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Uvod

Béhem naSeho Zivota &asto pokladame otazku, jak bychom mohli zhodnett\winé
finan¢ni prostedky, které jiz vlastnime. ¥eme si vybrat sgeni nebo investovani. V
dnesni dob jsou ol varianty dostupné té&h vSem, a zalezi jen na nas, jakou si
vybereme. Ti, co necéjt podstoupit ténst Zadné riziko fi zhodnocovani svych pén,
mohou vyuzit spidcich &td v bance. Urokové sazby se vdak pohybuji na svych
historickych minimech kolem 1% p.a.¢asto za podminek &enych bankou. Pokud
budeme uvazovat s takto nizkym drokem vzhledem fladn zjistime, Ze realné
zhodnoceni naSich p&n miaze byt zaporné. Vzhledem k vyvogchto sazeb nelze
ocekavat v blizké dabvyraznou zminu vySe Uroku poskytovaného bankou. Pokud
chceme, aby se naSe penize réa&hodnocovaly i vzhledem k inflaci a delSimu
c¢asovému obdobi, Ize vyuzit druhé varianty, tedyegtovani. Investovat iieme na
komoditnich trzich, finafmich trzich, nakupem ufteckych l, automobilovych

veterar, drahych kowu, pozemk ¢i byta.

Praw nakup bytu, ktery nebudeme vyuZivat pro naSe mMédmtdleni, ale chceme
ho pronajimat, je jednou z popularnich moznostestovani, coz je dano i poklesem
arokovych sazeb. Nejen sazeb ¥pich Gta, ale i sazeb hypotaich Owra, které
mohou byt jednou z moznosti financovani. Je takiypy investice vyhodny? Pokud
ano, jaké vynosy ip jaké mte rizika mize investorovi finést? Je vyhodné vyuzit
hypot&niho Uwru, nebo je investovani do bytu moznosti pouzetpliovestory, kté
maji dostaténé mnozstvi volnych peénanich prostdki? Tato bakal&ka prace tyto
otazky ve svém zd&wu zodpovi. Abychom vSak mohli na tyto otazky nafpovd’, je
nutné splnit didi cile, jimiz jsou vylr vhodného bytu a vyget ukazatel vynosnosti,
na zaklad kterych lze posoudit vyhodnost této investice. ésafeni déich cili je
treba se zatifit na teoretické poznatky, které budou popsanywniptasti spolén¢ s
vyswtlenim ukazatél ekonomické efektivnosti investice. Za&elem analyzovani a
vybéru vhodného bytu pro investovani byla pro tuto préasbirana data denéna do

piehledné tabulky v MS Excel.

Byly vybrany byty ve mist& Plzai a jeho blizkém okoli, a které byly razeny
do i hlavnich kategorii dle typu vystavby. Aby bylo imé utit, ktery typ bytu o jaké

vyméie je vhodny, bude v druh#&sti prace vyuzito regresni analyzy, pomoci které
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bude popsan vztah mezi v§mu a cenou, respektive vysi najmu bytu. V nasieduj
¢asti prace budou zminy faktory a konkrétni vlivy, kterétgobi na hodnotu bytu a jak
se jejich vyznam riZe v phabchu ¢casu menit. Ve ¢tvrté, praktickécasti prace, budou
definovany varianty, se kterymi bude u jednotlivymyta pccitano, a popsany apoby
financovani, po nichZ nasleduji konkrétni v§gojednotlivych investic, k nimz bude
vyuzito tabulkového procesoru MS Excel a nastrajlivostni analyzy. V z&uetné

casti prace bude vyhodnost investovani ddi fpgirovnana s ostatnimi moznostmi.



1 Vymezeni zakladnich pojma

Investovani, pojem, pod kterym se dagjtji vybavi mySlenka ohlednvyuZiti perz za
Gcelem zisku budouciho. Investovani nemusi byt vadgtného charakteru, studovani
je také jisty druh investice, investovani volnétamsu, abychom se¢oo nauili a
zuzitkovali znalosti a dovednosti v budoucnu, &kterych gipadech také zacélem
vyS8Siho zisku pefz. V této praci budou chapany investice hmotnéy teguZziti
financnich prostedki za &elem koug bytu s umyslem néasledného pronamu. Z
hlediska jedné z definic investice, |ze chapat wydiancnich prostedki jako velky
cilov¢ orientovany odlivovy pefZni tok na poatku investice a také v igschu
Zivotnosti investice, které majitipést budouci flivové pergzni toky. Tyto odlivové
toky Ize chapat jako prasidky vynaloZzené na koupi bytu a dodai naklady v
pribéhu Zivotnosti investice. ifivovymi toky v pfipact investice do bytu budou

chapany jednotlivé najmy.
Investici do byta Ize charakterizovat predevsim &mito faktory:

- Faktorcasu
- Likvidita
- Riziko

1.1 Casova hodnota pediz v invest&énim rozhodovani

Jednim z hlavnich faktay ktery pisobi na vSechny investice je faktasu. Investovana
koruna dnes, ma pro investora jinou hodnotu nezirrza 20 let. Budoucitigmy z
investice je nutno diskontovat, alegpo miru inflace, abychom vitl redlnou hodnotu
dané koruny.

1.1.1 Inflace
Inflaci chapeme jakoist celkové cenové hladiny, kde sledujeme procentuast, ¢i
pokles wi¢i obdobi gedchozimu. Nejpouzivé$sim ukazatel miry inflace je index
spoftebitelskych cen, znamy také pod zkratkou CPI - Goves Price Index, ktery &
naklady trzniho koSe spgebnich statk a sluzeb. Inflaci Ize také chapat jako pokles
kupni sily pewz, tedy hodnota pém v budoucnu ma zpravidla hodnotu nizsi, nez dnes.
Rast cen nemovitosti vS8ak neni gasti indexu spoebitelskych cen, protoze
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nemovitosti se ze statistického hlediska povazajirwestice, nikoli spoebu. Inflace
zahrnuje jen tzv. kors@é spatebitelské naklady, coz jsou zejména najmy a naktedy
béZnou udrzbu byt a donti. [1] Proto je teba uvazovat také sistem najmu &hem
doby pronajmu, protozeéasovy usek ve vySidkolika desitek let je velice dlouhou

dobou pro zrénu hodnoty fijmu z najm.

Graf 1: Vyvoj miry inflace za poslednich 15 let
Vyvoj miry inflace 2000 - 2015
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Pramérn& mira inflace za obdobiquichozich patnécti let byla 2.2%. Dle grafu 1 mé
inflace klesajici trend, nicmérmdhadovat miru inflace na dloubgsovy Usek rive byt

velmi nefesné.
1.2 Likvidita

Likviditu Ize chapat jako finami termin popisujici rychlostiemeny aktiv na takovy
typ aktiv, ktery lze vyuZzit ve séné. MuZzeme vlastnit obraz v hodronekolika
miliont, ale nekoupime si zajnnemovitost. Musime nejtve najit pro obraz kupce,
obraz prodat a poté az za penize, jakozto vSe¢hggimanym prostedkem sminy,
poridit nemovitost. Z toho vyplyva, Ze z hlediska ntlaje jsou nejvice likvidni
hotovostni penize. Pokud by bylo na likviditu naétio z pohledu investora do
nemovitosti, Ize tvrdit, Ze byt je mélo likvidnimajetkem. Trva velice dlouho, nez by

investor bytu nasel kupce, domluvil se s nim, psdepmlouvu a dalSi nalezitosti. Az
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poté by ziskal penize natg\bankovni det, gipadreé ve forme hotovosti. Mize trvat i
mesice, nez by i investor hotovost ve svych rukou. Naopak z hlealikvidity jsou

vyhodné akcie, které Ize prodat prakticky ihned.

1.3 Riziko

Rizikem chapeme vlivy, kter&ipobi na investici takovym apobem, Ze realny budouci
vynos se bude liSit od vynosu zamysSleného. Za wsasodsy se podle okolnosti plati
vySSim rizikem.[1] Nkteré faktory v poatku investice nemusi byt rizikove, ale jejich
neustaly vyvoj niZze investici Bhem let silg ovlivnit. O to vice, pokud je investice

zamysSlena na dlouhsasovy Usek.

1.4  Hypoteéni Gvér

Hypoteini Uwr, ¢asto nazyvan zkracérhypotéka, je jednim z ngsgjSich zmisohi
financovani vlastniho bydleni. Jednéa se &rceny fyzickyméi pravnickym osobam
a musi byt zajigny zastavnim pravem, r@stji k praw financované nemovitosti.
Neni to vSak podminkou. Mezi hlavni typychto Gwri pati zminovana delova
hypotéka s vazanosti na investici do nemovitosg@&elova, tzv. "americka" hypotéka,

kterou Ize pouzit na financovatghokoli.

Definici hypot&niho Uwru lze najit v zakot o dluhopisechs. 190/2004 Sb., 8§28,
odstavec 3. Tato definice zni: ,Hypoté uwr je 0wr, jehoZ splaceni detns
piisluSenstvi je zaji8ho zastavnim pravem k nemovitosti, i rozestedv[4].

1.5 Cenné papiry

1.5.1 Dluhopisy

Dluhopisy, rkdy nazyvané terminem bondy, nebo také obligaa) uzni Upisy,
které jsou obvykle wejrn¢ obchodovatelné. Jejich doba splatnosti s megasgji v

letech. Vynosy z dluhopisu maji &slozky. Prvni z nich tvid Grokové neboli kuponoveé
vynosy, které jsou zavislé na vySi arokovyckrmr doké vydani dluhopisu. Druhou

sloZzkou jsou kapitalové vynosy, které jsou danydéim jejich trznich cen [1].
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1.5.2 Akcie a akciové fondy

Akcie predstavuji podil na majetku dite spol€nosti. Dana spotmost mize, ale také
nemusi, vyplacet dividendy. Hodnota akcii je déima, jak kapitdlovy trh odhaduje
hodnotu celkové sumy budoucich dividend, které bginik mohl teoreticky vyplatit.
Akcie se od dluhopis lisi predevSim tim, Ze budouci vyplata dividend neni nijak
zarwena. Neni jisté, v jaké vysi a zdabec budou dividendy vyplaceny a jaky bude
jejich daiovy rezim. Druhoutasti vynoé z akcii spolén¢ s dividendy je kapitalové
zhodnoceni, tedy rozdil mezi ndkupni a prodejnioneakcie, tyto d¥ slozky tvdi
celkovy vynos dané akcie.

V teoretické rovig Ize chapat Zivotnost akcii jako nekéneu. Tyto a dalSi vlivy maji
za nasledek, Ze kolem akcii ob&cexistuje daleko &Si mira nejistoty, nez kolem
dluhopigi. Akcie jsou tedy obeenrizikovou investici, coz plati i pro likvidni alei
velkych a renomovanych podiik Pro BZného investora neni technicky problém
investovat doceskych akcii. U zahragnich to nize byt sloZijsi a vhodnym se v
tomto @ipad: jevi akciovy podilovy fond, kterym je jednim z fypodilovych fond. U

takovych fond je tteba sledovat nejen vynos, ale také velikost poplgtk
1.6  Hodnoceni ekonomické efektivnosti investnich projektia

Jak je jiz zmigno v Uvodu prace, vyhodnost investic&ujr ukazatele ekonomické
efektivnosti. A uz je vyuZzita jedna z forem investovani, kter&jpmpsany v Gvodu,
vzdy bude investora zajimat, jaky geity efekt dand investicefipese. Tyto ukazatelé
uréuji vyhodnost dané investice, na zaklakterych se investor @ize rozhodnout.
Kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti investie ctlit podle Uvahy faktorigasu,
nazyvané téz dynamické modely, protoZsqbenimcasu se fijmy z investice mini,
nebo metody statické, které jsou opakem [2].

Hlavni ukazatele, které budou v praci vyuzity:

- Cista sodasna hodnota((SH)
- Vnitini vynosové procento (VVP)
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1.6.1 Cista sowasna hodnota

Cistd sowdasna hodnota(SH) je jeden z nejpouzivgSich ukazatél hodnoceni
ekonomické efektivnosti investiich projekii. CSH respektuje faktotasu a jako efekt
Z investice beregisty pergzni p@ijem z investice. Vyjailije celkovy absolutni efekt,
ktery investice inasi [2]. Jinakieteno, vysledelC'SH hodnotykika, kolik nAm projekt
v budoucnu finese pe#z za danych podminek @gpbenim faktordasu.

