i Rijen
14 131 706 14 131 706 14 131 706 14 131 706 14 239 375 4 239.37% 14 239 3715 14 239 75
0 0 O 16 581 71 495 126 637 182 P10 237|613
14 131 706 14 131 706 14 131 706 14 144 287 14 3140 870 4 366.012 14 421 334 14 476 $87
112 661 12p 126 792 8p8 140 924 b33 155 072 820 16993133 183 749 702 198 171 d86 212 648| 073
2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Ceren
14 239 375 14 239 3f5 14 239 875 14 239 375 14 239 375 4 239.37% 14 859 315 3148 79
293 441 349 514 405 8[L5 462 351 519|122 576 129 131 467 1737
14 532 82p 14 588 889 14 645 190 14 701 725 14 758 496 4 813504 14 990 842 3215 352
227 180 89b 241769 7B4 256 414 P74 271116 699 285F5 300 690 698 315681 340 318 896|793
2016 2017
Cenenec Srpen Z&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
779 361 779 3491 779 3p1 779 361 7791361 4664 861 466 861 6 864b
2611 [ ( 0 D
781 97 779 341 779 3p1 779 1361 779|361 4664 861 466 861 6 8646
319 678 76b 320 458 1p6 321 237 487 322 01¢ 848 322086 323 263 049 323 729 930 324 196]791
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2017
Biezen Duben Kéten Cerven | Cervenec Srpen Za&i Rijen
466 86 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 466 861 6 86
466 86 466 841 466 8p1 466 861 466|861 466 861 466 861 6 86
324 663 65p 325130 513 325 597 B74 326 0641 235 320981 326 997 957 327 464 418 327 931679
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten
466 86 466 8d1 466 8p1 466 361 466|861 610 715 610 715
466 86 466 8d1 466 8p1 466 861 466|861 610 715 610 715
328 398 53p 328 865 4p0 329 332 p61 329 799 122 330885 330 876 698 331487 418
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3.3.4. Vypocet aroki z dodavatelského ugru

V prvni fazi vystavby je poeba profinancovat vlastni kapital az po tomto
profinancovani se z@na cerpat dodavatelsky &k Investor vklada vlastni kapital
ve vysi 150 mil. K. Z tchto prostedki projektcéerpa az do kstna 2015, kdy dochazi
k vycerpéni vlastniho kapitélu. Otervna 2015 tedy vznika peba dodavatelského
avéru. Urok dodavatelského &w je paitan ve vysi 5%. Vyse aktualniho diu

je vypatena na zakladprijmt a vydaji projektu v daném gsici. Po dobu vystavby
je pasitano pouze se splacenim uliak 0wru. Od kwtna 2016, kdy dochazi k velkému
piijmu ve forn& Uhrady zbylych 90 % z prodanych bytse jiz gestava navySovat
castka U¥ru a sodasre se zainaji hradit splatky (&ru i zbyvajici uroky. V srpnu 2016
se projekt dostava jiz do zisku. Kamg zisk v zavru tabulky je zisk ¥etné vlastniho

kapitalu.

70



Tabulka 13Vypa’et arok: z dodavatelskéhaveru

Vypoéet Urok i — — 2014 . - 2015 -
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Vlastni kapital
150 000 00p 99 445 700 99 445 y00 99 445 700 82543994 65 602 28D 51 470 5B3

Odetet pijma

Prijlem-trok gedeslého ®sice

WSe dododavatelského &wu

Kumulovany dodavatelsky @v

Urok 5 %

Splatky dodavatelského ém

WSe dodavatelského @

Urok 5 %

Zisk

2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#i Rijen
37 338 878 23207 172 9 075 4 5 056|239 14 23p 375 239374 14 239 315 14 239 §75
1076 690 1076 690 1 076 690 1076(690 1076 690
1076 690 1060 149 1 005 195 950053 894 680
3979549 13 179 266 13234 180 13289322 13 344 694
3979549 17 158 815 30392 994 43 682316 57 07 011
16 581 71 49 126 687 182 010 23713
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben K¥éten Cenen
14 239 375 14 239 35 14 239 875 14 239 375 14 239 375 4 239.37% 14 859 315
1076 69 1076 690 1076 §90 1 076]690 1076 690 65906 122 154 345 15 562 (31
839 071 783 243 727 16 670 875 614|339 557 568 1211%{8 2
13 400 29y 13 456 182 13512 199 13 564 500 13 625 035 3 681180¢ -106 718 841
70 427 308 83 883 4B9 97 395 638 110 964 138 124 589 17 138 270 97p D
293 441 349514 405 8[L5 462 351 519|122 576 129
106 718 84]L 15 430 5p3
31552 138 16 121 5f4
131 461 67 178
2016 2017
Cenenec Srpen Z&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
15 562 031 15 562 081 15 562 (31 15 562031 15 562 031 5562103} 15 562 031 15 562 §31
15 494 85y 15559 419
626 711 -14 932 702
2611 (
14 932 70p 30 494 783 46 056 763 61 614 794 77 190 825 2 742855 108 304 8B6

L



2017
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#i Rijen
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15 562 031 5562031 15 562 031 15562 31
123 866 91} 139 428 9u7 154 990 P78 170 553 008 186395 201677 0140 217 239 100 232 801131
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben
15 562 03L 15 562 0B1 15562 031 15562 031 20357 161 035216}
248 363 16P 263 925 1p2 279 487 23 295 049 253 315496 335763 57p
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3.3.5. Cash flow projektu

Pro stanoveni ekonomické efektivnosti projektuyéng shrnout skut@é perzni toky
projektu a to pomoci cash flow. V tabulce jsou nalty veSkeré petini toky, jako
investini naklady vetné Groki z Uvéru, dodavatelsky G i prijmy a vydaje projektu.

V tabulce uZz je bran ohled na splatnost jednotlivyfiaktur. UvaZzovano je takeé
s predpokladem, zZe veSkeré invésfi naklady byly vynaloZeny v nultém roce, ktery
piedstavuje z& 2014. Je zde tedy vislen hospod&ky vysledek v jednotlivych

mésicich a ten kumulovan.

Vzhledem k tomu, Ze projekt probih&kolik let, je nutné zohlednit Easovou
hodnotu peéz. Diky tomu mohou byt spra¥nstanoveny jednotlivé ukazatele
ekonomické efektivnosti projektuCasova hodnota p&n je stanovena pomoci
diskontniho faktoru. Diskontni faktor pomaha stahasowasnou hodnotu pén
a vyjaduje minimalni poZzadovanou vynosnost projektu, kfer&tanovena pro tento
projekt ve vySi 7 %. fepatet pomoci diskontniho faktoru je naslédaké kumulovan.

V zawru tabulky, v kétnu 2018, je mozné véd ¢istou sodasnou hodnotu projektu.
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Tabulka 14 Cash flov

hl 2014 2015
Cash flow Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
InvestEni ndklady ¥etné Groki z Gweru 331487 41B
Dodavatelsky Gsr 138 270 97p
Prijmy 0 0 0 d d
Hospodésky vysledek -193 216 434 D D 0 0 0
Kumulovany HV -193 216 434 -193 216 434 -193 216 434 -193 21¢ 434 3216 434 -193 216 44
Diskontni faktor pro 7 % 1 0,93457943p 0,934579439 0,934579439 0,873438728 Q874
Diskontované CF -193 216 434 D 0 0 0 0
Diskontované kumulované CF -193 216 434 -193 216 434 -193 216 434 -193 21¢ 434 3216 434 -193 216 44
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cenenec Srpen Zéi Rijen
0 0 0 1076 69D 1076 690 1076 690 1076690 1 07p 690
0 0 0 1076 69D 1076 690 1076 $90 1076690 1 07p 690
-193 216 43 -193 216 4B4 -193 216 Y34 -192 139 744 1 0G93 054 -189 986 3p4 -188 909 p74 -187 833 984
0,87343872 0,8734387p8 0,873434728 0,873438728 087343 0,873438748 0,873438728 0,873438728
0 0 0 940 428 940 423 940 423 940 #23 944 423
-193 216 43 -193 216 4B4 -193 216 ¥34 -192 276 011 1 335 588 -190 395 165 -189 454 y43 -188 514 320

SL



2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cenen
1076 690 1076 690 1 076 690 1 076|690 1076 690 b6 122 154 345 15562 (31
1076 690 1076 690 1076 690 1 076|690 1076 690 BaY6 122 154 345 15562 (31
-186 756 294 -185 679 6p4 -184 602 P14 -183 526 223 2 448 533 -181 372 843 -59 218 499 -43 65¢ 468
0,87343872B 0,873438728 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978717 0,816297877 0,81629}877
940 421 940 443 878 9p0 878 900 878|900 878 900 99 714 33 12 703 25B
-187 573 89 -186 633 474 -185 754 B75 -184 87$ 675 3998 77% -183 117 875 -83 403 $43 -70 704 290
2016 2017
Cenenec Srpen Z#&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15 562 031 5562031 15 562 031 15562 P31
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15 562 031 556203} 15562 031 15 562 (31
-28 094 43y -12 532 497 3029 624 18 591 654 34 153 685 4971571p 65 277 746 8083977
0,81629787f 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978%7 0,762895212 0,76289%212
12 703 258 12 703 253 12 703 »53 12 703 253 12 703 253 2 703258 11872 199 11872199
-57 997 038 -45 293 785 -32 590 $33 -19 887 280 -0284 5519 22b 17 391 4p4 29 26322

