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Uvod

V dnesnim dynamickém ekonomickém prostiedi, kdy stale vice jednotlivct usiluje
o finan¢ni nezavislost, je dilezité zkoumat alternativni cesty ke generovani stabilniho
atrvalého piijmu. Investovani do nemovitosti se ukazalo jako jedna z atraktivnich
moznosti, avSak Casto vyzaduje dostatecny kapital, coz miize byt pro mnohé jednotlivce
omezenim. Vyuziti hypotéky umozituje potencidlnim investorim ziskat financni paku

a investovat do nemovitosti s menSim pocatecnim kapitalem.

V Ceské republice je investovani do nemovitosti oblibenym fenoménem. V poslednich
letech byl zdjem o investice do nemovitosti znaény a ceny nemovitosti stale stoupaly,
tento trend zlstal 1 béhem pandemie a se opét projevilo, Ze tato forma investice je stabilni
a velmi vynosna. Nicmén¢, zlomovy okamzik ptisel v roce 2022, kdy krize po pandemii
a valka na Ukrajin€¢ mély negativni dopad na ekonomiku a zapfiCinily vysoké ceny
energii, drahé pohonné¢ hmoty, narist inflace a v neposledni fadé i vysoké uroky
hypotécnich uvért. To vSe mélo vliv i1 na trh s nemovitostmi, doslo k velkému utlumu
u poskytovani hypotécnich Uvérl, nemovitosti se pfestaly prodavat a po dlouhé dobé
doslo k poklesu jejich cen, v nékterych regionech i o vice nez 10 %. Nakup nemovitosti
ve vétSich méstech jiz neni dostupnou variantou investice ani pro osoby s primérnym
pfijmem. Naproti tomu vzrostla poptavka po nidjemnim bydleni a stale vice lidi za¢ina
bydlet v ndjmu, tak jak je zvykem v jinych vyspélych zemich. Tento trend je i divodem

pro zvySovani cen najemného.

Cilem této diplomové prace je proveést podrobnou analyzu a zjiSténi, zda je mozné
dosdhnout pasivniho pfijmu skrze investice do nemovitosti s vyuZitim hypotécniho tvéru.
Prace se bude zaméfovat na zhodnoceni, zda tato investicni strategie umoZziuje vytvofit
stabilni pfijem, ktery nepfichazi z kaZzdodenni aktivni prace, ale je generovan

prostfednictvim pronajmu nemovitosti.

Bé&hem tvorby této diplomové prace jsou pouZzity metody védeckého vyzkumu, jako jsou
analyza, syntéza, deskripce a komparace. Metodika prace vyplyva pfedev§im od zdsad
pro jeji vypracovani. Prvnim krokem bude provést peclivy vybér vhodnych a relevantnich
zdrojii informaci. Z téchto zdrojii budou nésledné ziskana nezbytnd data tykajici se

hypotécnich tveért, investic a faktori, které maji vliv na oblast hypoték a finan¢niho trhu.



Tento proces vybéru zdroji bude provadén s cilem ziskat co nejpresnéjsi a aktudlni
informace, které budou slouzit jako zéklad pro analyzu a hodnoceni. Data tykajici se
hypoték a investic jsou klicova pro porozuméni mechanismtim a trendiim v této oblasti,
zatimco faktory ovliviiujici hypotécni a financni trh jsou dilezité pro zhodnoceni

celkového prostiedi, ve kterém se prace bude pohybovat.

Prace bude rozclenéna do péti kapitol. Prvni kapitola se bude vénovat vykladu, co je
hypotéka, zamétuje se na zhodnoceni pfinost a rizik spojenych s hypoténim tvérem.
Dale sleduje vyvoj hypotécniho trhu a podminky ziskani hypotéky. Druhd kapitola
vysvétli zakladni pojmy, co je investice, osobni finance a aspekty, které je ovliviuji
a ¢asovou hodnotu penéz. Dalsi kapitola se bude zabyvat makroekonomickymi ukazateli,
které maji vliv na trh s nemovitostmi a hypotécnimi uvéry. Mezi tyto ukazatele patii
inflace, nezaméstnanost, hruby doméci produkt a urokova sazba. V dalsi kapitole bude
stanovena metodika pro hodnoceni investic do nemovitosti. V praktické ¢asti budou
vybrany vhodné modelové situace investicnich bytl, u kterych se zamétime na
analyzovani nakladli a vynost spojené s hypoténimi uvéry, nemovitostmi a jejich
pronagjmem. Na zdklad¢ analyzy a komparace téchto modelovych situaci bude mozné

ucinit relevantni zavéry.



1 Hypotécéni uvéry a hypotécni trh
Tato kapitola se zabyva realitnim trhem v Ceské republice, analyzuje vyhody a nevyhody

hypotecnich uvéri, vénuje se vyvoji hypotécniho trhu a zkouma ceny na trhu.

1.1 Hypotéky

Hypotecni uvér, znamy také jako hypotéka, je dlouhodoby uvér, ktery je zajiStén
zastavnim pravem ke konkrétni nemovitosti uréené k bydleni na uzemi CR a zapsané
v Katastru nemovitosti. Financovand nemovitost je nejcastéji vyuzivana jako zaruka pro
hypotéku, ale mize byt také pouzit jiny majetek. Zastavni pravo znamena, ze vlastnik
nemovitosti mé omezena dispozi¢ni prava k této nemovitosti. Hypotécni tivéry mtizeme
rozd¢lit na dva typy uveért, lisi se podle ucelu financovani, tedy jakym zptisobem bude

zakaznik vyuZzivat penize z hypotéky. (Moneta Money Bank, 2023)

Tradi¢ni ucelova hypotéka je pujcka, kterd je urcena k financovani riznych ucelll
spojenych s nemovitostmi. To zahrnuje nakup nemovitosti pro vlastni potiebu bydleni ¢i
na prondjem, financovani rekonstrukce nebo stavby nemovitosti, zpétné proplaceni
vlastnich finan¢nich prostfedkli vlozenych do nemovitosti, refinancovani stivajiciho
uvéru pouzitého na potfizeni nemovitosti, nakup podilu v nemovitosti v ramci dédictvi
nebo spoluvlastnictvi a vyrovnani spole¢ného jméni manzeli. (Moneta Money Bank,

2023)

Druhy typ hypotéky je neti€elova hypotéka, ktera poskytuje financovani pro rizné tcely.
Tato hypotéka je flexibilni a mize byt vyuZita naptiklad konsolidaci pijcek, kdy je
nemovitost pouzita jako zastava. Na rozdil od toho je tucelova hypotéka urcena
konkrétnimu ucelu, jako je pofizeni bydleni nebo investice do nemovitosti. Obvykle 1ze
sjednat ucelovou hypotéku v rozmezi od 300 000 K¢ do 80 % hodnoty nemovitosti,
zatimco netcelovou hypotéku v rozmezi od 100 000 K¢ do 70 % hodnoty nemovitosti.
Splatky hypotéky se obvykle provadéji formou mési¢nich anuitnich splatek a klient si
muze zvolit délku splatnosti a dobu fixace Grokové sazby. Splatnost urcuje dobu, ve které
klient splaci hypotéku, typicky od 5 do 30 let, ale je také mozné hypotéku splatit
pfed¢asné prostiednictvim mimotadné splatky po dohod¢ s bankou. (Moneta Money

Bank, 2023)



1.2 Vyhody a nevyhody investovani do hypoték

Podle Rusiaka se investice do nemovitosti stavaji stile popularnéjsi. Pro lidi je to
jednoduchy a hmatatelny zplisob investovani a dovedou si to dobfe predstavit. Jesté
vroce 2021 také platilo, Ze se investice do nemovitosti velmi dobfe marketingové
prodavaly, nebot’ trh s nemovitostmi od posledni velké krize stale stoupal. Ceny
nemovitosti v Cesku dlouhodobé rostly a tento trend nezastavila ani pandemie koronaviru

a ani budouci mozné zdrazovani vstupnich surovin. (Rusndk, 2019)

Cesti ob¢ané vnimaji nemovitosti jako bezpeénou formu investice. Béhem inflace je
dokonce povazuji za jeden z mala nastroji, ktery se dokaze ucinné branit proti
znehodnoceni. Mnoho investord do nemovitosti si vytésiiuje rizika diky predchozim
ziskim. Nicméné, zadna investice neni absolutné bezrizikova, a to plati i o investovani
do nemovitosti, které je spojeno s ur€itou nejistotou. V poslednich letech jsme se zvykli
na jednosmérny rist cen nemovitosti. Nasledujici graf zobrazuje hypotetickou situaci, ve

které by se opakoval vyvoj cen nemovitosti z pted Ctrnacti let. (SwissLife select, 2022)

Obrazek 1: Predikce vyvoje cen nemovitosti
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Zdroj: SwissLife select, 2022

Pokles cen nemovitosti byl sice kratkodoby, ale navrat k pivodnim maximim trval
dlouhou dobu. Ti, ktefi si koupili nemovitost mezi podzimem 2007 a létem 2009, museli
Cekat az do roku 2017, aby ji prodali za stejnou nebo vyssi cenu. Hypoteticky vyvoj
nenaznacuje, ze investice do nemovitosti neni vyhodna. SpiSe naznacuje, ze je tieba byt
pfipraven na situaci, kdy vynos nebude zaviset vyhradné na ristu hodnoty nemovitosti,
ale také na inkasu najemného. Inkasovani ndjmu vyzaduje aktivitu majitele a je spojeno

s dalSimi typy rizik. (SwissLife select, 2022)



Pti nakupu nemovitosti za ucelem prondjmu je dilezité zohlednit nékolik faktord, jako je

umisténi, velikost, stav a potencialni vynos z prondjmu. Investoii by méli zvazit, zda je

nemovitost v atraktivni lokalité, zda ma dostateCny prostor pro potencidlni ndjemniky

azda neni v havarijnim stavu, coz by mohlo vést k vysokym nakladim na opravy

a udrzbu.

Vyhody ndkupu nemovitosti za uc¢elem prondjmu jsou nésledujici:

1.

4.

Pasivni pfijem: Prondjem nemovitosti poskytuje investoru pravidelny pasivni piijem
z pronajmu, coz muze byt vyhodné pro investory hledajici stabilni a pravidelny
ptijem.

Diverzifikace portfolia: Nemovitostni investice mohou poskytnout diverzifikaci
portfolia, coZ znamena rozptyleni rizika investice mezi rizné aktiva.

Hodnota investice: Hodnota nemovitosti mize v dlouhodobém horizontu rust, coz
muze vést k zisku pfi jejich prodeji.

Investice do bydleni pomoci hypotéky je i pro naprostého zacatecnika.

Nicméné, ndkup nemovitosti za Gcelem prondjmu také piindsi urcité rizika a nevyhody.

Mezi n¢ patfi:

1.

Vysoké naklady: Nakup nemovitosti a jeji udrzba a opravy mohou byt nakladné, coz
muze vést ke snizeni zisku z prongjmu.

Riziko neobsazenosti: Pokud neni nemovitost pronajata, neni ziskavan Zadny ptijem
z pronajmu, coZ muze byt problémem pro investora, ktery musi v této situaci hradit
naklady spojené s hypotékou a tdrzbou nemovitosti z vlastnich zdroji.

Riziko Spatného ndjemnika: Pokud se investor rozhodne pronajmout svou
nemovitost, existuje riziko, Ze se do nemovitosti nast¢huje najemnik, ktery neplati
prondjem vc¢as nebo poskozuje nemovitost. V takovém piipadé musi investor hledat
nového ndjemnika a piipadné provadét opravy, coz muize byt ndkladné a Casoveé
narocné.

Nizka likvidita: Pokud investor najednou potitebuje penize, prodej nemovitosti
a vyftizeni pravnich zalezitosti miZe trvat néjaky cas.

Riziko spocivajici v ndrlstu urokovych sazeb, coz vede k vyznamnému zvySeni

mésicnich splatek hypotéky. (Hypoindex, 2020)

10



1.3 Vyvoj hypotecniho trhu

Vyvoj hypotééniho trhu v Ceské republice za poslednich cca 30 let pfinesl vyrazné
zmény. S rostoucim zdjmem o investice do nemovitosti se hypotecni trh postupné
rozsifoval a inovoval. V souvislosti s tim vznikla konkurence mezi bankami, coz mélo za
nasledek zvySenou dostupnost hypotecnich Gvért. Trh se snazil efektivnéji reagovat na
potieby klientli a nové trendy v oblasti financovani nemovitosti. Vyvoj hypote¢niho trhu

od roku 1995 ukazuje nasledujici Tabulka 1 a Obrazek 2.

Tabulka 1: Vyvoj hypotécniho trhu do roku 2020

Rok 1995 2005 2010 2015 2020

Vyse hypotéky (K<) 1070000 1410000 1660000 1800000| 2670000
Podil financovani (%) 70 90 100 100 90
Urokova sazba (%) 14 3,98 4,23 2,06 2,02
Pocet hypoték za rok 150 51026 54 503 109 322 89 703
Objem (mld. K¢&) 0,16 71,9 90,5 196,8 239,5

Zdroj: vlastni zpracovani dle Cesk4 spofitelna

Obrazek 2: Celoro¢ni objem a pocet poskytnutych hypoték v letech 2020 az 2022

Objem poskytnutych hypoték v mid. Ké Podet poskytnutych hypoték
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CBA, Hypomonitor

Tabulka 1 ukazuje, Ze zatimco v roce 1995 si lidé brali nejcastéji hypotéku ve vysi
1 070 000 K¢, v roce 2020 to bylo uz 2 670 000 K¢. Podil financovani byl na zacatku
obdobi mozny pouze ze 70 %, v roce 2005 to bylo 90 %, a od roku 2010 banky ptjcovaly
az 100 % vysi pottebnou k pofizeni nemovitosti ¢i na renovaci. Od roku 2020 poskytu;ji
banky zajemcim hypotéku opét jen do vyse 90 %. Zatimco v roce 1995 si zazadalo
o hypotéku 150 zajemcii, o 10 let pozdéji to bylo jiz 51 026 a v roce 2015 uz to bylo
109 322 Zzadosti, v roce 2020 poklesl pocet zadateli o hypotéku na 89 703 za rok.
Z obrazku 2 lze vidét, Ze v roce 2020 byl vysoky pocet poskytnutych hypoték, ktery
nasledné v roce 2021 a 2022 prudce klesl. Co se tyce objemu poskytnutych hypoték, tak
byl rekordni rok 2021 a poté v roce 2022 nasledoval strmy pokles.
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Obrazek 3: Primérnd hypotécni sazba — nové obchody
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Zdroj: CNB, CBA Hypomonitor

Urokova sazba zaznamenala zajimavy vyvoj, v roce 1995 v podatcich poskytovani
hypoték dosahovala tato sazba vyse 14 % p.a., v roce 2005 byla sazba pouze 3,98 % p.a.,
v roce 2010 o néco stoupla na 4,23 % p.a., v roce 2015 byla sazba ve vysi 2,06 p.a.,
a v roce 2020 byla urokova sazba hypoték ve vysi 2,02 % p.a. Sazba okolo 2 % p.a. se
drzela do poloviny roku 2021 a poté zacala stoupat a zastavila se az u hodnoty ptes 6 %

p-a. V kvétnu 2023 je prumérné sazba 5,9 % p.a.

Obrazek 4: Objem poskytnutych novych hypoték za mésic v mld. K¢
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Hypotecni aktivita od 2. poloviny roku 2022 citelné propadla. Objem hypoték je nejnizsi
za cca 10 let. Pocet poskytnutych hypoték je nejnizsi za cca 20 let.
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Obrazek 5: Primérnd mésicni splatka hypotéky v K¢
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Spléatka hypotéky ve vysi 1 mil. K¢ se zvysila cca o 2 000 K¢, oproti tomu pro primérnou

hypotéku ve vysi 3 mil. tak mésicni splatka vzrostla o 6 000 K¢.

Obrazek 6: Ceny nemovitosti vs. nominalni vyvoj mezd a HDP (4Q 2014 = 100)
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Nizky mezi cenami a pfijmy se citelnéji rozeviely v poslednich tfech letech. Nesoulad
mezi rustem cen nemovitosti a piijmy domacnosti se citelné¢ zvysil od roku 2020.
Dosazitelnost hypotéky v Praze na byt v novostavbé o velikosti 3+kk, kde se primérna
cena pohybuje kolem 13 000 000 K¢. Pii hypotéce 10 000 000 K¢ a uroku 5,93 % p.a.
¢ini mésicni splatka 59 500 K¢. Naproti tomu v Karlovych Varech byt v novostavbé
o velikosti 3+kk se primérné cena pohybuje okolo 5 000 000 K¢&. Pii hypotéce 4 000 000
K¢ atroku 5, 93 % p.a. ¢ini mesicni splatka 23 800 K¢. Za star$i byt v Brné se primérna
cena pohybuje cca 6 300 000 K¢. Pii hypotéce ve vysi 5 040 000 K¢ a aroku 5, 93 % p.a.

&ini mésiéni splatka 29 990 K¢&. V Usti nad Labem se priméra cena pohybuje kolem
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2 290 000 K¢. Pti hypotéce 1 830 000 K¢ a uroku 5,93 % p.a. ¢ini mésicni splatka 10 890
K&. (CBA, 2023a)

Dle Ceské bankovni asociace miizeme do budoucna oéekavat rozdilny vyvoj ve velkych
méstech, menSich méstech a na venkovée. Budou lokality, kde budou ceny i v roce 2023
klesat a budou urcité i lokality, kde budou ceny stagnovat na soucasnych hodnotach.
V oblasti starSich nemovitosti existuje prostor pro pokles cen. V oblasti novych bytl hraje
podstatnou roli stav na trhu stavebnictvi a vyroby stavebnich materidlti a energii, ktery

aktualné neumoziuje stavét byty levnéji nez v uplynulych letech. (CBA, 2023a)

Obrazek 7:Ceny byt v CR v K& za m?
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Zdroj: vlastni zpracovani dle realityidnes.cz

Obrazek 7 ukazuje ceny bytl v letech 2011 az 2021 v celé republice. Zatimco v roce 2011
byla nabidkové cena bytu 24 255 K& za m?, v roce 2021 uz to bylo skoro jednou tolik,
41 206 K¢& za m?.

Zajimavy pohled na ceny bytii v Praze ukazuje nasledujici obrazek 8.

Obréazek 8: Ceny bytli v hlavnim mésté Praha v K& za m?
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Zatimco v Praze v roce 2011 stal m? 56 763 K& (nabidkova cena), v roce 2021 uz to bylo
105 704 K¢&. P¥i porovnani celé CR a Prahy je vidét, Ze ziskat v Praze byt je velmi t&7ké

a drahé, nebot’ tu jsou byty o0 42,7 % draZzsi.

Podle realityidnes.cz nejvice vzrostly ceny byt v Libereckém kraji, a to mezi lety 2011
a 2021 o0 117,5 % v K& na 1 m?, nasleduje Zlinsky kraj, kde ceny rostly o 110,6 %,
v JihoCeském o 102,41 %, v Kralovehradeckém 0 92,45 % a v Praze o 86,22 %. Nejméné
za 10 let zdrazily byty v K&m? v Plzefiském kraji, a to o 28,74 % a v Pardubickém
039,26 %. (realityidnes.cz, 2021)

Podle realitni kancelate RE/MAX ovliviiuje nejvice cenu bytu predevSim vnéjSich
faktory, jako je kupni sila, urokové sazby atd., na cenu ma velky vliv ale pfedev§im
lokalita nemovitosti, velikost nemovitosti, podlazi v domé&, vytah, orientace oken,
svétla, vyhled z oken, vyska stropti, zda je k dispozici sklep ¢i komora, parkovani,
u starSich nemovitosti jejich technicky stav, konstrukce nemovitosti, sousedé, velikost
domu a pocet bytil v domé, obCanska vybavenost a sluzby, hromadna doprava, ptistupova
cesta, stafi nemovitosti, typ vlastnictvi, omezeni vlastnickych prav, popt. historie
nemovitosti (pokud dojde v domé k nasilné¢ smrti ¢i je nemovitost spojend s néjakou

negativni osobou, ma to velky vliv na prodej nemovitosti). (Remax Alfa, 2023)

Hypote¢ni trh zacina postupné ozivat z divodu nékolika faktorti. Jednak dochazi
k pokradujicimu snizovani cen nemovitosti a jednak, a to teprve ovlivni trh, Ceska

narodni banka zrusSila ukazatel hodnoceni ptijmi zadateld o hypotéky, znamy jako DSTI.

DSTI je pomér mezi celkovou vysi mésicni splatky a ¢istym mésicnim piijmem Zadatele
o hypotéku. Od dubna 2022 nesm¢l tento pomér piekrocit 45 % a pro Zadatele mladsi 36
let platil limit 50 %. Od 1. Eervence 2023 CNB tento limit zrusi. I pies zruseni limitd
DSTI se o¢ekava, Ze od cervence dostane hypotéku vice lidi a hypote¢ni trh se alespon
mirné ozivi.

Nicméné zruSeni limitd DSTI pravdépodobné nebude mit velky dopad na ceny hypoték.
Banky se sice mohou zapojit do konkuren¢niho boje, ale kvili stabilnim cenam zdrojt

bude tento boj pravdépodobné velmi omezeny. (Hypoindex, 2023)
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Obrazek 9: Index dostupnosti bydleni podle kraja v %
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Golem finance

Pomér dostupnosti bydleni v Ceské republice ukazuje, Ze i presto, Ze index ve vétsing
krajich klesa, je stale na relativné vysoké urovni, coz naznacuje neptiznivé podminky pro
pofizeni vlastniho bydleni. Nejvyssi Ccislo je vkraji Hlavni mésto Praha
a v Jihomoravském, kde zahrnuje vysoké ceny byt v Praze a Brné€. Pokud se podivame
na medianovou hodnotu, index dostupnosti bydleni v CR se pohybuje okolo 57 %.
Nejptiznivéjsi podminky v tomto ohledu jsou v Usteckém a Moravskoslezském kraji.

(Golem finance, 2023)

1.4 Hypotecni uvér a fixace irokové sazby

Ptiznacnym atributem hypotecnich Uve€ri je jejich zajiSténi zastavnim pravem
k nemovitosti. RozliSujeme nékolik faktord, které maji vliv na stanoveni Grokové sazby
hypoteénich avéra. Urokové sazba se piedeviim stanovuje na zakladé ceny zdrojt, ale
rovnéz ji ovlivituji nasledujici faktory, jako je druh a kvalita zastavované nemovitosti,
doba splatnosti Gvéru, a uéel pouziti. Urokova sazba miize byt pevné stanovena (fixni)
nebo se miize ménit (variabilni) podle trzniho vyvoje — to zavisi na struktufe hypotécniho
uvéru. Neékdy se rovnéz uplatiiuje kombinace fixni a variabilni Girokové sazby, kdy pevna
sazba plati po urcitou dobu a poté se ptizptisobuje aktudlnim trznim podminkam. (Radova

a kol., 2013)
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Pro poskytnuti hypote¢niho tvéru musi zadatel dostat spousté podminek:

e 7adatel je starsi 18 let a jeho bonita je dostatecnd pro banku a zarucujici, ze
klient bude schopen v nasledujicich letech plnit své zavazky vyplyvajici ze

ziskaného hypotec¢niho Gvéru,

e klient dolozi potfebné¢ dokumenty, které prokézou, ze financni prostredky,
poskytnuté bankou, budou skute¢né€ pouzity k tomu ucelu, pro ktery klient zada

banku o hypotecni uver,

e aby mohl klient ziskat hypotecni uvér, je tfeba, aby poskytl zaruku bud’
v podobé nemovitosti, na kterou si bude brat hypotecni Gvér, nebo jiné

nemovitosti s dostate¢nou hodnotou, ktera poslouzi jako zaruka pro banku,

e po celou dobu, kdy klient splaci hypote¢ni uvér, bude banka zapsana v katastru
nemovitosti jako drzitel zastavniho prava, coz povede k zatizeni nemovitosti
ve prospech této banky. V piipad¢ prodeje nemovitosti je nutné cely hypotecni
uvér uhradit, nebo se dohodnout s bankou, splatky budou ptevedeny na nového

vlastnika. Samoziejmé je klicové, aby banka byla informovéna o tomto prodeji.

Razné faktory ovliviiuji stanoveni maximalni vySe hypotec¢niho uvéru. Klient musi
disponovat dostate¢n¢ vysokym piijmem, ktery zaruci pravidelnou splatku hypotéky
béhem celé doby. Kromé toho je nezbytné, aby uvér byl zajiStén zastavou nemovitosti.
Pokud se jedna o ucelovy uvér, jeho vySe nesmi prevysit hodnotu nemovitosti. Jak pro

jednorazové, tak pro postupné Cerpani uvéru plati stejné limity. (Radova a kol., 2013)

Fixace urokové sazby je v podstaté zmrazeni irokové sazby ivéru na ptedem danou dobu.
Béhem fixacniho obdobi zilstava Urokova sazba neménna, stejné jako vyse mési¢nich
splatek a klient tak ma4 jistotu ohledné vySe svych urokovych plateb po dobu fixace. Po
uplynuti fixaéniho obdobi se muze urokovad sazba zménit na zadkladé dohodnutych
podminek v uvérové smlouveé. Toto je dilezity faktor pii vybéru hypotecniho Gvéru,
protoze klient pfesné vi, kolik bude muset platit a miiZe planovat své vydaje na pfisti roky.
(banky.cz, 2023)

Setkat se 1ze s témito lhutami fixace:

. 1 rok
. 2 roky
. 5 let
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. 7 let
. 10 let

Zatimco nektefi poskytovatelé hypoték dokézi nabidnout i jiné lhuty, nékteii nabizeji

pouze tiiletou a pétiletou fixaci.