CSH Ize definovat jako rozdil mezi diskontovanymingaimi prijmy z investice,
jednorazovym kapitdlovym vydajem a dalSimi diskeatoymi vydaji v ptibé¢hu let,

pokud takové vydaje jsou:

CsH=—1 412 2+---+P—"n—K
A+r) (141 1+
1)
kde:
Pn = perZni pijem z investice v jednotlivych letech jeji Zivosin
n = doba zivotnosti,
r = diskontni mira v desetinném vyjédi,
K = patateini kapitélovy vyda,.

V této praci je uvazovano s pgmim @gijmem vyjadeném ve forra rocniho Cash Flow
(CF), tedy pijmy minus vydaje pro jednotlivé roky investiceeld jsou nasledn
diskontované, jak bude ukéazano v praktigkisti prace.CSH paita s budoucimi
pergznimi toky, @i nichz je teba zohlednit jejich hodnotu v iihu ¢asu, jak je
popsano na zatku této kapitoly [2]. Diskont Ize chapat i jakslau @ilezitost viozeni
pertz do jiného projektu, jiného typu investice, nelbazeni na spidci et u rekteré z
bank. Diskont by rél byt vys$Si nez Urokova sazba nai$pion (¢tu v bance. Ty lIze totiz
vicemér povaZovat za té#t bezrizikovy zmsob speeni. Diskont Ize také uit
subjektivreé jako sumu uroku pro bezrizikovy gfoi (Get a procenta vynosu, kterého by
chtél investor dosahnout, tedy polozit si otazku, pokuestujeme milion dodakého
projektu, kolik bychom chti, aby se nam vratilo 2p. V této praci bude vyuzito
vypostu CSH za @elem ziskani hodnoty viiittho vynosové procenta ze vztahu (3),

ktery je popsan nize.
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Vyslednou hodnotd'SH Ize z pohledu investora stanovit jakéitau hodnotu, které by
chtél dosahnout. Bpadre Ize spéitat hodnotuCSH pro fizné projekty, mezi kterymi se
investor rozhoduje a na zaktagejich vysledk vybrat tu, kterd ma nejvy3g&iSH. V
praci bylo pro vypoet vyuzito tabulkového procesoru MS Excel, kterysmtasti
baliku MS Office. Bylo vyuZito vzorce &ného pro vypeet CSH, ktery méa nasledujici
zéapis: =Cista.Sodhodnota(sazba;hodnotal;hodnota 2;.Ryvnim parametrem vzorce,
tedy sazba, je diskontni mira. Nasledujici hodnsty hodnoty pefgnich gijmu v
jednotlivych letech. Vzorec tedy na zakladazby diskontuje vybranéfipny v
jednotlivych obdobich a &g jejich hodnoty ponizené o kapitalovy vydaj néétlau
investice, ktery je mezi hodnoty také nutno zahtnou

Pro porovnani vysledné hodnafisH vypaitané pomoci excelového vzorce byla tato

hodnota také vypotana jako diskontovani jednotlivych CF tiglusnych letech.

1.6.2 Vnit¥ni vynosové procento

Vnitini vynosoveé procento (VVP) povaZuje za efektgden prijem z investice a také
respektujetasové hledisko. VVP definujeme jakciiou Urokovou miru, pri které se
suma sotasné hodnoty pe#@nich g@Fijma z investice rovna jednordazovému

kapitdlovému vydaji, resp. diskontovanym kapitalovyydapm [2], vzorec vypada

nasledova:
Py P, P
(14 vvp) (14 vwvp)° (1 + vvp)"
(2)
kde:
Pn = peréZni grijem z investice v jednotlivych letech jeji Zivosip
n = doba zivotnosti,
irr = Urokova mira v des. vyjéehni,
K = patateini kapitélovy vyda,j.

Jinymi slovy se jedna o takovou hodnaty pri které seCSH rovna nule. Tato hodnota
je opt vypctithna pomoci vzorce MS Excel, ktery ma néasledujpcidobu:
=Mira.vynosnosti(hodnoty; odhadRarametry hodnoty jsou &pjednotlivé gijmy a
vydaje v gislusnych letech, parametr odhad je nepovinny. dlygadotknout, Ze je
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potreba zahrnout mezi hodnoty i f&eni kapitalovy vydaj, tedy zapornou hodnotu.
Pro porovnani vysledné hodnoty sfiané vzorcem bude &p proveden vypéet
alternativnim postupem a jeho postup popsan v igtaktasti, kde s timto ukazatelem

bude pracovano.
1.7  Citlivostni analyza

Tabulkovy procesor MS Excel obsahuje nastroje, ékterohou byt vyuzZity pro
provedeni citlivostni analyzy.

"Citlivostni analyza je proces zmy hodnot v bikéach s cilem zjistit, jak tyto zmy
ovlivni vystup vzottna listu[5]."

V této préaci bude této analyzy vyuzito zgelem zm¢ny vySe najmu a vlivu této vySe na
hodnotu VVP. Mezi tyto nastrojeadime Spravce scétiiahledanireSeni a tabulku dat.

V této préaci bude vyuzito spravce scé&na hledanfeseni.

1.7.1 Spravce scén#i

Scénd je sada hodnot, které jsou uloZzeny v aplikaci Ex@enohou byt na listu

v buikdch automaticky nahrazeny. Na listu je mozné \§tve uloZit tizné skupiny
hodnot a naslednymi@pinanim meziémito scéné zobrazit fizné vysledky [5].
VyuZziti pro citlivostni analyzu investice do bytude vypadat nasledo¥nBude uéen
interval hodnot, kterych fize najem nabyvat. Tento interval obsahuje hodnoty
optimistické a pesimistické varianty. Paeni €chto hodnot a hiky, ktera je zminou
téchto hodnot ovlivina. Lze vyuzit moznosti souhrnu a na novém listgemgrovat
zpravu scén@ dle zadanych hodnot. Tato zprava obsahuje veskehéoty, které byly
zadany a vysledek ovli¢né buiky, v tomto gipad vysSi VVP @i ménici se vysi

namu.
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1.7.2 HledanireSeni

HledaniieSeni Ize vyuzit vijppad, ze je znam vysledek vzorce, ale jedna ze vsttpnic
hodnot je hodnotou neznamou. Tento nastroj Ize ity zjiSténi vySe urokové miry,
pii které Ize naspit investorem pozadovanaiastku. V této praci bude hledameSeni
vyuzito za @elem vypa@tu VVP, kdy bude vypéitana hodnota pri které jeCSH rovna
nule. Resny postup vypitu s vyuzitim tohoto nastroje bude popsan v kapitslalyzy

investice.
1.8 Regresni analyza

Regresni analyzou nazyvame statistickou metodua kgevyuzivana v situaci, kdy nas
zajima zavislost @ité proménné na jedné nebo vice dalSich péamych [6]. Cilem této
metody je zkoumani podstaty sledovanychuajewcité oblasti a tim i pblizeni k
pricinnym souvislostem. #innou souvislosti mezi @wma jevy v tomto fipadt
chapeme situaci, kdy vyskytditého jevu souvisi¢i ma za nasledek existenci jiného
jevu [3]. Fi¢innou souvislosti v fipact bytd rozumime naipklad vliv vyméry bytu na
jeho cenu. Tedy uita hodnota vyrary ma za nasledekéjakou vysi ceny bytu Nemusi
to byt vSak pouze cena,uile se jednat i 0 misto, ve kterém se byt nach&kdovat
zavislost na tomto faktoru. Hlavnim Ukolem regresmmilyzy je objasnitijitinné vztahy
mezi statistickymi znaky. Vychazime z ¢itého statistického souboru, tedy
pozorovani. V této praci lze vyuzit tuto analyzuydpisu zavislosti ceny pronajmu
vzhledem k vyniie bytu. Pro popiséthto vztali Ize vyuzit tzv. regresni funkce, mezi
které pati piimkova regrese, exponencialni, logaritmickd, polgiuka a dalSi.
Regresni analyzy Ize vyuzit i v grafech v tabulkavprocesoru MS Excel, kde &ta
pouze kliknout pravym tidtkem na body v grafu a zvolit moznostidat spojnici
trendu. ProtozZe regresnichivek existuje celd&ada, je nutné vybrat takovou, ktera bude
co nejlépe danou zavislost vystihovat v zavislastirozloZzeni nasbiranych dat, jak Ize

vidét v grafu 2.
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Graf 2: Zavislost vySe ceny - panelovy byt

300

GO0 -

3 40000 - -
a *
*
g * . ’ s ®
B oo :_ :' = * *a +=
v 3000 *.’ -y ‘u’ # ‘: T =
. w0ty Tt o
. oy %4
. &
10000
a
o i a7 [
vyt v m2

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Ptimkova regrese je nejjednodussSim typem, avSakggng, Ze fi urcitém sklonu a
vyméire by Kivka mohla prochazet bodem 0. To vSak vzhledem tkndaktera jsou
analyzovana neni mozné. ProtoZe se&aj@me na byt pouze tité vymery, tak na
interval od 20 do 80MmmiZe byt gimkova regrese vhodnodikkou, ktera je ukazana
na grafu 3. V nagfenych datech pro vyuziti v této praci neni uvazovanbyty s
rozmsry vice jak 80rf, nicmér Ize najit takové byty, kde jejich hodnota Wy je
vysoka, ale jejich cena jefadu rékolika miliona, nebo i desitek milian Nagiklad v
historickém centru Prahy, kde Izeifsbit byty s vyn&rou vice jak 200fa pdizovaci
cenou bliZici se dvaceti miliém. V takovych pipadech by byla cena z& wy3si, nez
byty predchéazejici a proto neni pro vSechiipady gimkova regrese vhodna. Nicrmen
pro (Eely této prace je dostajici z divodu zangteni pouze na byty do 108njak bude
ukazano dale. Pomoci této analyzy bude stanovedmnyhioyt - v pondru najmu a ceny
bytu. Po vypétu predpisu regresniipmky pomoci MS Excel bude daqapisu této
piimky dosazovano za pramnou x vyngra bytu od Orfi- 90nt v krocich po 10rh Po
dosazeni do jednotlivychi@dpisi funkci, byl vyp@itan pomgr mezi vysi réniho
najmu za rhia ceny bytu za fra teoretick& navratnost této investice.
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1.8.1 P#imkova regrese

Jak bylotec¢eno, nejjednodussSim typem adasgji pouzivanym typem regresni funkce

je primkové regrese, ktera ma nasleduijici tvar:
Y = Bo+ Bix
3)

Je teba stanovit odhady parameff, a8;. K odhadu d¢chto paramefr, bude vyuzito

metody nejmensSiclitveral, dosadime-li do této podminky rovnici regresinky,

dostavame [3]:

Q= Z el = Z(yi — Bo — B1x)? ... min

n n
i=1 i=1

(4)
PoZzadavkem je, aby s&mt ¢tveral odchylek empirickych, na#enych, hodnoty;
zavisle prominné od hodnot teoretickych Y byl minimélni. Metag@ovani parameir
regresni funkce zaloZena na této podmince se namptédda nejmensSichitveral.

Souet étverar Q je funkci neznamych paramietPro uteni minima je nutné vy@gaat

prvni parcialni derivace podJ&, aS; a poloZime rovny nule, nasleddostavame [3]:

2 ) i = bo = byx)(~1) = 0
i=1

2 ) (i = by = byx) () = 0
i=1
©)

Odhady parameir 5, a f; metodou nejmensickitverai, které jsoureSenim vyse

uvedené soustavy normalnich rovnic maji nasledtyjari[3]:
Bo=yY—Pr1*x

n n n
Mo YiXy — Nimq Xi Di=1 Vi

2

b1
(6)
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Graf 2 s nar‘enymi hodnotami po proloZeni regresiingkou vypada nasledownpro
vykresleni Kivky a vypatet predpisu funkce bude vyuzito MS Excel.

Graf 3: Zavislost vySe ceny za M piimkova regrese
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Stejnym zisobem byl zji&tn predpis pro funkci popisujici zavislost mezi vyséntho
najmu za mMa vymsrou bytu.