9L



2017
Biezen Duben Kéten Cenven Cenenec Srpen Z&f Rijen
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15562 031 15 562 031 5562031 15 562 081 15562 P31
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15562 031 15 562 031 5562031 15562 081 15 562 {31
96 401 808 111 963 888 127 525 B69 143 087 899 159%49 174 211 941 189 773 991 205 336|022
0,76289521p 0,7628952(12 0,762895212 0,762895212 055289 0,762895212 0,762895212 0,76289%212
11872 199 11872 199 11 872 199 11 872199 11 872 199 1872199 11872 199 11 872 199
41 135821 53 008 0RO 64 880 P18 76 7524417 88 624 616 00496 814 112 369 OJL3 124 241 p12
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kvéten
15562 031 15562 01 15562 031 15562 031 20357 161 0352161 D
15562 031 15562 01 15562 031 15562 031 20357 161 0352161 D
220 898 058 236 460 0B3 252 022114 267 584 144 283011 308 298 446 308 298 466
0,76289521p 0,7628952112 0,712986179 0,712986179 0,6]].@8 0,712986119 0,712986179
11872 199 11872 199 11 095 513 11 099513 14514 374 45141374 D
136 113 41D 147 985 6D9 159 081122 170 176 634 180@D1 199 205 343 199 205 388
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3.3.6. Ukazatele ekonomické efektivnosti

Cista sodasna hodnota (NPV) projektu vychéazi tedyiedehozi tabulky cash flow
(tabulka ¢. 14). Dalsim ekonomickym ukazatelem efektivnostivjnitni vynosove
procento projektu (IRR), ke stanoveni tohoto ukaleate poteba si propéitat krome
NPV kladného jest NPV zaporné. V uvedeném projektu je pro Wgtozaporného
NPV pouzit diskontni faktor pro 40 %. Tento v¥pebje znazorén v dalSi tabulce. 15.
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Tabulka 15 Vnit/ni vynosové procer

RR v 2014 2015 i
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Diskontni faktor pro 40 % 1 0,714285711 0,714285714 0,71428%714 0,5102(4082 04082
Diskontované CF -193 216 434 D D 0 0 0
Diskontované kumulované CF -193 216 434 -193 216 434 -193 216 434 -193 21$ 434 3218434 -193 216 4p4
2015
Biezen Duben Kééten Cenven Cervenec Srpen Zai | Rijen
0,51020408p 0,510204082 0,510204082 0,510204082 040820 0,510204082 0,510204(82 0,5102041082
0 0 [0 549 33p 549 332 549 332 549 B32 549 332
-193 216 43f1 -193 216 4B4 -193 216 34 -192 667 102 2119771 -191 568 489 -191 019 107 -190 469 776
2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten Cerven
0,51020408p 0,510204082 0,364431487 0,364431487 0,86443 0,364431487 0,364431487 0,364431487
549 333 549 332 392 380 392 380 392|380 392 380 44 316 88 56712011
-189 920 444 -189371 112 -188 978|733 -188 586 353 8 198 973 -187 801 593 -143 284 Y04 -137 613 410
2016 2017
Cervenec Srpen Ziti Rijen Listopad Prosinec Leden Unor

0,36443148) 0,364431487 0,364431487 0,364431487 0,86443 0,364431437 0,260308205 0,260308205

5671 294 5671 294 5671 294 5671294 5671294 2871 4 050 9211 4 050 9p4
-131942 116 -126 270 8p2 -120 599 b28 -114 928 234 9 286 940 -103 585 6416 -99 534 122 -95 484 798
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2017
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Zii Rijen
0,26030820p 0,260308205 0,260308205 0,260308205 028080 0,2603082(5 0,260308205 0,260308205
4 050 924 4 050 924 4 050 924 4050(924 4 050 924 9D%0 4 050 9244 4 050 9p4
-91 432 878 -87 381 949 -83 331 025 -79 280 101 —75.269 -71178 25'2 -67 127 328 -63 076 403
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten
0,26030820b 0,260308205 0,185934432 0,185934432 044593 0,185934432 0,185934432
4050 924 4050 924 2893917 2893517 3 78% 097 B8IH5 (
-59 025 479 -54 974 5p5 -52 081 (38 -49 187 520 -4%12032 -41 617 326 -41 617 32
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Diky ttmto postupnym propwam Ize stanovit jednotlivé ukazatele ekonomické

efektivnosti projektu.

Prvnim z nich je stanovedgisté sodasné hodnoty. Ta byla dena v tabulce&. 14

cash flow.

| NPV pii 7 % diskontni sazhg | 199 205 38:1 K¢ |

DalSim ukazatelem je viiiti vynosoveé procento, to bylod@no linearni interpolaci.
K tomuto vypd@tu je poteba krong kladné a zaporného NPV také znat hodne@ p.
Hodnota t je hodnota diskontni sazbyifladné NPV, v tomto ifpac 7 %. Hodnota
r, je hodnota diskontni sazbyiipzaporné NPV, vtomto ifpad 40 %. Nize

je znazorgn vypaiet IRR.
IRR= 0,07 + (199 205 383,01/(199 205 383,04+41 &14,04)) * (04-0,07) = 0,343

Vysledna hodnota je uvéda v procentech, tedy vynasobena 100.

[IRR I 34]% |

Déle Ize stanovit index rentability. Ten je staaopodilem hodnot kladného NPV
a celkovych investnich naklad (IC). Index rentability udavd, kolik vynese kazda

investovana koruna.

IR= 199 205 383,01 / 331 487 412,80

[IR | 0,60| K&

V neposlednitadé je pro investora wezita doba navratnosti (DN) investice.
Tedy okamzik, kdy zme byt tvden zisk projektu. V naSentipact se dle pedpoklad
jednad o prosinec 2016. V tento okamzikérma byt tvden zisk projektu, hodnota

se uvadi v résicich nebo letech.

[DN [ 27| mésici_|

81



Prib¢h investice a zlom, kdy ze ztraty projektephazi do zisku je znaz@m

na nasledujicim obrazku 11.

Diskontované Cash flow
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150 000 000,00
120 000 000,00
90 000 000,00
60 000 000,00

30 000 000,00
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-90 000 000,00
-120 000 000,00
-150 000 000,00
-180 000 000,00

-210 000 000,00

Obrazek 11Cash flow — projektova varianta

3.3.7. Zhodnoceni projektu

Na zaklad jednotlivych vypata, které vychazeji zipdpoklad stanovenych
na z&atku, se developersky projekt vystavby ,CAMPUS RBEEZNCNIi AREAL I

jevi jako realizovatelny. Hodnota NPV vysla kladnévypaitena hodnota IRR je vysSi
nez 7 %. Diky indexu rentability iieme pedpokladat, Zze kazda investovana koruna
nam ginese 0,60 K a doba navratnosti projektu je za 2&sioi od zahajeni vystavby.
VSechny tyto ukazatele jsou velmiijptelné a pro investora je tedy projekt vyhodny

realizovat.
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3.4.Citlivostni analyza — znéna ceny za M bytu

Citlivostni analyza pracuje s modelovani optimigith a pesimistickych variant a ma
za cil stanovit, ktery zjednotlivych paranietprojektu vytvédi rizikovy faktor

s potencionalem  budouciho ohroZzeni  projektu. ftigauE  developerského
projektu — vystavby rezidéniho arealu se jevi jako jeden z hlavnich rizikdvjaktori

prodejni cena jednotlivych byt
Analyza citlivosti pracuje s nasledujicineeini variantami:

* Optimisticka varianta
» Realisticka varianta

* Pesimisticka varianta

Vramci jednotlivych variant je vidy zmén parametr ceny za ‘mbytu.
Toto ovliviiuje celkové vynosy projektu a ma dopady na ukazationomické

efektivnosti.

Optimisticka varianta je variantou uvazovanou dSaym developerem,
ktery predpoklada prodej frbytu v hodnat 50 000 K. Jedna se o nadstandartni byty,
dle piizkumi provedenych v rdmci zpracovani této diplomoveé @r&e jevi realna cena
nizéi a to az o 20 %. Ztohoto pohledu je cena ovaia jako 50 000 Hm?
predpokladem optimistickym.