Delsi fixace urokové sazby hypotéky znamena, ze tirokova sazba ziistavd neménnd po
delsi dobu. Tato moznost se hodi pro investory, kteti predpokladaji rist irokovych sazeb,
protoze zafixovanim stavajicich urok se jim rtist ivért neprojevi. Na druhé stran¢, kratsi
fixace urokové sazby hypotéky je vhodna, pokud investor ptedpoklada, ze uroky se brzy
snizi nebo pokud uvazuje o pred¢asném splaceni hypotéky. Po skonceni fixace hypotéky
lze tvér doplatit bez dalSich poplatkli nebo pozadat o refinancovani stavajiciho

hypotécniho tvéru. (banky.cz, 2023)
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2 Investice do nemovitosti

V této kapitole budou popsany druhy financovani, osobni finance, investice, faktory

(vynos, likvidita, riziko, inflace) a ¢asova hodnota penéz.

2.1 Osobni finance

Pro Gispéch vlastnich financi je diilezité piedev§im zvolit spravnou strategii. Clovék musi
predem védét, k cemu bude finance potiebovat a musi zaroven také védét, co od svych
pen¢z pozadovat. Zaroven je ale nutné pohlidat rizika, které mohou soucasnou, ale
1 budouci finan¢ni situaci ohrozit. Tato rizika si muze kazdy jedinec zvazit sim nebo
s pomoci osobniho bankéfe ¢i finan¢niho poradce.

Berman a kol. uvadéji, ze ptestoze si lidé obecné¢ mysli, Ze jejich pfijmy i vydaje
v budoucnu porostou, nepocitaji s tim, do jaké miry necekané vydaje mohou ohrozit jejich
uspory. Autofi tomu fikaji ,,zanedbavani vydaji®, a pti vysvétleni tohoto jevu dosli
k n€kolika zavértim, a to je predevsim tim, ze necekané vydaje jsou ¢astecné zplsobeny
nedostate¢nou pozornosti vi¢i ocekadvanym budoucim vydajim ve vztahu k budoucim
piijmiim. Lid¢ stale pocitaji s ristem piijmu, ale nepocitaji s ristem vydaja, ¢i s poklesem
pfijmu. Je tedy nezbytné nutné sestavit si finan¢ni plan. (Sage Journals, 2023)

Syrovy a Tyl doporucuji pii sestavovani finanéniho planu postupovat podle ¢tyi krokd.
Prvnim krokem je stanoveni cile, tedy toho, co si ¢lovek za své finan¢ni prostiedky pteje
pofidit. Druhym krokem je zjisténi zdrojl, tedy kolik finan¢nich prostfedki ¢lovék
vlastné ma k dispozici. Tfetim krokem je zvéazeni rizik a moZnosti jejich pokryti.
Poslednim krokem je pfitazeni financnich prostiedka k jednotlivym ciliim, naptiklad na

pojistku, studium déti, rezervu na stati nebo pro ptipad dlouhodobé nemoci.

O konkrétnich produktech by se mélo zacit uvazovat az v ptipadé€, Ze uZ ma clovek plan
na co bude finance potiebovat, kdy konkrétné je bude potiebovat a kolik si bude ¢lovék

ukladat, zda pravidelné, jednorazové. (Syrovy a Tyl, 2021)

Je nutné si uvédomit, Ze investovat bez podrobného finanéniho planu nelze. Kazdy bankét
nebo poradce by se mél zeptat, zda konkrétnimu klientovi nehrozi, Ze bude finan¢ni
prosttedky potiebovat diive, zda mé dostatecné veliké finanéni rezervy, kolik procent
z celkového majetku tvofi investovana Castka. Timto davaji bankéti klientovi najevo, ze

pfemysli za néj, Ze mu davaji moznost se zamyslet, zda finan¢ni prostredky, které chce
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ted’ investovat nebude potfebovat diive nez za napt. 5 nebo 10 let. (Syrovy a Tyl, 2021,

5. 13)

Obrazek 10: Proces finan¢niho planovani
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Zdroj: Idnes.cz. (2013)

Pti planovani svych financi je dilezité nejprve ur€it své predstavy a pozadavky, co se
tyka budoucich investic. Napiiklad pti planovani nového bydleni je dilezité zvazit jeho
velikost, umisténi a vnitini rozlozeni. Poté je tfeba vzit v vahu své finan¢ni moznosti,
jako jsou ptfijmy, vydaje a majetek, a najit kompromis mezi pozadavky a finan¢nimi
omezenimi. Stejny princip plati 1 pro planovani svych celkovych financi, kde je tfeba
formulovat své budouci finan¢ni cile a zohlednit soucasné piijmy a vydaje, majetek
a zédvazky, a zvazit aktualni nabidku finan¢nich produkt. Je dilezité vytvofit matici rizik,

aby bylo moZné minimalizovat mozna rizika a dosdhnout svych finan¢nich cild. (Syrovy

a Tyl, 2021)

Obrazek 11: Dil¢i faze analyzy
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Zdroj: Idnes.cz. (2013)

Béhem nedévné ekonomické krize se projevilo, ze lidé zacali vic spoléhat na své Gspory.
Ti, ktefi méli moznost, zacali Setfit a rozumné investovat své financni prosttedky. Na

zaklad¢ prizkumu spolecnosti Provident Financial by v ptipad¢ nutnosti vyuzila své
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finanéni rezervy vice nez polovina obyvatel Ceské republiky. Avsak pouze 17 %
populace disponovalo doporucenou ¢astkou experty na finance, coz je Sestindsobek jejich
mésicniho pfijmu. Piiblizn€ jedna pétina populace neprojevuje zajem o spoieni, coz
zahrnuje 1 jedince s vys$Simi pfijmy ptesahujici 40 tisic korun mésicné. Dlvody mohou
tkvét v nedostatecné motivaci, v chatrné finan¢ni gramotnosti nebo podceniovani této
situace. DalSich dvacet procent lidi spofi jen obcas. Dle odbornikii v oblasti financi by
méli mit vSichni finan¢ni rezervu ve vysi Sesti nasobku mési¢ni mzdy. Napiiklad pro
osobu s Cistym meési¢nim piijmem 30 tisic korun by to znamenalo mit k dispozici 180
tisic korun. Aby lidé mohli zacit Setfit, je dilezité znat své pravidelné mési¢ni vydaje,
jako jsou naklady na bydleni, potraviny a dalsi vydaje. Vedle toho by méli vést seznam
vydajt, abychom mohli najit oblasti, kde mizeme usSetfit. To miize byt tfeba omezeni
nepravidelnych nakladd, jako jsou ndkupy v kavarnach, nakupovani ve slevach nebo
online. Jedno z kli¢ovych zasad spociva v placeni G¢tl v terminu a uhradit neprodlené,
co je nutné zaplatit, ud¢€lat si finan¢ni polstar a zbyvajici penize vydat za zédbavu ¢i jiné

nepotiebné veci. (el5 finexpert, 2020)

2.2 Investice

V ekonomice jsou investice dilezitym ndstrojem pro vytvareni bohatstvi a rozvoj
podnikéni. Investice pfedstavuje ¢ast financnich prostredkd, kterou ekonomicky subjekt
(stat, podnik nebo jednotlivec) vklad4a do dlouhodobych aktiv, jez nevykazuji okamzity
zisk, ale slouzi ke zvySeni budouci produkce. Investice jsou spojeny s urcitym rizikem,
nebot’ vynos z nich neni zaruceny a miiZze byt ovlivnén riznymi faktory, jako jsou trzni

podminky, politicka stabilita, technologicky pokrok a dalsi. (Syrovy, 2022)

Ekonomicky subjekt se rozhodne odlozit ¢ast svych soucasnych finan¢nich prostredk,
které ptedstavuji Gispory, s cilem dosahnout budouciho prospéchu. Tento prospéch mize
byt bud’ ve form& penéznich prostfedkll, naptiklad budouciho ptijmu, nebo v podobé
zvySeni hodnoty majetku. Investice tedy slouZi jako prostiedek, ktery umozZiuje
transformaci soucasné hodnoty finan¢nich prostredkii do budouciho pfijmu nebo majetku.
(Syrovy, 2022)

Dle Syrového lze investovani ptirovnat k ukladani masa nebo ovoce pro horsi ¢asy, kdy
je obtizné je ziskat, nebo k setbé obili, kdy lidé odloZzi spotiebu za ti€elem ziskani hojné;si

sklizn¢ v budoucnosti. Hlavnim cilem investovani je uchovat soucasné prostfedky tak,
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aby si udrzely svou hodnotu a v idedlnim ptipad¢, aby jejich hodnota vzrostla v pribé¢hu

Casu. (Syrovy, 2022)

Existuje mnoho druhti investic, jako jsou akcie, podilové fondy, dluhopisy, derivaty,
komodity, nemovitosti, umeélecka dila, zlato a drahé kovy. Kazdy typ investice ma své
vyhody a nevyhody a muze byt vhodny pro riizné ekonomické subjekty vcetné
jednotlived, podniki, neziskovych organizaci, fonda, statt a dalSich investort, kteti maji

zajem o zhodnoceni svych finan¢nich prostredk.

Pozornost kazdého dlouhodobého investora by se méla zamétit predevsim na rast kupni
sily — penézniho majetku ocisténé¢ho od vlivu inflace. Rust kupni sily penéz v akciich
dominuje nad vSemi ostatnimi aktivy, ale také vykazuje dlouhodobou stabilitu. I ptes
mnohé ekonomické, socialni, politické zmény prostfedi béhem poslednich nékolika
desitek let, vynaSely akcie vétSinou kolem 6,6 — 7 % p.a., po o€isténi po inflaci. (Siegel,

2011)

Siegel dale uvadi, ze britsti ekonomové zkoumali historické vynosy akcii a dluhopisi
v 16 zemich (Belgie, Italie, Némecko, Francie, gpanélsko, Japonsko, gvycarsko, Irsko,
Dansko, Nizozemi, Velka Britanie, Kanada, USA, Jizni Afrika, Australie a Svédsko)
a dosli k zavéru, ze i pres vyznamné katastrofy 20. stoleti, jako byly ob¢ svétové valky,
velka finan¢ni krize, hyperinflace, mély vSechny zkoumané staty vyrazné pozitivni,
o inflaci ocisténé, akciové vynosy. Vynosy pevné urocenych aktiv mély i zemé, které
zazily velky valecny rozvrat, jako Italie, Némecko nebo Japonsko. Primérny ro¢ni realny
vynos akcii od roku 1900 do roku 2006 byl mezi 2,7 % p.a. (Belgie) az po 8 % p.a.
(Svédsko a Australie). (Siegel, 2011)

Dluhopisy jsou finan¢ni nastroje, které ptedstavuji plijcku, kterou vydavatel dluhopisu
(naptiklad stat, korporace nebo meésto) nabizi investorim. Dluhopisy maji stanovenou
nominalni hodnotu, dobu splatnosti a také urok. Dluhopisy jsou povazovany za pomérné
bezpecny investi¢ni nastroj, protoze maji pevné stanoveny zavazek vydavatele k vraceni
pujcenych penéz a trokt. Dluhopisy poskytuji jistotu urcitého vynosu a tyto vynosy jsou
vyplaceny v pfedem stanovenych terminech. Toto se odliSuje od akcii, u kterych je vynos

spojen s obchodnim uspéchem spole¢nosti. (Moneta Money Bank, 2023)

Dluhopisy jsou specifickym typem cennych papirii, které se déli podle toho, kdo je

vydéava, na statni, korporatni, komunalni a bankovni dluhopisy. Statni dluhopisy jsou
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splaceni. Nicméné maji niz§i trokové vynosy. Podnikové dluhopisy nabizeji vyssi
urokové vynosy, ale nesou s sebou riziko spojené s financ¢ni stabilitou podniku. (Moneta

Money Bank, 2023)

Investice do nemovitosti predstavuje v soucasné dob¢ jisty vynos vzhledem k nedostatku
nemovitosti, pfedevs§im bytovych jednotek nebo rekreacnich objektl a jejich neustale se
zvySujicim cenam. V podstaté to znamena, Ze investoii vyhledavaji nemovitosti ne
s cilem osobniho bydleni, ale s umyslem dosdhnout zisku prostfednictvim pronajmu této
nemovitosti. Nejvyssi poptavka je po malych bytech, hlavné diky demografickému
vyvoji. Jedinci se vice st¢huji do vétSich mést za praci a hledaji bydleni jen pro sebe.

(ChytryHonza.cz, 2019)

Hypoteéni trh v Cechach prodélal béhem poslednich nékolika let fadu zmén. Velky vliv
na trh maji pfedev$im zasahy CNB, kdy se zpiisnily podminky a navysily urokové sazby.
Dalsi dobrou investi¢ni prtilezitosti je alokace kapitalu do pozemki, kde pozemek
predstavuje optimalni prostor pro zhodnoceni investice a ochranu finan¢nich prostiedkii
pfed inflaci. Cena stavebnich pozemkii nezaznamenava tak strmy narlst, pohybuje se
meziro¢né o 6,6 %, coZ vSak poskytuje jistotu postupného zhodnocovani. Rizné webové

portaly nabizeji rocni zhodnoceni investice ve vysi 5 az 15 % p.a. (Aktualné.cz, 2019)
Nemovitostni fondy

Mezi dalS§i znamé investice patii napt. nemovitostni fondy, realitni dluhopisy nebo
participace v tvérech zajiSténych nemovitostmi, které nabizeji spole¢nosti jako je Ronda

Invest nebo Investtown.

Podilové fondy specializujici se na investice do nemovitosti jsou investi¢ni fondy, které
shromazd’uji penize od investorii a tyto prostiedky pouzivaji k nakupu a spravé
nemovitosti. Funguji na principu kolektivniho investovani, coZ znamena, Ze investofi
nakupuji podily ve fondu a stavaji se tak spolumajiteli portfolia nemovitosti. Tyto fondy
investuji také do dluhopist a néstrojii pené¢zniho trhu pro zajisténi likvidity, a umoziuji
investorim ziskat vyhody vlastnictvi kvalitnich nemovitosti bez nutnosti se starat o jejich
provoz. S investicemi do rlznych ¢asti realitniho trhu mohou tyto fondy dosahovat
zajimavych vynost, zejména v del§im casovém horizontu. Podilové fondy specializujici
se na investice do nemovitosti poskytuji investortim piistup k nemovitostnimu trhu, aniz
by museli sami vlastnit nebo spravovat nemovitosti. Tim se otevira moznost diverzifikace

portfolia a ziskani pfinost spojenych s investicemi do nemovitosti i mensim investorm.
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Vynosy z nemovitostnich fondd slouzi jako doplnék investiéniho portfolia. (Ceska

spofitelna, 2023)

Mezi nejzndméjsi nemovitostni formy patii Accolade Industrial Fund (zaloZzen 2014),
Nova Real Estate (zalozen 2015), Wood Company (zaloZen 2017), Reico Ceské
spofitelny (zalozen 2007), ZFP Group Investments (zaloZen 2013), Czech Fund, Ceské
investi¢ni fondy (zalozeny 2016), Trigea Nemovitostni fond (zaloZzen 2019) néco Conseq

(zalozen 2007).
Realitni dluhopisy

Realitni dluhopisy jsou stale popularnéjsi z diivodu stabilniho vynosu, ktery se obvykle
pohybuje mezi 5 az 12 % rocné v dlouhodobém horizontu. Realitni dluhopisy jsou
béznym zplsobem financovani jak korporatnich, tak stitnich projektl ve vyspélych
zemich. Oproti bankovnim Gvérim predstavuji snadnéj$i moznost a obvykle maji pevné
stanovenou dobu trvani a fixni sazby rocnich urokii. Investovani do developerskych
projektt je atraktivni z finan¢niho hlediska, protoze kombinuje vysoké urokové vynosy
aniz8§i danové zatizeni pro investory. Pii rozhodovéni o investici je klicové vybrat
davéryhodnou spole¢nost nabizejici realitni dluhopisy a peclivé zvazit podminky
a historii této firmy. Je nezbytné zjistit vlastnika realitniho fondu, slozeni vedeni,
poplatky, vynosy, rating a také to, zda jsou dluhopisy obchodovatelné. Dulezité je také
investovat do provéfenych projektd renomovanych firem a sledovat vyvoj finan¢ni

situace. (Investujeme, 2020)
Participace do uvéri do nemovitosti

Ronda Invest je ¢eska spolecnost, ktera poskytuje zajisténé Gvéry podnikatelim v Cesku
a na Slovensku. Zarovein umoznuje firmam i ob¢antim investovat do téchto uvér formou
tzv. participaci. Participace predstavuji atraktivni alternativu k tradicnim investicnim
produktliim a nabizeji lakavé vynosy pii pfijatelném riziku. Projekty spole¢nosti Ronda
Invest jsou opieny o kvalitni nemovitosti, coZ minimalizuje investi¢ni riziko. Participace
vytvareji zdvazek mezi investorem a Ronda Invest, pficemz investor ma pravo na cast
jistiny a urokové vynosy z uvérovych pohledavek. Timto zplsobem muze investor
investovat do ovétenych uvérovych pohledavek s vysokou turovni zabezpeceni
a atraktivnim vynosem. Pouze Ronda Invest ma moZnost zpétné odkoupit participaci.
Spolecnost se zaméfuje zejména na poskytovani uveéra pro rezidencni nemovitosti

v Praze, okoli Prahy a krajskych méstech. Proces poskytovani Givéri je fizen zkusenym
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tymem odbornikii s dlouholetou praxi v oblasti bankovnich i nebankovnich tvért.
Participace maji obvykle pfedpokladanou dobu trvani do 60 mésict, kterd se odviji od
splatnosti ¢i ptredpokladané splatnosti ivérové pohledavky, do niz investor investuje.

(rondainvest.cz, 2023)

Mintos je dal$i platforma, kterd umoznuje lidem investovat své penize do nemovitosti
prostfednictvim avéri. Mintos je investi¢ni platformou typu P2P (peer-to-peer), ktera je
vhodna jak pro zkuSené investory, tak i pro ty, ktefi se teprve seznamuji s touto oblasti.
Tato platforma byla zahdjena v roce 2015 a je nejvetsSim svého druhu na investicnim trhu.
V soucasnosti ji vyuzivd mnoho investorti z riznych zemi svéta. Mintos se specializuje
na investovani do uvérti poskytovanych partnerskymi spolecnostmi z celého svéta, se
kterymi spolupracuje. Pro kazdou spole¢nost je provadéna dikladnd kontrola, aby se
zajiStovala co nejvyssi spolehlivost téchto spole¢nosti, do kterych mohou lidé investovat.
Mintos neni vymezen jen pro investory s velkymi ¢astkami penéz, coz je jeho velkou
vyhodou. Investovat mize kazdy s minimalni ¢astkou 10 EUR. Po zaloZeni u¢tu miize
investor pouZzit automatickou moznost investovani, kterd je vhodna pro novacky, anebo
si ruéné udélat vlastni investicni portfolio. Vytvofeni ti¢tu na Mintosu je zdarma. (ziba.cz,

2023)

Estate Guru je dalsi investi¢ni platformou, kterd se specializuje na participaci v uvérech
zajisténych nemovitostmi. Tento P2P model je dostupny v nékolika svétovych jazycich.
Platforma Estate Guru se postupné rozsifuje na dalsi trhy a nabizi investi¢ni pfileZitosti
v n¢kolika zemich Evropy, napf. v Némecku, Finsku a Estonsku. Platforma poskytuje
informace o jednotlivych projektech, véetné ocekavanych vynosi a rizik. Na Estate Guru

1ze investovat jiz od 50 eur, maximalni investice ¢ini 25 tisic euro. (ziba.cz, 2023)

2.3 Faktory ovliviiujici investice

Investice mohou nejvice ovliviiovat zejména nizka navratnost navrhovanych investic,
nedostatek vlastnich finan¢nich prostfedkl, problémy pii ziskdvani externich zdroji,
uveéry, vyse urokovych sazeb, nejistota ohledné budouci poptavky, malo stimulujici
danova opatteni, nedostatecné rychlé odpisy, nedostatecné investi¢ni pobidky, nedostatek

kvalifikovanych pracovnikil v¢. manaZerti a technického personélu, a dal§imi faktory.

Na trhu s nemovitostmi se objevuje nemalé¢ mnozstvi drobnych investort, béznych

obcani, ktefi za své Gspory €1 v kombinaci s ivérem kupuji nemovitosti za cilem jejich
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nasledného prondjmu. Tato forma investice je nahlizena téz jako vhodné penzijni
ptipojisténi. Trzni ndjemné 1 diky prezivajici regulaci ndjemného poskytuje slusny vynos.
(Lux a kol., 2006)

Polach a Brabek uvadéji, ze kazdy investor pii svém rozhodovani o investicich znal
vSechny faktory, které ovliviiuji vynos jeho vlozeného kapitdlu v daném prostredi.
Monetarni politika je nejvyznamnéjSim faktorem ovliviiujicim investice, zejména vztah
mezi arokovymi sazbami a vysi investice. S rastem urokovych sazeb se totiz zvySuji

naklady na investice, coz mize vést k poklesu poptavky po nich.

Pti rozhodovani o investicich by mély byt brany v tivahu tfi kli¢ové faktory: vynos, riziko
a likvidita. Tyto faktory ovlivituji kazdou investi¢ni prilezitost a nelze je dosdhnout

zaroven v idealni podobé. (Polach a Brabek, 2012)

2.3.1 Vynos

Vynos je definovan jako alternativni naklad vlastniho kapitalu, ktery mtze byt ziskdn
z druhé nejlepsi investi¢ni alternativy. Investor vzdy ocekava, Ze od investice dostane
takovy vynos, ktery je vyssi nez Grok na kapitdlovém trhu, tzn., Ze ocekava dodate¢né
zroceni, coz zohlediiuje zvysenou hodnotu rizika ve financnich kritériich efektivnosti.
Maximalizovat vynos pii minimalnim riziku a maximalni likvidité je vS§ak nemozné. Pro
dosaZzeni maximalniho vynosu je nutné piijmout vyS$$i riziko a sniZit likviditu na

minimum. (Mace, 2006)

2.3.2 Likvidita

Likvidita investice znamen4, jak snadno a rychle se dé4 investice prodat a ziskat z ni
hotové penize za akceptovatelnou cenu. Tento ukazatel tikd, jak rychle lze investici
promeénit na penize, a 1ze ho interpretovat z riznych hledisek. V zasad¢ jde o to, jak dobie
1ze ptevést aktivum na penize a zajistit tak pokryti vSech planovanych splatek a zavazki
s minimalnimi néklady na pfevod. Likvidita tedy zahrnuje aspekty ¢asu a mnozstvi, jakou
investice zahrnuje, coZ znamena, jak snadno subjekt mize splnit své zavazky. (Patria
Finance, 2023)

Likvidita a vynos jsou ¢asto vzajemné& provazany, protoze ¢im vétsi je likvidita, tim nizsi
jsou obvykle vynosy z investice. Je proto dilezité najit rovnovdhu mezi vynosem

a likviditou a investovat s rozvahou a diikladnou analyzou.
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2.3.3 Riziko

Riziko je definovdno jako nejistota dosdhnout investiCnich cilii. Jinymi slovy, jde
o pravdépodobnost vygenerovani zadoucich vynosu konkrétni investici. Opatrnosti pii
investovani vlastnich penéz neni nikdy dost. Vzdy je nutné mit na paméti piipady, kdy
investofi naletéli a svéfili svoje penize podvodnikiim. Kazdy investi¢ni proces by proto
mél zacit definici investicnich cili, coz se miize zdat jako zbyte¢né, pomulze ale
investorovi vyhnout se ptipadnému zklamani. Ke kazdému cili, tedy i investicniho, vede

mnozstvi cest, z nichz kazda s sebou nese jisté riziko. (Patria Finance, 2023)

Aby se minimalizovalo riziko investice, je dulezité spravné vybrat portfolio. To znamena,
ze investice by méla odpovidat cili, podminkam a charakteru investora, jako je jeho
investi¢ni horizont, finan¢ni situace, ocekévany vynos a ochota pfijmout riziko. Investor
si musi vybrat vhodné sloZeni investice, coz zahrnuje podil riznych aktiv s rtiznou
vynosnosti a rizikovosti. VSeobecné plati, ze dluhopisy jsou méné rizikovou investici
s men$imi cenovymi vykyvy, ale také s niz§imi dlouhodobymi vynosy, zatimco akcie jsou

v

rizikovéjsi investici s vy$S§imi dlouhodobymi vynosy. (Patria Finance, 2023)

2.3.4 Inflace

K inflaci dochézi, pokud rostou ceny zbozi a sluzeb celkové, tedy nejen ceny jednotlivych
polozek. To znamena, Ze za 1 korunu si pfi zvySujici inflaci koupi clovék méné, nez by
st koupil za niZsi inflace. Inflace také zveda urokové miry, zdrazuje hypotéky, pijcky
a dalsi. Pi1 zvySujici se inflaci ztraci hodnotu penize, ulozené na béznych tctech. (Mace,

2006)

2.4 Casova hodnota penéz

Zakladni myslenkou ¢asové hodnoty penéz je, ze penize maji riznou hodnotu v rliznych
Casovych okamzZicich. Jinymi slovy, hodnota penéz se méni v prib&hu casu. Kromée toho,
ze kazdy investor upfednostiiuje vyssi finan¢ni prostfedky a niZsi riziko, preferuje také
ziskani vyssi ¢astky penéz diive nez pozdgji. (Sirticek, 2017)

Metoda casové hodnoty penéz se zaklada na prevodu hodnoty penéz na konkrétni Casovy
okamzik pomoci trokové sazby. Urokova mira je pouzivana k vypoétu budouci hodnoty

penéz, zatimco oduroCeni (diskontovani) se pouziva k vypoctu soucasné hodnoty.