Graf 4: Zavislost vySe ceny pronajmu za M pkimkova regrese
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Nyni, do vypd@itaného pedpisu funkci, ktery vidime nargueSlych dvou grafech,
muzeme za hodnoty dosazovat wité hodnoty vyndry. Jak bylo napsano, dosazovano
bude po 10rha vypaitan pondr respektive teoreticka vynosnost a teoreticka ataast
investice. S klesajici vy#nou roste porér najmu a prodeje, tedy mensi byty bylyn
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piinaSet vysSi vynosnost a také rychlejSi navratviogenych prosedki. Toto plati pro
vSechny i typy byti, jak Ize vidt v tabulce 1 niZe. Zthto divodi bude tato prace
zamiena na byty o vyife 30 - 60 a v praktick&asti ukazano, jestli plati pro mensi

byty vysSi vynosnost.

Tabulka 1: Odhadované hodnoty

Panel
pronajem/prodej
X - vyméra 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
ndjem 2905 2656,6 2408,2 2159,8 1911,4 1663 1414,6 1166,2 917,8 669,4
prodej 40085 | 38362,1| 36639,2 | 34916,3 | 33193,4| 31470,5| 29747,6 | 28024,7 | 26301,8 | 24578,9
pomér 0,0725 0,0693 0,0657 0,0619 0,0576 0,0528 0,0476 0,0416 0,0349 0,0272
ndvratnost 13,7986 | 14,4403 | 15,2144 | 16,1665 | 17,3660 | 18,9239 | 21,0290 | 24,0308 | 28,6574 | 36,7178
Stara cihla
pronajem/prodej
X - vyméra 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
ndjem 2476,8 | 2355,76 | 2234,72 | 2113,68 | 1992,64 1871,6 | 1750,56 | 1629,52 | 1508,48 | 1387,44
prodej 30943 | 30816,01 | 30689,02 | 30562,03 | 30435,04 | 30308,05 | 30181,06 | 30054,07 | 29927,08 | 29800,09
pomér 0,0800 0,0764 0,0728 0,0692 0,0655 0,0618 0,0580 0,0542 0,0504 0,0466
navratnost 12,4931 | 13,0811 | 13,7328 | 14,4592 | 15,2737 | 16,1937 | 17,2408 | 18,4435| 19,8392 | 21,4785
Nova cihla
pronajem/prodej
X - vyméra 0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
najem 3188 3032,2 2876,4 2720,6 2564,8 2409 2253,2 2097,4 1941,6 1785,8
prodej 48631 47162 45693 44224 42755 41286 39817 38348 36879 35410
pomér 0,06555 | 0,06429 | 0,06295 | 0,06152 | 0,05999 | 0,05835| 0,05659 | 0,05469 | 0,05265| 0,05043
ndvratnost 15,25439 | 15,55372 | 15,88548 | 16,25524 | 16,66992 | 17,13823 | 17,67131 | 18,28359 | 18,99413 | 19,82865

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016
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2 Vlastni pirehled o bytech

Pred kapitolou popisujici vlivy na hodnotu bytu auwydi najmu jak v dob vybéru, tak
v pribéhu pronajmu, je nutné &it zdroj dat, ze kterych Ize vychazet. Daty jsoiomto
piipadt mysleny konkrétni byty a jejich charakteristikatd bakal&ska prace péta se
ttemi variantami byt a to byty cihlovymi, star§imi, jejichz vystavba @atovana
piiblizné do roku 1970, dale cihlové byty - nové s vystavibduroku 2000 a panelové
byty. Dale je prace zattena na vybr byti ve meéstt Plzei, ¢tvrtého nejétSiho nésta v
Ceské republice. Jednak #ivibdu rodného ®sta autora a také nizké nezemtmanosti v

tomto regionu, ktera v séasné dobini 4,7%.

Pro skir dat Ize vyuZit internetovych portdkzabyvajici se inzerci byt Od
webovych stranek realitnich kanag)dak stranek, které shrom#dji rizné nabidky a
prezentuji je ucelenv jedné podol Jednim z takovych je i portdl nazyvany
Sreality.cz, ktery provozuje a vlastni spwiest Seznam.cz a.s. Tento portal disponuje
uzivatelsky piveétivym rozhranim, vhodnymi filtry pro vy a pehlednosti. Déale tento
portal vydav&lanky zabyvajici se trhem nemovitostifepledné statistiky a infografiky,
ze kterych je v této praci takérpano. Z vySe zménych divodi byla datacerpana
praw z tohoto zdroje afghledrt ¢lenéna do tabulky podle vlastnosti daného bytu. Data

byla zapsana do tabulky vyttené v MS Excel dleréna nasledujicim Zisobem:

Obrazek 1: Clenéni nasbiranych dat

id +I adresa orientacné |~ typ M velikost M wméra[m3] v @ng ) status M wiizeny*  |v|  novostavba ¥
1 Anglické nabfei tihlovy Ltk 7 1350000 prode] ano ne
2 Cechova tihlovy Ltk 0 1250000 prode] ano ne

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Hlavni ¢lenéni dat je dle adresy nemovitosti, typu stavby, oispe bytu,
vymery, ceny bytu, nebo vySe ndjmujiizenosti a sté bytu. Informace o adrese bytu a
jeho typu je pouzito v praktickéasti ve fornd¢ komentée k gislusné investni
variant. Byt je z&azen v kategorii "Zdzeny" pouze v fipac, Ze disponuje zakladnimi
spotebki jako ledntka, pra&ka a sporak. Déle je vybaven alespoosteli, stolem,
Zidlemi, skinémi a socialnim zidzenim. Byty nezdzené zde lze chapat jako byty
pouze s koupelnou, kuctigkou linkou a sporakem. Praaly prace bylo nasbirano
celkem 339 zaznaima to 214 zaznaino prodeji bytu a 125 o pronajmu. N&isi
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zastoupeni maji byty mensi a to hlavh+1; 2+KK; 2+1. Nasbirana dataegre
neodpovidaji celkovému mnoZstvi, které realitni tflornabizi, nicméh odrazi

skute&nost pongru rozctleni jednotlivych velikosti bytu.

Tuto skuténost dale podporujeélanek vychazejici ze statistiky prawohoto portalu.
Clanekiika, ze nejrychleji pronajimanymi byty jsou bytyléha to o dispozici 1+KK a

idealnim bytem k pronajmu je dispozice 2+KK [7].

DalSi podstatnou informaci, kterou lze¢ist z nasbiranych dat je zavislost vySe najmu
na vymneie bytu a nabidkové cena na W bytu. Aby bylo vidt mnozZstvi nasbiranych
dat a jaka vyréra bytu se neépstji vyskytuje, tyto dva grafy obsahujfittypy byti

dohromady.

Graf 5: VySe najmu ve vztahu k vynére bytu

25000
20000
15000
= Mijem

10000

SO0

0 50 100 150 200 250

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016
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Graf 6: Nabidkova cena ve vztahu k vyrsie bytu
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Z grafu 5 a 6 vidime, Ze nejéi zastoupeni maji byty s vynou od 35m - 75nf. Jejich
najem se pohybuje v intervalu 5 000 - 10 0@0z4 nesic. Najmy vySe nad hranici 10
000 Kg jsou byty s ¥tSi vynerou a byty luxusni. Byty s ndgjmem nad 20 009 jou
pro ilustraci, jak velky rozdil u dané vyny Ize pozorovat a Ze pouze vyra neni
hlavnim rozhodujicim faktorem o vy3si najmu. Udajésohto atypickych bytech jsou
zmirgny pouze v tét@asti pro ukazku odliSnosti vySe najmuiep stejnou vyrru. Co
v3e ovliviiuje vySi ndjmu a nabidkové ceny tyiude popsano v nasledujici kapitole.
Na druhém grafu Ize vid nabidkovou prodejni cenu dle vy bytu, kdy cena roste
relativre rovnonerné. VétSina byt se nachazi v pasmu 1 000 000 K3 000 000 K,
kde dalSi nadpolovni wtSina spada do intervalu 1 000 006 K2 000 000 K. Dle
prizkumu prezentovaném pomoci infografiky portalu #nease cihlové byty
pronajimaji v 72% fipadi, naopak panelové byty ve 24%, kdwevrtina byii se
pronajima plg zaizena. Déale je «lanku z 16.3.2016 zméno, Ze byty v cihlovych
domech se pronajimaji dvakréasgji nez v panelovych a vifpac investovani za
Gcelem prondjmu je vhodné vybrat panelovy byt, ktstgji az o polovinu ména
najemné byva ve vysi 75% cihlového. Naroky na pjemapanelového domu jsou v
¢lanku popsany nasledo¥n,V porovnani s byty v cihlovych domech najde mhjite
najemce actysi dny rychleji, obvykle za 18 dni. V 56 %ipgad: jde o domy v klidné
casti obce anebo na sidlisti — v 26 %. U vice ndbvioy byt: v panelovych domech

jsou samazjmosti sklep, lodzi& balkén a gitomnost vytahu v dafti8].
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3 Vlivy na hodnotu bytu a UspEsSnost investice

Vybrat vhodny byt, do kterého se vyplati investoyat velice slozZité. Vliu, které
ovliviiuji cenu bytu, vysi najmu, délku sh#m najemnik nebo naklady spojené s
pronajmem je celéada. Tyto vlivy se neustalesm a ovliviiuji UsgSnost investice v
priabéhu jeji zivotnosti. Vzhledem k délce této investjeetén&f nemozné predikovat
pribéh a vyvoj. Nekteré vlivy Ize relativd presré na par let dofedu odhadnout,
napiklad vyvoj okoli nemovitosti nebo vyvoj zastnanosti v regionu. &které faktory
se v pa@atku investice mohou jevit pozitignmohou byt i rozhodujici pro investovani
do ukitého regionu, rsta nebo bytu. Vzhledem k dlouhodobému charaktéta t
investice se nelze spoléhat na stale kladny vysctd ukazateél. Ty které klada
pusobily na uspSnost investice se mohou &nit a pisobit také negativh Proto je
nutné, aby @ investor gehled v celémcasovem uUseku, o veSkerych faktorech
ovlivaujici jeho investici, vyhodnocovat jejich riziko rmozny dopad na vyhodnost
investice. V této praci budeme vliwlenit na vnitni a vrejSi. VngjSi vlivy nelze
ovlivnit, pouze vychazet z jejich hodnot v dopotateniho vykéru vhodného bytu a
sledovat jejich vyvoj v prbéhu doby pronajmu. Vlivy vnihi Ize ovlivnit a vychazime
piedevsim z rozhodovani investora. Jednotlivé viag/V Fipadt této investice chapat

také jako potencialni riziko.

3.1 VnéjsSivlivy

Mezi vrgjSi vlivy jsou zahrnuty takové vlivy, které v gihu ¢asu nelze ovlivnit, Ize
minimalizovat jejich pipadny dopad, ne se vSak vyhnout jejich vyvoji. Méavni vrejsi vlivy

fadime:

- nezandstnanost v regionu
- lokalita

- najemnik

23



3.1.1 Nezamgstnanost v regionu

Prace je v Zivat ¢lovéka jednou z hlavnicktinnosti, ktera zajtdije jeho pijem a
ovliviiuje tak jeho Zivotni Growe V dnedni dob je pro ¥tSinu lidi nezbytné byt
zanestnan a vydavat penize, pomoci kterych uspokojuji své zakladieby. A proto

se lidécasto sthuji za praci. Do ®st, kde je dostatek volnych pracovnich mist a
moznost uplaténi. Z tohoto faktu vyplyva, Zze v mistech s takovypodminkami bude
vice lidi, kt&i budou poptavat v daném n#sbydleni, tim se zvySuje Zadanost
nemovitosti v dané lokadita tim i cena byt Dle dalSi statistiky portélu Sreality
vyplyva, Ze nejrychleji se byty pronajimaji na Rigleu, kde z nabidky bituréenych k
pronajmu zmizi zpravidla za 15 dni, naopak celyghd@i trva pronajmuti bytu v kraji
Usteckém [7].

Tato situace je zdffinéna hlavie nezangstnanosti ve zmémych krajich, kde na
Plzeisku je mira nezadstnanosti tér 2x nizsi, nez v Usteckém kraji. Dopad na cenu
byt za nf a vySe pronajmu je ztiaa. Nasledujici tabulka ukazuje median ceny Za m

najem v &chto dvou krajich a get dni do doby pronajmu.