K této projektove variagtbyly sestaveny dva pesimistické sa@ndesimisticka
varianta |. pracuje s cenou za’ rytu 40 000 K. Tato cena je stanovena dle vlastniho

prizkumu na realitnim trhu.

Pesimisticka varianta Il. je variantou, kdy jenaeza m bytu stanovena ve vysi
21 000 K. Tuto cenu lze chapat jako cenu kritickoui piz dosahne ukazatel
NPV hodnoty = 0 ( diskontni saz&7 %).
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3.4.1. Optimistick& — projektova varianta

Optimisticka varianta je tedy variantou projektovpadrobné vypéty této varianty
a stanoveni ekonomickych ukazétgbrojektu byly provedeny vipdchozi kapitole
3.3. Stanoveni efektivnosti developerského projekaio varianta vysla za uvedenych

piedpoklad pro developera jako vyhodna k realizaci.

Shrnuti jednotlivych vysledktéto varianty:

Tabulka 16 Ukazatele efektivnosti — projektova varianta

NPV pFi 7 % diskontni sazhks 199 205 383 K¢
IRR 34| %
IR 0,60| K¢&
DN 27 | mésiai

Cena 50000 K za nf je na zéklad prizkumi povaZovana za optimisticky
piedpoklad developera. Z tohotdwibdu jsou dale vyptieny dva pesimistické scéma
od projektové varianty, které maji za cil stanovta projekt bude ekonomicky

vyhodny i i nizsi cer za m? bytu.
3.4.2. Pesimisticka varianta |I.

Pesimisticka varianta I. pracuje s cenou 40 0B0rK Tato cena je dle pzkumu
povazovana za realnou. V okamziku, kdy je snizeamaza m2 bytu snizi se celkové
vynosy projektu. Pro srovnani jsou ceny za jedwéthyty znazorény opst v tabulkach
jako u gredchozi varianty. Ceny za mezonetovy byt, nebytorastory a parkovaci
mista byly stanoveny dle jmkumu trhu, proto se v této varignbheneni a jejich

hodnota #stava stejna.
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Tabulka 17Vynosy z objektu D, E — pesimisticka varianta I.

BYTY D,E ks D | ks E | Plocha v nf| Cena za byt | Vynosy z objektu D+E
2+KK (47,75) 4 2 47,75 1 910 00K 11 460 000 K
2+KK (60,19) 9 4 60,19 2 407 60K 31 298 800 K
3+KK (78,48) 4 2 78,48 3 139 20&K 18 835 200 K
4+KK (96,77) 15 10 96,77 3 870 80@ K 96 770 000 K
4+KK (99,83) 9 4 99,83 3993 20&K 51 911 600 K
4+KK (131,5) 2 8 131,50 5 260 00@ K 52 600 000 K
SUMA 43 30 262 875 600 K

Tabulka 18Vynosy z objektu F — pesimisticka varianta I.

BYTY F ks | Plochavm2| Cena zabyt | Vynosy z objektu F
2+KK (62,18) 2 62,18 2 487 200K 4974 400 K
4+KK (108,92) 20 108,92 4 356 80K 87 136 000 K
mezonet 6+KK (406,08) 1 406,08 15 000 009 K 15 000 000 K
nebytové prostory (19,91 2 19,91 800 000 K 1 600 000 K
SUMA 25 108 710 400 K

Tabulka 19Vynosy z parkovacich mist — pesimisticka varianta |

Parkovani Cena za misto ks Celkem
vnitini stani 267 800 K 133 35617 400 K
venkovni stani 132 500 42 5 565 000 K
SUMA 175 41 182 400 K

Tabulka 20Celkové vynosy — pesimisticka varianta I.

Vynosy za objekty D, E, F 371 586 000 K
Vynosy z parkovacich mist 41 182 400]K
Vynosy celkem 412 768 400 K
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Jednotlivé tabulky fijmt a vydap neni potebné podrob®i zobrazovat. Cash flow
pesimistické varianty | je zobrazeno v nasledujaibulce. Profehledné srovnani
je tabulka stejna jako ui@dchozi varianty. Qb je zde mozné vigt investEni naklady
véetrne uroka z uwru. Fedpoklad vynaloZeni investiich naklad v nultém roce,

v tabulce zobrazen jako 282014, #Zistava. Déle je v Cash flow projektu zobrazen
dodavatelsky @&, prijmy a vSe shrnuto do hospddikého vysledku v jednotlivych
mesicich. Pro vypéet ekonomické efektivnosti projektu a srovnani gtimych variant

je i zde pouzita 7 % diskontni sazba. V&avtabulky vychazéista sodasna hodnota.
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Tabulka 21 Cash flow— pesimisticka varianta |

Cash flow = 2017 2015 -
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
InvestEni ndklady ¥etné Groki z Gweru 329 264 57|L
Dodavatelsky Gsr 140 159 268
Prijmy 0 0 0 d d
Hospodésky vysledek -189 105 308 D D 0 0 0
Kumulovany HV -189 105 30B -189 105 3p8 -189 105 B08 -189 10% 308 9 108 308 -189 105 3p8
Diskontni faktor pro 7 % 1 0,93457943p 0,934579439 0,934579439 0,873438728 Q874
Diskontované CF -189 105 308 D 0 0 0 0
Diskontované kumulované CF -189 105 30B -189 105 3p8 -189 105 B08 -189 10% 308 9 108 308 -189 105 3p8
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cenenec Srpen Z&f Rijen
0 0 0 891 80P 891 8(2 891 §02 891 B02 891 802
0 0 0 891 80P 891 802 891 02 891 B02 891 802
-189 105 308 -189 105 3p8 -189 105 B08 -188 213 507 7 328 70% -186 429 904 -185 538 [L02 -184 6464 301
0,87343872B 0,8734387p8 0,873434728 0,873438728 087243 0,873438748 0,873438128 0,873438728
0 0 0 778 934 778 934 778 934 778 P34 7794934
-189 105 308 -189 105 3p8 -189 105 B08 -188 32¢ 374 7 548 440 -186 768 506 -185 989 72 -185 21( 638
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cenen
891 802 891 8(2 891 8p2 891 $02 891/802 891 802 10181j7 0 12 788 703
891 80 891 8(~2 891 8p2 891 $02 891|802 891 802 101817 0 12 788 703
-183 754 49p -182 862 6P8 -181 970 B96 -181 079 095 0 188 298 -179 295 492 -78 218 441 -65 429 738
0,87343872B 0,873438728 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978717 0,816297877 0,81629}877
778 934 778 934 727 976 727 976 727976 721976 82 )8 98 10 439 391
-184 431 704 -183 652 770 -182 924795 -182 196 819 1 468 843 -180 740 868 -98 231 $85 -87 794 495
2016 2017
Cenenec Srpen Z#&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
12 788 708 12 788 703 12 788 Y03 12 788 703 12 788 703 2 788708 12 788 703 12 788 103
12 788 708 12 788 73 12 788 Y03 12 788 703 12 788 703 2788708 12788 703 12 788 Y03
-52 641 036 -39 852 383 -27 063 $31 -14 274928 -1286 11 302 447 24 091 179 36 879882
0,81629787f 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978%7 0,762895212 0,76289%212
10 439 391 10 439 391 10 439 891 10 439 391 10439 391 043939} 9 756 440 9 756 440
-77 353 104 -66 913 713 -56 474 B23 -46 034 932 -358%95 -25 156 191 -15399 711 -5643p71
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2017

Biezen Duben Kéten Cenven Cenenec Srpen Z&f Rijen
12 788 708 12 788 703 12 788 Y03 12 788 703 12 788 703 2 788708 12 788 703 12 788 103
12 788 708 12 788 703 12 788 703 12 788 703 12 788 703 2788708 12 788 703 12 788 103
49 668 584 62 457 287 75 245 989 88 034 692 100 843 394 113 612 09y 126 400 7p9 139 18902
0,76289521p 0,7628952(12 0,762895212 0,762895212 055289 0,762895212 0,762895212 0,76289%212
9 756 44 9 756 440 9 756 440 9 756440 9 756 440 4436 9 756 44D 9 756 4110
4113169 13 869 609 23 626 (49 33 382489 43 138 929 895369 62 651 809 72 408 248
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten
12 788 708 12 788 793 12788 703 12788 703 16 659 390 6 6594390 D
12 788 708 12 788 793 12788 703 12788 703 16 659 390 6 659390 D
151 978 204 164 766 97 177 555 09 190 344 312 20703 223 663 092 223 663 (92
0,76289521p 0,762895212 0,71298d179 0,712986179 051298 0,712986119 0,712986179
9756 44 9 756 440 9118 168 9118|168 11 87Y 915 098y (
82 164 688 91 921 1p8 101 039 P96 110 1571 465 122785 3 133913 294 133913 294
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Ukazatele ekonomické efektivnosti fipadt pesimistické varianty 1. vysly

nasledova:

Tabulka 22Ukazatele efektivnosti — pesimisticka varianta |.