Hlavnimi pojmy spojenymi s touto metodou jsou tirok a tirokova sazba. (Sirti¢ek, 2017)
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Urok je poplatek, ktery se plati véfiteli za pouziti pijéenych penéz. Zarovei je to vynos,
ktery véfitel ziskava za poskytnuti ptjéky. Urok je vyjadien procentualnd a zavisi na
dohodnuté urokové sazb¢ a délce doby, po kterou jsou penize pijCeny nebo vloZeny.

Urokova sazba stanovuje vysi a je vyjadfena v penéznich jednotkach.

Urokova sazba je procentualni naklad za pouziti kapitdlu nebo vynos za jeho poskytnuti.
Tato sazba se vztahuje ke konkrétnimu ¢asovému obdobi, které je obvykle zkracovano
pomoci zkratky. Pii pievodu mezi urokovymi sazbami pro riznd Casova obdobi se

pouziva jednoduché dé€leni (pti zkraceni obdobi) nebo nasobeni (pii prodlouzeni obdobi).

Urokové sazby se obvykle uvadgji ve zkratkach, které oznacuji délku ¢asového obdobi,
ke kterému se vztahuji, jako napft. rok (p.a.), pololeti (p.s.), ¢tvrtleti (p.q.), mesic (p.m.)
nebo den (p.d.). Tyto zkratky jsou dilezité, protoZze umoziuji piesné vyjadfit vysi
urokové sazby vzhledem k ¢asovému horizontu, ke kterému se sazba vztahuje. Nékteré
spole¢nosti vyuzivaji nejasné formulace a zkratky urokovych sazeb, aby ziskaly
zakazniky na své produkty, které nabizeji za relativné nizké urokové sazby. Je vSak
dalezité byt obezietny a peclivé si prostudovat podminky tuvéru, aby nedoslo

k nepfijemnym piekvapenim s vysokymi tiroky. (Sirti¢ek, 2017)

Urokova sazba je stanovena uréitou instituci a uréuje cenu za ptjéeni penéz v daném
casovém obdobi. Na druhou stranu urokové mira je odvozena veli¢ina, kterd se vypocita
z raznych trokovych sazeb. Napfiklad primérma urokova sazba spoticich Géti v CR je
tirokova mira, ktera se odvozuje z riiznych sazeb tirokovych spoficich tiétii v CR. Rozdil
mezi Urokem a Urokovou sazbou je velmi dilezity a mnoho lidi se v této terminologii

myli. (Sirtcek, 2017)
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3 Faktory ovliviigjici finan¢ni a hypotécni trh

Tato kapitola se veénuje makroekonomickym ukazatelim, které maji vliv na trh
s nemovitostmi a hypotékami. Mezi tyto faktory patii inflace, nezaméstnanost, hruby

domaci produkt a tirokova sazba.

3.1 Inflace

Inflace je definovana jako rast vSeobecné cenové hladiny v Case, jejim opakem je deflace.
Pod pojmem cenova hladina se rozumi troven cen veskerych vyrobkt a sluzeb, které se
v dané ekonomice prodavaji ¢i nakupuji v urcitém case. Roste i ndkladova hladina
vyrobnich faktorti, mzdy a Grokova mira. To znamend, ze spotiebitelé musi vynalozit
vy$si Castky penéz za stejné mnozstvi zbozi. Zmény cenové hladiny jsou znazornény jako
procentudlni mira inflace. Pro nalezeni miry inflace je nezbytné pozorovat cenovou
hladinu v ekonomice, kterou méii Cesky statisticky ifad pomoci ti1 hlavnich cenovych
indext — indexu spotiebitelskych cen, indexu vyrobnich cen a deflatoru HDP. Nejcastéji
pouzivanym je index spotiebitelskych cen. Dale rozliSujeme poptavkovou inflaci, coz je
inflace tazena poptavkou, nadmérné roste agregatni poptavka. Jejim opakem je nabidkova
inflace, ktera je tlatena naklady, coZ ma za nasledek rust cen jako jsou mzdy, material,
energie, sluzby technologie a vyrobni faktory. Poptavkova a nabidkova inflace spolu vzdy

souvisi. (Neset, 2022)

Ve sledovaném obdobi od roku 2018 inflace mirné rostla kazdy rok az do roku 2022, kdy
zaznamenala skokovy narlst na 15,1 %. V soucasné dobé méa vysokd mira inflace
nepiiznivy dopad na ekonomicky rist a snizuje zivotni Uroven obyvatel. Nartst cen
spotfebniho zbozi a sluzeb, pfedevSim potravin, najmi, elektfiny a zemniho plynu,
znacné piispiva k vyraznému riistu inflace. Domaci poptavka také posiluje inflaci, ackoliv
se ocekava, ze bude zmirnéna zvySovanim ménovych sazeb. Silngj$i ménova jednotka,
v tomto ptipad¢ koruna, mé také protiinflacni uCinky. Ocekava se, Ze mira inflace bude
v prvni poloving tohoto roku prudce klesat a ve druhé poloviné by se méla zastavit jiz na
¢islech pod deset. Bazicky efekt na konci roku ovlivni snizeni energetickych tarift
a celoro¢ni meziro¢ni rist spotiebitelskych cen by mohl byt vysoko v toleranénim pasmu
stanoveném Ceskou narodni bankou. Inflace by mohla v roce 2023 dosahnout primérné
miry 10,9 % a v roce 2024 se piedpoklada pokles na 2,4 %. (Ministerstvo financi Ceské
republiky, 2023)
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Obrazek 12: Mira inflace a index spotiebitelskych cen
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3.2 HDP

Hruby doméci produkt (HDP) piedstavuje celkovou hodnotu veskeré findlni produkce
statkli a sluzeb, které jsou vyrobeny na uzemi daného statu za urcité ¢asové obdobi
a vyjadfeny v trznich cenach. HDP je zasadnim ukazatelem, ktery odrazi vykonnost
ekonomiky. Pro zjisténi HDP se pouzivaji tfi metody — vyrobni, vydajové a dichodova.
Ekonomové rozlisuji readlny a nominalni HDP. Realny HDP urcuje, jak se zvysila vyroba
v daném roku v cenach predchazejiciho roku. Zafixuji se ceny na minulé urovni, které se
pak porovnaji s nadchazejicim obdobim. Nominalni HDP vyjadfuje souc¢asnou produkci
statkl a sluZzeb v béznych cenach. Z nominalniho a redlného HDP se vypocitd deflator
HDP. Deflator porovnava soucasnou cenovou hladinu s cenami zakladniho obdobi.

(Neset, 2022)

rorw

Pro zjistovani HDP statistické ufady vyuzivaji systému narodniho uc€etnictvi, jehoz cilem

je poskytnout komplexni informace o vyvoji ekonomiky.

Ceska ekonomika ve 4. &tvrtleti 2022 zaznamenala mirny meziroéni rist o 0,1 %.
Zpracovatelsky prumysl piispél nejvice k hospodarské aktivité, ale ostatni prumyslova
odvétvi zaznamenala pokles pfidané hodnoty. Revize dat ukazala, Ze redlny HDP ve
3. ¢tvrtleti 2022 klesl o 0,1 % vice nez piivodné oznadmeno. Vefejné finance vykazaly
v roce 2022 nizsi schodek o 1,5 % mezirocné, prestoze Celily dusledkim ruské agrese
vuci Ukrajin€é. Ekonomika zac¢atkem roku 2023 zaznamenala mirnou recesi zplisobenou
zhorSenim situace na exportnich trzich, nedostatkem klicovych komponent pro priamysl

a zdrazenim energii. (Ministerstvo financi Ceské republiky, 2023)

Ocekava se, Zze ekonomicka aktivita se zlepsi od 2. Ctvrtleti 2023, pfi¢emz rtst bude

podporovan investi¢ni aktivitou a zahrani¢nim obchodem, zatimco spotieba domdacnosti
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zUstane slaba kvtli vysoké inflaci. V roce 2024 se predpoklada, ze skute¢ny ekonomicky
rust (HDP) vzroste o 3,0 % diky vys$i spotiebé domdcnosti. Predpoklada se, ze
hospodatsky vysledek za rok 2023 bude mit deficit ve vysi 3,5 % HDP kviili mimotadnym
piijmim a vydajim spojenym s energetickou krizi a nartstem povinnych socialnich
vydaju. Predikuje se, ze verejny dluh se snizi z 44,1 % HDP v roce 2022 na 43,5 % HDP
ke konci roku 2023 se snizenim vysokych cen energii a ristem nominalniho HDP o 10 %.

(Ministerstvo financi Ceské republiky, 2023)

Obrazek 13: Hruby domaéci produkt
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3.3 Nezaméstnanost

Dalsi dulezity makroekonomicky ukazatel, ktery poukazuje na stav nerovnovahy na trhu
prace, kdy poptavka po préci pfevysuje jeji nabidku. Veskeré praceschopné obyvatelstvo
se rozd€luje do tiech kategorii: zaméstnani, nezaméstnani a ekonomicky neaktivni. Dalsi
skupina lidi, kterd nepatfi do uvedenych tfech kategorii patii do skupiny ekonomicky
neaktivnich a patii sem napf. dichodci, studenti a matky na rodiCovské dovolené.
Jednotlivci zahrnuti v kategoriich zaméstnani a nezaméstnani tvoii spole¢né ekonomicky
aktivni obyvatelstvo. Nezaméstnanost se vyjadiuje pomoci miry nezameéstnanosti
a vyjadii se jako procento nezaméstnanych z ekonomicky aktivnich obyvatel. BéZna mira
nezameéstnanosti, okolo které se pohybuje pocet lidi bez prace, se nazyva pfirozena mira

nezaméstnanosti. (Neset, 2022)

Na trhu prace stale existuji nerovnovahy zptisobené nedostatkem pracovnich sil. Pfestoze
ekonomika prochazi mirnou recesi, ocekava se, Ze mira nezameéstnanosti v roce 2023
mirné vzroste na 3,0 %, ale v pfistim roce by se méla opét snizit na 2,8 %, jak je vidét
v grafu nize. Pracovnich sil budou i nadéle na trhu nedostatek, coz bude mit dopad na rtst

mezd, ale v letoSnim roce se ptfedpoklada, ze mzdy budou zaostavat za inflaci. Obnoveni
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nariistu primérné readlné mzdy se ocekava az v roce 2024. (Ministerstvo financi Ceské

republiky, 2023)

Zacatek roku 2023 ukazal nedostatek zaméstnancu, jak naznacuji tidaje Ministerstva
prace a socialnich véci (MPSV). V urcitych regionech bylo vice volnych pracovnich mist
neZ registrovanych nezaméstnanych na Utadu prace. Podle predikce jen asi 42 %

z nabizenych pracovnich mist na webu tfadi prace je aktivné obsazeno.

Nedostatek pracovnich sil ptredstavuje hlavni prekazku pro rist vyroby ve stavebnictvi
ataké ma vyznamny dopad na primyslovd odvétvi. Nicméné tato situace je mirné
zmirnéna ptichodem uprchliki z Ukrajiny. Mira nezaméstnanosti v poslednim Ctvrtleti
roku 2022 stagnovala na trovni 2,2 % (v porovnani s 2,5 %). Po sezénnim vycisténi se
mira nezaméstnanosti v lednu mirn€ zvysila a v tnoru se ustélila. (Ministerstvo financi

Ceské republiky, 2023)

Obrazek 14: Mira nezaméstnanosti v %
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Ministerstva financi Ceské republiky

3.4 Urokova sazba

Ceska narodni banka (CNB) je odpovédna za stanovovani a fizeni urokovych sazeb
v Ceské republice. Urokové sazby jsou stanoveny v ramci ménové politiky CNB, ktera
se snazi udrzovat cenovou stabilitu a fidit ekonomicky rast. Jsou tfi druhy urokovych
sazeb: repo sazba, diskontni sazba a lombardni sazba. Bankovni rada jednd o téchto

sazbach osmkrat roéng, rozhoduje, zda se sazby ponechaji, zvysi nebo snizi. (CNB, 2023)

Repo sazba je hlavni trokovou sazbou CNB, pouZiva se pii operacich na volném trhu.
Repo sazba je urokova sazba, za kterou CNB piijéuje penize bankam. Zmény v repo sazbé
maji vliv na urokové sazby v celé ekonomice. Zakladni doba splatnosti je 14 dni, a proto

je repo sazba oznacCovana jako dvoutydenni (2T) repo sazba. (banky.cz, 2023)
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Diskontni sazba je trokova mira, za kterou CNB pijéuje penize komerénim bankam na
kratkodobou dobu. Je to nastroj ménové politiky, kterym centrdlni banka ovliviiuje
likviditu a Grokové sazby spotiebitelskych uvéra v ekonomice. Kdyz CNB zvysuje
diskontni sazbu, tak se také zvySuji trokové sazby vkladii i Gvért u ostatnich bank.

(banky.cz, 2023)

Lombardni sazba urcuje trok, za ktery ostatni banky mohou ziskat kratkodoby tvér od
centralni banky na zaklad¢ zastavy hodnotnych papirt ¢i jinych akceptovanych aktiv.
Pokud se lombardni sazba zvySuje, znamena to pro banky vyssi ndklady na ziskani
likvidity a mize se promitnout i do vyssich trokovych sazeb pro jejich klienty. (banky.cz,
2023)

Z diavodu zvyseni urokovych sazeb a vyrazného riistu cen mohou nékteré domécnosti
a firmy celit obtizim pfi splaceni svych piijcek, coz by mohlo negativné ovlivnit kvalitu
ivérového portfolia bank. CNB v prvni poloving roku 2022 postupné zvysila dvoutydenni
repo sazbu na 7,00 % p.a. Od té doby bankovni rada zatim urokové sazby nezménila
a neoCekava se zmeéna ani pro rok 2023 vzhledem k ocekavanému snizeni inflace. Az od
prvniho kvartalu roku 2024 by CNB mohla zaéit postupné snizovat trokové sazby.

(Ministerstvo financi Ceské republiky, 2023)

Obrazek 15: Urokova sazba - repo 2T v %
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Zdroj: vlastni zpracovani dle Ministerstva financi Ceské republiky

3.5 Vyvoj finan¢niho a nemovitostniho trhu

Vyvoj finanéniho trhu je dynamicky proces, ktery se v pribéhu casu podstatné
proménuje. Financni trhy hraji klicovou roli v ekonomice, poskytuji zdroje financovani

a umoziuji investory a UcCastniky trhu obchodovat s riznymi finanénimi nastroji. Je
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dilezité si uvédomit, ze vyvoj trhu je slozity proces, ktery je ovlivnén mnoha faktory

a nelze ho presné predpovedét.

V nedavné dob¢ doslo k vyznamnym zménam ve financnim prostiedi. V roce 2022 se
sveétova ekonomika po pandemii covid 19 potykala s riiznymi vyzvami. Valka na Ukrajiné
m¢éla negativni dopad na globalni hospodarsky rist a zptisobila zvySeni inflace, zejména
v potravindiském a energetickém sektoru. V reakci na to centralni banky postupné
zvySovaly urokové sazby. Mira inflace v mnoha zemich doséhla nejvyssich hodnot od 80.
let minulého stoleti, coz vyvolalo obavy a vedlo ke zvySovani uroki. Piesto je stale
nejisté, jak rychle se inflace vrati na hodnoty blizké cilim jednotlivych centralnich bank.

(Ministerstvo financi Ceské republiky, 2023)

Rist ¢eské ekonomiky bude nadale zpomalovan dopady ruské agrese vac¢i Ukrajing
a pokracujicim silnym rastem ndkladl na Zivot. V nasledujicim roce se predpoklada, ze
ceny ropy a posileni koruny viiéi americkému dolaru budou mit protiinflaéni u¢inek. CNB
bude pokracovat ve své restriktivni ménové politice, kterd zahrnuje zvySovani tirokovych
sazeb, aby omezila inflacni tlaky. Ocekava se, Ze kurz koruny vii¢i euru by mél ziistat
neutrdlni béhem pftistiho roku a nemél by vyznamné ovlivnit inflaci. AvSak vySsi nartst
nominalnich mezd by mohl predstavovat faktor, ktery pfispiva k podpoie inflace.

(Ministerstvo financi Ceské republiky, 2023)

Inflace je rozhodujici takeé co se tyce déni na hypote¢nim trhu. Jeji zmirnéni by totiz mélo
pfinést kyzeny pokles urokovych sazeb, které v Ceské republice dosahly na nejvyssi
uroven od roku 1999. Vroce 2022 se zakladni sazba zvySila dokonce ctytikrat.
Nedostupnost hypoték, k némuz ptispélo i zptisnéni limit ukazatelt LTV, DTI a DSTI
ze strany CNB, spolu s pfetrvavajicimi vysokymi cenami nemovitosti ¢inila pro vétsinu
lidi koupi bytu témét nedosazitelnou. To vSe zptsobilo obrovsky propad hypotecniho trhu

— meziro&né o 60 %. (YIT Ceska republika, 2023)

Obdobnych hodnot by hypoteéni trh mél dosahovat dle odbornikii z Ceské bankovni
asociace i v prvnich mésicich letosniho roku. Nyni ale CNB drzi zékladni urokové sazby
delsi dobu beze zmény a pro fadu lidi je obtizné v souc¢asné ekonomické situaci dosdhnout

na hypotéku. (YIT Ceska republika, 2023)

Rok 2021 byl rekordni v tvérovani bydleni s ptijckami ve vys§i 537 miliard korun. V roce
2022 doslo k vyraznému poklesu, kdy objem hypotecnich uvéra doséhl 163 miliard korun

a uveérti od stavebnich spofitelen 54 miliard korun. Pfi¢inou byl rist sazeb, inflace
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a zptisnéni podminek pro hypotéky. Zajem o vlastni bydleni klesl, nékteré nemovitosti
zlevnily. Rostouci poptavka po najemnim bydleni vede Cesko k pfiblizeni se zapadnim
zemim, kde je béZzné najemni bydleni pro 40-50 % populace. Skoncilo obdobi nizkych
urokovych sazeb a rychlého ristu cen nemovitosti, coZz zpomalilo trh. V roce 2023 se
ocekava stabilizace trhu se stagnujicimi sazbami a stabilnim objemem hypote¢nich avéri.
Ceny nemovitosti v n¢kterych lokalitach mirné poklesly, ale jako celek zlistavaji stabilni.
Ocekava se mirny pokles nebo stagnace cen nemovitosti, pficemz rozdil mezi novymi
a star§imi byty se zvétSuje. Poptavka po najemnim bydleni roste a investofi se motivuji
nizkymi cenami a vynosem z najemného. Vyssi urokové sazby hypoték a pokles cen
motivuji klienty k uvérovému financovani. Trh se pomalu ozivuje, ale kli¢ovym faktorem

budou sazby hypoték pod 5 %. (Finmag, 2023)

Ceny nemovitosti v Cesku pokracuji v poklesu, a to zejména v krajskych méstech.
Zvyseni turokovych sazeb vedlo k niz§im vynosim z prondjmu ve srovnani
s bezrizikovymi statnimi obligacemi, coz snizuje atraktivitu investice do byti. Odhaduje
se, Ze ceny byt by mohly letos klesnout o vice nez deset procent, a pokud by doslo k vétsi
krizi, propad cen by mohl dosdhnout az tfetiny. Tento vyvoj naznacuje, Ze trh je
nadhodnocen a zranitelny vic¢i budoucim ekonomickym vykyvim. Proto kupovani bytu

v soucasné dob¢ neni vyhodné ani z pohledu investi¢niho. (Seznam Zpravy, 2023).
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4 Metodika pro hodnoceni investic

Tato kapitola bude zaméiena na dilezity aspekt této prace, kterym je metodika pro
hodnoceni investic. Metodika je klicovd pro systematické a objektivni zhodnoceni

potencidlnich investi¢nich pfilezitosti.

4.1 Hodnocené obdobi

Pti zvazovani investice do nemovitosti je dulezité mit na paméti, Ze se jedna o dlouhodoby
cil. Je také dilezité zminit, Ze pol0 letech se jiz neplati dan z piijmu. Vzhledem k tomu
budou modelové situace porovnany ve tiech casovych obdobi: 10 let, 20 let a 30 let po

splaceni hypotéky.

4.2 Diskontni sazba

Pro srovnani finan¢nich ¢astek v dlouhém obdobi je klic¢ové pochopit casovou hodnotu
penéz. Zakladni mysSlenka spocivd v tom, ze jedna jednotka penéz vlastnéna dnes ma

vy$8i hodnotu nez stejnd jednotka penéz vlastnéna v budoucnosti, at’ uz zitra nebo pozd¢;ji.

Cilem kazdé investice je zvySovat hodnotu penéz v prubéhu cCasu. Proto je dulezité
vyjadfit hodnotu investice ve srovnatelné ¢asové jednotce, kterd umozni prepocitani
penéznich tokli do jednoho okamziku. Pro tento ucel potfebujeme znat hodnotu pencz
v ¢ase. V tomto kontextu hovofime o diskontovani. Diskontovani penéznich toki je
klicovym faktorem, ktery ovliviiuje vétSinu finan¢nich rozhodnuti. Diskontni faktor se
zpravidla vyjadiuje jako

DF = — (1

T @+

kde: 1 predstavuje diskontni sazbu vyjadifenou jako desetinné Cislo.

Je dllezité si uvédomit, Ze stanoveni diskontni sazby je vZdy pouze odhadem. V redlnych
ekonomickych podminkach neni nikdo schopen pfesné stanovit diskontni miru ani

predvidat v§echny budouci penéZni toky vyplyvajici z investice. (Cernohorsky, 2020)

4.3 Cista soucasna hodnota — NPV

NPV je finan¢ni ukazatel, ktery zohlediiuje ¢asovou hodnotu penéz, a umoziiuje porovnat

hodnotu budoucich ptijmul a vydajii v dnesnich penézich. Metoda Cisté soucasné hodnoty
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(NPV) zohlednuje nejen ptijmy, ale také vydaje. Podle tohoto kritéria musi byt NPV vyssi
neZ nula. (Cernohorsky, 2020) Pro vypocet se pouzivé nasledujici vzorec:

_\n CFy
NPV = 2t=1 ot (2)

kde: CF = finan¢ni tok pro kazdy rok

n = doba trvani investice

1 = diskontni sazba

Pro vypocet NPV he nutné odhadnout budouci naklady a piijmy pro kazdou investici
a nasledné spocitat ¢istou soucasnou hodnotu pro kazdou z nich. Poté je mozné porovnat,

vvvvvvvvvvv

2020)

V ptipadé, kdy investice nemaji stejnou vysi pocatecniho kapitalu je vhodné pro lepsi
porovnani pouzit normalizaci NPV na jednotku investovanych penéz, a ta se vypocita
jako podil NPV a pocatecniho kapitalu. Vys§i hodnota znamend, Ze je investice

vyhodné;si.
4.4 Index ziskovosti — PI

Index ziskovosti je finan¢ni ukazatel, ktery se pouzivd k posouzeni vyhodnosti
investi¢niho projektu. Udava pomér mezi souc¢asnou hodnotou ¢istych penéznich tokt
generovanych projektem a souc¢asnou hodnotou investice do projektu. Index ziskovosti je
dilezity nastroj pro rozhodovani o investicich, protoze umoZiluje porovnavat rizné
projekty a vybrat ten s nejvysSim potencidlem zisku. Pokud je hodnota PI vyssi nez 1,
znamena to, ze projekt generuje pozitivni Cisté penézni toky a je povazovan za vyhodny.
Naopak, hodnota PI niz$i nez 1 naznacuje, ze projekt vykazuje zaporny vysledek a je

nevyhodny.

Hodnota PI je vypoctena jako podil souc¢asné hodnoty penéZnich tokii k soucasné hodnoté

investice a pouziva se vzorec:

__Xct
Pl = Z_C— (3)
kde: c+=kladné diskontované cash-flow,

c- = zaporné diskontované cash-flow. (Cernohorsky, 2020)
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4.5 Vnitini vynosové procento — IRR

IRR je finan¢ni ukazatel, ktery méti vynosnost investice a indikuje, jaka diskontni sazba
by byla potfebnd, aby se soucasné hodnoty vynosi a nakladi vyrovnaly. IRR je ta

diskontni sazba, pti které je hodnota souc¢asnych vynosii a nakladi z investice rovna nule.