Tabulka 2: Porovnani kraji

Plzeisky kraj Ustecky kraj
Cenazam 27 244 K Cenazam 7 886 K
Cena pronajmu 7 500K Cena pronajmu 6 053K
Patet dni 14 Peet dni 28

Zdroj: Vlastni zpracovani, Sreality.cz, 2016

Z vy3e citovanéhalanku se mze jevit koug bytu v Usteckém kraji jako nevhodnou,
nicméré Ize pdidit panelovy byt 2+1 o vyste 54nf, nezdizeny, av3ak po
rekonstrukci ve vyborném stavu za 289 000 €ena pronajmu v tabulce je medianem
nabidkovych pronajinna portale Sreality, prondjem za nejmensi bytyerkDIZOn% se
pohybuje od 1 500 K Byty o vyntie 50m2 lze najit s nabidkou pronajmu kolem 5 000
K¢. Pokud by byl v tomtoifpad uvazovan pesimisticky odhad vySe najmu 5 0@0 K
vzhledem k Uddjm v tabulce, hodnota VVP by byla ve vygilizné 19% a investice
by se investorovi vratila mezi patym a Sestym roksmonajiméni. Pokud bychom se
fidili pouze &mito Udaji, jevi se investice jako velice vyhodnéysokou vynosnosti. Je

vSak nutno vychéazet i z dalSich ukazateiteré nemohou byt taktorgsre ciselre
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vyjadieny a az poté posoudit vyhodnost tohoto bytuieleatse rozhodovat i na jejich
zaklad a polozit si otazku, ptge byt takto levny i pes to, Ze je Z&zeny a nachazi se v
tomto regionu. Jeho cenuude ovliviiovat také blizké okoli, nebo samotni najemnici

bytu, pipadreé dalSi faktory popsany nize.

3.1.2 Lokalita

Jak lze vidt v predeSlé kapitole o vlivu nezastnanosti, lokalita bytu s
nezandstnanosti souvisi. V této podkapitole budou popséiny v blizkosti bytu, jako
jsou ostatni najemnici, vybavenost okoli bytur@iopnnost piimyslovych objeki. V
drtivé wtSing pripadi je nutné po nashovani do bytu pitat s tim, Ze v dognziji dalsi
najemnici. Nktefi tak mohou negativnovliviiovat spoléné souZiti a i fes nizky
najem, nebo nizkou kupni cenu bytuwize byt tento fakt naprosto zasadnim pro
potencialniho najemnikaripadre tuto skuténost ndjemnik zjisti po tité dok® a bude
se chtit odshovat. Tim se zvySuje fluktuace najemhnik také doba do pronajmu a v
souvislosti s tim investorfighazi o mozny zisk. Vybavenosti okoli bytu je ney&l
Gprava, ¢istota, parky a blizkost ¢éhnské vybavenosti. Okoli bytu také negativn
ovliviuji raizné paimyslové objekty, &uz se jedna o zgsteni vzduchu, tak o hluk,

které tyto objekty mohou vytvét.

3.1.3 Najemnik

Najemnik, subjekt, bez kterého by investice do mguotla smysl a nemohlaipaset
penize. | pes to, Ze ndjemnik je zakladem prod$smst pronajmu, je nutné najemnika
pelivé vybrat a vyvarovat se tak moznym riik. Hlavnim rizikem je jist platebni
neschopnost pravidelnych najna také chovani njemnika. Najemnikiza poskodit
zarizeni bytu, které bude poté investor nucen oprmayifpadré s najemnikem rozvazat
najemni smlouvu a vy&tovat ho. Tato situaceipasi dalsi naklady na opravy, ale také
urcity ¢as bez fjmu, nez bude nalezen najemnik novy. DalSi negatj\které s sebou
muze najemnik pnést, je i jeho chovaniu¢i ostatnim ngjemnikn v by, tedy opéna
situace jak bylo zmimo vySe. Toto jsou hlavniugody, pr@& si pelivé vybrat
potencialniho ngjemnika afqu podepsanim smlouvy si cdm zjistit co nejvice
informaci, diky kterym se investorie vyvarovat dodateym nakladm. Pod pojmem

idealni najemnik lze chapétoveka, kterého zname, vime o jeho pracovni historii a
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souwasné pracovni pozicietrg jeho gFijmu a vime o jehoifpadnych Gerech, dluzich
a jinych pravidelnych nakladech, které mu kazd§sim vznikaji. Samadejme tyto
informace nelze ziskat legalnim tgpbem a proto je ulezité sestaveni najemni
smlouvy, kterd mize minimalizovat rizika spojena s problémovymi ndjeky. Tento

vliv Ize chapat jako vnihi, tak vigjSi z divodu moznosti vyéru najemnika.

3.2 Vnit¥ni vlivy

Mezi tyto vlivy byly zaazeny faktory, které je investor schopen po celshudnvestice
ovlivnit. Hlavnim faktorem je vzhled bytu. Tentokfar se také odviji od typu
najemnika, nicméninvestor by nil v pribéhu Zivotnosti této investice byt neustéle
opravovat, pokud je to nutné a také vymalovazmené najemnika, pokud to stav bytu

vyZaduje.

Zvlastnim faktorem, ktery ovlivni vyslednou @Spost investice jetstatkova cena,
nejen skuténd zistatkova cena na konci Zivotnosti investice, akedpvSim hodnota
predikovana investoremigd samotnym vyptiem ukazatél vyhodnosti investice.
Realnou #statkovou cenu, kterou péideti letech bude dany byt mit, ovlivni faktory
vyjmenované vySe, je vSak nutné stanovit hodnotukteré bude vychazeno v
zawrecnych vypdtech. ProtoZe se jedna o velice dlouhou dobu ibesstanovit tuto
hodnotu je velice obtizné a nelziegr® fici, jak moc vzdalena skuteosti odhadovana

hodnota je.
4 Analyza investice

Pro analyzy investic a jeji vyhodnoceni bylo vylragkolik variant, na které se tato
prace zaréfuje. Jedna se o staré cihlové byty, které se naghgedevsSim v centru
Plzre a také v okrajovych #stskychcastech jako jsou Bory a Slovany. DalSi kategorii
byti, které budou hodnoceny, jsou cihlové byty - noBéty, které byly stainy
priblizn¢ kolem roku 2000 aZ po seasnost. Tento typ bytma nejmensi zastoupeni v
nasbiranych datech.

Posledni kategorii jsou byty panelové, stav @iblizné od 70. let minulého stoleti.

Tyto byty se nejastji nachazeji na takzvanych sidlistich, které bylgltvany prav s
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vyuzitim tohoto typu stavby. Bd rekolika malo lety z&ala postupnd revitalizace
panelovych dorin. Instalace novych plastovych oken udrzujici tephigpleni fasady a
nateni domu, nebo nové vytahy. &hto divoda Ize povazovat paneloveé byty za stale

oblibené a vhodné pro bydleni.

4.1 Volba zpisobu financovani

V predchozi kapitole byly popsany vlivyagobici na hodnotu bytu a vysi najmu, ktery
je za danych podminek investor schopen nabidnoténpi@inim najemnikm. Fred
samotnou analyzowthto faktofi je treba, aby byl uen zmisob financovani této
investice. \étSina lidi jis€ nema gkolik milioni na bankovnim &u jako volné
finanéni prostedky. Bude vychazeno ze dvouugphi, které byly stanoveny. S
variantou volnych petinich prostedki nutnych ke koupi konkrétniho bytu anebo
vyuziti hypoté&niho Gwru. Jde o demonstraci vyhodnosti s timto typemniogani,
protoZe urokové sazby hypotdch Uvri jsou na nizkych hodnotach. Souhrn nabidek
bank a urok, které nabizeji, Ize vidl na obrazku 2. Je nutné zminit, Ze dkterych
bank se uUrok gmi podle toho, jak velkodastku si¢lovek paj¢i vzhledem k hodnét
nemovitosti. Nafiklad u Sberbank pokud bude vyuZito hygoido Uvru ve vysi
100% ceny nemovitosti se urok rovna 2,99%, pokuak vBvestor slozi alespol0%
avéru, tedy 90% ceny nemovitosti, Urok se snizi o pet&ento na 1,99%.

Obrazek 2: Prehled hypoték

Hypotéky pirehled
Instituce Urok p.a.v %
Ceska spofitelna 2,09
Equa 1,99
Fio banka 1,88
mBank 2,09
CsSOB 2,69
UniCredit Bank 1,79
GE Money bank 1,98
Sher bank 2,99

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

V ptikladech, kde bude uvazovano s timtoisgbem financovani bude vyuZzito
hypotéky do vySe 70% ceny nemovitosti #vddu nizSiho Uroku a tedy menSich
pravidelnych plateb, dale bude pomoci citlivostalgzy ukazano, jak seémi VVP
vzhledem k vySi Udru. Doba na splaceni bude stanovena na 15 let,peldyina doby
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Zivotnosti investice. Vlastni prastdky, které budou vifpadt financovani hypotékou
do investice vloZzeny budou nizsi a tim pademimnitynosové procento bude vyssi nez
v pripact financovani vlastnimi prosdky. Vynosové procento bude vysSi ivadu
vyuziti takzvaného finamiho pakoveho efektu, kdy v pém k vlastnim vloZzenym
prostedkim dosahneme mnohem vysSich vyinoseZz kdybychom padili byt za
vlastni finarini prostedky [9]. VySe splatek hypateiho Uvru a Uroki nezalezi jen na
vySi 0wru, ale také na celkovem hodnoceni klienta bankiypotéka pro financovani
této investice je vyhodna, pokud bud§em z ndjmu vysSi nez platbadiuv. Rizikem v
tomto pipadt je platebni neschopnost najemnika, nebo jejmsta fluktuace, kdy v
mesici bez pijmu z ndjmu je investor nucen platit platbyét ze svych vlastnich

prostedk.

4.2 Postup hodnoceni a definovani variant

Po pelivé analyze trhu s byty, zajiti volnych peiznich prostdki za &elem koug
konkrétniho bytu, je nutno spitat vyhodnost vybrané investice. Z kazdé varidtig
budou vybrany konkrétni byty a naslédwypccitané ukazatele vyjddjici vyhodnost
takové investice. Kazda varianta zahrnuje optirckstia pesimisticky scéndpronajmu,
liSici se pedevSim vysi najmu a fluktuaci ndjemhikMimo tyto dw varianty bude
ukazan vliv vyse najmu na vyslednou hodnotu VVPchbzi podminky pro jednotlivé

varianty jsou ukazany v tabulce nize.

Tabulka 3: Definovani vychozich variant

. Doba Vydaje na opravy po Fluktuace Pocet ndjma Pocet ndjm0 pfi zméné
Varianta - . . e , ‘- ,
Zivotnosti x letech najemnik prvni rok najemnika
Optimisticka 30 6 6 11 10
Pesimisticka 30 3 3 11 10

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

VSechny varianty investic budou mit spmigm jmenovatelem dobu Zivotnosti,
respektive dobu, po kterou bude byt pronajimanpyymajmu v pabéhu let, vydaje na
drobné opravy a vymalovani bytu, fluktuace néajerirdkzZistatkova cena. Zivotnost
byla stanovena nditet let s ndslednym odhadenistatkové ceny. Hodnota najmu se
bude v piibéhu ticeti let vyvijet na zakladmiry inflace. Jak byldeceno v kapitole o
inflaci, paimérna mira inflace za poslednich patnact let byl&,Plodnota, o kterou
bude najem zvySovan budou 2% a to kazdietirh rokem. Vydaje na drobné opravy
bytu, vymalovani p pripadné zriné najemnika byly stanoveny na 15 000 kazdym
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tietim rokem pro pesimistickou variantu a Sestym mok@o variantu optimistickou.
Fluktuace ndjemnikv pesimistické variagtbyla stanovena na 3 roky a ve varéant
optimistické na 6 let. Zivodu Uvahy vymalovani bytu a provedeni drobnyclaogfi
zmeéné najemnika bude stanoveiijpm ve forn¢ 10 ngjmi, kdy je p@itano s nisicem
na vymalovani a opravy a druhymésicem na sh&ni najemnika. Jad¢ba dodat, Ze se
jedna o podminky, z kterych bude v této praci vyem®, s délkou této investice je vSak
nutné paitat se zmnou €chto hodnot. VySe najmu se pro investor@mvyvijet jinak,

vydaje nemusi byt takasté, nalezeni najemnikatbe byt za #kolik let casow

vix 7

4.3 Zhodnoceni konkrétni investice

4.3.1 Varianta 1 - Cihlovy byt novy

Cihlové byty nové maji nejmensi zastoupeni v nasliyjch datech pro tuto préci.
Paizovaci naklady&hto byt jsou vysSi, nicménje treba podivat se na vyhodnost
této investice i z pohledu stavu bytu, ktery je ywgeho vzhledu, pouzitych material
nebo umigini ¢asto v atraktivnich lokalitach ¢sta, jako jsou okrajovéasti, nebo
naopak v centru s idealni dostupnostfaiské vybavenosti. | tyto vlastnosti mohou byt
I pfes obec# vysSSi najem rozhodujicim faktorem a zalezi naekilynim vnimani

potencialniho ngjemnika, které ma naanfoytu také dopad.