NPV p¥i 7 % diskontni sazke 133 913 294 K¢
IRR 22| %
IR 0,41 K¢
DN 30| mésiai

Prib¢h investice v fipadt pesimistické varianty |. je zobrazen na obrazkien

| zde je mozné vigt zlom, kdy dochézi k vytiéni zisku.
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Obrazek 12Cash flow — pesimisticka varianta I.

Z jednotlivych ekonomickych ukazate|e patrné, Ze i vifpact menSiho vynosu

z projektu je projekt stéle akceptovatelny. Snizeymiosi o 20 % ma za nasledek

snizeni jednotlivych ukazatelHodnota NPV vychazi stale kladna. Oproti projekto

variant se snizi o 65 292 088¢KStejre tak se snizi i ostatni ukazatele, hodnota IRR
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0 12 %, hodnota IR se snizi o 0,18 iKa kazdé investované kokuna doba navratnosti

se prodlouzi o 3 #sice.

3.4.3. Pesimisticka varianta Il.

Druha pesimisticka varianta je chapana jako vaaiaktticka, kdy hodnota NPV

je velice nizka p 7 % diskontni sazb Hodnota celkovych ifijmt projektu se blizi

celkovym vydajm. Cena za fmbytu je vtéto variadt stanovena na 21 00K

Srovnani jednotlivych vynds je zobrazeno ap v tabulkach nize. Stejn jako

v predchozi variartse néni pouze cena bytovych jednotek, protoZe zdedena cena

dle ceny za t Mezonetovy byt, nebytové prostory a parkovacitanjsou stanoveny

prizkumem trhu aistavaji tedy stéle stejné jako u projektové vayiant

Tabulka 23Vynosy z objektu D, E — pesimisticka varianta Il.

BYTY D,E ksD | ksE | Plochavnf | Cenaza byt | Vynosy z objektu D+E
2+KK (47,75) 4 2 47,75 1002 75GK 6 016 500 K
2+KK (60,19) 9 4 60,19 1263 99K 16 431 870 kK
3+KK (78,48) 4 2 78,48 1648 08CK 9 888 480 K
4+KK (96,77) 15 10 96,77 2032 17K 50 804 250 K
4+KK (99,83) 9 4 99,83 2 096 43K 27 253 590 K
4+KK (131,5) 2 8 131,50 2761 50@E K 27 615 000 kK
SUMA 43 30 138 009 690 K
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Tabulka 24Vynosy z objektu F — pesimisticka varianta Il.

BYTY F ks | Plochavm2| Cenazabyt | Vynosy z objektu F
2+KK (62,18) 2 62,18 1 305 780¢K 2611560 K
4+KK (108,92) 20 108,92 2 287 32@K 45 746 400 K
mezonet 6+KK (406,08) 1 406,08 15 000 009 K 15 000 000 Kk
nebytové prostory (19,91 2 19,91 800 009 K 1 600 000 K
SUMA 25 64 957 960 K
Tabulka 25Vynosy z parkovacich mist — pesimisticka variahta |

Parkovani Cena za misto ks Celkem

vnitini stani 267 800 133 35617 400 &
venkovni stani 132 500 42 5565 000 K
SUMA 175 41 182 400 K

Tabulka 26 Celkové vynosy — pesimisticka varianta Il.

Vynosy za objekty D, E, F 202 967 656K

41 182 400K
244 150 050 K

Vynosy z parkovacich mist

Vynosy celkem

Na zaklad sniZzeni vynos jsou veSkeré peiini toky zobrazeny v nasledujici
tabulce Cash flow — pesimisticka varianta Il. V &évtabulky je vidt, Ze se hodnota
NPV na rozdil od fedchozich variant blizi kritické hodrptkdy projekt nefinese
Zzadny zisk.
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Tabulka 27 Cash flon— pesimisticka varianta |

Cash flow = 2017 2015 -
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
InvestEni ndklady ¥etné Groki z Gweru 325 159 39D
Dodavatelsky Gsr 143 747 00B
Prijmy 0 0 0 d d
Hospodésky vysledek -181 412 38p D D 0 0 0
Kumulovany HV -181 412 38p -181 412 3B6 -181 412 B86 -181 419 386 1413 38¢ -181 412 386
Diskontni faktor 7 % 1 0,93457943p 0,934579439 0,934579439 0,873438728 Q874
Diskontované CF -181 412 38p D 0 0 0 0
Diskontované kumulované CF -181 412 38p -181 412 3B6 -181 412 B86 -181 419 386 1413 38¢ -181 412 386
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cenenec Srpen Z&f Rijen
0 0 0 540 518 540513 540 913 540 p13 54( 513
0 0 0 540 518 540 513 540 513 540 p13 540 513
-181 412 38p -181 412 3B6 -181 412 386 -180 871 873 0 338 360 -179 790 847 -179 250 B33 -178 709 820
0,87343872B 0,8734387p8 0,873434728 0,873438728 087243 0,873438748 0,873438128 0,873438728
0 0 0 472 10p 472 105 472 105 472 105 474105
-181 412 38p -181 412 3B6 -181 412 386 -180 94() 281 0468 176 -179 996 O}’l -179 523 P65 -179 051 860
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cenen
540 517 540 51313 540 513 540 $13 540]513 540 513 61 (B30 19 7519 37p
540 517 540 5113 540 513 540 $13 540]513 540 513 61 (B0 19 7519 37p
-178 169 30y -177 628 7P3 -177 088 P80 -176 547 767 6 007 254 -175 466 740 -114 436 548 -106 917 168
0,87343872B 0,873438728 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978717 0,816297877 0,81629877
472 104 472 105 441 2P0 441 220 441]220 441 220 49 18 81 6 138 05B
-178 579 75p -178 107 6b0 -177 666 #30 -177 22% 210 6 783 990 -176 342 770 -126 523 P54 -120 38% 900
2016 2017
Cenenec Srpen Z#&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
7519 379 7519 3719 7519 379 7 5191379 7519 379 3849 7519 37p 7519 3¢9
7519 379 7519 379 7519 379 7 519|379 7519 379 389 7519 37p 7519 3f9
-99 397 789 -91 878 410 -84 359 031 -76 839 652 -62330 -61 800 8¢ -54 281 §15 -46 762136
0,81629787f 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,28629 0,8162978%7 0,762895212 0,76289%212
6 138 0538 6 138 033 6 138 053 6 138[053 6 138 053 6538 5736 498 5 736 4p8
-114 247 84f -108 109 7p4 -101 971741 -95 833 688 698%53% -83 557 531 -77 821 (83 -72 084]585
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2017
Biezen Duben Kéten Cenven Cenenec Srpen Z&f Rijen
7519 379 7519 3719 7519 379 7519|379 7519 379 3H9 7519 37p 7519 3f9
7519 379 7519 379 7519 379 7 519|379 7519 379 B3H9 7519 37p 7519 39
-39 242 75y -31 723 38 -24 203 999 -16 684 620 -2465 -1 645 86p 5873 517 13 392 B97
0,76289521p 0,7628952112 0,762895212 0,762895212 055749 0,762895212 0,762895212 0,76289%212
5 736 498 5736 498 5 736 498 5 736}498 5 73p 498 BIR6 5736 498 5 736 4p8
-66 348 08 -60 611 588 -54 875 (90 -49 134 592 -439d2 -37 665 59 -31 929 097 -26 192599
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten
7519 379 7519 319 7519 379 7519|379 9 638 625 8533 {
7519 379 7519 319 7519 379 7519|379 9 638 625 8533 {
20912 27¢ 28 431 6p5 35951 034 43 470413 53 104 038 2 736664 62 737 6p4
0,76289521p 0,762895212 0,712984179 0,712946179 0617298 0,712986119 0,712986179
5736 498 5736 498 5361313 5361[213 6 86§ 642 64843 (
-20 456 100 -14 719 6p2 -9 358 389 -3997|175 2 87] 466 9740 10$ 9740 10
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Ukazatele ekonomické efektivnosti fipad pesimistické varianty II., kritické

varianty nevychazeji pro realizaci projekttivgtivé. Jejich hodnoty Ize vid nize.

Tabulka 28Ukazatele efektivnosti — pesimisticka varianta Il.

NPV p¥i 7 % diskontni sazke 9 740 10§ K¢
IRR 7|%
IR 0,03[K¢
DN 42| mésiai

| na obrazku¢. 13 je patrné Ze projekt netvaéemet zZadny zisk a jen pokryva

vzniklé naklady.

0,00

Zari
Listopad
Leden
Brezen

-30 000 000,00

(=]
—
ES

-60 000 000,00

-90 000 000,00
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-120 000 000,00

-150 000 000,00

-180 000 000,00

-210 000 000,00
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o | Cervenec
[
(=] x
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(=]
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~1
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Brezer

2018

Kvéter

—Diskontované Cash flow

Obrazek 13Cash flow — pesimistick& varianta Il.