Samotny investor pii rozhodovani o investicich stanovuje urcitou zddanou vynosnost. To
vychazi z nasledujiciho pravidla:

Pokud je IRR vyssi nez pozadovana vynosnost, je vyhodné investovat. V pripad¢, kdy je
IRR nizs8i nez pozadovana vynosnost, je to signal k tomu, Ze by investice neméla byt

realizovana. (Cernohorsky, 2020)

CFt

_— n
0= =0 (1+IRR)t (4)
— __ NPV _
IRR=n+ (((NPV1—NPV2)) * (2 = 1) (3)

kde: CF = cash flow
IRR = vnitini vynosové procento
r1 = vy$$§i zvolend Grokova mira, pfi vypoctu NPV,
2 = niz8i zvolend Grokova mira, pii vypoctu NPV,
NPV =NPV je mensi nez 0, vypocteno pomoci vyssi zvolené urokové miry ry
NPV; = NPV je vétsi nez 0, vypocteno pomoci nizsi zvolené urokové miry 2

V této praci budou investice nejprve porovnany pomoci €isté soucasné hodnoty, indexu

ziskovosti, a nakonec pomoci vnitiniho vynosového procenta.
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5 Modelové situace pro investice financované

hypotékou

Investice financované hypotékou jsou jednou z nejbéznéjsich forem investic v oblasti
nemovitosti. Investofi ¢asto vyuzivaji hypotéky, protoze umoziuji ziskat vysoké vynosy
na investovany kapital a zaroven minimalizovat riziko. Nakup nemovitosti za Gcelem
prondjmu je jednou z nejCastéjSich strategii pro investory, ktefi chtéji ziskat pasivni
ptijem z nemovitosti. Tato strategie spoc¢iva v nakupu nemovitosti, jako je byt, s cilem ji

pronajmout a ziskat piijem z pronajmu.

Cilem této kapitoly bude vybrat vhodné byty a lokality na investici, celkem bude vybrano
5 mést. Budou zjistény pofizovaci ceny vhodnych nemovitosti a dale vySe jejich ndjmi.
Poté bude provedena selekce hypotééniho tveéru. Nasledné budou stanovena rizika

a urceni diskontni sazby.

Pfi rozhodovani o pofizeni investicniho bytu, zejména pokud bude financovan
hypotecnim Gvérem, je klicové peclivé zvazit nékolik dulezitych faktort. Jednim z nich
je cena bytu a zda je v souladu s finan¢nimi moznostmi. Dale je dalezité zohlednit velikost

bytu a jeho stav, zda odpovida pozadavkim a potifebam.

Umisténi je také klicovym hlediskem. Investi¢ni byt by mél byt umistén na strategickém
misté s ohledem na potencial pronajmu a atraktivitu pro potencialni najemniky. MiiZe byt
vhodné vyhledat lokality s dobrou infrastrukturou, snadnym ptistupem k vetejné doprave

a dostupnosti sluzeb a obchodt.

Je nezbytné si jasn€ stanovit, co od investi¢niho bytu ofekéavat. Pokud je cil dosahnout

pasivniho piijmu, je dllezité vypocitat o¢ekavané ndjemné a naklady na uvér a udrzbu.

Vesela uvadi, ze vySe najemného je stanovena s ohledem na rizné faktory tykajici se
samotn¢ho bytu. Mezi tyto faktory patfi stav bytu, jeho dispozice, plocha, socidlni
zafizeni a vybaveni. Vyznamnym aspektem je téz typ vytapéni a ohfevu vody. JeSté se
bere v tivahu, zda je nemovitost postavena z cihel ¢i paneld, jeho staii a technicky stav.
Dalsi dulezité faktory zahrnuji pfitomnost vytahu, recepce nebo moznost parkovani.
Rovnéz se bere v tivahu poloha bytu, at’ uz je to v centru mésta nebo na okraji, a také
okolni zastavba a dostupnost veSkerého ob¢anského vybaveni v blizkém okoli. (Vesela,

2020)
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Celkové plati, ze potizeni investicniho bytu s hypotecnim financovanim vyzaduje peclivy
prizkum trhu, analyzu rizik a realistickou strategii. Dikladné planovani pomiize

minimalizovat rizika a dosahnout uspésné investice do nemovitosti.

5.1 Vybér modelovych situaci

V ramci diplomové prace budou uvazovany pouze nemovitosti v osobnim vlastnictvi,
protoze u druzstevniho bytu je obtizné&jsi ziskat hypotéku. Predpoklad je, ze bude koupen
zrekonstruovany byt bez nutnosti dalsi investice. Vhodna velikost investicniho bytu
zavisi na riznych faktorech, nicméné v soucasné dob¢ jsou nejzadan€jsi malé byty, jak
ze strany investor(, tak 1 ndjemnikd, proto pro modelové situace budou uvazovany byty
1+1 ¢&i 1 + KK o velikosti 30 az 35 m?. Vzhledem k tomu, Ze dlouhodoby pronajem je
v této dobé jistéjsi a nevyzaduje tak Casto a pravidelné se o byt starat, bude v této praci

pocitano s dlouhodobym prondjmem.

5.1.1 Prodejni ceny bytii a ceny pronajmi byti

V této podkapitole bude zjisténo, jaké jsou ceny nemovitosti a prondjmu v riznych
méstech v Ceské republice. Ve vétsich méstech je vyssi nabidka i poptavka, co se tyde
byti ke koupi i na pronédjem, proto byla pro ucely této prace vybrana pouze krajska mésta.
Piehled cen byt a jejich prondjmi v krajskych méstech provadi pravidelné spole¢nost
Deloitte ve svém Real Index a Rent Index. Ceny za 1. ¢tvrtleti roku 2023 jsou uvedeny

v tabulce 2 a pro Prahu dle jednotlivych méstskych ¢asti v Tabulce 3 nize.

Tabulka 2: Ceny bytii a prondgjmi ve 1. Q 2023 v krajskych méstech

Mésto Cena bytu v K¢ za 1 m? Seps pron:z;n LRI AT
Praha 116 800 373
Brno 93 200 319
Karlovy Vary 46 400 206
Plzen 63 000 230
Usti n. Labem 34100 186
Liberec 60 000 228
Hradec Kralové 67 000 247
Pardubice 60 600 240
Jihlava 53 400 235
Ceské Budgjovice 65 300 235
Olomouc 64 700 240
Ostrava 39 000 200
Zlin 65 300 266

Zdroj: vlastni zpracovani dle Deloitte
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v

v Brné a v ostatnich méstech jsou ceny cca poloviéni neZ v Praze a v Ostravé & v Usti
nad Labem dokonce jen tfetinové. Co se tyCe cen prondjmi, tak opét nejdrazsi je si byt
pronajmout v Praze, na druhém misté v Brné a poté je zbytek krajskych mést, kde se jiz

ceny od sebe tak vyrazné neli§i. V Usti nad Labem a v Ostravé jsou opét ceny nejniZsi,

oproti Praze cca polovi¢ni.

Tabulka 3: Ceny byt ve 1. Q 2023 v Praze

Méstska cast Cena bytu v K¢ zal m? | Cena pronidjmu v K¢ za
1 m2

Praha 1 164 200 434
Praha 2 150 200 414
Praha 3 120 800 405
Praha 4 112 600 336
Praha 5 117 000 362
Praha 6 112 600 350
Praha 7 119 300 373
Praha 8 127 300 370
Praha 9 109 700 360
Praha 10 108 100 363

Zdroj: vlastni zpracovani dle Deloitte

Vzhledem k tomu, ze Praha je dost rozlehlé a ceny se v riznych lokalitach pomérné lisi,
byla jesté pro detailn€jsi nahled rozdélena dle jednotlivych méstskych ¢asti. Nejdrazsi
¢ast vySla Praha 1 na koupi bytu 1 na pronajem, jedna se o centrum mésta. Ve vSech 10
méstskych astech vysla cena vyssi nez ve zbytku Ceské republiky.

Na zaklad¢ udajti v Tabulkéach 2 a 3 bude vybrano 5 mést riznych velikosti a cen, tak aby

-----

5.1.2 Vybér lokalit

Na zaklad¢ zjisténych tdaji byla pro porovnani investice vybrana nasledujici krajska
mésta. Praha jako nejvétsi mésto v CR, ve které Zije vice nez 1 300 000 obyvatel, je zde
nejvetsi nabidka a poptavka byti, nicméné jsou zde nejvyssi ceny. Vzhledem k tomu, ze
v Praze se ceny lisi s ohledem na méstkou ¢ést, byla vybrana konkrétni oblast Praha 2.
Ocekava se, Zze v Praze je nejnizsi riziko poklesu hodnoty nemovitosti. Soucasné s tim,
diky velkému poctu obyvatel, je zde vyssi Sance najit vhodného ndjemnika. Nevyhodou
je vSak cena nemovitosti. Druhym vybranym méstem je Brno, jednd se o 2. nejvétsi mésto

v CR, které ma bezmala 400 000 obyvatel. V Brné je obdobna situace jako v Praze
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s rozdilem, Ze ceny nemovitosti jsou o néco niz§i. Tietim vybranym méstem je Plzen,
které je 4. nejvétsi mésto v CR a Zije zde necelych 200 000 obyvatel a ceny jsou zde téméf
poloviéni v porovnani s Prahou. Dal§im zvolenym méstem je Usti nad Labem, ve kterém
zije cca 90 000 obyvatel. Je to krajské mésto s nejnizsi cenou na koupi i1 na prondjem
bytu. Posledni vybrané mésto jsou Karlovy Vary, kde Zzije ptiblizné¢ 50 000 obyvatel.
V Usti nad Labem a v Karlovych Varech je investice na koupi bytu mnohem nizsi, aviak
1 ceny pronajmu jsou nizsi a hrozi zde i1 vétsi riziko pii hledani vhodného najemnika
a delsi doby neobsazenosti bytu vzhledem k niz§imu poctu obyvatel, tj. relevantnich

zajemcu.
5.1.3 Primérné ceny v danych lokalitach

Pro vypocet jednotlivych modelovych scénatii byly v danych lokalitdch vybrany byty dle
pramérnych cen nejvétsiho ¢eského portalu Sreality za obdobi leden az kvéten 2023 viz

Tabulka 4. Ceny byly piepo&itany na byt o velikosti 33 m?.

Tabulka 4: Primérné ceny bytl dle Sreality

Meésto Cena v K¢ za 1 m? Cena v K¢ za 33
2
Praha 2 166 864 5506512
Brno 114 505 3 778 665
Plzen 79 892 2 636 436
Usti nad Labem 44 541 1 469 853
Karlovy Vary 65163 2150379

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sreality

Z Tabulky je zfeyjmé, Ze nejdrazsi je pofidit si byt v Praze a je tudiZ nejméné dostupny,
zatimco v Usti nad Labem je mozné za stejnou cenu poiidit byty tfi.

Obrazek 16: Pokles ceny byt v %

Pokles cen bytl

15,9
18 14,34
14
12 10,18
10 8,75
8 6,79
]
4
2
0 .
Praha 2 Brno Plzefn Usti nad Labem Karlovy Vary
m Praha 2 Brno m Plzefi Usti nad Labem = Karlovy Vary

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sreality
42



Z obrazku 16 je ziejmé, ze v obdobi od zacatku roku do kvétna 2023 meziro¢né klesly

ceny nemovitosti, nejvice se pokles projevil v Brn¢€ a Usti nad Labem az o 15 %, nejnizsi

pokles zaznamenala Praha necelych 7 %.

Tabulka 5: Primérné ceny pronajmii dle Sreality

Mésto CenavKézalm? | CenavKeéza33
e
Praha 2 521 17 193
Brno 383 12 639
Plzen 311 10 263
Usti nad Labem 226 7 458
Karlovy Vary 292 9636

Zdroj: vlastni zpracovani dle

S pronajmy je to podobné, nejdrazsi pronajem je v Praze a nejlevnéji v Usti nad Labem,

ktery je niz$i vice nez o polovinu.
Obrazek 17: Nartst cen ngjmt v %

Narist cen najma
b 12,4
12

10 8,64 9,06
7,23

3,8

L= N R =2 I + ]

Praha 2 Brno Plzen Usti nad Labem Karlovy Vary

= Praha 2 Brno = Plzeh Usti nad Labem = Karlovy Vary
Zdroj: vlastni zpracovani dle Sreality

Z obrazku 17 je zfejmé, Ze v obdobi od zacatku roku do kvétna 2023 se mezirocné zvysily
ceny prondjmt ve viech sledovanych méstech, nejméné v Usti nad Labem, kde zvyseni

¢ini pouze necela 4 % a nejvice v Plzni 0 12,4 %.

V modelové situaci bude uvazovéano, ze najmy budou rist ve vSech lokalitdich ro¢né
0 3 %, navySeni najemného bude oSetfeno v ndjemni smlouvé inflaéni dolozkou. Ceny
nemovitosti, které nyni po dlouhém obdobi zazivaji meziro¢ni pokles budou v piiStim
roce stagnovat a od dalSiho roku je v modelové situaci piedpoklad dle vyvoje z minulych

let riist ve vysi 5 % ro¢né. Jak je vidét z obrazku 18 vzrostly ceny bytil za poslednich 18
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let o cca 150 %, coz ¢ini prumérné 8,3 % rocné. Vzhledem k soucasné situaci na trhu

s nemovitostmi byla zvolena o néco nizsi ¢astka.

Obrazek 18: Indexy nabidkovych cen byt od roku 2005 (pramér roku 2010=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani dle CSU

5.2 Financovani hypoté¢nim uvérem

5.2.1 VysSe hypotéky

Pro mozZnost ¢erpani hypotécniho uvéru bylo stanoveno mit 20 % prostiedkii z vlastnich

zdrojii. Potifebna vySe vlastnich zdroji a vySe hypotécniho uvéru v jednotlivych méstech

je uvedena v nasledujici Tabulce 6. Pro vypocet vyse hypoténiho uvéru byly ceny byt

zaokrouhleny na celé tisice nahoru.

Tabulka 6: Pfehled vyse hypotéky a vlastnich zdroji v K¢

Mésto Cena bytu Vlastni zdroje Vyse hypotéky
Praha 2 5507 000 1101 400 4 405 600
Brno 3779 000 755 800 3023 200
Plzen 2 637 000 527 400 2109 600
Usti nad Labem 1470 000 294 000 1 176 000
Karlovy Vary 2 151 000 430 200 1720 800

Zdroj: vlastni zpracovani

Z Tabulky 6 je zifejmé, Ze vyse vlastnich zdroji se velmi 1isi dle investice v jednotlivych

méstech. V Praze je potfeba mit naspofeno vice neZ milion K¢, zatimco v Usti nad Labem

sta¢i cca 300 000 K&, coz je o 3,7krat méné.
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5.2.2  Uroky jednotlivych bank

Pro ucely této prace je pocitano s tim, Ze investor nema problémy se splnénim podminek
pro ziskani hypotécniho Gvéru, tudiz podminky dale jiz nejsou feSeny. Pro stanoveni vyse
mésicni splatky hypotéky byl proveden prizkum, jakou vysi urokti nabizeji jednotlivé
banky v soucasné dobé. Byla poptavana hypotéka s 30letou dobou splaceni, pevnou
urokovou sazbou po dobu 5 let a 20 % vlastnich finan¢nich prostiedkll. Priizkum byl

proveden v kvétnu 2023 v 10 nejznaméjsich bankach, které v CR poskytuji hypotéky.

Tabulka 7: Pfehled nabizenych urokovych sazeb

Banka Urok v %
Unicredit Bank 5,79
Komer¢ni banka 5,99
Air bank 5,79
Ceska spofitelna 5,94
Hypotécni banka 6,19
CSOB 6,04
mBank 6,99
Raiffeisenbank 5,99
MONETA Money Bank 5,89
Fio banka 5,88

Zdroj: vlastni zpracovani dle stranek jednotlivych bank v 5/2023

Podle dostupnych informaci o urokovych sazbach je z vyse uvedené Tabulky 7 patrné, ze
vyhodna Urokova sazba v soucasnosti ¢ini 5,79 %, kterou zdroven nabizi dvé banky
Unicredit Bank a Air bank. V modelovém ptikladu tedy bude uvazovéano s trokovou
sazbou 5,79 % na obdobi fixace 5ti let. Vzhledem k faktu, ze nyni jsou Urokové sazby
hypoték vysokeé, naposledy podobnych hodnot dosahovaly v roce 2009, nasledné klesaly
a drzely se po dobu 10ti let od roku 2012 do roku 2022 pod hodnotou 3,5 % p.a., jak je
vidét na Obrazku 3 na strané 12 této prace. V modelovém piikladu bude po zbytek obdobi

pocitano s urokovou sazbou 3,5 % p.a.

5.3 Prehled nakladi a vynosii vybranych byt k pronajmu

Samotné naklady a vynosy se li§i mezi jednotlivymi vybranymi byty. Tato odliSnost je
dana vysi pofizovaci ceny bytu a v dusledku toho také vysi hypote¢niho tvéru, ktery
ovlivitluje vySi mésiCnich splatek. Tyto variace maji vliv na celkovou vynosnost
a ziskovost jednotlivych investi¢nich byti. Je proto dulezité pecliveé zvazit naklady, rizika

a o¢ekavané piijmy u kazdého bytu.
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5.3.1 Vynosy

Pfijem z pronajmu bude jediny pravidelny vynos kazdého bytu. Pro ilustrativni ptiklad

byly primérné ceny pronajmii matematicky zaokrouhleny na celé stokoruny.

Tabulka 8: Vynosy z pronajmu v K¢

Mésto Mésicni proniajem Ro¢ni pronajem
Praha 2 17 200 26 400
Brno 12 600 151 200
Plzen 10 300 123 600
Usti nad Labem 7500 90 000
Karlovy Vary 9 600 115200

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sreality

V modelovych ptikladech na konci sledovanych obdobi, tj. po 10, 20 a 30 letech se pocita
s prodejem nemovitosti. Hodnota nemovitosti bude zapocitana do cash-flow v poslednim

Troce.

5.3.2 Naklady

Mezi naklady bude zahrnuta vyse splatky hypotécniho tvéru, dait z nemovitosti, pojisténi
nemovitosti a fond oprav. Ostatni naklady jako elektfina, plyn, internet si ndjemce hradi
sam. Bytové vlastnictvi nese s sebou bézné vydaje spojené s béznou udrzbou, opravami,
modernizaci apod., které jsou pro zjednoduSeni v této praci vyc¢isleny pravidelnou ¢astkou
5 % z mésicniho ndjemného. Posledni ndklady, se kterymi se v této praci pocita jsou
naklady souvisejicimi s tim, kdy byt neni obsazen najemcem. V modelovém piikladu je
to vySe jednoho mési¢niho ndjmu za rok, tj. pocita se, ze byt bude obsazen 11 meésict

V roce.

Vzhledem ktomu, Ze investor vybird byt v dobrém stavu bez dalSich investic,
predpoklada se, Ze i cely bytovy diim je na tom stejné a ¢astka do fondu oprav byla tedy

zvolena na 20 K¢& za m?, tj. za byt 33 m? ¢&ini jeji vyse 660 K¢.

Pojisténi bytu bylo stanoveno dle webovych stranek www.srovnavac.cz, kde vyplnénim

jednoduché kalkulacky byla zjisténa vySe pojistného. Ve vybranych méstech cini

zakladni varianta ro¢niho pojistného 1 005 K¢ se spoluti¢asti 1 000 K¢&.

Pro vypocet dan¢ z nemovitosti je potfeba znat koeficient mistni a podle velikosti obce,
které 1ze nalézt na danovém portalu finan¢ni spravy. Kazdé mésto ma jiné koeficienty,

proto se dan z nemovitosti v modelovych ptipadech 1isi viz Tabulka 9.
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U piijmt z prondjmu nemovitosti podléhaji fyzické osoby dani z ptijmu ve vysi 15 %. Pti
vypoctu této dané je mozné uplatnit tyto odcitatelné polozky: odpisy pofizované
nemovitosti, zaplacené turoky hypotéky, pojisténi nemovitosti, uhrazend dan
z nemovitosti a zalohy na opravy a udrzbu. V modelovych ptikladech vychazi v prvnich

letech zéporny zaklad dan¢, tudiz v téchto ptipadech je vysledna dan z piijmu nulova.

Tabulka 9: Naklady na pronajem v K¢

Mésto Mésicni vyse Ro¢ni splatky Dari z
splatky hypotéky hypotéky nemovitosti
Praha 2 25 822 309 863 420
Brno 17719 212 628 300
Plzen 12 365 148 380 300
Usti nad Labem 6 893 82716 590
Karlovy Vary 10 086 121 032 700

Zdroj: vlastni zpracovani

5.4 Rizika spojena s investici do nemovitosti

Investice do nemovitosti financovand hypote¢nim uvérem za ucelem prondjmu je
spojovana spiSe s niz§i mirou rizika, ale i zde mize byt n€kolik rizik, ktera by méla byt

zvazena pii rozhodovani:

e Riziko vynosu z prondjmu: Schopnost najit stabilni a spolehlivé ndjemniky je klicové

pro zajisténi pravidelnych piijml z pronajmu. V piipadé€, Ze nemovitost nebude
dlouhodobé pronajata nebo budou problémy s neplati¢i, miiZze to ovlivnit vynosy
a schopnost splacet hypotecni avér.
Asi nejobvyklejsi riziko takové investice je, kdyZ najemnik neplati ndjemné
a investor ma tedy vypadek piijmu, pfi¢emZ musi nadale splacet hypotécni tver.
Proto je doporuc¢eno mit dostatecnou finan¢ni rezervu, kdyby nastal tento piipad.
V modelovém piiklad€ v této praci je kalkulovéano s vypadkem jednoho mési¢niho
najemného roc¢né, ktery je dan do nakladi pod polozkou neobsazenost bytu.

e Riziko urokovych sazeb: Zmény urokovych sazeb mohou ovlivnit vys$i mésicni
splatky hypotécniho uvéru. Pfi vysSi hypotéce jsou ty rozdily v fada tisica K¢
mésicné. Nicméné v dob¢ psani této prace se trokové sazby jiz rok drzi kolem 6 %
p.a., coz je velmi vysoko a neptedpoklada se dalsi zvySeni. Pro zmirnéni rizika vyssi
urokové sazby v budoucnosti se doporucuje zvolit fixaci urokové sazby na delsi

obdobi, napt. na 10 let.

47



e Riziko legislativnich zmén: Zmény v danovych zadkonech nebo pravnich predpisech
tykajicich se pronajmu nemovitosti mohou mit dopad na vynosy z investice.

e Riziko trzni hodnoty nemovitosti: Trzni hodnota nemovitosti se mize ménit
v zé&vislosti na ekonomickych podminkach, nabidce a poptdvce na nemovitostnim
trhu. Pokud trzni hodnota nemovitosti klesne, miize to ovlivnit vynosy z pronajmu
nebo schopnost prodat nemovitost za vyssi cenu v budoucnu.

V Ceské republice doslo v roce 2023 k poklesu cen nemovitosti, nejméné se pokles
dotkl hlavniho mésta Prahy. Tento trend je pfi¢itan vysokym trokovym sazbam
a snizeni z4jmu o hypotecni uvéry. V minulosti se jiz vyskytly obdobi, kdy ceny
nemovitosti zaznamenaly pokles, jako tomu bylo naptiklad v roce 2009, kdy hodnota
byt meziro¢né klesla o cca 12 %.

Aby se zmirnil dopad poklesu cen nemovitosti, je doporuceno ponechat si nemovitost

co nejdelsi dobu, aby hodnota nemovitosti v prib&hu ¢asu opét vzrostla.

5.4.1 Vypocet diskontni sazby

Diskontni sazba neboli pozadovand mira vynosnosti, je subjektivni Cislo, které uréuje
investor na zaklad¢ svych preferenci, rizikového profilu a alternativnich investi¢nich
moznosti. Pro Ucely této prace byla diskontni sazba vypoctena nésledujicim zptisobem.
Zakladem pro vSechny lokality je bezrizikova sazba, pro kterou byl pouzit vynos
desetiletého statniho dluhopisu, ktery k 31.5.2023 ¢inil 4,5 % p.a. Tato sazba jiz v sob&
odrazi urokové sazby hypotécnich uveri a vyssi miru inflace. Déle byla pfictena rizikova
prirazka ve vysi 3,5 % p.a., ve které bylo zohlednéno napf. riziko neplaceni ndjmu, riziko
poklesu zdjmu o prondjmy, riziko poklesu cen prondjmi ¢i nemovitosti a také
nezameéstnanost. Vysledna zakladni poZzadovana mira vynosnosti pro modelovy ptiklad
tedy ¢ini 8 % p.a. v kazdém mésté. Vzhledem k tomu, Ze vySe diskontni sazby je pouhy
odhad ¢i predpoklad a jeho vyse je citlivd na finan¢ni ukazatel ¢isté soucasné hodnoty

a indexu ziskovosti, bude provedena analyza, jaky vliv ma na investici zména diskontni

miry.

48



6 Vyhodnoceni modelovych situaci

Tato kapitola je zaméiena na analyzu a zhodnoceni rtiznych modelovych scénari.
Posuzuje a porovnava vysledky a vlivy klicovych proménnych a stanovuje tspéSnost
dané¢ho modelu k investiénimu rozhodnuti. Tato kapitola slouzi jako cenny ndstroj pfi
rozhodovani, do jaké nemovitosti investovat. Investor se mize rozhodnout dle svych

finan¢nich moznosti a rizika investice, které je vyjadieno diskontni sazbou.

6.1 Posouzeni vybranych variant

Pro posouzeni byly zvoleny malé bytové jednotky o velikosti cca 30—-35 m? o dispozici
1+1 nebo 1 KK, které jsou vhodné jako investi¢ni byt. Porovnano bylo 5 vybranych
lokalit. Zakladnim obdobim bylo 30 let, tj. doba, na kterou byl uvazovan hypotééni uvér.
Dale pro zajimavost byly jeste¢ vypocteny 2 varianty, kdy investor proda byt po 10 a 20
letech, vzdy na konci fixace urokové sazby a nepocita se tedy s zddnymi néklady navic

za predCasné splaceni hypotécniho uvéru.