4.3.1.1 Priklad 1

Prvnim takovym bytem byl zvolen novy byt, postavengkrajovécasti nesta
Plzer, nazyvané Bolevec. Tato lokalita disponuje dobsponjenim s centrem dsta a
zarover se nachazi v blizkosti rybriila lesi. Vyhodou lokality bytu je také dostupnost
ob¢anské vybavenosti. Jedna se o novostavbu, fizeny byt. Disponuje pouze
koupelnou, WC a kuchiigkym koutem se sporakem. Je nutnosti koupit édnipracku
a nabytek. Naklady na tyto speiice a nabytek byly deny na 55 000 & pii cers
lednicky 10 000 K, praky 8 000 K, jidelniho stolu se zidlemi 10 000¢K sedaci
soupravou v hodnstl3 000 K, Satni skini v cer 9 000 K& a univerzalnimi sknémi
za 5 000 K. Kupni cena bytu je 2 490 00 l& celkové p&ateni vydaje talCini 2 545
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000 Kg. Stavba je cihlova o vyiéie 75nf disponujici déma pokoji a kuchiskym
koutem, tedy dispozice 2+KK. Vzhledem k velikosytb a jeho umishi je vhodnym
pro mladé paryi jednotlivce. Byt neni vzhledem k vySi najmdilig vhodny pro
studenty. V obou variantach je gt@no v prvnim roce s jedenacti najmy avddu
nalezeni najemnika. Tato hodnota byla stanovereékiad ¢lanku analyzy realitniho

trhu portalu Sreality.cz, zminé v kapitole 3.1.1.

VySe nagmu v optimistické variahtbyla stanovena na hodnotu 9 50@, Kkteré
nezahrnuji energie, vodu &ipadré dalSi poplatky jako svoz odpadi prispivek do
fondu oprav, které bude platit najemnik. Variangipisticka poita s najmem ve vysi
8 000 K. Najem byl stanoven jako fonér nabidkovych najemnich cen by vynmerou
70nt - 80nt s pihlédnutim k z&zenosti bytu, lokaci a sta Tabulka 4 shrnuje veskeré
piijmy a vydaje v pibéhu Zivotnosti investice, dale ¢oi cash flow, hodnota ktera je
vyuZita @ vypoctu cisté sodasné hodnoty, respektive vmitho vynosového procenta.

Pergznic¢astky jsou vyjateny v korunach.

Tabulka 4: Piehled p¢ijm, vydaji a cash flow

Rok Celkové vydaje Pfijmy CF
0 2545000,00 0,00 -2545000,00
1 0,0 104500,00 104500,00
2 0,0 114000,00 114000,00
3 0,0 114000,00 114000,00
4 0,0 116280,00 116280,00
5 0,0 116280,00 116280,00
6 15000 96900,00 81900,00
7 0,0 118605,60 118605,60
8 0,0 118605,60 118605,60
9 0,0 118605,60 118605,60
10 0,0 120977,71 120977,71
11 0,0 120977,71 120977,71
12 15000 100814,76 85814,76
13 0,0 123397,27 123397,27
14 0,0 123397,27 123397,27
15 0,0 123397,27 123397,27
16 0,00 125865,21 125865,21
17 0,00 125865,21 125865,21
18 15000,00 106985,43 91985,43
19 0,00 128382,52 128382,52
20 0,00 128382,52 128382,52
21 0,00 128382,52 128382,52
22 0,00 130950,17 130950,17
23 0,00 130950,17 130950,17
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24 15000,00 109125,14 94125,14
25 0,00 133569,17 133569,17
26 0,00 133569,17 133569,17
27 0,00 133569,17 133569,17
28 0,00 136240,55 136240,55
29 0,00 136240,55 136240,55
30 15000,00 136240,55 121240,55
31-2C 0 2500000 2500000,00

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Casovy horizont Zivotnosti investice, doby pronéajry, stanoven na zménych ticet
let. Je& pired samotnym vypdem vnitniho vynosového procenta je nutné stanovit
zminovanou statkovou cenu nemovitosti po dopronajmu. Ficet let je velice dlouha
doba, za kterou se ke inflace netekava® zmenit, trh s nemovitostmi take,
zanestnanost v regionu, nebo jen samotné okalZzenbyt po takové d@bnaprosto
odlisné. Ri porizeni byl tento byt, respektive cely bytovynd novy a pi pravidelné
adrzke bytu, na které jsou vyhrazeny pii@stky pravideld téi roky, si lze stanovit
realnou aAstatkovou cenu 2 500 00GEK Vnitini vynosove procento se v tomttigad
za tchto podminek v optimistické varigntovna 4,491%. Tato hodnota byla vyfena
pomoci vzorce MS Excel - Mira.Vynosnosti. Dale by&/P vypctitdno pomoci
nastroje hledanieSeni pro porovnani vysledné hodnoty Wjmmé vzorcem a @veni
spravnosti. Jednotlivé hodnoty cash flow, tedigty prijem v n-tém roce, byly

diskontovany na s@asnou hodnotu nasledujicimizobem:

_CFO CFl CF3O ZC

0= + + ot +
(1+4+vvp)® A+ vvp)? (14+vwvp)3® (1 +vvp)3?

tedy:

—2545000 4 104500 R 121240,55 N 2500000
14+vvp)® A+ vvp)? (14+vwvp)3® (14 vvp)3t

CFo vyjadiuje paateini kapitalovy vydaj investice a CF v dalSich letédty prijem v
daném roce. @statkova cena (ZC), je odhadovangstatkova cena bytu po skani
prondjmu. Hledanou pro¥nnou je v tomto fipad irr, hodnota ktera bude vyjaalat
hodnotu vniiniho vynosového procenta. Prvnim krokem k druhépfigabou vypdtu je
stanoveni butk, ve kterych budou hodnoty, které se s vyuZitirstmoge hledanteSeni
budou ngnit. Dale je teba jednotlivé diskontované CF gfiat zvla¥ do burk, jak je

ukadzano na obrazku 1. V této fazi jecpano s 0% VVP. Tato hika musi byt v aké
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vazhs na hodnoty, které tuto Bku ovliviwji. Buitka pro hodnotuCSH obsahuje sumu
diskontovanych hodnot v pravém sloupci. Sugthto hodnot dle vypitaného vzorce
vyjadiuje ¢istou sodasnou hodnotu. Poté je na Kadata vybrana moznost analyza
hypotéz a nastroj hledanéSeni. Po zvoleni tohoto nastroje vidime okno,ékjerna
obrazku. 2. Sloupec satasnych hodnot v této chvili piba diskontované CF se sazbou
0%. Proto bitka Q8 odpovida hice nenéné, kdy Excel bude v kazdé dalSi iteraci
meénit tuto hodnotu do chvile, nez nalezeSeni za dané podminky. Podminkou je, Ze
hodnota btiky CSH se rovna nule. Tedy tka Q9 jako biika nastavena s cilovou

hodnotou O.
Obrazek 3: Vyuziti hledanireSeni v MS Excel

zoufasna hodnota

-2545000,00
104500,00

___________ 114000,00

IRR=} 0,000% 114000,00

CsH 3535056,82 116280,00
e “, 116280,00
Hiedani felen |2 ] 81900,00
_ 118605,60

Mastavend burka: | 20s3 =0 118605,60

Cilova hodnota: ] . 118605,60

120977,71

Méngna burka: | 3058 EER 120977,71

B5814,76

| ok || stmo | 123397,27

s 123397,27

B 123397.27

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

DalSi obrazek ukazuje jiz préhly vypatet a hodnotu IRR za sgni zadané podminky.
Vidime, Ze takto vyp&itana hodnota IRR je rovna hod&dRR vypaitené pomoci

vzorce v MS Excel.

32



Obrazek 4: Vyuziti hledani¥eSeni v MS Excel

zoufasna hodnota

-2545000,00

100008,51

104410,99

IRR= 4.491% 99923,32

{sH 0,00 _ §7541,11
F -

Bty Sledart raeul |2 [t 2333'3?:
87206,71
8345850
= . 79871,39
Clova hodnota: 0 o 77967,23
Aktudini hodnota: 0,00 ' 74616,13

50653,57

L | | stomo | 69706,66

L B6710,61
! ! £3843,34

Pro buriku Q2
bylo nalezeno feseni,

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Dale v nastrojich analyzy hypotéz Ize sestavit )shdzscénfil a nastavit rnici se
buiku a jakym zpsobem bude ovlisovat zadanou hodnotu, tedy vyftitcsi citlivostni
analyzu pi zméné jedné prominné. V optimistické variagtje paitano s vysi ngjmu 9

500 Kg, ptipadnou zrmanu vySe najmu a vliv na hodnotu VVP ukazuje tabiika

Tabulka 5: Vliv vySe najmu na VVP - optimisticka vaiianta

Vliv vySe najmu na VVP v optimistické varianté
VysSe najmu VVP VysSe najmu VVP
7600 3,57% 8600 4,06%
7700 3,62% 8700 4,10%
7800 3,67% 8800 4,15%
7900 3,72% 8900 4,20%
8000 3,76% 9000 4,25%
8100 3,81% 9100 4,30%
8200 3,86% 9200 4,35%
8300 3,91% 9300 4,39%
8400 3,96% 9400 4,44%
8500 4,01% 9500 4,49%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

V optimistické variant s najmem 9 500 & ziskame hodnotu VVP 4,491%. Ve
variang pesimistické s najmem 8 000¢kza danych podminek bude hodnota VVP
rovna 3,555%.
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Tabulka 6: Vliv vySe najmu na VVP - pesimisticka vaianta

Vliv vy$e najmu na VVP v pesimistické varianté
Vyse najmu VVP Vyse najmu VVP
6500 2,85% 7300 3,23%
6600 2,89% 7400 3,27%
6700 2,94% 7500 3,32%
6800 2,99% 7600 3,37%
6900 3,04% 7700 3,41%
7000 3,08% 7800 3,46%
7100 3,13% 7900 3,51%
7200 3,18% 8000 3,56%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Jak lze vidt z tabulky 5 a 6, vnihi vynosové procento se pohybuje méenti az ti

procenty.