Z vySe uvedenych hodnot jednotlivych ukazat¢eé na prvni pohled patrné,
Ze v ipadt, kdy cena klesne pod 21 00@,Kprojekt z&ne byt ztratovy. V takové
situaci by nebylo vyhodné do projektu investovatazda investovana koruna

by piinesla pouze 0,03 KcozZ Ize hodnotit jako velmi nizky vynos.
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3.4.4. Pravdépodobnostni analyza

Pomoci prav&podobnostni analyzy se stanovuje nejpépedobrjSi situace,

ktera miZe nastat vijpact hodnoceného projektu.

V pitedchozi kapitole byly stanoveny hodnoty NPY tnodelovych variant.
V pravdpodobnostni analyze jefipazena kazdé variantvySe pravdpodobnosti
s jakou nfize situace nastat. Optimistickd — projektova vasiama vahu stanovenou
ve vySi 30 %, tato varianta je povaZzovana diepumu trhu za nadhodnocenou, a tedy,
i kdyZz developer tuto hodnoturgrpoklada, neni jifi‘azena nejvyssi vaha. Nejvyssi
vaha 60 % je fifazena pesimistické varigntl., tato varianta je uvaZzovana jako
nejpravépodobrEjSi mozna dle gizkumu trhu. Posledni modelované pesimistické
variang Il byla pfifazena vaha 10 %, nieplpoklada sefflis, Ze by tato situace mohla
nastat. Hodnota NPV jednotlivych variant je vynésudb girazenou prawipodobnosti
a nasleda jsou tyto nasobky seeny. Vysledkem je @ekavana NPV projektu ve vysi
141 083 602 K. Vypccet je znazorén v tabulces. 29.

Tabulka 29Pravdepodobnostni analyza - vyget

Varianta NPV Pravdépodobnost ENPV K&/m’ bytu
Pesimisticka varianta ll. 9740108 0,1 974011 21000
Pesimisticka varianta l. 133913 294 0,6 80347977 40 000
Optimisticka - projektova
varianta 199 205 383 0,3 59761615 50 000
Suma ENPV 141 083 602
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3.5.Citlivostni analyza — navySeni inveséniho nakladu

V rdmci projektu niZe mimo zniny poptavky a snizeni ceny z& fytu nastat také

situace, kdy se navysi planovany invéstinaklad projektu.

V této casti prace je modelovana situace, kdy se ins@staklady na stavebni
objekty navySi o 10 % z celkové ceny stavebnicleldbjpii zachovani prodejnich cen
bytovych jednotek, nebytovych prostor i parkovacstinich. Zvysi se tedy invasti
naklady na cely projekt, ale vynosy z projektlistavaji stejné jako u projektové
varianty.

V nésledujici tabulce investiich naklad (tabulka¢. 30) je zndzorno navySeni
ceny stavebnich objakt Celkova suma nékladna stavebni objekty je po navySeni
273 620 270 K a oproti projektové variatitse navysi o 24 874 570¢KStejre jako
v projektove variart jsou celkové naklady na stavebni objekty rozlozeswnonerné
do 18 mésial od fijna 2014 do tezna 2016. Toto obdobi je obdobim planované
vystavby. Zbyvajici investni naklady zobrazené v tabulcaisiavaji stejné jako
u projektové varianty. Celkové inveasti naklady na projekt po navyseni 10 % naklad
na stavebni objekty jsou 352 920 01d. K
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Takulka 3C Investiéni naklady- varianta navySeni naklac

Investiéni naklady — 2014 - - 2015 -
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Porizeni pozemku 39 000 00D D D D 0 0
Projektové prace 11 554 300 D D D 0 0
Stavebni objekty 0 15201 126 15 201 1p6 15201 |26 15201 126 15201 126
VedlejSi naklady spojené s undisim stavby ) 2790 000 2790 (00 0 0
Provozni naklady naifpravu a realizaci stavby 0 312 500 312|500 312 500 56@P 312 50p
Ostatni naklady 0 0 0 ( d
SUMA 50 554 300 18 303 626 18 303 $26 15 514626 155183626 551362¢
Kumulované néaklady 50 554 300 68 857 926 87 161 552 102 679 178 118 4880 133 702 431
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Za&i Rijen
0 0 0 [0 0 ( ( D
0 0 0 q ( [l
15201 12§ 15201 196 15 201 126 15 201 126 15 201 126 520112¢ 15201 126 15 201 126
0 0 0 q ( [l
312 50( 312 500 312 5p0 312 %00 312|500 312 500 312 500 2 5CRjL
0 0 107 669 107 669 107 669 107 $69 107|669 10y 669
15 513 626 15 513 626 15 621 P95 15 621 295 15 621 295 562129% 15 621 295 15 621 P95
149 216 05) 164 729 6B3 180 350 P78 195972 273 215683 227 214 843 242 836 158 258 457453
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten Ceren
0 0 0 q d (
0 O g 0 ( ( [( D
15 201 126 15201 1p6 15 201 126 15 201 126 15 201 126 0 0 0

0 O 0 0 620 00p D 0 0
312 50( 312 500 312 5p0 312 %00 312|500 312 500 312 500 2 5081L
107 664 107 649 107 6p9 107 669 107|669 2 83% 579 466 861 466 86]

15 621 29% 15 621 2p5 15 621 P95 15 621 295 16 241 295 148 879 779 391 779 3p1
274078 749 289 700 op4 305 321 B39 320 942 634 339283 340 332 048 341111 369 341 890]730
2016 2017
Cervenec Srpen Z#i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor

0 0 d Q q [}

0 0 a q d [} ( )

0 0 a q d [} ( )

0 q d d d ¢ ( )
312 50( 312 500 312 5p0 0 0 0 0 0
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 446 861 6 8646
779 361 779 391 779 3p1 466 $61 466)861 4664 861 446 861 6 864b

342 670 09[L 343 449 4p2 344 228 B13 344 69$ 674 345382 345 629 395 346 096 456 346 563|117

00T



2017

Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#&i Rijen
0 0 0 [0 ( (
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
0 0 0 0 ( ( [( D
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 466 861 6 8646
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 446 861 6 8616
347 029 978 347 496 8B9 347 963700 348 43¢ 561 3488D7 349 364 2893 349 831 144 350 298|005
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen
0 0 0 [0 [l
0 0 0 [0 [l
0 0 0 d (
0 0 0 d (
0 0 0 d (
466 861 466 8d1 466 8p1 610715 610]715
466 86 466 841 466 8p1 610 715 610|715
350 764 86p 351 231 7p6 351 698 p87 352309302 352920 01f
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Vynosy z projektu wastavaji stejné jako u projektové varianty ve vysSi
501 514 900 K. Cena za mbytu je tedy pedpokladana 50 0003

Casovy posun, Zisobeny splatnosti jednotlivych faktur nic n@rhani na pijmech
projektu. Zména navySenim investiich naklad je zaznamenana az yipad vydaji
projektu. V této tabulce dochazi jakk&sovému posunu #apobeného splatnosti faktur,
tak k @icteni aroki z Gwru. Vzhledem k navySeni investich naklad dochazi také
k navySeni celkového @ na projekt a tedy i k navySeni Gfok Gwru. Oproti
projektové variart jsou celkové vydaje projektu navySeny o 26 015K87

V néasledujici tabulce vydaje mozné vidt rozloZeni vydaj v jednotlivych nésicich.
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Takulka 31 Vydaje- variantanavysSeni naklai

Vydaje _ _ 2014 : . 2015 _
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Celkové nisiéni vydaje 50 554 300 D D 18 303 § 18 303 p26 15513 626
0 0 { d
SUMA 50 554 300 D D 18 303 6 18 303 p26 15513 626
Kumulované wdaje 50 554 300 50 554 300 50 554 300 68 851 926 87161552 02676 178
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Za&i Rijen
15513 626 15513 66 15513 626 15513626 15 621 295 5 621129% 15 621 295 15 621 $95
0 0 0 56 88Y 117 737 178 820 240 168 30771
15 513 626 15 513 626 15513 626 15 570514 15 739 022 580A11% 15 861 463 15 923 §66
118 188 80# 133 702 4B1 149 216 P57 164 786 570 186%p5 196 325 708 212 187 170 228 110{236
2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cerven
15 621 29% 15 621 2p5 15 621 295 15 621] 295 15 621 295 5 62129% 16 241 295 3148 (79
363 631 425 748 488 1p5 550 161 613[659 676¢ 818 238 334 4 A8H
15 984 926 16 047 O§4 16 109 420 16 172056 16 234 954 6298113 16 479 629 3322 %64
244 095 16p 260 142 2D6 276 251626 292 423 682 308358 324 956 749 341 436 378 344 758|942
2016 2017
Cenenec Srpen Z&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
779 361 779 391 779 3p1 779 361 779|361 466 861 466 861 6 864
110 37( 45 988 0
889 73] 825 349 779 3p1 779 361 779(361 466¢ 861 466 861 6 8646
345 648 678 346 474 0p3 347 253384 348 03¢ 745 34808 2 349 278 946 349 745 §27 350 212|688
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2017