6.1.1 Praha?2

Pofizovaci cena modelového bytu v Praze ¢ini 5 507 000 K¢&. Investor musi mit 20 %
vlastnich zdroj, tj. 1 101 400 K¢ a vySe hypotéky ¢ini 4 405 600 K¢. Nize v Tabulce 10
je vypocten hypotécni uvér na 30 let s konstantni anuitni splatkou a tirokovou sazbou 5,79

% p.a. pro prvnich pét let a od Sestého roku s trokovou sazbou 3,5 % p.a.

Tabulka 10: Vypocet hypotécniho uvéru — Praha

Splatky Urok Umor Jistina

309 863 K¢ 253 607 K& 56 256 K& | 4349 344 K&
309 863 K¢ 250 262 K& 59 602 K& | 4289 742 K&
309 863 K¢ 246 718 K& 63 146 K& | 4226 597 K&
309 863 K¢ 242 963 K& 66 900 K& | 4 159 696 K&
309 863 K¢ 238 985 K¢& 70 878 K& | 4 088 818 K&
245 635 K& 141 448 K¢& 104 187 K&| 3984 631 K¢
245 635 K& 137 742 K¢& 107 893 K& | 3 876 738 K¢
245 635 K& 133 905 K¢& 111 730 K&| 3 765 008 K&
245 635 K& 129 931 K¢ 115704 K& | 3649 304 K&
245 635 K& 125 816 K¢ 119 819 K& | 3529 484 K¢
245 635 K& 121 554 K¢ 124 081 K¢ | 3405403 K&
245 635 K& 117 141 K¢ 128 494 K¢ | 3276 909 K&
245 635 K& 112 571 K¢ 133 064 K¢ | 3143 845 K¢
245 635 K& 107 838 K¢ 137 797 K& | 3 006 048 K&
245 635 K¢ 102 937 K¢ 142 698 K¢ | 2 863 350 K¢&
245 635 K& 97 862 K¢ 147 773 K& | 2715576 K&
245 635 K& 92 606 K¢ 153 029 K¢ | 2562 547 K&
245 635 K& 87 163 K¢ 158 472 K& | 2404 075 K&

~
| [ | | [ | | [ =
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Rok Splatky Urok Umor Jistina
19 245 635 K& 81 527 K¢ 164 108 K& | 2239967 K&
20 245 635 K& 75 690 K¢ 169 945 K& | 2070 022 K&
21 245 635 K& 69 645 K¢ 175990 K¢ | 1894 032 K&
22 245 635 K& 63 386 K¢ 182249 K¢&| 1711783 K&
23 245 635 K& 56 904 K¢ 188 731 K& | 1523 052 K&
24 245 635 K& 50 191 K& 195 444 K& | 1327 608 K&
25 245 635 K& 43 240 K& 202 395 Ké| 1125213 K¢
26 245 635 K& 36 041 K¢ 209 594 K¢ 915 619 K¢
27 245 635 K& 28 587 K¢ 217 048 K& 698 571 K¢
28 245 635 K& 20 867 K¢ 224 768 K& 473 803 K¢&
29 245 635 K& 12 873 K¢ 232 762 K& 241 041 K&
30 245 635 K& 4594 K¢ 241 041 K¢ 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Meésiéni splatka hypotéky na zacatku ¢ini 25 822 K¢, po skonceni fixace a snizeni uroku

¢ini splatka 20 470 K¢. Na pocatku splaceni Gvéru je vySe uroku 5x vySs$i nez umor.

Postupem let urok klesa a az v 11. roce pievysi ¢astka imoru urok.

Byla provedena finan¢ni analyza na 30leté obdobi, ve které je pro Prahu uvazovéana

s diskontni sazba ve vysi 8 % p.a. Z Prilohy A lze vidét, ze az ve 13. roce ptevysuji piijmy

naklady a cash-flow tedy dosahuje kladnych hodnot. Do té¢ doby musi investor doplacet

na investici z vlastnich prostfedkid. V prvnich letech je to ¢astka cca 11 400 K¢ mésicné,

ktera se postupné snizuje.

Tabulka 11:Vypocet penéznich tokt — Praha (celd Tabulka v ptiloze A)

Rok 0 1 2 3 28 29 30

Prijmy z pronijmu 206400 K¢| 212592 Ke| 218 970 K& 458 474 K¢| 472228 Ke| 486 395 K&
Vydaje na byt 36 865 K¢ 37418 K¢ 37979 K¢ 55106 K¢ 55932 K¢ 56 771 K¢
Odpisy 77 098 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢
Daii z prijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 29 289 K¢ 32 428 K¢ 35 669 K¢
Cena nemovitosti [ 5507 000 K¢| 5507 000 K¢ 5782350 Ke| 6071 468 K¢ 20 560 144 K¢| 21 588 151 K¢| 22 667 559 K¢
Splatka ivéru 309 863 K&| 309 863 K&| 309 863 K¢ 245 635 K¢| 245635 KE[ 245 635 K¢
Urok z tivéru 253 607 K¢| 250262 K¢| 246 718 K& 20 867 K¢ 12 873 K¢ 4594 K¢
Zistatek ivéru 4405 600 K&| 4349344 K¢| 4289 742 KE| 4226 597 K¢ 473 803 K¢&| 241 041 K¢ 0 K¢
Cash flow -1101400 K¢ -140328 K&|  -134 689 K&[  -128 873 K¢ 128 444 K¢ 138 233 K¢| 22 815 879 K¢
CF kumulované -1101400 K¢ -140328 K¢|  -275 018 K&[  -403 890 K¢ 220 194 K¢| 358 427 K¢ 23 174 305 K¢
CF diskont -1 101400 K¢ -129934K¢|  -115474 K[ -102 303 K¢ 14 888 K¢ 14 836 K¢| 2267 381 K¢
CF diskont kumul | -1 101 400 K¢| -1 231 334 K¢| -1 346 808 K¢| -1 449 111 K¢ -1532 692 K¢| -1 517 856 KE[ 749 525 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Na konci obdobi, tj. po 30 letech je splacen uvér a pocitd se s prodejem nemovitosti

v hodnot& 22 667 559 K¢&. Cista soudasna hodnota dosahuje kladnych hodnot ve vysi

749 525 K¢. Vnitini vynosové procento je 9,4 % a index ziskovosti 1,68.

Pokud by se investor rozhodl prodat byt dfive, tak po 10 letech v modelovém ptikladu ma

byt hodnotu 8 543 164 K¢, ale zbyva jesté doplatit zbytek hypotéky ve vysi 3 529 484

K&. Cistd soucasna hodnota poté ¢ini 612 298 K&.
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13 915 915 K¢& a zbyva doplatit hypotéku ve vysi 2 070 022 K&. Cista souéasna hodnota
¢ini 893 415 K¢.

6.1.2 Brno

Pofizovaci cena modelového bytu v Brng€ ¢ini 3 779 000 K¢&. Investor musi mit 20 %
vlastnich zdrojt, tj. 7 55 800 K¢ a vyse hypotéky ¢ini 3 023 200 K¢. Nize v Tabulce 12
je vypocten hypotécni uvér na 30 let s konstantni anuitni splatkou a trokovou sazbou

5,79 % p.a. pro prvnich pét let a od Sestého roku s trokovou sazbou 3,5 % p.a.

Tabulka 12: Vypocet hypotécniho uvéru — Brno

Splatky Urok Umor Jistina

212 634 K¢ 174 030 K¢ 38 604 K& | 2984 596 K&
212 634 K¢ 171 734 K& 40 900 K¢ | 2943 696 K&
212 634 K¢ 169 302 K¢ 43332 K¢| 2900 365 K&
212 634 K¢ 166 726 K& 45908 K¢ | 2 854457 K&
212 634 K¢ 163 996 K¢ 48 638 K¢ | 2 805 819 K&
168 559 K¢ 97 064 K¢ 71495 K¢ | 2734324 K&
168 559 K¢ 94 521 K¢ 74 038 K& | 2 660 286 K&
168 559 K¢ 91 888 K¢ 76 671 K& | 2583 614 K&
168 559 K¢ 89 161 K& 79398 K& | 2504216 K&
168 559 K¢& 86 337 K& 82222 K& | 2421994 K¢
168 559 K¢& 83 413 K¢ 85 147 K& | 2336847 K¢
168 559 K¢& 80 384 K¢ 88 175 K& | 2248 673 K¢
168 559 K¢& 77 248 K¢ 91311 Ke| 2157361 Ké
168 559 K¢ 74 000 K¢ 94 559 K¢ | 2 062 803 K&
168 559 K¢ 70 637 K¢ 97922 K& | 1964 881 K&
168 559 K¢ 67 154 K¢ 101 405 K& | 1863476 K¢
168 559 K¢ 63 548 K¢ 105011 K& | 1758465 K¢
168 559 K¢ 59 813 K¢é 108 746 K& | 1649 719 K¢
168 559 K¢ 55945 K¢é 112614 K¢ | 1537104 K&
168 559 K¢ 51 940 K¢ 116 619 K& | 1420485K¢
168 559 K¢ 47 792 K& 120 767 K& | 1299 718 K¢
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22 168 559 K¢& 43 497 K& 125063 K& | 1174 655 K¢
23 168 559 K¢& 39 048 K¢ 129 511 K& | 1045 145 K¢
24 168 559 K¢& 34 442 K¢ 134 117 K& 911 028 K¢
25 168 559 K¢& 29 672 K¢ 138 887 K¢& 772 141 K¢
26 168 559 K¢& 24 732 K¢ 143 827 K¢& 628 314 K¢
27 168 559 K¢& 19 617 K¢ 148 942 K¢& 479 372 K&
28 168 559 K¢& 14 319 K¢ 154 240 K& 325 132 K¢
29 168 559 K¢& 8 834 K¢ 159 726 K& 165 407 K&
30 168 559 K¢& 3 153 K& 165 407 K& 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Me¢sicni splatka hypotéky na zacatku ¢ini 17 720 K¢, po skonceni fixace a snizeni iroku
¢ini splatka 14 047 K¢. Na pocatku splaceni uvéru je vyse uroku 4,5x vysSi nez umor.

r~roN T

Postupem let urok klesa a v 11. roce prevysi ¢astka tmoru urok.
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V Tabulce 13 je zobrazena finan¢ni analyza na 30 let s diskontni sazbou 8 % p.a.
Z Piilohy B lze vidét, ze az ve 11. roce prevysuji piijmy naklady a cash-flow tedy
dosahuje kladnych hodnot. Do té doby musi investor doplacet na investici z vlastnich

prostiedkli. V prvnich letech je to ¢astka cca 7 400 K¢ mésicné.

Tabulka 13: Vypocet penéznich tokii — Brno (cela Tabulka v ptiloze B)

Rok 0 1 2 3 28 29 30

Piijmy z prondjmu 151 200 K¢ 155 736 K& 160 408 K¢ 335859 KeE[  345935Ke| 356 313 K¢
Vydaje na byt 29 385 K¢ 29 826 K¢ 30273 K¢ 43 925 K¢ 44 584 K¢ 45252 K¢
Odpisy 52906 K¢ 128 486 K& 128 486 K& 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢
Daii z prijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 22369 K¢ 24 605 K¢ 26 913 K¢&
Cena nemovitosti [ 3 779 000 K¢| 3 779 000 K& 3 967 950 K¢| 4 166 348 K& 14 108 731 K¢&| 14 814 168 K&[ 15 554 876 K&
Splitka ivéru 212634 K[ 212634Ke| 212 634 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢& 168 559 K¢
Urok z tivéru 174 030 K¢ 171 734 K¢ 169 302 K¢ 14 319 K¢ 8 834 K¢ 3 153 K¢
Zistatek vivéru 3023 200 K& 2984 596 KE| 2943 696 K¢&| 2 900 365 K¢ 325 132 K¢ 165 407 K¢ 0 K¢
Cash flow -755 800 K¢ -90 819 K¢ -86 723 K¢ -82 499 K¢ 101 006 K¢ 108 187 K¢[ 15 670 464 K&
CF kumulované -755 800 K¢ -90 819 K&|  -177 542 K¢&|  -260 041 K& 397 771 KE[ 505 958 K¢| 16 176 423 K¢
CF diskont -755 800 K¢ -84 091 K¢ -74 351 K¢ -65 490 K¢ 11 708 K¢ 11 611 K¢| 1557 289 K&
CF diskont kumul [ -755800 K¢| -839 891 K¢&| -914243 K¢|  -979 733 K¢& -967 159 K¢  -955 548 K¢&| 601 741 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Na konci obdobi je splacen uvér a pocitd se s prodejem nemovitosti v hodnoté
15 554 876 K&. Cista soucasna hodnota dosahuje kladnych hodnot ve vysi 601 741 K.

Vnitini vynosové procento je 9,66 % a index ziskovosti 1,80.

Pokud by se investor rozhodl prodat byt dfive, tak po 10 letech v modelovém piikladé ma
byt hodnotu 5 862 469 K¢, ale zbyva jesté doplatit zbytek hypotéky ve vysi 2 421 994 K¢.
Cista soudasna hodnota pak ¢ini 463 303 K&. Po 20 letech ma byt hodnotu 9 549 345 K¢&
a zbyva doplatit hypotéku ve vysi 1 420 485 K¢. Cista sou¢asna hodnota ¢ini 683 838 K&.

6.1.3 Plzen

Potizovaci cena modelového bytu v Plzni ¢ini 2 637 000 K¢. Investor musi mit 20 %
vlastnich zdroja, tj. 527 400 K¢ a vySe hypotéky €ini 2 109 600 K¢&. NiZe v Tabulce 14 je
vypocten hypotécni uvér na 30 let s konstantni anuitni splatkou a urokovou sazbou 5,79 %

p.a. pro prvnich pét let a od Sestého roku s tirokovou sazbou 3,5 % p.a.

Tabulka 14: Vypocet hypotécniho véru — Plzen

Rok Splatky Urok Umor Jistina
1 148 377 K¢ 121 438 K& 26 938 K¢ | 2 082 662 K&
2 148 377 K¢ 119 837 K& 28 540 K¢ | 2054 122 K¢
3 148 377 K¢ 118 140 K¢ 30237 K& | 2023 885 K&
4 148 377 K¢ 116 342 K& 32 035 K¢ | 1991 850 K&
5 148 377 K& 114 437 K& 33940 K& | 1957911 K¢&
6 117 621 K& 67 732 K¢ 49 890 K¢ | 1908 021 K&
7 117 621 K& 65 957 K¢ 51664 Ke| 1856357Ke
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Rok Splatky Urok Umor Jistina
8 117 621 K& 64 120 K¢ 53501 K& | 1802 856 K&
9 117 621 K& 62 217 K¢ 55404 K& | 1747451 K&
10 117 621 K& 60 246 K¢ 57375Ke| 1690076 K&
11 117 621 K& 58 206 K¢ 59416 K& | 1630661 K&
12 117 621 K& 56 092 K& 61 529 K& | 1569132 K&
13 117 621 K& 53 904 K¢ 63 717 K& | 1505415 Ke
14 117 621 K& 51 638 K& 65983 K& | 1439431 K¢
15 117 621 K& 49 291 K¢& 68 330 K¢ | 1371101 K&
16 117 621 K& 46 861 K& 70 761 K& | 1300 340 K&
17 117 621 K& 44 344 K& 73277 K& | 1227063 K&
18 117 621 K& 41 738 K& 75884 K& | 1151 180K
19 117 621 K& 39 039 K¢ 78 582 K& | 1072597 K&
20 117 621 K& 36 244 K¢ 81 377 K& 991 220 K¢
21 117 621 K& 33 349 K¢ 84 272 K¢ 906 948 K¢
22 117 621 K& 30352 K¢ 87 269 K¢ 819 679 K¢
23 117 621 K¢ 27 248 K¢ 90 373 K¢ 729 306 K¢
24 117 621 K¢ 24 034 K¢ 93 587 K¢& 635 719 K¢
25 117 621 K¢ 20 705 K¢ 96 916 K¢ 538 803 K¢
26 117 621 K¢ 17 258 K¢ 100 363 K¢ 438 440 K¢&
27 117 621 K¢ 13 689 K¢ 103 932 K¢ 334 507 K¢
28 117 621 K¢ 9992 K¢& 107 629 K¢ 226 878 K&
29 117 621 K¢ 6 164 K& 111457 K¢ 115 421 K¢
30 117 621 K¢ 2 200 K¢ 115 421 K¢ 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Meésiéni splatka hypotéky na pocatku ¢ini 12 365 K¢, po skonceni fixace a snizeni tiroku
¢ini splatka 9 802 K¢&. Na pocatku splaceni avéru je vyse uroku 4,5x vySsi nez imor.

Postupem let urok klesa a v 11. roce ptevysi ¢astka imoru trok.

V Tabulce 15 je zobrazena finan¢ni analyza na 30 let s diskontni sazbou 8 %. Z Ptilohy
C lze vidét, Ze az v 7. roce pievySuji piijmy ndklady a cash-flow tedy dosahuje kladnych
hodnot. Do té doby musi investor doplacet na investici z vlastnich prosttedkd. V prvnich

letech je to Castka cca 4 000 K¢ mésicné.

Na konci obdobi, tj. po 30 letech je splacen Gvér a pocitd se s prodejem nemovitosti
v hodnoté 10 854 250 K&. Cistd sou¢asna hodnota dosahuje kladnych hodnot ve vysi
614 844 K¢. Vnitini vynosové procento je 10,52 % a index ziskovosti 2,17.

Pokud by se investor rozhodl prodat byt diive, tak po 10 letech v modelovém ptikladé ma
byt hodnotu 4 090 853 K&, ale zbyva jesté doplatit zbytek hypotéky ve vysi 1 690 076 K¢.
Cista soucasna hodnota &ini 422 896 K¢&. Po 20 letech ma byt hodnotu 6 663 568 K¢&
a zbyva doplatit hypotéku ve vysi 991 220 K&. Cista sou¢asna hodnota &ini 636 227 K&.

53



Tabulka 15: Vypocet penéznich toka — Plzen (cela Tabulka v ptiloze C)

Zdroj: vlastni zpracovani

6.1.4 Usti nad Labem

Rok 0 1 2 28 29 30
Piijmy z pronijmu 123 600 K&| 127 308 K& 274551 K&| 282788 K&| 291 271 K&
Vydaje na byt 25705Ke| 26 091 K& 38424Ke|  39000Ke| 39585 K&
Odpisy 36918 KE| 89 658 K& 89658 K&|  89658Ks| 89 658 K&
Daii z p¥ijmu 0 K& 0 K& 20472KE|  22195K&|  23974Ke
Cena nemovitosti | 2 637000 K&| 2637000 K&| 2 768 850 K& 9 845 124 K¢| 10 337 381 K¢&| 10 854 250 K&
Splatka tvéru 148377Ke| 148 377 K¢ 117621 K&| 117621 K&| 117 621 K&
Urok z tivéru 121 38 K&| 119 837K¢ 9992 K& 6 164 K& 2200 K&
Zistatek dvéru | 2109 600 K&| 2082 662 K&| 2054 122 K& 226 878 K&| 115421 K¢ 0 K&
Cash flow 527400 K| -50 482 K&|  -47 159 K¢ 98 035 K&| 103 972 K&| 10 964 340 K&
CF kumulované 527400 K|  -50482Ke|  -97 641 K¢ 818 728 K&| 922 700 K& 11 887 040 K&
CF diskont 527400 K|  -46 742Ke|  -40 431 K¢ 11364Ke|  11159Ke| 1089607 Ke
CF diskont kumul | -527400Kg| -574 142Kg&| -614 573 K¢ 485922 K¢| -474763Ke| 614 844 K¢

Potizovaci cena modelového bytu v Usti nad Labem ¢ini 1 470 000 K&. Investor musi mit

20 % vlastnich zdroji, tj. 294 000 K¢ a vySe hypotéky ¢ini 1 176 000 K¢. Nize v Tabulce

16 je vypocten hypotécni tivér na 30 let s konstantni anuitni splatkou a trokovou sazbou

5,79 % p.a. pro prvnich pét let a od Sestého roku s trokovou sazbou 3,5 % p.a.

Tabulka 16: Vypocet hypotééniho tvéru — Usti nad Labem

Rok Splatky Urok Umor Jistina
1 82 713 K¢ 67 696 K¢ 15017 K& | 1160983 K&
2 82 713 K¢ 66 803 K¢ 15910 K¢ | 1145074 K&
3 82 713 K¢ 65 857 K¢ 16 856 K& | 1128218 K&
4 82 713 K¢ 64 855 K¢ 17 858 K& | 1110360 K&
5 82 713 K¢ 63 793 K¢ 18 920 K& | 1091 440 K&
6 65 568 K¢ 37 757 K¢ 27 811 K& | 1063 629 K&
7 65 568 K¢ 36 768 K¢ 28 800 K¢ | 1034 829 K&
8 65 568 K¢ 35 744 K¢ 29 824 K¢ | 1005005 K&
9 65 568 K¢ 34 683 K¢ 30 885 K¢ 974 120 K¢
10 65 568 K¢ 33 584 K¢ 31984 K¢ 942 136 K¢
11 65 568 K¢ 32 447 K¢ 33121 K¢ 909 015 K¢
12 65 568 K¢ 31269 K¢ 34 299 K¢ 874 715 K¢
13 65 568 K¢ 30 049 K¢ 35519 K¢ 839 196 K¢
14 65 568 K¢ 28 786 K¢ 36 783 K¢& 802 413 K¢
15 65 568 K¢ 27 477 K¢ 38 091 K¢& 764 323 K¢
16 65 568 K¢ 26 123 K¢ 39 446 K¢ 724 877 K¢
17 65 568 K¢ 24 720 K¢ 40 849 K¢ 684 028 K¢
18 65 568 K¢ 23 267 K¢ 42 301 K¢ 641 727 K¢
19 65 568 K¢ 21 762 K¢ 43 806 K¢ 597 921 K¢
20 65 568 K¢ 20 204 K¢ 45 364 K¢ 552 557 K¢
21 65 568 K¢ 18 591 K¢ 46 977 K¢ 505 580 K¢
22 65 568 K¢ 16 920 K¢ 48 648 K¢ 456 931 K¢é
23 65 568 K¢ 15 190 K¢ 50379 K¢ 406 553 K¢&
24 65 568 K¢ 13 398 K¢ 52 170 K¢ 354 382 K¢
25 65 568 K¢ 11 542 K¢ 54 026 K¢ 300 356 K¢
26 65 568 K¢ 9621 K& 55947 K¢ 244 409 K¢
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Rok Splatky Urok Umor Jistina
27 65 568 K¢ 7 631 K& 57 937 K¢ 186 472 K¢
28 65 568 K¢ 5570 K& 59 998 K¢ 126 474 K¢
29 65 568 K¢ 3436 K& 62 132 K¢ 64 342 K¢
30 65 568 K¢ 1226 K& 64 342 K¢ 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Meésicéni splatka hypotéky na pocatku ¢ini 6 893 K¢, po skonceni fixace a snizeni tiroku
¢ini splatka 5 464 K¢. Na pocatku splaceni uvéru je vysSe troku 4,5x vyssi nez umor.

Postupem let trok klesa a az v 11. roce prevysi ¢astka imoru urok.

V Tabulce 17 je zobrazena finan¢ni analyza na 30 let s diskontni sazbou 8 % p.a.
Z Piilohy D Ize vidét, Ze az ve 6. roce prevysuji piijmy naklady a cash-flow tedy dosahuje
kladnych hodnot. Do té¢ doby musi investor doplédcet na investici z vlastnich prostredkii.

V prvnich letech je to ¢astka cca 1 000 K& mésicné.

Na konci obdobi, tj. po 30 letech je splacen Gvér a pocitd se s prodejem nemovitosti
v hodnoté 6 050 719 K¢&. Cista sou¢asna hodnota dosahuje kladnych hodnot ve vysi
551 229 K¢. Vnitini vynosové procento je 12,36 % a index ziskovosti 2,87.

Pokud by se investor rozhodl prodat byt dfive, tak po 10 letech v modelovém piikladé ma
byt hodnotu 2 280 452 K¢, ale zbyva jesté doplatit zbytek hypotéky ve vysi 942 136 K&.
Cistd sou¢asna hodnota &ini 342 806 K¢&. Po 20 letech méa byt hodnotu 3 714 617 K&
a zbyva doplatit hypotéku ve vysi 552 557 K&. Cista sou¢asna hodnota &ini 523 237 K&.