4.3.1.2 Priklad 2

Jako dalSi cihlovy byt byl vybran byt nachazejivselici Na Jikalce vdsné blizkosti
centra Plzy, opst se jednéd o velice déd dostupnou lokalitu s veSkeroucabskou
vybavenosti. Jednd se o novy byt a proto budouleyeay pegzni prostedky na
zarizeni bytu, v tomto iffipact budou naklady nizSi nez wgqulchozim pikladé z divodu
velikosti bytu, kter&ini 30nt s dispozici 1+KK. Tyto néklady byly stanoveny r& 3
000 K¢, kde bude uvazovano s mensingétea nabytku. Pidzovaci cena bytu je 1 499
500 Kg. Celkové ptizovaci naklady takini 1 534 500 K. Pimérna najemni cena se
rovna 10 800 K. Tento Udaj je vSak négsny v dsledku malého mnozstvi daichto
byti. Dle nasbiranych dat, nejleyjai najem se pohybuje v intervalu 6 000 & 7 000
K¢&. Proto bude v optimistické varigmpacitano se 7 000 Ka variank pesimistické se 6
000 Ke. Zustatkové cena vzhledem k undisitbytu, stéi a vybavenosti sifhlédnutim k
pravidelnym opravam a vymalovani byla stanovenaassku 1 400 000 & pro (tely
piipadného rychlejSiho prodeje. Jak Ize¢vid tabulce 7 a 8 a vysledkové tabulce nize,
v optimistické variarit VVP dosahuje hodnoty 5,36% a ve varégpésimistické 4,24%.
Dale Ize z pehledu vlivu ngjmu na vysi VVP ¥ist, Ze i s niZz§im najmem nezZ jsou
stanoveny pro optimistickou a pesimistickou vatafg mozno dosahovat vysSiho
vynosu nez v Pkladu 1. Na tomto jfikladu je vidt, Ze plati vySSi vynosnost u ys

niZsi vymerou.
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Tabulka 7: Vliv vySe najmu na VVP - optimistick& vaianta

Vliv vySe najmu na VVP v optimistické varianté
Vyse najmu VVP Vyse najmu VVP
5100 3,81% 6100 4,63%
5200 3,89% 6200 4,71%
5300 3,97% 6300 4,79%
5400 4,06% 6400 4,87%
5500 4,14% 6500 4,96%
5600 4,22% 6600 5,04%
5700 4,30% 6700 5,12%
5800 4,38% 6800 5,20%
5900 4,47% 6900 5,28%
6000 4,55% 7000 5,36%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Tabulka 8: Vliv vySe najmu na VVP - pesimisticka vaianta

Vliv vy$e ndjmu na VVP v pesimistické varianté
VysSe najmu VVP VySe najmu VVP
5100 3,52% 5600 3,92%
5200 3,60% 5700 4,00%
5300 3,68% 5800 4,08%
5400 3,76% 5900 4,16%
5500 3,84% 6000 4,24%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Z hlediska volnych petinich prostedki se vynos tohoto bytu jevi velice deb Nyni
bude vyhodnost posuzovana z hlediska vyuziti hymdb® Uwru jako zmisobu
financovani. Nkteré banky nabizeji své vlastni hypote kalkulatky na svych
webovych strankach, nicmé&nvysledky jsou pouze oriertiai, protoZze vySi uroku
uréuje také hodnoceni klienta a dalSi parametry. Redydtéto prace bude hypotéka
pocitana s urokem 2%, gwicnimi splatkami po dobu 15 let a vySiéw 70% ceny
nemovitosti s tim, Ze investorjaké finarkni prostedky vlastni. Vypoet velikosti

platby bude proveden dle nasledujiciho vzorce:
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kde:
Po

X S
1 1 1

sowasna hodnota,

paet plateb,
velikost platby,

urokova mira.

P0=R>l<

1-(140)™™

L

(7)

Po vypdteni dostavame velikost platby o hodh@ 910 K, tedy po dobu dalSich

patnacti let dodatmy vydaj. Platba je té#h stejné hodnoty jako vySe namu. V

nasledujici tabulce Ize Wt vliv zmény pijéeného obnosu. Vidime, Zéiwlastnictvi

alespa 30% ceny nemovitosti, v optimistické varignpéijem z najmu pokryje gsicni

splatku a VVP dosahuje hodnoty 7,06%. Jedna sednapuseny vyaet, ktery pa@ita

s fixaci uroku po celou dobu &w a nepoitd s hodnocenim klienta bankou. Hypwte

kalkulatka Ceské spiitelny pri Groku 1,89% a fixaci na dobu 10 letdié s platbami 6

856 K¢. Fixaci Ize sjednat maximama 10 let a nelze odhadnout vyvoj zbylychi p

let. Proto je v praci potano s fixnimi déma procenty po celou dobu dru.

Tabulka 9: Vynosnost - financovani hypoténim Gvérem

Uvér % hodnoty nemovitosti Celkovy uvér Vyse platby VVP Zaplaceny urok
90% 1380600 8884,28112 8,169% 218570,6016
80% 1227200 7897,138773 7,535% 194284,9792
70% 1073800 6909,996427 7,060% 169999,3568
60% 920400 5922,85408 6,684% 145713,7344
50% 767000 4935,711733 6,375% 121428,112
40% 613600 3948,569387 6,114% 97142,48959

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

4.3.2 Varianta 2 - Panelovy byt

DalSi variani byti, které Ize vybrat jsou panelové byty, které sev&yaod 70. let

minulého stoleti a v posledni dolprochézeji rekonstrukcemi a jejich atraktivita tak

neupada.
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4.3.2.1 Priklad 3

DalSim vybranym bytem je panelovy byt nachazejgciailici K Pecim Wwasti nésta
Plzex - KoSutka. Umisini bytu je vyhodné jak vzhledem k blizkosti cabhskée
vybavenosti, tak dostupnostitippdy. Tento byt je vyrazn starSi oproti bytu
predchozimu, avSak diky revitalizacichto typi staveb se jedna o stale atraktivni
misto pro bydleni. Zézeni jako ledrika, pr&ka a nabytek jsou jiz soasti. Spaebice

a nabytek jevi znamky dlouhodobého pouzivani.

Vyméra bytugini 50nt s dispozici pokdj 2+1, pdizovaci hodnota je 1 630 000
KE. Proto s pihlédnutim k hodnotam néajimbyta s obdobnou vy®rou, stdi bytu,
velikosti a starSim spigbicim a nabytku, byl stanoven v optimistické varé&angjem
na hodnotu 7 500 Ka ve variant pesimistické 6000 & vliv vySe najmu na VVP bude
opet zobrazen v fislusné tabulce citlivostni analyzy. Naklady ndipeni jsou v tomto
piipact nizSi oc¢astku nabytku se sgebici, avSak naklady prvotnich Gprav po koupi,
jako vymalovani,¢isténi, nova lina nebo koberce, jsou vy3sSi opratedechozimu
piikladu. Na poateni Upravy bytu byla stanovengstka 30 000 K Samotné
vymalovani bytu za 10 000&a upravy podlah na 20 00G K¢etng drobrgjSich Uprav.
Z duvodu stéi bytu a dlouhodobého uzivani je nutné provést fidony fed samotnou

prezentaci bytu potencialnim néjeminrik

Celkové pegateni vydaje jsou tak 1 660 000¢KTento byt je vhodny jak pro mladé
pary, jednotlivce, tak i studenty. Jetizeny, disponuje velmi dobrym spojenim s
centrem mista a vySe najmu je nizSi nez u nového cihlovéha.biyto byty jsou po
revitalizaci a lze ®ekavat podobné dpravy vriptich rékolika desitek let. Prvni
revitalizace panelovych bytprobihaly piblizné po 30 letech od jejich vystavby. To
jestli podobna Uprava prébne za dalSichitet let je otazkou, z dlouhodobého hlediska
nelze predikovat konkrétni z&vs jistotou. Vzhledem k séasnému stavu paneloveho
domu, respektive bytu, umésti, kde nelze &ekavat vyrazné zémy v blizkém okoli,
jevi se stanovenaigtatkova cena bytu 1 500 000 jako realna. V optiokié varian¥
dosahuje VVP hodnot ukazané v tabulce 10. Zde wdite VVP pro panelovy byt ve
variant optimistické vychazi na 5,305%. Tato hodnota jenénnizSi nez u cihlového
bytu. Tento byt je vSak o celych 20metsi.
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Tabulka 10: Vliv vySe najmu na VVP - optimisticka varianta

Vliv vy$e najmu na VVP v optimistické varianté
Vyse najmu VVvP Vyse najmu VVvP
6200 4,322% 6900 4,853%
6300 4,398% 7000 4,928%
6400 4,474% 7100 5,004%
6500 4,550% 7200 5,079%
6600 4,626% 7300 5,154%
6700 4,701% 7400 5,230%
6800 4,777% 7500 5,305%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Hodnoty varianty pesimistické shrnuje tabulka 11. Z2mySlené pesimistické vysi
najmu VVP dosahuje hodnoty 3,885%. Dale tabulkazujeavyvoj VVP na zréné vyse

namu.

Tabulka 11: Vliv vySe najmu na VVP - pesimisticka arianta

Vliv vy$e najmu na VVP v pesimistické varianté
VySe najmu vvpP VysSe najmu VVP
5100 3,22% 5600 3,59%
5200 3,29% 5700 3,66%
5300 3,37% 5800 3,74%
5400 3,44% 5900 3,81%
5500 3,52% 6000 3,89%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Vzhledem k vysi VVP v optimistické variafjtbude spéitana také varianta financovani

pomoci hypoténiho Uvru. Opst souhrnna tabulka ukazuje vyhodnost takové mognost

a vliv pajcenécastky na VVP a velikost platby.

Tabulka 12: Vynosnost - financovani hypoté&nim Gvérem

Uvér % hodnoty nemovitosti Celkovy uvér Vyse platby VVvP Zaplaceny urok
90% 1494000 9614,019986 8,043% 236523,5975
80% 1328000 8545,795543 7,428% 210243,1978
70% 1162000 7477,5711 6,966% 183962,7981
60% 996000 6409,346658 6,599% 157682,3984
50% 830000 5341,122215 6,297% 131401,9986
40% 664000 4272,897772 6,041% 105121,5989

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Z tabulky 12 vidime, Ze ip financovani 70% hodnoty bytu hypétdm Uwrem se

v

N~

vynos blizi 7% a velikost platby bude zcela pokmgai gijmu z najmu.
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4.3.2.2 Priklad 4

Dal$im vybranym bytem, ktery svoji vymou 36 nf spada do nejmensich bytse
nachazi v Plzni - Bolevci, ulici Plaska a jehdipovaci cena je 850 000¢KDispoztné

se jedna o byt 1+1. Byt je idaeny, ale stavajici vybaveni je zastaralé. Naklzalyyto
Gpravy budouwinit 40 000 K. Celkové ptizovaci naklady jsou tedy 890 00®.KByt

se nachazi v blizkostitipody na kraji Plz#, disponuje dobrym spojenim s centrem
mésta a dobrou dostupnosti calmské vybavenosti. V optimistické varianbude
pocitdno s najmem 5500 K Tato ¢astka odpovida pmérnym najnim bytim s
podobnou vynirou. V pesimistické variastbude pditdn ngjem ve vysi 4 000 K
Vzhledem ke st& bytu, horSimu umishi vzhledem k centru &sta je #istatkova cena

stanovena na 750 00 Kkdy se da fedpokladat rychlejSi prodej diky nizsi ¢en

Tabulka 13: Vliv vySe ngjmu na VVP - optimisticka varianta

Vliv vy$e najmu na VVP v optimistické varianté
Vyse najmu VVP Vyse najmu VVP
4000 5,074% 4800 6,213%
4100 5,217% 4900 6,354%
4200 5,360% 5000 6,495%
4300 5,503% 5100 6,636%
4400 5,645% 5200 6,776%
4500 5,787% 5300 6,917%
4600 5,929% 5400 7,057%
4700 6,071% 5500 7,197%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

V optimistické variant za danych podminek vych&zi vynosnost této investia
7,197% a tato hodnota je &@pvysSi z hlediska nizsi vyry, tak jako v pikladech s
byty cihlovymi novymi. Lze tedy usoudit, Ze analypeovedena na #Zatku prace
pomoci regresniffmky a nasledna Uvaha o vys$Sim vynosuilsyimensi vyrérou, bude

spravna. Pesimisticka varianta vypada naslegtovn
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Tabulka 14: Vliv vySe najmu na VVP - pesimistick& arianta

Vliv vy$e najmu na VVP v pesimistické varianté
Vyse najmu VVP Vyse najmu VVP
3100 3,35% 3600 4,06%
3200 3,50% 3700 4,20%
3300 3,64% 3800 4,34%
3400 3,78% 3900 4,48%
3500 3,92% 4000 4,62%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Vidime, Ze rozdil v nakladech, fluktuaci najemiik nizSi najem ovlivni vyslednou
hodnotu VVP vyraznym Zisobem. V pesimistické varianie VVP tén&f o 3% nizsi,

nez varianta fgdchozi.

Nasledujici tabulka pro tentofiglad shrnuje VVP v zavislosti na financovani
hypot&nim Uwrem a jeho vySi. Hypotai Uwr je paitan pro variantu optimistickou

stejre jako v gredchozich fipadech.