Biezen Duben Kéten Cenven | Cervenec Srpen Za&i Rijen
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 466 861 6 84
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 466 861 466 861 6 84
350 679 54D 351146 4010 351 61371 352 O8¢ 132 359%416 353 013 844 353 480 415 353 947
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 610 715 610 715
466 861 466 841 466 8p1 466 $61 466|861 610 715 610 715
354 414 43§ 354 881 2p7 355 348 [158 355 81% 019 358881 356 892 595 357 503 31')
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Dodavatelsky (& je v této variart uvazovan ve vysSi 162 436 34X KNa rozdil od
projektové varianty dochazi k navyseni dodavatélské&&ru o 24 165 362 K Ostatni
podminkyc¢erpani U¥ru jsou ponechany stejné jako u projektové variaNty p@atku
musi byt profinancovan vlastni kapital ve vysi TBD 000 K. Ten je steja jako
u projektové varianty Werpan v kétnu 2015, odcervna 2015 vznikd tedy peba
dodavatelského @wu na rozdil od projektové varianty o 9 673 444 ¥ySSi. Zlom
v kvétnu 2016, kdy dochazi k velkémdigunu pijma projektu splacenim zbyvajicich
90 % z prodanych bytovych jednotek a parkovaciénhiste nerni. V kwtnu se tedy
prestava udr navysSovat a r se z&ina splacet. Doba kdy se projekt dostava do zisku
a Uwr je splacen se posouva ossfc oproti projektové variatit Podrobny vypeéet

je mozne vidt v tabulces. 32.
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Takulka 3z Vypa’et Uroki — varianta navySeni naklaic

Vypotet rok i — — 2014 _ 2015
Zari Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
Vastni kapitdl
150 000 00| 99 445 7p0 99 445 Y00 99 445 700 81142 074 62838 448 47 324 8p2
Odeset prijmi
Prijlem-Grok fedeSIého ksice
WSe dodavatelského ém
Kumulovany dodavatelsky @v
Urok 5 %
Splatky dodavatelského &
WSe dodavatelského ému
Urok 5 %
Zisk
2015
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#i Rijen
31811 196 16 297 569 783 943 14 729|683 15 62]L 295 211 3% 15 621 295 15 621 395
1076 690 1076 690 1076 §90 1 076(690 107§ 690
1076 690 1019 803 958 963 897 B70 83( 522
13 652 998 14 601 493 14 662 832 14 723 425 14 784 773
13 652 998 28 254 485 42 916 817 57 644 243 72 425 015
56 887 117 72,7 178 8P0 240 168 301}771
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben K¥éten Cenen
15 621 29% 15 621 2p5 15 621 P95 15 621 295 15 621 295 5 621129% 16 241 295
1076 69 1076 690 1076 §90 1 076]690 1076 690 65906 122 154 345 15 562 (31
774 914 713 099 650 92 588 %65 525|929 463 031 12129[7 5
14 846 376 14 908 2B6 14 970 854 15032730 15 095 366 5158264 -105 236 282
87 271391 102 179 6p7 117 149 p81 132182711 1407218 162 436 341 0
363 631 425 748 488 1p5 550 161 613]659 676 818 0
105 236 23p 15 323 6p7
57 200 109 41 876 42
238334 174 495
2016 2017
Cenenec Srpen Z&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
15 562 031 15 562 01 15 562 (31 15 562031 15 562 031 5562103} 15 562 031 15 562 §31
15 387 546 15 451 660 15 516 042
26 488 86f 11 037 206 -4 478 $36
110 37( 45988 0
4 478 836 20 040 866 35 602 $97 51 164928 66 72 958 288289
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2017
Biezen Duben Kéten Cerven Cervenec Srpen Z#i Rijen
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15 562 031 5562031 15 562 031 15562 31
97 851 020 113 413 050 128 975 P81 144 537 111 160419 175661 173 191 223 403 206 785|234
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben
15562 031 15562 0B1 15562 031 15562 031 20 357 161 035216}
222 347 26p 237 909 2p5 253471326 269 038 356 2891390 309747 678
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3.5.1. Ukazatele ekonomické efektivnosti

K vypoctu ekonomické efektivnosti projektu je pelbné sestavit veSkeré géni toky
do Cash flow projektu. iedpoklady #stavaji stejné jako u projektové varianty,
aby bylo mozné vysledné ukazatele srovnat. VeSkavéstini naklady jsou tedy
vynaloZeny v nultém roce projektu, ktery v tabulpgedstavuje zd 2014. Déle
je sestaven wsicni hospodesky vysledek a ten kumulovan. Relta zohledéni casové
hodnoty petiz je v tabulce propotana pomoci 7 % diskontni sazby. V &avtabulky
je tedy mozné vi&t prvniho ukazatele ekonomické efektivnosti, kteryen ¢ista

souwasna hodnota.

109



Takulka 3% Cash flow— varianta navyseni naklac

2014 2015
Cash flow — = . . g
Z&Fi Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
InvestEéni naklady ¥etre Uroki z Gweru 357 503 31p
Dodavatelsky usr 162 436 34[
Pijmy 0 0 0 ( (
Hospodésky vysledek -195 066 96p 0 0 0 0
Kumulovany HV -195 066 96P -195 066 969 -195 066 P69 -195 06$ 969 5 066 969 -195 066 9p9
Diskontni faktor pro 7 % 1 0,93457943P 0,934579439 0,934579439 0,873438728 G874
Diskontované CF -195 066 96p D 0 0 0 0
Diskontované kumulované CF -195 066 96P -195 066 969 -195 066 P69 -195 06¢ 969 5 066 969 -195 066 9p9
2015
Biezen Duben Kéten Cenen Cervenec Srpen Zii Rijen
0 0 0 1076 69D 1076 6P0 1076 $90 1076690 1 07p 690
0 0 0 1076 69D 1 076 60 1 076 $90 1 076690 1 07p 690
-195 066 96P -195 066 969 -195 066 P69 -193 990 279 2919 589 -191 836 899 -190 760 P09 -189 683 519
0,873438728 0,8734387pP8 0,873434728 0,873438728 087243 0,873438748 0,873438728 0,873438728
0 0 0 940 428 940 423 940 423 940 123 94 423
-195 066 969 -195 066 99 -195 066 P69 -194 126 546 3 186 124 -192 245 701 -191 305 P78 -190 364 855
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2015 2016
Listopad Prosinec Leden Unor Brezen Duben Kéten Cenen
1076 690 1 076 690 1 076 690 1 076|690 1076 690 BAY6 122 154 345 15562 (31
1 076 690 1 076 690 1076 §90 1 076|690 1 07¢ 690 (5110 (§) 122 154 345 15562 (31
-188 606 82p -187 530 139 -186 453 449 -185 376 759 4 306 069 -183 223 319 -61 069 034 -45 504 003
0,87343872B 0,8734387p8 0,816297877 0,816297877 0,34529 0,816297817 0,816297877 0,81629Y877
940 423 940 443 878 9p0 878 $00 878|900 878 900 99 714 33 12 703 25B
-189 424 43p -188 484 0.0 -187 605 [110 -186 7245 210 5 848 310 -184 968 410 -85 254 (78 -72 55( 826
2016 2017
Cervenec Srpen Za&i Rijen Listopad Prosinec Leden Unor
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15562 031 5562031 15562 031 15562 P31
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15 562 031 15 562 031 5562031 15 562 031 15 562 (31
-29 944 978 -14 382 9412 1179 (89 16 741119 32 30B 150 47 865 18D 63 427 211 78 989 p42
0,81629787f 0,816297877 0,816297877 0,816297877 0,34529 0,816297817 0,762895212 0,76289%212
12 703 258 12 703 2%3 12 703 253 12 703 253 12 703 253 2703258 11 872 199 11 872 199
-59 847 578 -47 144 320 -34 441 068 -21 737815 -5He34 3 668 69D 15 540 8B8 27 413 p87

11



2017
Biezen Duben Kéten Cenven Cenenec Srpen Z&f Rijen
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15562 031 15 562 031 5562031 15 562 081 15562 P31
15 562 031 15 562 0B1 15562 031 15562 031 15 562 031 5562031 15562 081 15 562 {31
94 551 27 110113 3p3 125675 B34 141 237 364 1568999 172 361 425 187 923 456 203 485|487
0,76289521p 0,7628952(12 0,762895212 0,762895212 055289 0,762895212 0,762895212 0,76289%212
11872 199 11872 199 11 872 199 11 872199 11 872 199 1872199 11872 199 11 872 199
39 285 286 51 157 484 63 029 $83 74 901| 882 86 774 080 8 640279 110518 4y8 122 390 b76
2017 2018
Listopad Prosinec Leden Unor Bezen Duben Kéten
15562 031 15562 0B1 15562 (31 15562031 20397 161 0352161 D
15562 031 15562 0B1 15562 (31 15562031 20397 161 0352161 D
219047 51 234 609 5118 250171679 265 733 609 2860 306 447 931 306 447 931
0,76289521p 0,762895212 0,712984179 0,712946179 0,61'@8 0,712986119 0,712986179
11872199 11 872 199 11 095 %13 11 095513 14 514 374 4514374 D
134 262 87p 146 135 04 157 230 p86 168 326 099 1827310 197 354 848 197 354 848

[4n"



Jednotlivy ukazatele ekonomické efektivnosti jsgpocteny v nasledujici tabulce

¢. 34. Ve srovnani s projektovou variantou neni ilozeliky.