Tabulka 17: Vypodet penéznich toki — Usti nad Labem (cel4 Tabulka v piiloze D)

Rok 0 1 2 3 28 29 30

Prijmy z prondjmu 90 000 K¢ 92 700 K¢ 95 481 K¢ 199916 K¢| 205913 K¢| 212 091 K¢
Vydaje na byt 21 515 K¢ 21 838 K¢ 22 165 K¢ 32161 K¢ 32 643 K¢ 33 133 K¢
Odpisy 20 580 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢
Daii z pFijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 16 831 K¢ 17 978 K¢ 19 163 K¢
Cena nemovitosti [ 1470 000 K¢| 1470000 K¢| 1543 500 KE[ 1620 675 K& 5488 181 K¢&| 5762590 K¢| 6050 719 K¢
Splatka uvéru 82 713 K¢ 82 713 K¢ 82 713 K¢ 65 568 K¢ 65 568 K¢ 65 568 K&
Urok z iivéru 67 696 K¢ 66 803 K¢ 65 857 K¢ 5570 K¢ 3436 K¢ 1226 K¢
Ziistatek wivéru 1176 000 K¢| 1160983 K¢| 1145074 K[ 1128 218 K¢ 126 474 K¢ 64 342 K¢ 0 K¢
Cash flow -294 000 K¢ -14 228 K¢ -11 850 K¢ -9 397 K¢ 85 356 K¢ 89 724 K&| 6 144 947 K¢
CF kumulované -294 000 K¢ -14 228 K¢ -26 078 K¢ -35475 K¢ 1039 530 K¢| 1129254 K¢| 7274201 K&
CF diskont -294 000 K¢ -13 174 K¢ -10 160 K¢ 7460 K¢ 9 894 K¢ 9630 Ke| 610668 K¢
CF diskont kumul | -294 000 K¢| -307 174 K¢| -317 334 K¢&[  -324 793 K¢ -69 069 K¢ -59439 K¢| 551 229 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

6.1.5 Karlovy Vary

Pofizovaci cena modelového bytu v Brné ¢ini 2 151 000 K¢&. Investor musi mit 20 %

vlastnich zdroja, tj. 430 200 K¢ a vySe hypotéky ¢ini 1 720 800 K¢&. Nize v Tabulce 18 je
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vypocten hypotécni uvér na 30 let s konstantni anuitni splatkou a urokovou sazbou

5,79 p.a. pro prvnich pét let a od Sestého roku s urokovou sazbou 3,5 % p.a.

Tabulka 18: Vypocet hypotécniho tvéru — Karlovy Vary

Splatky Urok Umor Jistina
121 031 K¢ 99 057 K¢ 21973 K& | 1698 827 K&
121 031 K¢ 97 751 K¢ 23 280 K¢ | 1675547 K&
121 031 K¢ 96 366 K¢ 24 664 K¢ | 1650 882 K&
121 031 K¢ 94 900 K¢ 26 131 K¢ | 1624 752 K&
121 031 K¢ 93 346 K¢ 27 685 K¢ | 1597 067 K&
95 944 K¢ 55249 K& 40 695 K¢ | 1556 372 K&
95 944 K¢ 53 801 K¢& 42 142 K¢ | 1514230 K&
95 944 K¢ 52 302 K& 43 641 K¢ | 1470589 K&
95 944 K¢ 50 750 K& 45193 K¢ | 1425395 Ke
95 944 K¢ 49 143 K& 46 801 K¢ | 1378 595 K&
95 944 K¢ 47 478 K& 48 465 K¢ | 1330129 K&
95 944 K¢ 45 754 K& 50 189 K& | 1279940 K&
95 944 K¢ 43 969 K¢& 51974 K& | 1227966 K&
95 944 K¢ 42 121 K& 53823 K& | 1174144 K&
95 944 K¢ 40207 K& 55737Ke| 1118407 K&
95 944 K¢ 38 224 K¢ 57719 K& | 1060 687 K&
95 944 K¢ 36 171 K¢ 59 772 K& | 1000915 K&
95 944 K¢ 34 045 K¢ 61 898 K¢& 939 017 K¢
95 944 K¢ 31 844 K¢ 64 100 K¢ 874 917 K¢
95 944 K¢ 29 564 K¢ 66 380 K¢& 808 538 K¢
95 944 K¢ 27 203 K¢ 68 740 K¢ 739 797 K¢
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22 95 944 K¢ 24 758 K¢ 71 185 K¢ 668 612 K¢
23 95 944 K¢ 22 226 K¢ 73 717 K& 594 895 K¢
24 95 944 K¢ 19 604 K¢ 76 339 K¢ 518 555 K&
25 95 944 K¢ 16 889 K¢ 79 054 K¢ 439 501 K¢&
26 95 944 K¢ 14 078 K¢ 81 866 K¢ 357 635 K¢
27 95 944 K¢ 11166 K¢ 84 778 K¢ 272 858 K¢&
28 95 944 K¢ 8 151 K¢ 87 793 K¢ 185 065 K¢&
29 95 944 K¢ 5028 K¢& 90915 K¢ 94 149 K¢
30 95 944 K¢ 1794 K¢ 94 149 K¢ 0 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Mésicni splatka hypotéky na pocatku ¢ini 10 086 K¢, po skonceni fixace a snizeni tiroku
¢ini splatka 7 995 K¢. Na pocatku splaceni Givéru je vySe troku 4,5x vy$si neZ tmor.

Postupem let urok klesa a aZ v 11. roce pfevysi ¢astka imoru urok.

V Tabulce 19 je zobrazena finan¢ni analyza na 30 let s diskontni sazbou 8 % p.a.
Z Ptilohy E lze vidét, Ze az ve 6. roce prevySuji pfijmy ndklady a cash-flow tedy dosahuje
kladnych hodnot. Do té¢ doby musi investor doplacet na investici z vlastnich prostiedki.

V prvnich letech je to ¢astka cca 2 400 K& mésicné.

Na konci obdobi, tj. po 30 letech je splacen uvér a pocitad se s prodejem nemovitosti
v hodnoté 8 853 808 K¢. Cista souasna hodnota dosahuje kladnych hodnot ve vysi
655 485 K¢. Vnitini vynosové procento je 11,41 % a index ziskovosti 2,52.
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Pokud by se investor rozhodl prodat byt diive, tak po 10 letech v modelovém piikladé ma
byt hodnotu 3 336 907 K&, ale zbyva jeste doplatit zbytek hypotéky ve vysi 1 378 595 K&.
Cista sou¢asna hodnota &ini 424 942 K¢&. Po 20 letech ma byt hodnotu 5 435 470 K&
a zbyva doplatit hypotéku ve vysi 808 538 K¢. Cista sou¢asna hodnota &ini 644 189 K¢&.

Tabulka 19: Vypocet penéznich toki — Karlovy Vary (cela Tabulka v ptiloze E)

Rok 0 1 2 3 28 29 30

Prijmy z prondjmu 115 200 K¢ 118 656 K¢ 122 216 K& 255892 K¢| 263 569 K&| 271 476 K&
Vydaje na byt 24 985 K¢ 25360 K¢ 25 740 K¢ 37 348 K¢ 37 908 K¢ 38 476 K¢
Odpisy 30 114 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K& 73 134 K& 73 134 K¢
Daii z pFijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 20 589 K¢ 22 125 K¢ 23 711 K¢
Cena nemovitosti | 2 151 000 K¢| 2 151 000 K¢| 2258 550 K¢| 2371 478 K¢ 8030 665 K¢| 8432 198 K¢| 8 853 808 K¢
Splitka ivéru 121 031 K¢ 121 031 K¢ 121 031 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢
Urok z tivéru 99 057 K¢ 97 751 K¢ 96 366 K¢ 8 151 K¢ 5028 K¢ 1794 K&
Zistatek uvéru 1720 800 K&| 1698 827 K&[ 1675547 Ke¢| 1650 882 K& 185 065 K¢ 94 149 K¢& 0 K¢
Cash flow -430 200 K¢ -30 816 K¢ -27 734 K& -24 555 K¢ 102 012 K¢ 107 593 K¢| 8967 153 K¢
CF kumulované -430 200 K¢ -30 816 K¢ -58 550 K¢ -83 105 K¢ 1095 114 K¢| 1202707 K¢| 10 169 861 K¢
CF diskont -430 200 K¢ -28 533 K¢& -23 718 K& -19 493 K¢ 11 825 K¢ 11 548 K¢ 891 132 K¢&
CF diskont kumul | -430200 K¢| -458 733 K¢|  -482 511 K¢|  -502 004 K¢ -247 194 K¢|  -235 646 K&| 655 485 K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

6.2 Porovnani vysledki

V MS Excel byla vytvofena tabulka na investi¢ni modelové ptiklady (viz Pfiloha A, B,
C, D, E). Modelovy ptiklad kalkuluje s diskontni sazbou 8 % p.a. a s investiénim
horizontem na 10, 20 a 30 let, na konci kazdého obdobi pocita s prodejem nemovitosti
ase splacenim hypotécniho uvéru bud dle splatkového kalendafe ¢i predCasnym

splacenim.

Nejprve bylo posuzovano obdobi na celou dobu splaceni hypotécéniho tivéru, tedy na 30
let. Investice byly porovnany dle finan¢nich ukazatelt ¢isté soucasné hodnoty, vnitiniho
vynosového procenta a indexu ziskovosti. Na zékladé vypocitanych hodnot vysla cista
soucasnd hodnota ve vSech péti vybranych méstech kladna, 1ze tedy konstatovat, Ze ani
jedna z téchto investic neni ztratova a lze ji dle tohoto ukazatele doporucit. Vzhledem
k tomu, Ze kazd4 investice ma jiny pocate¢ni kapital bylo tieba CSH normalizovat, aby
byla zjiSténa investice, ktera je dle tohoto ukazatele nejvyhodnéjsi. Index ziskovosti také
vysel u viech nemovitosti vy3si nez 1, to jen potvrzuje kladny vysledek u CSH. VVP
vyslo u vSech investic vyS$$i nez stanovend diskontni sazba 8 % p.a., tudiz 1 dle tohoto
ukazatele Ize investici doporucit. Pii porovnani vSech finan¢nich ukazatelti vychézi
shodné v investi¢nim horizontu 30 let jako nejlepsi investice jednoznaéné byt v Usti nad

Labem s indexem ziskovosti 2,87, coZ znamen4, Ze oCekdvany vynos je 2,87krat vyssi
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nez investi¢ni naklady, coz lze povazovat za dobry vysledek. Z posuzovanych investic

vysel nejhiie byt v Praze. VSechny vysledky jsou uvedeny v Tabulce 20.

Tabulka 20: Vysledky finanénich ukazatelt - 30 let, 8 % diskontni sazba

v > Normalizov Index v 1

Mésto CSH ana CSH Ziskovosti VVP Poradi
Praha 749 525 K¢ 0,68 1,68 9,40 % 5.
Brno 601 741 K¢ 0,80 1,80 9,66 % 4,
Plzen 614 844 K¢ 1,17 2,17 10,52 % 3.
Usti nad Labem 551 229 K¢ 1,87 2,87 12,36 % 1.
Karlovy Vary 655 485 K¢ 1,52 2,52 11,41 % 2.

Zdroj: vlastni zpracovani

V modelovém piikladu s investiénim horizontem 20 let se pocitd na konci obdobi
s prodejem bytu a s pfedCasnym splacenim celého hypoténiho uvéru bez dalSich
poplatkd. Na zéklad€¢ vypocitanych hodnot vysla Cistd soucasnd hodnota ve vSech péti
vybranych méstech kladnd, 1ze tedy konstatovat, ze ani jedna z téchto investic neni
ztratova a lze ji dle tohoto ukazatele doporucit. Index ziskovosti také vysSel u vsech
nemovitosti vyssi nez 1, to jen potvrzuje kladny vysledek u CSH. VVP vyslo u viech byt
vy$$i neZ stanovena diskontni sazba 8 % p.a., tudiz 1 dle tohoto ukazatele lze investici
doporucit. Pfi porovnani vsech finan¢nich ukazatelt vychéazi shodné na obdobi 20 let jako
nejlepsi investice byt v Usti nad Labem. Z posuzovanych investic vysel nejhiife byt

v Praze. VSechny vysledky jsou uvedeny v Tabulce 22.

Tabulka 21: Vysledky finan¢nich ukazateld - 20 let, 8 % diskontni sazba

v v Normalizov Index v 1,

Mésto CSH an4 CSH ziskovosti VVP Poradi
Praha 893 415 K¢ 0,81 1,81 10,45 % 5.
Brno 683 838 K¢& 0,90 1,90 10,75 % 4.
Plzen 636 227 K¢ 1,21 2,21 11,75 % 3.
Usti nad Labem 523 237 K¢ 1,78 2,78 13,83 % 1.
Karlovy Vary 644 189 K¢ 1,50 2,50 12,78 % 2.

Zdroj: vlastni zpracovani

V modelovém piikladu s investicnim horizontem na 10 let se pocita na konci obdobi
s prodejem bytu a s pfedCasnym splacenim celého hypotééniho uvéru bez dalSich
poplatkil. Pfi porovnani normalizované CSH a indexu ziskovosti vychazi na obdobi 10
let jako nejvyhodn&jsi investice byt v Usti nad Labem. Z posuzovanych investic vysel
nejhtfe byt v Praze. Pofadi vySlo stejné jako u investic na 20 let i 30 let, jen s tim
rozdilem, Ze index ziskovosti a CSH je niZ&i ve viech lokalitach. Oproti tomu viak VVP
vychézi nejvyssi v krat§im obdobi 10 let. VSechny vysledky jsou uvedeny v Tabulce 22.

58



Tabulka 22: Vysledky finan¢nich ukazateld - 10 let, 8 % diskontni sazba

i ¥ Normalizov Index D

Mésto CSH an4 CSH Ziskovosti VVP Poradi
Praha 612 298 K¢& 0,56 1,56 11,80 % 5.
Brno 463 303 K¢ 0,61 1,61 12,21 % 4.
Plzen 422 896 K¢& 0,80 1,80 13,57 % 3.
Usti nad Labem 342 806 K¢& 1,17 2,17 16,29 % 1.
Karlovy Vary 424 942 K¢& 0,99 1,99 14,94 % 2.

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zakladé vySe uvedenych vysledki 1ze ucinit zaveér, Ze pii diskontni sazbé 8 % ve vSech
lokalitach je dle finanénich ukazateltt CSH a IZ v Karlovych Varech a Usti nad Labem
nejvyhodnéjsi si investici ponechat po celou dobu splaceni hypotécniho uvéru, tj. prodat
byt az po 30 letech a v tomto okamziku je investice nejziskovéejsi. Kdezto v Praze, Brné
a Plzni je vyhodné&jsi nemovitost prodat jiz po 20 letech a doplatit hypotéeni uvér. CSH
bere v uvahu diskontni sazbu a ¢asovou hodnotu penéz a posuzuje celkovou hodnotu
investice na zakladd soudasnych hodnot vynost a nakladd. CSH tak davé vétsi diiraz na

dlouhodobou udrzZitelnost investice.

Dle vybranych finan¢nich ukazateld, tj. dle Cisté soucasné hodnoty a indexu ziskovosti
jsou tfi nejlepsi investice v tomto poradi: na 1. misté je byt v Usti nad Labem
s investi¢nim horizontem 30 let, na 2. misté je byt v Usti nad Labem s investi¢nim

horizontem 20 let, na 3. misté je byt v Karlovych Varech s investi¢nim horizontem 30 let.

Dle ukazatele VVP vysel nejvyhodnéjsi investi¢ni horizont 10 let ve vSech lokalitach, na
1. mist& opét nemovitost v Usti nad Labem a posledni v Praze, znamena to, Ze v prvnich
deseti letech jsou vynosy rychlej$i a naklady nizsi, coz miize byt atraktivni. Nicméné
VVP nebere v uvahu dlouhodoby vyvoj a ¢asovou hodnotu penéz takovym zplsobem,

jak to d&la CSH.

Pro ucely této prace bylo VVP posuzovéano z hlediska, zda dosaZzena hodnota VVP je
vys$$i nez pozadovana diskontni sazba, coz bylo splnéno pti diskontni sazbé 8 % p.a. ve

vSech piipadech, tudiz 1ze vSechny varianty investice doporucit.

Pro srovnani byly stejné modelové piiklady vypocteny s urokem 2 % p.a. hypotécniho
uveéru po celou dobu splaceni. Tento urok se drzel dlouhodobé v letech 2015 az 2021, kdy
hypotécni uvéry zazivaly sviij boom. V tomto pfipad¢ vySlo shodné dle finan¢nich
ukazateltt CSH a IZ v Karlovych Varech a Usti nad Labem je nejvyhodng;jsi si investici

ponechat po celou dobu splaceni hypotécniho uvéru, tj. prodat byt az po 30 letech
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a v tomto okamziku je investice nejziskovéjsi. Kdezto v Praze, Brné a Plzni je vyhodnéjsi
nemovitost prodat jiz po 20 letech a doplatit hypotécni uvér. NejvyhodnéjSim byl byt
v Usti nad Labem na 30 let s indexem ziskovosti 3,56 a posledni byt v Praze na 20 let
s indexem ziskovosti 1,54. Index ziskovosti a CSH pii niz§im aroku hypotééniho avéru
vychazi 1épe nez u vyssiho uroku, tj. investice je ziskovéjsi. Tento model predpokladal,
ze ostatni v§echny vstupni hodnoty zlistdvaji stejné, 1 kdyz pokud by redln¢ byla urokova
sazba ve vys$i 2 % p.a., zménily by se 1 dalsi hodnoty, na které ma vySe uroku vliv, jako

cena bytu, cena pronajmu, diskontni mira a dalsi.

Na zéklad¢ provedené analyzy vyslo shodné ve vsech méstech, Ze v prvnich letech
investice naklady spojené s bytem vcetné splatky hypotécniho uvéru prevysuji vynos
z pronajmu. Nejlépe je na tom byt v Usti nad Labem, kde vynos z prondjmu pievysi
naklady jiz v 6. roce, naopak nejhiife je Praha. Tam je cash flow kladné az v 13. roce. Lze
tedy ucinit zavér, Ze v této modelové situaci pii hypotécnim tvéru s irokem 5, 79 % p.a.
po dobu 5 let a nasledné s urokem 3,5 % p.a. investi¢ni byt negeneruje od zacatku zadny
pasivni pfijem a investor musi doplacet z vlastnich zdroji. VySe doplatku zavisi na vysi
hypotécniho véru a jeho mésicni splatce, coz se v kazdém modelovém piikladu znacéné
lisi. Cash flow dosdhne kladnych hodnot v kazdém mésté v jiném roce, jak je vidét

v Tabulce 23.

Tabulka 23: Rok, kdy je dosazeno kladného cash flow

. Cash flow +

Meésto - >
Urok 5,79 % Urok 2 %
Praha 13 6
Brno 11 4
Plzen 7 1
Usti nad Labem 6 1
Karlovy Vary 6 1

Zdroj: vlastni zpracovani

Po 20 letech jiz vSechny modelové situace generuji pasivni pfijem, nejvyssi je
v Karlovych Varech ve vysi 5200 K¢ mési¢n€, nésleduje Praha ve vysi 5000 K¢
mésicéng, poté Plzeti 4 700 K& mésicng, dalsi je Usti nad Labem ve vysi 4 600 K& mésiéné
a posledni v Brn¢ ve vysi 4 200 K¢ mésicné.

Pro srovnani byly stejné modelové ptiklady vypocteny s 2 % p.a. urokem hypotécniho
uvéru. V Tabulce je 23 vidét, ze v Plzni, Usti nad Labem a v Karlovych Varech vynosy

pfevysuji naklady jiZ v prvnim roce. V Praze sice aZ v 6. roce, ale ¢astka, kterou by musel
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investor doplacet v prvnich letech je cca 2 000 K¢ mésicné, kdezto pti urokové sazbé
5,79 % p.a. ¢ini doplatek z vlastnich zdroji cca 11 400 K¢ mésicné. V Brné se jedna
o ¢astku cca 900 K¢ mésicné pii tirokove sazbé 2 % p.a. a pti troku 5,79 % p.a. €ini Castka
7 400 K¢ mésicné.

Pro lepsi pochopeni, jaky ma vliv diskontni sazba na hodnotu investice byla provedena
citlivostni analyza s riznymi diskontnimi sazbami, kterd mize pomoci lépe porozumeét
riziklim a pfinosim investice. VySe diskontni sazby ma vyznamny vliv na vysledky

investi¢niho projektu.

Ve dvou vybranych méstech byla na dvé rizné varianty investicniho horizontu (30 let a
20 let) postupné zvySovana diskontni sazba od 5 % p.a. az do vyse, kdy vychazi zaporna

hodnota CSH a IZ niz&i nez 1.
Prvni byla vybrdna nemovitost v Praze, kterd vysla jako nejmén¢ vyhodna investice.

Tabulka 24: Zména diskontni sazby v Praze

Diskontni 30 let 20 let
sazba CSH 1Z CSH 1Z
5% 3 873 260 K& 4,52 2794 097 K& 3,54
6 % 2516481 K& 3,28 2029 237 K¢& 2,84
7 % 1 504 991 K& 2,37 1 404 426 K& 2,28
8 % 749 525 K¢ 1,68 893 415 K¢ 1,81
9% 184 418 K¢& 1,17 475 038 K& 1,43
10 % -238 779 K¢& 0,78 132 195 K¢& 1,12
11 % -555911 K¢ 0,50 -148 957 K¢ 0,86

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak Ize vidét z tabulky 24, vys$si diskontni sazby vedou k niz§im hodnotam CSH a niz§im
indextim ziskovosti pro ob& délky investi¢niho horizontu. Na 30 let jiZ investici nelze
doporucit pii diskontni sazb& 10 % a na 20 let pti diskontni sazbé 11 %, protoze dosahuji

zapornych hodnot CSH a IZ je niZsi nez 1.

Z obrazku 19 je vidét, ze v Praze pii diskontni sazbé 5 % dosahuje 1Z vysSich hodnot
v investiénim horizontu na 30 let, pficemZ investice za¢ne byt vyhodné&jsi na 20 let pfi

diskontni sazb¢ 7,5 % p.a.
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Obrazek 19: Zména diskontni sazby v Praze

Zména diskontni sazby v Praze

5% 6% 7% 8% 9% 10% 1%

e=@=—|Z-30let ==#=|Z-20lct

Zdroj: vlastni zpracovani

Druhym posuzovanym méstem je nemovitost v Usti nad Labem, ktera se ukazala jako

v

nejvyhodnéjsi investice ve vSech finan¢nich ukazatelich.

Tabulka 25: Zména diskontni sazby v Usti nad Labem

Diskontni 30 let 20 let
sazba CSH 1Z CSH 1Z
5% 1 538 747 K& 6,23 1115398 K& 4,79
6 % 1115702 K¢ 479 879 241 K¢ 3,99
7% 795 152 K¢ 3,70 684 377 K¢ 3,33
8 % 551 229 K¢ 2,87 523 237 K¢ 2,78
9% 364 805 K¢& 2,24 389 698 K¢& 2,33
10 % 221 688 K¢& 1,75 278 797 K¢& 1,95
11 % 111 314 K¢ 1,38 186 502 K¢ 1,63
12 % 25790 K¢ 1,09 109 532 K¢ 1,37
13 % -40 797 K¢ 0,86 45209 K¢ 1,15
14 % -92 899 K¢ 0,68 -8 654 K¢& 0,97

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak Ize vidét z tabulky 25, vy$si diskontni sazby vedou k niz§im hodnotam CSH a niz§im
indexiim ziskovosti pro ob¢ délky investi¢niho horizontu. Na 30 let jiz investici nelze
doporucit pti diskontni sazbé 13 % a na 20 let pti diskontni sazb¢ 14 %, protoze dosahuji

zéapornych hodnot CSH a IZ je nizsi nez 1.

Z tabulky 24 a 25 je ziejmé, e investice v Usti nad Labem dosahuje vys§ich hodnot a je
ziskova pfi vyssi diskontni sazbé nez v Praze, kde jiz investici pii diskontni sazbé 10 %

p.a. jiZz nelze doporucit.
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Obrazek 20: Zména diskontni sazby v Usti nad Labem

Zména diskontni sazby v Usti nad Labem

6,23

1,63
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Zdroj: vlastni zpracovani

Z obrazku 20 je vidét, ze v Usti nad Labem pfi diskontni sazb& 5 % dosahuje 1Z vy$sich
hodnot na 30 let, pficemz investice za¢ne byt vyhodné&jsi na 20 let pfi diskontni sazb&

8,5 % p.a.

Na zékladé vyse uvedené analyzy je patrné, Ze investici lze doporucit do okamziku, kdy

pozadovana diskontni sazba je nizsi nez VVP, jakmile uvedené hodnoty v Tabulce 26

rrrrr

investici doporucit. Z Tabulky 26 je patrné, Ze v kratSim investicnim horizontu lze
dosahovat zisku 1 pii vyssi diskontni sazbé, nicméné v del§im c¢asovém horizontu (20 a 30

let) dosahuje CSH vyssich hodnot, to znamena, Ze je investice ziskovéjsi.

Tabulka 26: Prehled finan¢niho ukazatele VVP

Mésto 30 let 20 let 10 let
Praha 9,40 % 10,45 % 11,80 %
Brno 9,66 % 10,75 % 12,21 %
Plzen 10,52 % 11,75 % 13,57 %
Usti nad Labem 12,36 % 13,83 % 16,29 %
Karlovy Vary 11,41 % 12,78 % 14,94 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Pii vysSich diskontnich sazbach jsou budouci vynosy vice diskontovany a maji mensi
vahu v celkovém hodnoceni investice. Naopak, pti nizSich diskontnich sazbach jsou

budouci vynosy méné diskontovany a maji vyssi vahu v celkovém hodnoceni investice.

63



Z vysledki je patrné, e nizsi diskontni sazby vedou k vy$§im hodnotam CSH a 1Z, coz
znamena, ze investice je v téchto scénarich vyhodnéjsi. Naopak vyssi diskontni sazby

snizuji hodnoty CSH a IZ, coz indikuje, Ze investice mize byt méné atraktivni.

Volba diskontni sazby ma zésadni vliv na hodnoceni investice a ovliviiuje, zda je

investice povazovana za vyhodnou ¢i nikoliv.

Ze vSech modelovych situaci vyplyva, ze investice do nemovitosti s vyuzitim
hypotécniho uvéru a nasledném prodeji nemovitosti je ziskovd. Nicméné pravidelny
pasivni piijem pii soucasné urokové sazbé hypotécniho uvéru 5,79 % p.a. neni generovan
od pocatku investice v zadném z modelovych ptikladi, ten se zacne generovat az po
nékolika letech, zalezi na vysi splatky hypotéky. Nejdiive dosahl kladného cash flow byt

v Usti nad Labem a nejpozdé&ji v Praze.