Tabulka 15: Vynosnost - financovani hypoténim Gvérem

Uvér % hodnoty nemovitosti Celkovy uvér Vyse platby VVP Zaplaceny urok
90% 801000 5154,504691 13,862% 126810,8445
80% 712000 4581,781948 11,783% 112720,7506
70% 623000 4009,059204 10,561% 98630,65681
60% 534000 3436,336461 9,710% 84540,56298
50% 445000 2863,613717 9,066% 70450,46915
40% 356000 2290,890974 8,554% 56360,37532

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Z tabulky 15 vidime, Zeip70% Uwru ceny nemovitosti dostdvame VVP v hodnot
10,561%.

4.3.3 Varianta 3 - Cihlovy byt stary

Posledni variantou jsou starSi cihlové byty, kiseénefastji nachazeji v centru, nebo
blizkosti centra rsta. Ve ¥tSiné piipadi se jedna o prostorné byty, které se od

panelovych neliSi jen typem stavby, ale také alisgnahi.
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4.3.3.1 Priklad 5

Posledni variantou bt pccitanych v tétocéasti jsou byty cihlové staré, které se
nachazeji fedevsim v centru &sta, gipadré na okrajich v méstskychc¢astech Bory a
Slovany. Vybrany byt se nachézi v Guldenéralici, v t¢sné blizkosti centra &sta.
Diky umisgéni ma byt vybornou dostupnost @mské vybavenosti a také blizkost
hlavniho néadraZi. Byt ma vy#ru 52nf a dispozici 2+KK. Nabidkova cena bytu je
rovnacastce 1 310 000 K Tento byt je pla zaizeny, starSim nabytkem s celkov
zastaralym vzhledem interiéru, ktery sniZuje afvtkt bytu pi hledani najemnik Z
tohoto divodu bylo vyhrazeno 80 000¢Kza &elem nakupu nového nébytkdetrg

lednitky, praiky a vybaveni nutného k vymalovani bytu.

Celkové pgateini naklady jsou tedy 1 390 00@KV optimistické variant je paitano
s ngjmem ve vysSi 8 000 Ka ve variant pesimistické 7 000 K VySe namu byla
stanovena jako fmér vySe nabidkovych najinbyti obdobné vyréry a také vzhledem
k umisgni bytu. Zistatkova cena bude uvazovana v obdobné vysi jalkeodana kupni
vzhledem k neustalym Upravam, vymalovani bytu aliak ktera jist bude vyhodnd i
za takto dlouhou dobu. Stanovena byla na hodn8&01000 K.

Nasledujici tabulka popisuje 2Zmu VVP v zavislosti na velikosti nagjmu a souhrn

optimistické a pesimistické varianty:

Tabulka 16: Vliv vySe najmu na VVP - optimisticka varianta

Vliv vy$e najmu na VVP v optimistické varianté
Vyse najmu VVvP Vyse najmu VVP
6500 5,565% 7300 6,270%
6600 5,653% 7400 6,358%
6700 5,741% 7500 6,445%
6800 5,829% 7600 6,533%
6900 5,917% 7700 6,621%
7000 6,006% 7800 6,709%
7100 6,094% 7900 6,797%
7200 6,182% 8000 6,884%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Vidime, Ze v optimistické variatitvychazi VVP necelych 7%, konkréts,884%. V
pesimistické variagtuvazovani ziskame hodnoty VVP vyitané v tabulce 17 niZe.
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Tabulka 17: Vliv vySe najmu na VVP - pesimistick& arianta

Vliv vySe najmu na VVP v pesimistické varianté
VysSe najmu vvpP VySe najmu VVP
5500 4,357% 6300 5,046%
5600 4,444% 6400 5,132%
5700 4,530% 6500 5,218%
5800 4,616% 6600 5,303%
5900 4,702% 6700 5,389%
6000 4,788% 6800 5,475%
6100 4,874% 6900 5,560%
6200 4,960% 7000 5,646%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Nyni bude spé&itana vyhodnost financovani hypésém Gwrem a vliv na velikost VVP

S menici se vysi Gru, tento vztah popisuje tabulka 18.

Tabulka 18: Vynosnost - financovani hypoté&nim Gvérem

Uvér % hodnoty nemovitosti Celkovy tvér Vyse platby VVP Zaplaceny urok
90% 1251000| 8050,293844| 12,387% 198052,8919
80% 1112000 7155,81675| 10,803% 176047,015
70% 973000| 6261,339656| 9,809% 154041,1382
60% 834000| 5366,862563| 9,094% 132035,2613
50% 695000 | 4472,385469| 8,540% 110029,3844
40% 556000| 3577,908375| 8,093% 88023,50752

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

V tabulce 18 vidime, Zefp70% Uwru hodnoty nemovitosti je VVP rovno 9,809% a po

zaplaceni splatkyistanedisty prijem z najmu v daném &gici vice jak 1000 K

4.3.3.2 Priklad 6

Druhym gikladem, této varianty a poslednim této pracefgeyscihlovy byt o vynire
36m2, ktery se nachazi veéstskécasti Slovany v ulici Francouzskéida. V tétocasti
mesta a pedevsim v této ulici aiehlém okoli se nachazi velké mnozstvi cihlovych
domi. Frilehlé okoli €chto byt je atraktivni, klidné s dostupnodimdou, spojenim s
centrem mista a obanskou vybavenosti. Byt je izzeny, ale vzhledem ke gtebude
opét nutno investovat do nového vybaveni, nabytkuka @o vymalovani bytu. Tyto
néklady byly vyisleny na 40 000 Kstejreé jako v gikladk 5.2.2.2. Ptizovaci cena
tohoto bytu je 980 000 Ka celkové naklady ted§ini 1 020 000 K. Vzhledem k
najmam byt tohoto typu a vyréry bude pro optimistickou variantu stanoven najesm v
vySi 6 500 K a pro pesimistickou ve vysi 5 000¢KZzZistatkova cena bytu byla
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stanovena na 950 00Q:Ktedy fFiblizné stejnou cenu jako byla cena kupni. Tato cena
se jevi jako realna vzhledem k pravidelnym oprav@u, typu stavby a vyhodnému

umisgni. Tabulka 19 shrnuje vypitané hodnoty pro optimistickou variantu.

Tabulka 19: Vliv vySe najmu na VVP - optimisticka varianta

Vliv vySe najmu na VVP v optimistické varianté
VysSe najmu vvpP VySe najmu vvP
5000 5,737% 5800 6,705%
5100 5,858% 5900 6,895%
5200 5,979% 6000 6,946%
5300 6,101% 6100 7,066%
5400 6,222% 6200 7,186%
5500 6,343% 6300 7,306%
5600 6,463% 6400 7,426%
5700 6,584% 6500 7,546%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

VVP pro tuto variantu vychazi na 7,546% a proto éoyab vysledcich pesimistické
varianty p&itdna optimistick& varianta s financovanim pomaggidtezniho uvru. Opst

zde plati, Ze menSi bytipasi vyssi vynos.

Tabulka 20: Vliv vySe najmu na VVP - pesimisticka arianta

Vliv vy$e najmu na VVP v pesimistické varianté
Vyse najmu VVP Vyse najmu VVP
3700 3,768% 4400 4,602%
3800 3,888 % 4500 4,720%
3900 4,007% 4600 4,839%
4000 4,126% 4700 4,957%
4100 4,245% 4800 5,076%
4200 4,364% 4900 5,194%
4300 4,483% 5000 5,312%

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

| v pfipad pesimistické varianty vychazi hodnota vice jak 5%hledem k
definovanym podminkam aigtatkové ce® se tento byt jevi jako velice vhodny pro
investici nejen z&hto divoda, ale i diky dobrému a klidnému umist, kde by ner#l
byt problém nalézt najemniky. Poslednim Wem této varianty bude zndmy zpisob
financovani hypotim Owrem. Ogt bude ukazan vliv vySe @y na vysi splatky,

aroku a pedevsSim vyslednou hodnotu VVP.
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Tabulka 21: Vynosnost - financovani hypoté&nim Gvérem

Uvér % hodnoty nemovitosti Celkovy uvér Vyse platby VvVvP Zaplaceny urok
90% 918000 5907,409871 14,999% 145333,7768
80% 816000 5251,030997 12,569% 129185,5794
70% 714000 4594,652122 11,196% 113037,382
60% 612000 3938,273247 10,258% 96889,18453
50% 510000 3281,894373 9,556% 80740,98711
40% 408000 2625,515498 9,002% 64592,78969

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

| pti financovani hypoténim uwrem VVP tohoto bytu vychazi na 11,196% a proto lze
fici, Ze hypotéka v tomtoftijpact mize byt vhodnym zfsobem financovani ip

vlastnictvi pouze @itého obnosu pez, v tomto pipac 30% celkovych naklad

4.4 Shrnuti investiénich variant

Tabulka 22 shrnuje veSkeré varianty do jednoliehledu, kde vidime, Ze vynos
opravdu roste s klesajici vgmou u vSech variant. Dale vidime, Ze nejvysSi vynos
piinasi byt cihlovy maly v optimistické variantkdy dosahujeme vynosu 7,546% resp.
11,196% pro variantu financovani hyp@itén Uwrem. Dale vidime, Ze pesimistické
varianty panelového bytu a cihlového starého mateichto podminek finést vyssi
vynos nez optimisticka varianta bytu cihlového nawéZ nize vypegitanych hodnot
nelze doportit cihlovy byt novy s vyssi vygrou jako vhodny typ bytu zacalem

investice. Pro fehlednost je tabulka uvedena na dalSi stran
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Tabulka 22: Prehled investénich variant

Platb
. Vyméra v Interval oprav Fluktuace . P VVP - Hypoteéni
a
Typ bytu Varianta m2 [roky] [roky] Naklady Vyse najmu VVP vér
Cihlovy Optimistic 9 500,00 4,491 X
. . 75 M X
novy ka 2545000,00 | K¢ %
Cihlovy Pesimistick Ke 8 000,00 3,555 X
. ) 75 . X
novy a Ké %
. . A 6910
Clhlc’va O’pt|m|st|c 30 } 7 000,00 5,360 : 7,060%
novy ka 1534 000,00 |KC % | ke
Ke
Cihlovy Pesimistick 6 000,00 4,240 X
. . 30 Y X
novy a K& %
’ , - 6261
Clhl?vy O’pt|m|st|c 52 § 8 000,00 6,884 2 9,809%
stary kd 1390 000,00 | K& % | K
K¢
Cihlovy Pesimistick 7 000,00 5,646 X
. . 52 M X
stary a K& %
’ , - 4594
CIh|(?Vy Opt|m|st|c 36 i 6 500,00 7,546 7 11,196%
stary ka 1020 000,00 | KE % | K
K¢
Cihlovy Pesimistick 5 000,00 5,312 X
. . 36 N X
stary a Ké %
imisti 7477
panel O!Jt|m|st|c 50 5 7 500,00 5,3(15 ! 6,966%
ka 1660000,00 | K %| ke
Ke
L X
panel F"e5|m|st|ck 50 i 6 000,00 3,885 «
a K¢ %
A 4009
panel O!Jt|m|st|c 36 . 5 500,00 7,197 V 10,561%
ka 890 000,00 | K¢ % | Ke
K¢
A X
panel I?e5|m|st|ck 36 5 4 000,00 4,617 X
a K& %

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Vzhledem k vynosnostiéthto byt Ize jednoznéné

doporuit byt, ktery je mensi

vymeéry a jedna se o byt panelovy, nebo cihlovy stardiéta. Tyto byty nabizi zajimavé

zhodnoceni i v pesimistické varigntypactu, kde je piimérné zhodnocenithto typ

byti rovno 4,865%, tedy vyraZnvice nez spidci Wty jak je ukdzano na nasledujici

straré. Z vySe uvedeného je nejvyhagii investovani s vyuzitim hypateiho Gwru a

to do starého cihlového bytu, kdy v jedné vagaifmi piijem z najmu 6 500 Ka vyse

platby G&ru je 4 594 K s vynosem 11,196%. Druhou variantou je panelovy by
piiklad ¢. 2, kde pijem z najmwini 5 500 K& a platba G¥ru je 4 009 K, tedy ot

piijem z najmu pokryje vysi platby hypdtgho Gwru, ale je&t investorovi zstane
priblizné 1 500 K. Vynos tohoto byt&ini 10,561%. Vzhledem Kinto hodnotam Ize
doporuit tyto dva byty, pipadré byty podobné.
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4.5 Porovnani s jinymi typy investic a sp#enim