Tabulka 34Ukazatele efektivnosti — varianta navySeni naklad

NPV pFi 7 % diskontni sazk® 197 354 844 K¢
IRR 34 %
IR 0,55| K¢&
DN 27 [ mésiai

Tabulka 35Ukazatele efektivnosti — projektova varianta

NPV pFi 7 % diskontni sazk® 199 205 383 K¢
IRR 34| %
IR 0,60| K¢
DN 27| mésiai

Hodnota NPV se oproti projektové variasnizila o 1 850 535 &, u hodnoty IRR
je vidét také jen maly rozdil a to pouze o 0,26 %. Kazdéstovana korunatipese o
0,05 KK mére a doba navratnosti se wsicich neprodlouzi, to fieme vidt i na

nasledujicim grafu.
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Obrazek 14Cash flow — varianta navySeni nakiad
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3.5.2. Zhodnoceni citlivostni analyzy

Z uvedenych vyp&ti ekonomickych ukazatel efektivnosti projektu je patrné,
Ze zvySeni naklado 10 % na stavebni objekty nema na Koevysledky jednotlivych
ukazateh vétSi vliv. Developersky projekt vystavby rezidefho arealu Campus

vychazi stale jako akceptovatelny s velice dobryysiedky pro developera.

3.6.Citlivost projektu na jednotlivé zmény

Diky predchozim kapitolam je mozné usoudit, jak&menma na projekt nejtsi vliv,
na co je projekt nejvice citlivy.

V kapitole 3. 4. jsou vypiy vénovany zmdné v piipadt poptavky po bytovych
jednotkach a s tim sniZeni ceny zA lbytu. V nasledujici kapitole 3. 5. je gtino
s moznosti navySeni investich naklad v pripad stavebnich objelit o 10 %.

Pro srovnani citlivosti na jednotlivé 2my je pouzit ukazatel NPV, IRR, IR a doba
navratnosti.

Srovnani ukazatele NPV je mozné v nasledujicileabu

Tabulka 36 Srovnani hodnot NPV

Varianta NPV pfi 7 % diskontni sazbé v K¢ |Odchylka od projektového NPV

projektovd varianta 199 205 383 0
pesimisticka varianta . 133913294 65 292 089
pesimisticka varianta ll. 9740108 189 465 275
navyseniinvesticnich nakladi 197 354 848 1850535

Z tabulky je jast vidst, Ze daleko #3i vliv na projekt ma z#ma ceny za mbytové

jednotky. V gipad navyseni investnich naklad o 10 % se jedna o zanedbatelny

rozdil s porovnanimiedchozich variant.
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Pro kontrolu jsou porovnany i dalSi ukazatele ekoické efektivnosti.

Tabulka 37Srovnani hodnot IRR

Varianta IRRV % Odchylka od projektového IRR
projektovd varianta 34,30 0,00
pesimisticka varianta . 21,89 12,41
pesimisticka varianta ll. 7,08 27,22
navyseniinvesti¢nich naklad 34,04 0,26

Tabulka 38 Srovnani hodnot IR

Varianta IRv K¢ Odchylka od projektového IR
projektovd varianta 0,60 0,00
pesimisticka varianta . 0,41 0,19
pesimisticka varianta Il. 0,03 0,57
navyseniinvesticnich nakladi 0,55 0,05
Tabulka 39Srovnani doby navratnosti
Varianta Doba navratnosti v mésicich Odchylka od projektové DN
projektovd varianta 27 0
pesimisticka varianta . 30 -3
pesimisticka varianta Il. 42 -15
navyseniinvesticnich nakladi 27 0

| u zbyvajicich ukazateél vychazi z porovnani jasnviditelné, Ze navyseni
investénich néaklad nema na projekt takovy vliv jako sniZzeni vyhoprojektu
v pifpads zmeny ceny za rhbytové jednotky.
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4. Zaveér

Developerské projekty jsou v oblasti stavebnictim dal casgji realizovany
ato & v bytové nebo nebytové vystavta to vzhledem k vyhodnosti komplexnosti
feSeni jednotlivych projekt Developerské spalaosti zajisti vSe od vyiou pozemku
az po kolaudaci stavby a prodej jednotlivych bytdvyjednotek ¢i napriklad
kanceldskych prostor.

Prvni ¢ast této prace se zabyva teoretickymi zaklady paooweni ekonomické
efektivhosti projektu. FedevsSim jednotlivym podklath pro tyto vypdaty,
technicko — ekonomické studie &rdzem na studii proveditelnosti a dale samotnym
ukazatehm ekonomické efektivnosti a stanovenim garich toki projektu. Prace
se v teoretickéasti dale zabyva z&kladnimi pojmy v ramci develspétinnosti, riziky
souvisejici s developerskymi projekty a obesnnvestinimi projekty. Posledni oblasti
popsanou V teoretickéasti je financovani developerskych projekse specifikaci
ziskani bankovniho @éw. Financovani developerskych projeke z divodu velké
finanéni nar@nosti pro banky velmi rizikove, klade tedy mnoZzgpeidminek k ziskani

tohoto Uwru.

Praktické&cast je zarrena na konkrétni developersky projekt vystavby kemyp i
bytovych dond, projekt vystupuje pod nazvem ,CAMPUS REZIDENI AREAL I
Pro seznameni s projektem je podmbpopsano technické a provozieseni
jednotlivych objekli s vizualizaci kazdého z nich. Prwast vypd@ta tvoii stanoveni
ekonomické efektivnosti projektové varianty rezidldho arealu. Pro stanoveni
jednotlivych ukazatdl jsou na z&tku zobrazeny investi naklady a vynosy projektu,
které jsou diky nastavenym splatnostem postupmsformovany doigmu a vydaji
projektu a naslednsloweny do pe#Znich toki. Vzhledem k financovani projektu
Casténé vlastnimi zdroji acésténé dodavatelskym U(&rem je v praci zobrazen
I postupny vypoet vySe dodavatelského dru s vysi Urol a postupnym splacenim.
Projektova varianta @ita s vynosy ve vysi 50 000kn® bytové jednotky. Dikydmto
vSem vypétim se postuph dostava prace Kk vyjéeni jednotlivych ukazatel
ekonomické efektivnostiCista sodasna hodnota projektové varianty p % diskontni

sazlg vychazi pro realizaci projektu velice vyhadnve vySi 199 205 383 K
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a vypateneé vnitni vynosoveé procento projektové varianty vychaz@@4Tyto i ostatni
ziskani ukazatelé dokazuji, Ze projekt je pro dmpeiskou spolmost vyhodné

realizovat.

DalSic¢asti prace jsou vygty pro stanoveni citlivosti projektu na jednotlizéxny
v prilbshu realizace investice. Prvni z nich je v§ebcitlivosti na zminu ceny za m
bytové jednotky. Dle girzkumu trhu je cena 50 000sKn? bytové jednotky i v Hipads
nadstandartnich bytcenou optimistickou. Citlivostni analyza v tétasti vypa@itava
dvé pesimistické varianty. Pesimisticka varianta 1&if s cenou 40 000#m? bytu
dle piizkumu je tato vySe cenou v s@sné dob realrt dosazitelnou. | v této variant
vychazeji jednotlivy ukazatelé stale vyhéda projekt je tedy akceptovatelngista
sowasnad hodnota pesimistické varianty |. se 7 % diskonsazbou vySla
133913 294 K a vnitni vynosové procento ve vysSi 22 %. Pesimistickdavea Il.
je chapana jako varianta kriticka, kdy hodnota N\ 7 % diskontni sazbvelice
nizka. Cena za frbytu je v této variagtstanovena na 21 000:KPokud by tedy cena
za nf klesla pod tuto hodnotu, projektire byt ztratovy. Na zéakladjednotlivych
variant je nasledhvypaitena pravdpodobnostni analyza, kde je projektové vaant
piikladana vaha 30 %, pesimistické variaht ktera je povazovana za realistickou vaha
60 % a pesimistické variahtl. vaha 10 %. Z této analyzy vychazietavanadista
souwasna hodnota ve vysi 141 083 602 K

Druhy vypaet citlivostni analyzy se zabyva #nou v gipac navySeni
investiéniho nakladu o 10 %. | v situaci navyseni stavdbmicjekti o0 24 874 570 K
vychazi ¢ista sodasna hodnota stéle velice klgdpro realizovani projektu aéjak
vyznamm se od projektové varianty neliSi. Vysledek NP\1$¥ 354 848 K a hodnota
IRR vychazi 34 %.