Dulezité je si uvédomit, Ze tyto modelové ptiklady pracuji s pevnymi hodnotami po celou
dobu, napiiklad s piedpokladem zhodnoceni nemovitosti o 5 % p.a., zvySovani
najemného o 3 % p.a., irokem hypotééniho uvéru ve vysi 5,79 % p.a. potazmo 3,5 % p.a.
a diskontni sazbou 8 % p.a. Nicméné¢, v realném svété neni mozné s jistotou predvidat
budoucnost a vyvoj téchto faktori miize byt podstatné odlisny. N4jemné, urokové sazby,
zhodnoceni nemovitosti a ekonomické podminky mohou byt ovlivnény rdznymi
udalostmi a faktory, které nemusime v soucasné dob¢ presné predvidat. Proto je nezbytné
pravidelné¢ aktualizovat a piehodnocovat tyto hodnoty v souladu s aktualnimi
podminkami, aby byly vypoCty co nejpfesnéjsi a odpovidaly skutecnosti. Timto
zpisobem muze dojit k vyznamnym zménam ve vysledcich a kone¢nych hodnotach, které

jsou zavislé na aktudlnim vyvoji na trhu a ekonomickém prostredi.
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Zavér

Tato diplomova prace se zabyva moznosti vyuziti hypotéky na cesté k pasivnimu piijmu.
Cilem této diplomové prace bylo provést analyzu a zjisténi, zda je mozné dosahnout
pasivniho pfijmu prostiednictvim investice do nemovitosti s vyuzitim hypotécéniho uvéru.
Zda tato investicni strategie umoziuje vytvorit stabilni pfijem, ktery neptichazi
z kazdodenni aktivni prace, ale je generovan prostiednictvim prondjmu nemovitosti. Jak

je ziejmé z posledni kapitoly, tento cil byl splnén. Byla vytvofena tabulka v MS Excel na

jejimz zaklad¢ byla provedena analyza a zhodnoceni riiznych modelovych scénari.

Bylo zjisténo, ze vyuziti hypotéky jako finanéni paky miize byt i€¢innym zpiisobem, jak
investovat do nemovitosti s mensim pocatecnim kapitdlem a za uréitych podminek
dosdhnout pasivniho piijmu. AvSak investovani do nemovitosti a vyuziti hypoték je také

spojeno s ur¢itymi riziky a vyzvami, které vyzaduji peclivé planovani a fizeni.

Kli¢ovymi faktory pro uspé$né vyuziti hypotéky na cesté k pasivnimu piijmu jsou
spravny vybér investice, zohlednéni rizik a pravidelné piehodnoceni investi¢nich
rozhodnuti v souladu s aktualnimi trznimi podminkami. Rovnéz se potvrdil predpoklad,
ze dlouhodoby horizont je zdsadni pro dosazeni finan¢niho rastu a udrzitelného pasivniho

piijmu.

Dale bylo potvrzeno, Ze vySe diskontni sazby ma vyznamny vliv na vysledky investice.
Provedena analyza tak umoZznuje investorovi 1épe pochopit, jak ovliviiuje diskontni sazba
hodnoceni investice v zavislosti na o¢ekdvaném riziku a vynosu investice a jaké jsou

mozné scénafe v zavislosti na riznych proménnych.

V soucasné dob¢, kdy jsou urokové sazby hypotéénich uvéri vysoké, negeneruje
investice do nemovitosti pasivni pfijem ithned od zacatku investice. Neni tudiz tak
atraktivni zvolit mozZnost vyuziti hypotéky a investovat do nemovitosti s cilem pronajmu
jako tomu bylo naptiklad jesté pred dvéma lety, kdyZ se urokové sazby pohybovaly na
svém historickém minimu. Investor by mél brat v Uvahu, Ze vynos z prondjmu
v soucasnosti nedosdhne na uroven splatek hypotéky a bude nékolik let muset na

hypotéku doplacet z vlastnich zdrojt.

Tato doba se jevi ptizniveji spiSe pro ty investory, kteti disponuji dostateCnym vlastnim

kapitalem a zvazuji strategicky krok ve formé ndkupu nemovitosti za i€elem pronajmu.
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Ceny bytd meziroéné klesly ve vsech lokalitich Ceské republiky, a naopak ceny
najemnich bytl zaznamenaly meziro¢ni narist. Také poptavka po nijemnim bydleni
stoupla, a to z n¢kolika diivodl. Prvnim faktorem, ktery tuto situaci podporuje, je piichod
ukrajinskych uprchlikii, kteti hledaji pfevazné bydleni v najmu. Druhym faktorem je
soucasnd situace na hypotecnim trhu. Vysoké trokové sazby hypoték postavily mnoho
jedinct s prumérnymi ptijmy pied skutecnost, Zze si nemohou dovolit splacet hypotecni
uvér. Tim se stava hledani najemniho bydleni jedinou alternativou pro ty, ktefi zistavaji

mimo dosah hypotec¢niho financovani.

Vlivem riznych udélosti a faktori neni mozné budoucnost presné predvidat, jak Ize vidét
v poslednich 3 letech, kdy covid — 19 a véalka na Ukrajin€ naprosto zmeénila ekonomickou
situaci v CR, proto je nutné pravidelné aktualizovat idaje dle momentalni situace, aby
byly vypocty co nejpiesnéjsi. To muize vést k vyraznym zméndm ve vysledcich

a kone¢nych hodnotach, zavislych na aktudlnim trznim a ekonomickém vyvoji.

Tato diplomova prace poskytuje uceleny pohled na vyuziti hypotéky jako prosttedku
k dosazeni pasivniho pfijmu a muze slouzit jako cenny pruvodce pro investory, ktefi

hledaji zptisoby, jak dosdhnout finan¢ni stability a nezavislosti.
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CBA Ceska bankovni asociace
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CsU Cesky statisticky Giad

DTI (Debt to Income), pomér celkového zadluzeni k celkovému rocnimu

¢istému pifijmu
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LTV Pomeér vySe hypotéky k cené nemovitosti
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p.a. rocné

P2P peer-to-peer (klient — klient)

VVP (IRR)  Vnitini vynosové procento
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Piiloha A: Modelovy ptiklad investice v Praze

Ivestice do

nemovitosti -Praha

| Mésto ] Cena bytu [Nﬁjemné |
|Praha 2 [5507 000 Ke| 17200 Ruéné se vypliuji pouze #uté buiiky.
Vynosy roéné Cash flow 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Pifjem z prondjmu 206 400 K¢| Prijmy z pronajmu 206 400 K& 212 592 K¢ 218 970 K¢& 225 539 K& 232 305 K¢& 239 274 K& 246 452 K¢& 253 846 K& 261 461 K& 269 305 K& 277 384 K& 285 706 K& 294 277 K& 303 105 K& 312 199 K&
Naklady 'Vydaje na byt 36 865 K& 37 418 K& 37979 K& 38 549 K¢ 39 127 K¢ 39714 K& 40 310 K¢ 40914 K¢ 41 528 K¢ 42 151 K¢ 42 783 K¢ 43 425 K¢ 44 076 K& 44 738 K& 45 409 K¢
Fond oprav 7920 K¢&| Odpisy 77 098 K& 187 238 K& 187 238 K& 187 238 K¢& 187 238 K¢ 187 238 K¢& 187 238 K¢& 187 238 K¢& 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K&
Daii z nemovitosti 420 K& Daii z pfijmu 0K¢e 0 K& 0 K& 0K¢& 0 K¢ 0K¢& 0 K¢ 0K¢& 0 K¢ 0K¢& 0 K¢& 0 K& 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Pojisténi 1005 K¢& Cena nemovitosti | 5507 000 K&| 5507 000 K&| 5782350 K&| 6071468 K&| 6375041 K&| 6693 793 K&| 7028 483 K&| 7379907 K&[ 7748902 K&| 8 136347 K&| 8543 164 K&| 8970323 K&| 9418 839 K&| 9 889 781 K&| 10 384 270 K&| 10 903 483 K&
Opravy 10 320 K¢ Splatka avéru 309863 Ke[ 309863 Ke| 309863 K| 309863 Ke| 309863Ke| 245635 Ke| 245635Ke| 245635Ke| 245635Ke| 245635 Ke|  245635Ke|  245635Ke| 245635 Ke| 245635 Ke| 245 635 K&
Neobsazenost bytu 17 200 K¢& Urok z ivéru 253 607 K& 250 262 K¢& 246 718 K& 242 963 K¢& 238 985 K¢& 141 448 K¢& 137 742 K¢& 133 905 K¢& 129 931 K¢& 125 816 K¢& 121 554 K¢& 117 141 K& 112 571 K& 107 838 K¢& 102 937 K¢&
Celkem 36 865 K¢&| Zistatek ivéru 4405 600 K&| 4349 344 K&| 4289 742 K&| 4226 597 K&| 4159 696 K&| 4 088 818 K&| 3984 631 K&| 3 876 738 K&| 3 765 008 K&| 3 649 304 K&| 3529 484 K&| 3405403 K& 3276 909 K&| 3 143 845 K&| 3 006 048 K&| 2 863 350 K&
Cash flow -1101 400 K&| -140328 K&| -134 689 K¢&[ -128 873 K&| -122 873 K&| -116 685 K¢ -46 075 K& -39 492 K¢ -32 704 K¢& -25 702 K& -18 481 K¢ -11 034 K¢ -3 354 K¢ 4566 K& 12 733 K& 21 155 K¢
Vlastni kapital 1101 400 K& CF kumulované -1101 400 K&| -140 328 K&| -275018 K&| -403 890 K&| -526 764 K&| -643 449 K&| -689 524 K&| -729 017 K&| -761 720 K&|  -787 422 K& -805 903 K&| -816 937 K&|  -820291 K&[ -815 726 K&|  -802 993 K&|  -781 838 K&
Vyse hypotéky 4 405 600 K¢&| CF diskont -1101 400 K&| -129934 K¢|  -115474 K& -102 303 K& -90 316 K& -79 414 K& -29 035 K& -23 043 K& -17 669 K& -12 857 K¢ -8 560 K& -4 732 K& -1332 K& 1679 K& 4335 K& 6 669 K¢
Splétka tivérul - od pocatku | 309 863 K& CF diskont kumul | -1 101 400 K&] -1 231 334 K¢[ -1 346 808 K& -1 49 111 K¢| -1 539 427 K[ -1 618 841 K&[ -1 647 876 K[ -1 670 920 K&| -1 688 588 Ke| -1 701 446 K&| -1 710 006 Ke[ -1 714 738 K& -1 716 070 K&[ -1 714 392 Ke[ -1 710 057 K&[ -1 703 388 K&
Splatka avéru2 - od 6. roku 245 635 K¢
Urok1 - od pocatku 5,79% Cash flow 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Urok2 - od 6. roku 3,50% Prijmy z p aj 321 564 K& 331211 K¢&! 341 148 K¢&! 351 382 K¢&! 361 924 K¢ 372 781 K¢ 383 965 K¢& 395 484 K¢ 407 348 K& 419 569 K& 432 156 K& 445 120 K& 458 474 K& 472 228 K& 486 395 K¢
Doba splatnosti 30 'Vydaje na byt 46 090 K& 46 781 K& 47 483 K& 48 195 K& 48 918 K¢& 49 652 K& 50 397 K& 51 153 K& 51920 K¢ 52 699 K& 53 489 K¢& 54291 K¢ 55106 K& 55932 K& 56 771 K&
Odpisy 187 238 K& 187 238 K& 187 238 K& 187 238 K& 187 238 K& 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢ 187 238 K¢
Zhodnoceni nemovitosti 5% Daii z pFijmu 0 Ke 688 K& 2 890 K¢& 5163 K& 7512 Ke 9937 K& 12 442 K& 15 028 K& 17 700 K& 20 459 K¢& 23 308 K& 26 251 K¢& 29 289 K& 32 428 K¢& 35 669 K&
ZvySovani naj ého 3% Cena nemovitosti | 11448 657 K&| 12 021 090 K¢&| 12 622 145 K&| 13 253 252 K&| 13 915 915 K&| 14 611 710 K&| 15 342 296 K&| 16 109 411 K&[ 16 914 881 K& 17 760 625 K& 18 648 657 K& 19 581 089 K& 20 560 144 K¢&| 21 588 151 K¢&| 22 667 559 K&|vynos z prodej
ZvySovani vydaji 1,5% Splatka avéru 245 635 K& 245 635 K& 245 635 K¢ 245 635 K¢ 245 635 K¢ 245 635 K¢ 245 635 K& 245 635 K& 245 635 K& 245 635 Ké& 245 635 Ké& 245 635 K& 245 635 K& 245 635 Ké& 245 635 K&
Diskontni sazba 8,0% Urok z Gvéru 97 862 K& 92 606 K& 87 163 K& 81 527 K& 75 690 K¢ 69 645 K& 63 386 K& 56 904 K& 50 191 K¢ 43 240 K¢ 36 041 K& 28 587 K¢ 20 867 K¢ 12 873 K¢& 4594 K&
Zistatek dvéru 2715576 K& 2562 547 K&| 2404 075 K¢| 2239967 KE[ 2070 022 K&| 1894032Ke| 1711783 KE[ 1523 052 K&[ 1327 608 K&| 1125213 K& 915 619 K& 698 571 K¢ 473 803 K& 241 041 K& 0 K¢
odpisy 1. rok 1,4%)| Cash flow 29 840 K¢ 38 107 K¢ 45 140 K¢ 52 389 K¢ 59 859 K¢ 67 558 K& 75492 K¢ 83 668 K& 92 094 K¢& 100 776 K¢& 109 724 K¢ 118 943 K¢ 128 444 K¢ 138 233 K¢| 22 815 879 K&
ostatni roky 3,4% CF kumulované | -751 999 K&| -713891 K[ -668 751 K&| -616 362 K&| -556 504 Ke| -488 946 K| -413454Ke| -320787Ke| -237693Ke[ -136917Ke|  27193Ke| 91750 Ke[ 220 194 K| 358427 Ke[ 23 174 305 K&
dan z pifjmu 15% CF diskont 8 710 K& 10 299 K& 11 296 K& 12 139 K& 12 843 K& 13 421 K& 13 886 K& 14 250 K& 14 523 K¢ 14 715 K¢ 14 835 K¢ 14 890 K¢& 14 888 K& 14 836 K&| 2267 381 K&
CF diskont kumul | -1 694 678 K&| -1 684 379 K¢&| -1 673 082 K¢&| -1 660 943 K&| -1 648 101 K&| -1 634 680 K¢&| -1 620 794 K&| -1 606 544 K&| -1 592 021 K¢&| -1 577 306 K¢&| -1 562 471 K&| -1 547 581 K&| -1 532 692 K¢&| -1 517 856 K& 749 525 K&
NPV 30 let 749 525 K|
N i 4 NPV 0,68
PI 1,68, NPV 20 let | 893 415 K¢ NPV 10let | 612298 K&
NPV- -238 779 K& 10%] Norm. NPV 0,81 Norm. NPV 0,56
NPV+ 184 418 K& 9%) PI 1,81 PI 1,56
IRR 9,40% IRR 10,45% IRR 11,80%




Priloha B: Modelovy piiklad investice v Brné

Ivestice do nemovitosti -Brno

| Mésto | Cena bytu | Najemné |
|Bmo [3779 000 Ke] 12 600] Rucné se vypliuji pouze 7uté buiky.
Vynosy roéné Cash flow 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Piijem z prondjmu 151 200 K¢ Prijmy z p ji 151 200 K¢ 155 736 K& 160 408 K& 165 220 K& 170 177 K¢ 175 282 K¢ 180 541 K¢ 185 957 K¢ 191 536 K¢ 197 282 K¢ 203 200 K¢& 209 296 K& 215 575 K¢ 222 042 K& 228 704 K¢
Niklady 'Vydaje na byt 29 385 K¢ 29 826 K¢ 30273 K¢ 30 727 K& 31 188 K¢ 31 656 K¢ 32 131 K¢ 32613 K& 33 102 K& 33 599 K& 34 102 K& 34 614 K¢ 35133 K¢ 35 660 K¢ 36 195 K¢
Fond oprav 7920 K¢ Odpisy 52906 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K& 128 486 K¢& 128 486 K¢& 128 486 K¢& 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K&
Daii z nemovitosti 300 K¢ Daii z piijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0K 0K 0K 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢
Pojisténi 1005 K¢ Cena nemovitosti | 3779 000 K&| 3779 000 K&| 3967 950 K&| 4 166 348 K&| 4374 665 K&| 4593398 KE| 4823 068 K&| 5064221 K&| 5317432 Ke[ 5583304 KE| 5862469 K& 6155593 KE| 6463 372 K&[ 6786 541 K&| 7125 868 K&| 7482 162 K¢
Opravy 7560 K¢ Splatka uvéru 212634 Ke|  212634Ke| 212634 Ke| 212634 KE| 212 634 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K& 168 559 K& 168 559 K& 168 559 K¢& 168 559 K¢& 168 559 K¢& 168 559 K¢
Neobsazenost bytu 12 600 K& Urok z iivéru 174 030 K¢& 171 734 K& 169 302 K¢ 166 726 K¢& 163 996 K¢ 97 064 K¢ 94 521 K¢ 91 888 K¢ 89 161 K¢ 86 337 K¢ 83 413 K¢ 80 384 K¢ 77 248 K& 74 000 K¢ 70 637 K¢
Celkem 29 385 K& Zustatek uvéru 3023200 K&| 2984 596 K&| 2943 696 K&| 2900 365 K&| 2854457 K&| 2805 819 K&| 2734 324 K&| 2660 286 K&| 2583 614 K&| 2504216 K&| 2421994 K&| 2336 847 K&| 2248 673 K&| 2157 361 K&| 2062 803 K&| 1964 881 K&
Cash flow -755 800 K& -90 819 K¢ -86 723 K& -82 499 K¢ -78 141 K¢ -73 645 K& -24 933 K& -20 149 K& -15215 K& -10 125 K& -4 876 K& 539 K¢ 6123 K& 11 883 K& 17 823 K& 23 949 K&
Vlastni kapital 755 800 K& CF kumulované -755 800 K& -90 819 K¢|  -177 542 K&[  -260 041 K¢| -338 181 K&| -411 826 K&|  -436 759 K&[  -456 908 K&|  -472 123 K&|  -482249 K&|  -487 125 K&|  -486 586 K&|  -480 463 K&|  -468 580 K&|  -450 757 K&|  -426 808 K&
Vyse hypotéky 3023 200 K¢| CF diskont -755 800 K¢ -84 091 K¢ -74 351 K& -65 490 K¢& -57 436 K& -50 121 K¢ -15 712 K¢ -11 757 K¢ -8 220 K¢ -5 065 K¢ -2 258 K¢ 231 K¢ 2432 K¢ 4369 K¢ 6 068 K¢ 7 550 K¢
Splatka Gvérul - od podatky 212 634 K& CF diskont kumul | -755 800 K&| -839 891 K&| -914 243 K&|  -979 733 K¢| -1 037 169 K¢&|[ -1 087 290 K¢| -1 103 002 K& -1 114 759 K¢| -1 122 979 K¢&| -1 128 044 K¢| -1 130 303 K& -1 130 072 K¢ -1 127 640 K&[ -1 123 271 K¢| -1 117 203 K&[ -1 109 653 K¢
Splatka Gvéru2 - od 6. roku| 168 559 K&
Urok| - od pocatku 5,79%!
Urok?2 - od 6. roku 3,50%!|
Doba splatnosti 30 Cash flow 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Prijmy z p aj 235 565 K& 242 632 K& 249 911 K& 257 408 K& 265 130 K¢ 273 084 K¢ 281 277 K¢ 289 715 K& 298 406 K& 307 358 K& 316 579 K¢ 326 077 K¢ 335 859 K¢ 345 935 K& 356 313 K&
Zhodnoceni nemovitosti 5% 'Vydaje na byt 36 738 K& 37289 K¢ 37 848 K& 38416 K¢ 38992 K¢ 39 577 K¢ 40 171 K& 40 774 K& 41 385 K¢ 42 006 K& 42 636 K¢ 43 276 K& 43 925 K¢ 44 584 K& 45252 K¢
ZvySovani naj ét 3% Odpisy 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K& 128 486 K& 128 486 K& 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K¢ 128 486 K& 128 486 K&
ZvySovani vydaji 1,5%) Daii z pfijmu 478 K& 1996 K¢ 3564 K¢ 5184 K¢ 6 857 K& 8 584 K¢ 10 368 K& 12211 K¢& 14 114 K¢ 16 079 K¢ 18 109 K¢& 20205 K¢& 22 369 K¢ 24 605 K¢ 26 913 K¢
Diskontni sazba 8,0%) Cena nemovitosti | 7856270 K&| 8249 083 K&| 8661 537 K&| 9094 614 K&| 9 549 345 K& 10 026 812 K&| 10 528 153 K& 11 054 560 K&| 11 607 288 K¢| 12 187 653 K& 12 797 035 K&| 13 436 887 K& 14 108 731 K&| 14 814 168 K¢&| 15 554 876 K&|vymos z prodej¢
Splatka avéru 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢& 168 559 K¢& 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢ 168 559 K¢
odpisy 1. rok 1,4%) Urok z ivéru 67 154 K& 63 548 K¢ 59 813 K¢ 55945 K¢ 51940 K¢ 47 792 K& 43 497 K¢ 39 048 K¢ 34442 K¢ 29 672 K& 24 732 K¢ 19 617 K& 14 319 K¢ 8 834 K¢ 3153 K¢
ostatni roky 3.,4%)| Zistatek avéru 1863476 Ke| 1758465KE[ 1649 719Ke| 1537104 KE[ 1420485 Ke| 1299 718 K&| 1174 655 Ke| 1045 145 K& 911 028 K¢ 772 141 K& 628 314 K& 479 372 K& 325 132 K¢ 165 407 K¢ 0 K¢
dan z pifjmu 15%| Cash flow 29 790 K¢ 34 787 K& 39939 K¢ 45 248 K¢ 50 722 K¢ 56 363 K¢ 62 178 K¢ 68 171 K& 74 348 K& 80 714 K¢ 87275K¢ 94 037 K& 101 006 K& 108 187 K¢&| 15 670 464 K&
CF kumulované -397 018 K& -362231 K¢| -322293 K& -277 044 K| -226 322 K& -169 959 K&|  -107 781 K& -39 610 K¢ 34 738 K¢ 115453 K&| 202 728 K&| 296 765 K&| 397 771 K&| 505 958 K& 16 176 423 K&
NPV 30 let 601 741 K& CF diskont 8 695 K¢ 9402 K¢ 9995 K¢ 10 485 K¢ 10 882 K¢ 11197 K¢ 11437 K¢ 11611 K¢ 11 725 K¢ 11 786 K& 11 800 K¢ 11772 K¢ 11 708 K& 11611 K| 1557289 K&
Normalizovani NPV 0,80 CF diskont kumul | -1 100 958 K¢&| -1 091 556 K¢| -1 081 561 K¢&[ -1 071 077 K¢| -1 060 194 K& -1 048 997 K¢| -1 037 560 K& -1 025 950 K¢| -1 014 225 K&[ -1 002439 K¢&|  -990 640 K&  -978 867 K&|  -967 159 K&|  -955 548 K¢&| 601 741 K&
PI 1,80
INPV- -93 069 K& 10%| NPV 20 let 683 838 K¢ NPV 10 let 463 303 K&
INPV+ 204 958 K& 9%| Norm. NPV 0,90 Norm. NPV 0,61
IRR 9,66% Pl 1,90 P 1,61
IRR 10,75% IRR 1221%