Spaici &ty, jedna z moznosti zhodnoceni fidafth prostedkt, ktera je téndt
bezrizikova, ale s nizkym vynosem. | v této moznastk utité riziko existuje, je zde
nutné pgitat s rizikem inflace.Cim deldi vklad mame, tim&si inflani riziko
podstupujeme. Ani kratkodobé vklady nejsou bezowé protoZze uUrokové sazby se
meéni a mohou klesat [1]. Jak lze ¥tdz tabulky niZe, kterd shrnuje nabizenénio
arokové sazby u spiwich Gta, vidime Ze vynosnost takového typu spd je velice
nizka. Nekteré banky nabizeji takovy arok, ktery je ve vi#lace, gipadre nizsi a

realna hodnota pén by tak i ges vyuZiti spticiho (&tu klesala

Obrazek 5: Sparici ucty

Piehled spofici Oty
Instituce Urok p.a. v %
Citibank 0,05-0.9

Cesks spofitelna 0,01 - 0,04
CSOB 0,45
Equa bank 1
Fio banka 0,3
Artesa 0.3
GE Money 0,3-1,1
KB spofici konto 0,3-1,5
mBank 0,1
SBEERBANK 1,63
Zuno 0.9

Zdroj: Vlastni zpracovéni, 2016

Z davodi nizkych urokovych sazeb nelze dopsruspaici Wty pro zhodnoceni
volnych pegZznich prostedki. MozZnosti investice, které mohodinest vyrazg vyssi

vynos nez spici ity jsou akcie, nebo podilové fondy, které se dé&lé mbdle typu

zangieni fondu. Jak byloreteno, u akcii je nutné paat s vynosem ve forén
dividendy, ktera mize a nemusi byt vyplacena a poté s moznosti pratizgné akcie,
kdy vynosem bude rozdil v c&rpti ndkupu a v ceh pii prodeji. DalSi zmisnou

moznosti jsou akciové, nebo podilové fondy. Tytadip nabizeji skteré z bank v
Ceské republice.
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Ceskoslovenska obchodni bankzSOB) nabizi skolik typa podilovych a akciovych
fonda, které se daledti dle rizika a to na: Velmi opatrny, Opatrny, Odng a Velmi
odvazny. Jak jeiejmé z nazw téchto fondi a podkapitoly 1.3, varianta Velmi odvazny
muze nabizet fondy s nejvySSi vykonnosti, ale s vygéinosti kolisani vyndés
Naopak fondy ve variaéitvelmi opatrny nabizeji menSi vynos, ale s niZzSaikem a
kolisanim. Jednim z nabizenych fang i CSOB akciovy fond.CSOB Akciovy je
nejwtsim akciovym fondem z hlediska investovanych fimach prostedki v ramci
skupinyCSOB[10].

Na nasledujicim obrazku lze ¥idvyvoj tohoto fondu tak, jak je prezentovany na

strankaciCSOB. Udaje sleduji vyvoj od péatku fondu od roku 2004 aZ do $asnosti.

Obrazek 6: Vyvoj fondu CSOB

Vyvoj fondu

oom 1m 3m 6m YID 1r Od | 31.07.2003 Do | 21042016

e

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2016

Minimalni investici v tomto fondu je jednorazo® 000K:, nebo 500 K pravidelrg,
vstupni poplatekéini 3% a poplatek za obhospadaani 2%. Nasledujici obrazek
ukazuje vykonnost fondu, kde ve vyo vykonnosti je jiz zahrnut poplatek za spravu.

Obrézek 7: Vyvoj fondu CSOB

Vykonnost fondu

(adaje v %) 1 3 6 1 rok 2 roky 3 roky 4 roky 5let 7 let 10 let 0Od vzniku
I a meésic meésice mésica (pa) (p-a.) (p.a.) (pa.) (p.a.) (p-a.) (p-a.) (pa.)

VI

/méng 253 467 026 823 2,14 6.36 7,48 5.33 9,80 0,11 3,60

fondu

VCZK 2,53 4,67 0,26 -8,23 214 6,36 748 533 9,89 -0,11 3,60

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016
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Dal$i moznosti pro ighled o #@znych druzich fondl je vyuZiti tzv. srovnavse
podilovych fond poskytovanych serverem penize.cz, kde Izestvigbuhrn vSech
moznych ty@ fondi vcetne podrobného popisu, typu fondu, jeho vykonnosti a

piehledny graf prezentujici historicky vyvoj danébadu.

Tabulka 23: Piehled fondy

FOND Vykonnost od zaloZeni

ERSTE KOS FIREMNICH DLUHOPISU 2016 Il A 4,00%
CS korporétni dluhopisovy 2,94%
GLOBAL STOCKS FF -2,66%
Akciovy Mix FF 3,07%
TOP STOCKS 7,97%
ESPA STOCK ISTANBUL VT 9,00%
Dynamicky Mix FF 1,91%

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2016

Z tabulky 23 vidime vynosnosgkterych dalich fond které nabizCeska spiitelna.
Tyto hodnoty jsou vSak gdany od zaloZeni fondu, proto rfédgad 9% zhodnoceni u
fondu ESPA Stock d¥e vypadat fiznive, je vSak teba sledovat vyvoj fondu a ne
pouze hodnotu za posledni rok. Posledni roky hylotdond ztratovy a az poslednim
rokem doséahl kladného zhodnoceni.

Obecr Ize o tchto fondeckhici, Ze mohou byt zajimavou moZnosti investovaokupl
nevlastnime vysSi mnozstvi volnych penich prostedki, ale mame moZnost
investovat pouze par tisic &sicné. Je vSak nutné pdat s kolisanim vykonnosti
takovych fond a vybrat vhodny fond vzhledem k investovanym gemiim a
¢asovému horizontu investovani. Je nutné sledovatj\daného fondu a ne se spoléhat
na sogasny stav fondu, kdy &sicni zhodnoceni fize dosahovat desitek procent, ale
zhodnoceni reni maze nabyvat i zapornych hodnot. Podilové fondy jsmproti
investici do nemovitosti likvidni, je mozZnost dahiinvestovat i s menSiniastkami a

na vykEr ma potencialni investor velké mnozstvi fan#teré se liSi svym zatienim.
DalSi vyhodou &chto fondi je jist jednoduchost takové investice, kterou Ize provést

béhem chvile na &které z bankovnich pobek.

DalSi moznosti investovani pamich prostdki je koug umgleckych dl,
starozitnosti, nebo automobilovych vetdrafiento typ investice je specificky jiz svymi

vlastnostmi oproti akciim a podilovym folnd. Ve velké ¥tSin¢ pripadi se jedna o
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velice ndkladnou investici, ktera nicndéne WtSin¢ piipadi nebude ztracet svoji
hodnotu, ale ziskavat ji. Pokud bychom investodaliveterafi, prvnim specifikem je
vyuzitelnost takové investice, kdy je mozné daneidlo vyuZzivat. Druhou otazkou
vSak Zistava, jak moc rizikoveé je takovytaix vyuzivat v 8Zném provozu a riskovat
tak poSkozenti zcizeni. U tohoto typu investic také zéleZi ndojsktivnim pocitu
investora. DalSim specifikengahto investic je jejich mnozstvi, kdy Ize s rostioac
casem oekavat, Ze hodnota vetefamude stoupat vzhledem k mnoZzstvi famich
vozi. Tyto investice jsou vSak velice nakladnéédrty cloveék se nejspiSe na tento typ

investice neza#iti.

5 Zavér

VétSina lidi vlastni byt proto, aby vém mohli bydlet. Nktefi vSak byt vyuZiji jako
investici, ve které vidi ffflezitost zhodnoceni svych finamich prostedki. Investovani
do byt je velice specifickym typem investice, ktera m& swhody a nevyhody. Je
nutné vlastnit ¥tSi mnoZstvi volnych finamich prostedki, abychom mohli byt
zakoupit. Nevyhodou bytu je nizka likvidita, kdyopej bytu a ziskani hotovostnich
prostedki maze trvat i gkolik mésiai. Do byt nelze investovat ¥adu stokorun, nebo
tisicikorun jako v pipact akcii, nebo podilovych forid ProtoZze se jednd o velice
dlouhou dobu a stav bytu se za tuto dobu i vzhle#tendjemnikm mize nenit, je
nutné pditat s dodatenymi naklady v pitbéhu Zivotnosti této investice. Vyhodou byt
je vsak jejich stabilni hodnota a také to, Ze itmefyzicky vlastni &jaky objekt, ktery
po skoreni Zivotnosti miZe vyuZit pro své pigby, pokud by se rozhodl byt neprodat.
Lze tedy tento typ investice chpat i z praktickdiediska s vyuZzitim v budoucnu,
pokud se na tuto investici podivame i z jiného (idiledu nez jen fingmiho. V této
praci jsme hledali odp@d’ na otdzku vyhodnosti tohoto typu investice, jaky \ybrat

a zdali roste vynosnost bytu s klesajici ¥fou, jaka kritéria ovliviuji vybér bytu a na
jaky typ bytu se zasit.

Po definovani pojiin v teoretickécasti jsme se podivali na nasbirana data, z kterych
bylo vychazeno a na zakkadegresni analyzy jsme stanovili, Ze byty s niZ&h&rou by
mely pfinaSet vysSSi vynosnost. V dal&sti byly popsany vlivy @sobici na hodnotu
bytu a na zaklad ceho se rozhodovattipvybéru bytu a jaké zgsoby financovani
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muzeme vyuzit. V praktickéasti prace byly vybrany konkrétni byty a gfténa jejich
vyhodnost pomoci ukazatelekonomické efektivnosti. Na zakkdéto analyzy a
vypocta jsme si potvrdili a dosli k zéwu, Ze nejvysSi vynosimaseji malé byty a to
byty panelové a starSi cihlové. Za danych podmiopltmistické varianty mohou
piindSet vynos kolem 7%fipvyuZiti vliastnich finatnich prostedki a s vyuZitim
hypote&niho Uvru Ize dosahovat vynosugs 10%. Dale byly nastiny jiné moZnosti

investic a jejich rozdil oproti investici do bytdetre vyhod a nevyhod.

O nemovitost jefeba se starat, komunikovat s ndjemniky a udrZoxat bbyvatelném
pertz pravidelnym investovani do podilovych fandako kazda investice i investice do
bytu pinasi znané riziko, které se vSak da minimalizovat vhodnyyinévem bytu a
najemnika. Investici do bytuimeme povazovat za vhodnou pro ty investoryiikteji
dostaténé mnozstvi volnych finamich prostedki, jsou ochotni ¥novat dostatekasu
analyze nabizenych hiya hledat tak vhodny byt, o ktery se vilpthu pronajmu budou

rfadre starat.
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Abstrakt

KoSa, Ondej. Analyza peoizeni bytu jako investicdakal&ska prace. Plze Fakulta
ekonomicka ZU v Plzni, 55 s., 2016

Kli ¢ova slova: investice, byt, vninhi vynosové procentogista sodasna hodnota,
pronajem, nemovitost

Tato bakaléska prace se zabyva analyzou investovani do. bytpraci je stanoveno
jaké byty je vhodné vybrat, na zakégakych informaci se rozhodovat a jaké existujici
vlivy pisobi na hodnotu bytu a vysi najmu, za ktery je moko pronajmout. Z
nasbiranych dat byly vybrany konkrétni byty, u kbér byla speéitana jejich vynosnost

a nasledatyto varianty byly porovnany mezi sebou.
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Abstract

KoSa, Ondej. Analysis of the acquisition of the apartment asraestmentBachelor
thesis. Pilsen: Faculty of Economics, Universityést Bohemia, 55 s., 2016

Kli ¢ovéa slova:investment, apartmenr, internal rate of return,pnesent value, rent

This bachelor thesis is analyzing apartments asnastments. In this thesis we are
trying to find what apartments are suitable as stwent, on what grounds we should
choose them and what and how can influence pricitefapartment. From gathered

datas few apartments were chosen and calculatedehan.
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