Zawr pripadové studie je &ovan souhrnu jednotlivych vysleilk citlivostnich
analyz, se zhodnocenim na co je projekt nejvickvyitJak jiz je patrné z vySe
uvedenych vysledk nejwtsi citlivost projektu je na zému poptavky a tedy na snizeni
ceny za m bytové jednotky. Lze tedy konstatovat, Ze projekipro developerskou

spole&nost vyhodné za danycligupoklad realizovat.

117



5. Literatura

[1]

[2]
[3]
[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

[10]

[11]

[12]

HEJDUKOVA, A., HRONIKOVA, M. Financovani stavebni zakazky
Brno 2006, studijni opora

KORYTAROVA, J. Ekonomika investj@rno 2006, studijni opora
KORYTAROVA, J.InvestovaniBrno 2009, studijni opora

KORYTAROVA, J., HROMADKA, V. Ve'ejné stavebni investicBrno 2007,

studijni opora

SROM, M. Hodnoceni UsgSnosti developerského projektBrno 2009,

diplomova prace

SIEBER, P.Metodicka pirucka Ministerstva pro mistni rozvoj: Analyza

naklad: a prinosi, verze 1. 4, kéten 2014

FOTR, J., SOUEK, J.Investtni rozhodovani aizeni projekt, Praha: Grada
Publishing 2011

SIEBER, P.Metodicka pirucka Ministerstva pro mistni rozvoj: Studie
proveditelnostiverze 1. 4, kéten 2014

A PLUS a. s. Popis projektu, [online], [cit. 2D-09-15]. Dostupné z:
http://www.aplus.cz

OBCHODNI REJSRIK. A PLUS a. s., Brno @O 26236419 - Obchodni
rejstik firem, [online], [cit. 2014-09-17]. Dostupné zhttp://rejstrik-
firem.kurzy.cz/26236419/a-plus-as/

SPIROCH, M.Hodnoceni ekonomické efektivnosti podnikatelskéinera,

Brno 2011, diplomova préace.

CASOPIS EKONOMVelky peehled cen byit a najmi v cesku, 100 neisich
mest, ¢islo 38, 18 - 24. 9. 2014, vydavatelstvi Economia

118



[13]

[14]

[15]

KARFIK, I. Faze developmentu rezid@iho projektu z pravniho hlediska
[online], [cit. 2014-10-24]. Dostupné z: http://wwaehourhajek.com/
resources/files/67-7010_09.pdf

STEPANKOVA, H. Specifika financovani developerskych prajeka
poskytovani hypotaich Praha 2009, diplomova prace

BDO, Novinky z oblasti developmentu a trhu nemovitstiine],

[cit. 2014-06-09]. Dostupné z: http://www.bdo.cz1201/novinky-z-oblasti-

developmentu-a-trhu-nemovitos-211

119



6. Seznam tabulek a obrazk

Tabulky:

Tabulka 1: Wjadieni pravépodobnosti...........ccccvovviiiii i e een. 34
Tabulka 2: SloZeni bytovych jednotek objekt D.............cooiiiiiiiiiiiiiii e 84
Tabulka 3: SloZeni bytovych jednotek objekt E.............c.ccooiiiiii i 84
Tabulka 4: SloZeni bytovych jednotek objekt F............ccooviii i 94
Tabulka 5: Investini ndklady projektu ..........ccooeiiiiii i 57
Tabulka 6: Vynosy z objektu D, E — projektova varianta..................... 60
Tabulka 7: Vynosy z objektu F — projektova varianta ........................ 61
Tabulka 8: Vynosy z parkovacich mist — projektova varianta.......ccaee.v.o....... 61
Tabulka 9: Celkové vynosy — projektova varianta.............cooeeveeiiiiinn i nnnnd 61
Tabulka 10: Rozprostené vynosy Projektu........cc.coveeviierineviiiiiiieiieveiienineannn, 62
Tabulka 11: Prijmy projektu..........cocoiiiii i i i e eaeeaan. 0D
Tabulka 12: Vydaje Projekiu.........coieiiii e e e e e e e e ae e 68
Tabulka 13: Vypocet aroki z dodavatelského @ku..................cooiiiiiiiinnnns. 71
Tabulka 14: Cash flow..........cooiii e e 1D
Tabulka 15: Vnitini VYNOSOVE ProCeNtO.........covvviiiriiiiieeiiieeieeieieiineaienennenens 19
Tabulka 16: Ukazatele efektivnosti — projektova varianta................cocuu....... 84
Tabulka 17: Vynosy z objektu D, E — pesimisticka varianta I........cco..o......... 85
Tabulka 18: Vynosy z objektu F — pesimisticka varianta I.................... 85
Tabulka 19: Vynosy z parkovacich mist — pesimisticka varianta.l................. 85
Tabulka 20: Celkové vynosy — pesimisticka varianta l...................ccov v v, 85
Tabulka 21: Cash flow — pesimisticka varianta l...................c.ccoeeeveeen .. .87
Tabulka 22: Ukazatele efektivnosti — pesimisticka varianta I............... 90

120



Tabulka 23:
Tabulka 24:
Tabulka 25:
Tabulka 26:
Tabulka 27:
Tabulka 28:
Tabulka 29:
Tabulka 30:
Tabulka 31:
Tabulka 32:
Tabulka 33:
Tabulka 34:
Tabulka 35:
Tabulka 36:
Tabulka 37:
Tabulka 38:

Tabulka 39:

Obrazky:

Vynosy z objektu D, E — pesimisticka varianta Il.....coe.oovooon... 91
Vynosy z objektu F — pesimisticka varianta ll..............cccc......... 92
Vynosy z parkovacich mist — pesimisticka varianta.l................. 92
Celkové vynosy — pesimisticka varianta ll.....................ccoeeee. 92
Cash flow — pesimisticka varianta ll...............ccccooviiii i 93
Ukazatelé efektivnosti — pesimisticka varianta Il....................... 96
Pravdpodobnostni analyza — vW&EL.........ccoceiiii i, 97
Investini naklady — varianta navySeni naklad........................... 99
Vydaje — varianta navySeni naktad....................................... 103
Vypocet aroki — varianta navyseni nakkad. ............................. 106
Cash flow — varianta navyseni naldad........................ooee. 110
Ukazatele efektivnosti — varianta navyseni naklad................... 113
Ukazatele efektivnosti — projektova varianta................cocuu..... 113
Srovnani hodnot NPV........ooiiiiii e, 114
Srovnani hodnot IRR.......o.ii i e e 115
Srovnani hodnot IR.... ... e 115
Srovnani doby navratnosti.............c.ccoeviiiiiic i 115

ODrazek 1:Bod ZVIratU. .. .....ouee i e e e e e e e e i 33

Obrazek 2: Logo SPOIENOST ........ooviieiiiiiiieie e e e e 2

Obrazek 3: Obchodr provozni komplex Jihomoravské plynarenské............... 43..
Obrazek 4: Moravsky zemsky arChiv.............cooiiii i e 44
Obrazek 5: Univerzitni campus Masarykovy univerzity v Brn....................... 45
Obrazek 6: ArchiteKtoniCKEIreSEN ... ... ...vvii e 46
Obrazek 7: Umisgni stavby V CamMpPUSU.......cooieie e e e e 46



Obrazek 8: Vizualizace objektu D.............cooiiiiii i i eiieeee e D0
Obrazek 9: Vizualizace objektu E...............ccoi i e D1
Obrazek 10:Vizualizace objektu F....... ..o e 52
Obrézek 11: Cash flow — projektova varianta...............cccccoveiiie i viieine e . 28
Obrazek 12:Cash flow — pesimisticka varianta l.....................co e en....90
Obrazek 13: Cash flow — pesimistick& varianta Il................ccooi i 96

Obrazek 14:Cash flow — varianta navySeni nakiad..........................c.oenis 113

122



7. Seznam zkratek a zné&ek

PB

CF
PV
NPV

PO

IRR
CSOB

MHD

NP
PP
KK
NCF

DN

doba navratnosti

investtni naklady

perzni toky

sodasna hodnota
cista sodasna hodnota
diskontovana doba navratnosti
index rentability

vnitni vynosove procento
Ceskoslovenska obchodni banka
meéstska hromadna doprava
akciova spairost

korunateska

nadzemni podlazi

podzemni podlazi

kuchynsky kout
Cisté pewzni toky

doba navratnosti
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