Ptiloha C: Modelovy ptiklad investice v Plzni

Ivestice do nemovitosti -Plzen

| Mésto | Cena bytu | Najemné |
|Plzeit [2637000Ke[  10300] Rucné se vypliuji pouze 7uté buiky.
Vynosy roéné Cash flow 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Piflemzp 123 600 K¢&! Prijmy z pronaji 123 600 K& 127 308 K& 131 127 K& 135 061 K& 139 113 K¢& 143 286 K¢& 147 585 K¢& 152 012 K& 156 573 K& 161 270 K& 166 108 K& 171 091 K¢& 176 224 K¢ 181 511 K¢& 186 956 K&
Naklady Vydaje na byt 25705 K¢ 26 091 K& 26482 K& 26 879 K¢ 27282 K¢ 27 692 K¢ 28 107 K¢ 28 529 K¢ 28 956 K& 29 391 K¢ 29 832 K¢ 30 279 K¢ 30 733 K¢ 31 194 K¢ 31 662 K&
Fond oprav 7920 K& Odpisy 36 918 K¢ 89 658 K& 89 658 K& 89 658 K& 89 658 K¢& 89 658 K¢& 89 658 K¢& 89 658 K& 89 658 K& 89 658 K& 89 658 K& 89 658 K¢& 89 658 K¢& 89 658 K& 89 658 K&
Daii z nemovitosti 300 K¢&! Daii z piijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0K¢e 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K& 0 K& 0K¢e 0 K¢ 289 K¢ 1353 Ké 2452 K&
Pojisténi 1 005 K¢& Cena nemovitosti | 2 637 000 K& 2 637 000 K&| 2 768 850 K&| 2907 293 K&| 3 052 657 K&| 3205290 K&| 3365554 K&| 3533 832 KE| 3710524 K& 3 896 050 K&| 4090 853 K&| 4295395 K& 4510 165 KE| 4 735 673 K&| 4972 457 K&| 5221 080 K&
Opravy 6 180 K& Splatka uvéru 148 377 K& 148 377 K& 148 377 K¢& 148 377 K& 148 377 K¢& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K&
Neot bytu 10 300 K& Urok z ivéru 121 438 K& 119 837 K& 118 140 K¢ 116 342 K& 114 437 K¢ 67 732 K¢ 65 957 K¢ 64 120 K¢ 62217 K& 60 246 K& 58 206 K& 56 092 K¢ 53 904 K¢ 51 638 K& 49 291 K¢
Celkem 25 705 K& Zistatek ivéru 2109 600 K&| 2082 662 K&| 2054 122 K&[ 2023 885 K¢&[ 1991 850 K&| 1957911 K& 1908 021 K&[ 1856357 K&| 1802 856 K&| 1747451 K&[ 1690076 K&| 1630661 K&| 1569 132 K&[ 1505415 KE[ 1439431 Ke| 1371 101 K&
Cash flow -527 400 K¢ -50 482 K¢ -47 159 K¢ -43 731 K& -40 195 K¢& -36 546 K¢& -2 026 K& 1857 K¢ 5863 K& 9995 K& 14 258 K¢& 18 655 K¢& 23 191 K¢ 27 580 K¢& 31342 K¢ 35221 K¢
Vlastni kapital 527 400 K¢ CF kumulované -527 400 K¢ -50 482 K¢ -97 641 K&| -141372K¢[ -181 567 Ke| -218 113 KE| -220 139 K&| -218282 K&| -212419Ke| -202424 K&|  -188 166 K& -169 511 K&|  -146 320 K&|  -118 740 K& -87 398 K¢& -52 177 K¢
Vyse hypotéky 2109 600 K& CF diskont -527 400 K¢ -46 742 K¢ -40 431 K& -34 715 K¢ -29 544 K¢ -24 873 K¢ -1277Ke¢ 1083 Ké& 3167 K& 5000 K¢ 6 604 K& 8001 K¢ 9209 K¢ 10 141 K¢& 10 671 K¢ 11 103 K¢
Splatka ivérul - od pocatky 148 377 K¢& CF diskont kumul | -527 400 K&| -574 142 K¢&| -614 573 K&| -649 289 K&| -678 833 K&| -703 706 K&| -704 983 K&| -703 899 K&| -700 732 K&| -695 732 K&| -689 128 K&| -681 127 K&| -671 917 K&| -661 776 K&|  -651 105 K&|  -640 002 K&
Splatka Gvéru2 - od 6. roku| 117 621 K¢&
Urok| - od po&atku 5,79%|
Urok2 - od 6. roku 3,50%
Doba splatnosti 30 Cash flow 16 17 18 19 20 21 2 23 24 25 26 27 28 29 30
Prijmy z pronajmu 192 565 K¢ 198 342 K¢ 204 292 K& 210421 K¢ 216 733 K¢ 223 235 K¢ 229 932 K¢& 236 830 K& 243 935 K¢& 251 253 K& 258 791 K¢ 266 555 K¢ 274 551 K¢ 282 788 K¢& 291 271 K¢
Zhodnoceni nemovitosti 5% Vydaje na byt 32137Ke|  32619Ke[  33109KE|  33605KE|  34109Ke|  34621Ke[  35140KE|  35667KE|  36202Ke|  36745Ke|  37297Ke|  37856KE| 38424 Ke[  39000KE| 39585 K&
Zvy$ovani najemnét 3% Odpisy 89658 KE| 89658 KE| 89658 Ke|  89658Ke|  89658KE| 89658 KE| 89658 KE|  89658KE| 89658 KE|  89658KE|  89658KE|  89658KE| 89658 KE| 89658 KE[ 89 658 K&
ZvySovani vydaji 1,5%) Daii z piijmu 3 586 K& 4 758 K& 5968 K& 7218 K& 8 508 K¢& 9 841 K¢ 11217 K& 12 639 K& 14 106 K& 15 622 K& 17 187 K¢& 18 803 K& 20472 K& 22 195 K& 23 974 K&
Diskontni sazba 8,0%) Cena nemovitosti | 5482 134 K&[ 5756240 K&| 6044 052 K&| 6346 255 K&| 6663 568 K&| 6996 746 K&| 7346 583 K&| 7713 913 K&| 8099 608 K&| 8504 589 K&| 8929 818 K&| 9376309 K&| 9 845 124 K&| 10 337 381 K&| 10 854 250 K&|vymos z prodejs
Splitka Gvéru 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K& 117 621 K&
odpisy 1. rok 1,4%] Urok z ivéru 46861 K&|  44344Ke[  41738Ke|  39039Ke|  36244Ke|  33349Ke[  30352Ke| 27248 K& 24034Ke[  20705Ke|  17258Ke| 13 689 K& 9992 K& 6164 K& 2200 K&
ostatni roky 3,4% Ziistatek dvéru_ | 1300340 K& 1227063 K| 1151 180KeE| 1072597 Ke| 991220 Ke[ 906 948 K&| 819 679Ks| 729306 K& 635719 Ke| 538803 K&|  438440Ke| 334507 Ke| 226878 K&| 115421 K& 0K
dan z pifjmu 15%| Cash flow 39 220 K& 43 343 K& 47 594 K& 51977 K& 56 495 K& 61 152 K& 65 954 K& 70 903 K& 76 006 K& 81 265 K& 86 687 K& 92 275 K& 98 035 K& 103 972 K¢&| 10 964 340 K&
CF kumulované -12 957 K& 30 386 K& 77 981 K& 129 957 K& 186 452 K& 247 604 K& 313 558 K& 384 461 K& 460 467 K& 541 732 K& 628 418 K& 720 693 K& 818 728 K& 922 700 K¢&| 11 887 040 K&
NPV 30 let 614 844 K& CF diskont 11 448 K¢ 11 714 K¢ 11910 K& 12 044 K¢ 12 121 K¢ 12 148 K¢& 12 132 K¢ 12 076 K¢ 11 986 K& 11 866 K& 11 720 K& 11 552 K¢ 11 364 K¢ 11 159 K&| 1089 607 K&
Normalizovani NPV 1,17] CF diskont kumul | -628 554 K&| -616 840 K&|  -604 929 K&[ -592 886 K&|  -580 765 K&|  -568 617 K&|  -556 485 K&|  -544 409 K&|  -532423 K&| -520 557 K&|  -508 837 K&|  -497 285 K&|  -485 922 K&|  -474 763 K& 614 844 K&
PL 2,17
NPV- 93 696 K¢ 10%) NPV 20 let | 636227 K& NPV 10 let | 422 896 K&
NPV+ 318 326 K¢ 9%) Norm. NPV 1,21 Norm. NPV 0,80
IRR 10,52% PL 2,21 PL 1,80
IRR 11,75% IRR 13,57%




P¥iloha D: Modelovy ptiklad investice v Usti nad Labem

| Mésto | Cena bytu | Nijemné |
|Usti nad Labem {1470 000 Ke| 7500 Ruéné se vypliiuji pouze #uté busiky.
Vynosy roéné Cash flow 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Pifjem z pronajmu 90 000 K¢&| Prijmy z p i 90 000 K& 92 700 K& 95 481 K& 98 345 K& 101 296 K¢& 104 335 K¢ 107 465 K¢& 110 689 K¢& 114 009 K¢ 117 430 K¢ 120 952 K¢ 124 581 K¢ 128 318 K¢ 132 168 K¢ 136 133 K&
Naklady 'Vydaje na byt 21 515 K¢ 21 838 K& 22 165 K¢ 22 498 K¢ 22 835 K¢ 23 178 K& 23 525 K¢ 23 878 K¢& 24 236 K& 24 600 K& 24 969 K¢& 25 344 K¢ 25 724 K¢ 26 110 K¢ 26 501 K¢
Fond oprav 7920 K¢ Odpisy 20 580 K¢ 49 980 K& 49 980 K& 49 980 K¢ 49 980 K& 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢
Da z nemovitosti 590 K& Daii z pijmu 0 K& 0Ke 0Ke 0Ke 0Ke 0K& 0Ke 163 K& 766 K¢ 1390 K& 2033Ké 2 698 K& 3385Ke|  4094Ke[  4826Ke
PojiSténi 1 005 K¢| Cena nemovitosti | 1470 000 K&| 1470 000 K&| 1543 500 K&| 1620675 KE[ 1701 709 K&| 1786794 K&| 1876 134 KE&[ 1969 941 K&| 2 068 438 K&| 2 171 860 K&| 2280452 K&| 2394475Ke| 2514 199 K&| 2639909 K&[ 2771 904 K&| 2910 499 K&
Opravy 4500 K¢ Splatka avéru 82 713 K& 82 713 K& 82 713 K¢ 82 713 K¢ 82 713 K¢ 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K&
[Neobsazenost bytu 7500 K¢&| Urok z GvEru 67 696 K& 66 803 K& 65 857 K& 64 855 K& 63 793 K& 37 757 K¢ 36 768 K& 35 744 K¢ 34 683 K& 33 584 K¢ 32 447 K¢ 31269 K& 30 049 K¢& 28 786 K& 27477 K¢
Celkem 21515 K& Zistatek dvéru 1176 000 K&| 1160983 K&| 1145074 KE[ 1128 218 K&[ 1110360 K&| 1091 440 K&[ 1063 629 K&[ 1034 829 K&| 1005 005 K& 974 120 K¢ 942 136 K& 909 015 K& 874 715 K¢ 839 196 K¢ 802 413 K¢ 764 323 K&
Cash flow 204000Ke| 14228 Ke|  -11850KS|  -9397Ke|  -6865Ke|  -4252Ke|  15589Ke|  18371KE|  21079Ke|  23438Ke|  25872Ke|  28382Ke|  30971Ke| 33 642Ke| 36396 Ks| 39 238 K&
Vlastni kapital 294 000 K¢| CF kumulované -294 000 K& -14 228 K¢ -26 078 K& -35475 K¢ -42 340 K¢ -46 593 K& -31 004 K¢& -12 633 K& 8 447 K¢ 31 885 K¢ 57757 K& 86 138 K¢& 117 109 K¢& 150 751 K¢& 187 148 K¢ 226 385 K&
Vyse hypotéky 1176 000 K¢& CF diskont -294 000 K& -13 174 K& -10 160 K& -7 460 K& -5 046 K& -2 894 K& 9 824 K¢ 10 719 K¢& 11 388 K¢& 11 725 K¢ 11984 K¢& 12 172 K¢ 12 299 K¢& 12 370 K¢& 12 392 K& 12 369 K&
Splatka avérul - od pocatku 82 713 K& CF diskont kumul| -294 000 K&| -307 174 K¢&| -317334K¢|  -324 793 K& -329 839 K&|  -332 733 K¢&|  -322910K¢[  -312 190 K&|  -300 802 K&|  -289 077 K&|  -277 093 K&| -264 921 K&|  -252 622 K¢&|  -240 252 K&[ -227 860 K&|  -215 491 K¢
Splatka avéru2 - od 6. roku 65 568 K&
Urokl - od po&atku 5,79%
Urok2 - od 6. roku 3,50%
Doba splatnosti 30 Cash flow 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
Prijmy z p i 140 217 K& 144 424 K& 148 756 K& 153 219 K& 157 816 K& 162 550 K¢ 167 427 K¢ 172 449 K¢ 177 623 K¢& 182 951 K¢ 188 440 K¢ 194 093 K¢ 199 916 K¢ 205913 K& 212 091 K&
Zhodnoceni nemovitosti 5% 'Vydaje na byt 26 899 K¢ 27 302 K& 27 712 K¢ 28 127 K¢ 28 549 K¢ 28 978 K¢& 29 412 K¢ 29 853 K¢ 30301 K¢ 30 756 K& 31217 K¢ 31 685 K& 32 161 K& 32 643 K& 33 133 K&
ZvySovani naj ¢ho 3% Odpisy 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K& 49 980 K& 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢ 49 980 K¢
ZvySovani vydaji 1,5%| Daii z piijmu 5582 K& 6363 K& 7170 K& 8 002 K& 8 862 K¢& 9 750 K& 10 667 K& 11 614 K& 12 592 K& 13 601 K& 14 643 K& 15 720 K& 16 831 K& 17 978 K& 19 163 K&
Diskontni sazba 8,0% Cena nemovitosti | 3 056 024 K&| 3208 826 K&| 3369267 K¢| 3537730 Ke| 3714617 K&| 3900 348 K&| 4095365 Ke| 4300 133 Ke| 4515 140 K| 4740 897 K&| 4977942 K&| 5226839 K&| 5488 181 K&[ 5762 590 K¢| 6050 719 K&|vynos z prodeji
Splatka avéru 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K& 65 568 K&
odpisy 1. rok 1,4% Urok z GvEru 26 123 K¢ 24 720 K& 23 267 K& 21 762 K& 20 204 K& 18 591 K¢ 16 920 K& 15 190 K¢ 13 398 K¢& 11 542 K¢ 9 621 K¢ 7631 K¢ 5570 K¢ 3436 K¢ 1226 K¢
ostatni roky 3,4% Zistatek dvéru 724 877 K& 684 028 K¢ 641 727 K& 597 921 K¢ 552 557 K¢ 505 580 K¢ 456 931 K& 406 553 K& 354 382 K¢ 300 356 K¢ 244 409 K& 186 472 K¢ 126 474 K& 64 342 K¢ 0 K¢
dan z piijmu 15% Cash flow 42 168 K& 45 190 K& 48 307 K& 51 521 Ké 54 836 K¢ 58 254 K¢ 61 779 K& 65 414 K& 69 162 K& 73 027 K& 77011 K& 81 120 K¢& 85 356 K¢& 89 724 K&| 6 144 947 K&
CF kumulované 268 553 K& 313 743 K¢ 362 050 K¢ 413 571 K& 468 407 K& 526 661 K& 588 440 K¢ 653 854 K¢& 723 015 K¢& 796 042 K¢& 873 053 K¢& 954 174 K&[ 1039530 Ke| 1129254 Ke| 7274201 K&
NPV 30 let 551 229 K¢ CF diskont 12 308 K& 12 213 K& 12 089 K& 11 938 K& 11 765 K& 11 573 K& 11 364 K& 11 141 K¢ 10 907 K¢& 10 663 K& 10 412 K¢ 10 155 K¢ 9 894 K¢ 9 630 K¢ 610 668 K&
N i a NPV 1,87 CF diskont kumul| -203 183 K&| -190969 K&| -178 880 K&| -166 942 K&| -155 177 K&| -143 605 K&| -132241 K¢ -121 100 K& -110 194 K& -99 530 K¢& -89 118 K¢ -78 963 K¢& -69 069 K¢ -59 439 K¢ 551 229 K&
PI 2,87,
NPV- -40 797 K¢ 13%) NPV 20 let | 523237 K¢| NPV 10let | 342 806 K&
NPV 25790 K& 12%| Norm. NPV 1,78| Norm. NPV 1,17
IRR 12,36% PL 2,78 PL 2,17
IRR 13,83%)| IRR 16,29%




Ptiloha E: Modelovy piiklad investice v Karlovych Varech

Ivestice do nemovitosti -Karlovy Vary

| Mésto | Cena bytu | Najemné |
[Karlovy Vary [2151000Ke[ 9600 Rucné se vypliuji pouze 7uté buiky.
Vynosy roéné Cash flow 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
Piflemzp 115 200 K& Prijmy z pronaji 115 200 K& 118 656 K& 122 216 K& 125 882 K¢& 129 659 K& 133 548 K¢& 137 555 K¢& 141 681 K& 145 932 K& 150 310 K& 154 819 K¢& 159 464 K¢ 164 248 K¢& 169 175 K& 174 250 K&
Naklady Vydaje na byt 24 985 K¢ 25 360 K& 25 740 K& 26126 K¢ 26 518 K¢ 26916 K¢ 27 320 K¢ 27 729 K¢ 28 145 K¢ 28 568 K& 28 996 K¢ 29 431 K¢ 29 873 K¢ 30321 K¢ 30 775 K¢
Fond oprav 7920 K& Odpisy 30 114 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K& 73 134 K& 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K& 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢ 73 134 K¢
Daii z nemovitosti 700 K¢&! Daii z piijmu 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0K¢e 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K¢ 0 K& 0 K& 782 K¢ 1672 K& 2591 K¢ 3 540 K¢ 4520 K&
Pojisténi 1 005 K¢& Cena nemovitosti | 2 151 000 K& 2 151 000 K¢&| 2258 550 K&| 2371478 K&| 2490051 K&| 2614 554 K&| 2 745282 K&| 2 882 546 K&| 3026 673 K& 3 178 007 K&| 3336907 K&| 3503 752 K&| 3 678 940 K&| 3 862 887 K&| 4 056 031 K&| 4 258 833 K&
Opravy 5760 K& Splatka uvéru 121 031 K& 121 031 K& 121 031 K¢ 121 031 K¢& 121 031 K¢& 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢& 95 944 K& 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢ 95 944 K¢&
Neot bytu 9 600 K& Urok z ivéru 99 057 K¢& 97 751 K& 96 366 K& 94 900 K¢& 93 346 K¢& 55249 K¢ 53 801 K¢ 52302 K¢ 50 750 K& 49 143 K¢ 47 478 K& 45 754 K¢ 43 969 K¢& 42 121 K& 40 207 K&
Celkem 24 985 K& Zistatek ivéru 1720 800 K&| 1698 827 K&[ 1675547 K| 1650 882 Ke| 1624 752 KE| 1597067 K& 1556372 Ke| 1514230 KeE| 1470589 K&[ 1425395 Ke| 1378 595 Ke| 1330 129 K&| 1279940 K&| 1227966 K&| 1174 144 K&| 1 118 407 K&
Cash flow -430 200 K¢ -30 816 K¢ -27 734 K& -24 555 K¢& -21 275 K¢ -17 890 K¢& 10 689 K¢& 14292 K¢ 18 008 K¢& 21 843 K¢ 25799 K& 29 098 K¢& 32418 K¢ 35841 K¢ 39371 K¢ 43011 K&
Vlastni kapital 430 200 K& CF kumulované -430 200 K¢ -30 816 K¢ -58 550 K& -83 105 K& -104380 K¢| -122270Ke&|  -111 581 K& -97 290 K¢ -79 281 K¢ -57 438 K& -31 640 K¢ -2 542 K¢ 29 876 K¢& 65717 K¢ 105 088 K& 148 099 K&
Vyse hypotéky 1720 800 K¢ CF diskont -430 200 K¢ -28 533 K¢ -23 778 K& -19 493 K¢ -15 638 K¢& -12 176 K¢ 6 736 K& 8339 K¢ 9 729 K& 10 927 K¢ 11 950 K& 12 480 K¢ 12 873 K¢ 13 179 K& 13 404 K¢ 13 559 K¢
Splatka ivérul - od pocatky 121 031 K¢& CF diskont kumul | -430 200 K&| -458 733 K¢&| -482 511 K&| -502004 K&| -517 641 K&| -529 817 K&| -523 081 K&| -514 742 K&| -505 013 K&| -494 086 K&|  -482 136 K&|  -469 656 K&| -456 783 K&| -443 604 K&| -430 200 K&| -416 641 K&
Splatka avéru2 - od 6. roku 95 944 K¢&
Urok| - od po&atku 5,79%|
Urok2 - od 6. roku 3,50%
Doba splatnosti 30 Cash flow 16 17 18 19 20 21 2 23 24 25 26 27 28 29 30
Prijmy z pronajmu 179 478 K& 184 862 K& 190 408 K& 196 120 K& 202 004 K& 208 064 K& 214 306 K& 220 735 K& 227 357 K& 234 178 K& 241 203 K& 248 439 K& 255 892 K¢ 263 569 K& 271 476 K&
Zhodnoceni nemovitosti 5%) Vydaje na byt 31237Ke| 31706 Ke| 32181 Ke|  32664Ke|  33154Ke|  33651Ke|  34156Ke[ 34668 Ke|  35188Ke|  35716Ke|  36252Ke|  36796Ke|  37348Ke| 37908 Ke[ 38476 Ke
ZvySovani najemnét 3%) Odpisy 73134Ke|  73134Ke|  73134ke]  73134Ke|  73134Ke|  73134Ke|  73134Ke[  73134Ke|  73134Ke|  73134ke|  73134Ke|  73134Ke|  73134Ke| 73 134Ke[ 73 134Ke
ZvySovani vydaji 1,5%) Daii z piijmu 5532 K¢ 6578 K& 7 657 K& 8 772 K& 9923 K¢ 11111 K& 12 339 K& 13 606 K& 14915 K& 16 266 K& 17 661 K& 19 102 K¢ 20 589 K¢& 22 125 K& 23 711 K&
Diskontni sazba 8,0% Cena nemovitosti | 4471 775 K| 4695 363 K| 4930 131 Ke[ 5 176 638 K&| 5435 470 K&| 5707 243 K&| 5992 606 K| 6292 236 K& 6606 848 K¢ 6937 190 Ke| 7284 049 K&| 7648 252 K| 8030 665 K| 8432 198 K¢|_8 853 808 K&|vimos z prodeje
Splitka Gvéru 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K¢ 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K& 95 944 K&
odpisy 1. rok 1,4%) Urok z tivéru 38224 K& 36 171 K& 34 045 K& 31 844 K& 29 564 K¢ 27203 K& 24 758 K& 22 226 K& 19 604 K& 16 889 K¢& 14 078 K& 11 166 K& 8 151 K¢ 5028 K& 1794 K¢
ostatni roky 3,4%) Zistatek uvéru 1060 687 K&| 1000 915 K& 939 017 K& 874917 K& 808 538 K¢& 739 797 K& 668 612 K& 594 895 K¢& 518 555 K¢& 439 501 K& 357 635 K& 272 858 K¢& 185 065 K& 94 149 K& 0 K&
dan z pifjmu 15%| Cash flow 46 765 K¢ 50 635 K& 54 626 K& 58 741 K& 62 984 K¢ 67 358 K& 71 868 K& 76 517 K¢ 81311 K& 86 252 K& 91 347 K& 96 599 K& 102 012 K& 107 593 K¢&| 8967 153 K&
CF kumulované 194 864 K& 245 499 K¢& 300 125 K& 358 866 K& 421 850 K¢& 489 208 K& 561 076 K& 637 593 K¢& 718 904 K¢& 805 156 K& 896 503 K& 993 102 K¢| 1095114 K&[ 1202 707 K&| 10 169 861 K&
NPV 30 let 655 485 K¢ CF diskont 13 650 K¢ 13 685 K¢ 13 670 K& 13 611 K& 13 513 K¢ 13 381 K¢ 13 219 K¢ 13 032 K¢ 12 823 K¢& 12 594 K& 12 350 K¢ 12 093 K¢ 11 825 K¢ 11 548 K¢ 891 132 K&
Normalizovani NPV 1,52 CF diskont kumul | -402 991 K&| -389306 K&| -375636 K&[ -362 025 K&|  -348 512 K&|  -335130K¢|  -321911 K& -308 879 K&|  -296 056 K&| -283 462 K&|  -271 112 K&  -259 019 K&|  -247 194 K&|  -235 646 K& 655 485 K¢&
PI 2,52
NPV- -64 191 K¢ 12%) NPV 20 let | 644 189 K& NPV 10let | 424942 K&
NPV+ 51414 K¢ 11%] Norm. NPV 1,50) Norm. NPV 0,99
IRR 11,41% PI 2,50 PI 1,99
IRR 12,78% IRR 14,94%




Abstrakt

Hozova, M. (2023). Vyuziti hypotéky na ceste k pasivnimu prijmu [Diplomova prace,

Zapadoceskd univerzita v Plzni].

Klicova slova: Investice, hypotécni ivér, nemovitost, pronajem, pasivni piijem

Tato diplomova prace se zabyva analyzou moznosti vyuziti hypotéky jako nastroje pro
generovani pasivniho pfijmu prostfednictvim investic do nemovitosti. V ramci této prace
jsou zkoumany nejen vyhody, ale 1 rizika spojena s touto strategii investovani. Analyzuje
faktory, které ovliviuji efektivnost téchto investic, jako jsou urokové sazby,
nezaméstnanost, inflace a vyvoj nemovitostniho trhu. Soucasné se tato prace zabyva
stavem hypotecniho trhu, jehoz promény maji vliv na to, jak efektivné Ize hypotéku vyuzit
k dosazeni stabilniho pasivniho pifijmu. V praktické ¢asti této prace byla provedena
analyza a zhodnoceni procesu nakupu nemovitosti v ramci vybranych mést Ceské

republiky. Nasleduje prezentace modelovych scénatti a formulace zavéra ziskanych z této

analyzy.



Abstract

Hozova, M. (2023). Using a mortgage on the way to passive income [Master's Thesis,

University of West Bohemial].
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This master's thesis deals with the analysis of the possibilities of using a mortgage as a
tool for generating passive income through real estate investments. Within this thesis, not
only the benefits but also the risks associated with this investment strategy are examined.
It analyzes factors that influence the efficiency of these investments, such as interest rates,
unemployment, inflation, and the real estate market development. Concurrently, this work
addresses the state of the mortgage market, the changes of which impact the effective
utilization of mortgages for achieving stable passive income. In the practical part of this
work, an analysis and evaluation of the real estate acquisition process in selected cities of
the Czech Republic were conducted, followed by the presentation of model scenarios and

formulation of conclusions derived from this analysis.



