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ABSTRAKT

Cilem bakalaiské prace je hodnoceni efektivnosti stavebni investice.

Teoreticka Cast se vénuje teoretickému vymezeni investic a investicnimu rozhodovani,
véetné metod hodnoticich efektivnost investic. V' zavéru teoretické €asti jsou popsana
rizika, kterd jsou soucasti investic. Praktickd ¢ast podava zékladni informace o Moravské
stavebni a inZenyrské spolecnosti Zlin, s. 1. 0., 0 investi¢nim projektu, ktery je zaméfen na
prestavbu kancelafskych prostor na bytové prostory. V dalsi ¢asti jsou vyhodnoceny
jednotlivé metody hodnoceni efektivnosti investic a jsou zvazena mozna rizika. Na zakladé
zjisténych poznatkl jsou zformulovana zavére¢na doporuceni pro firmu. Zavér obsahuje

shrnuti vysledki metod a navrh kone¢ného investi¢niho rozhodnuti.

Kli¢ova slova: investice, investi¢ni projekt, efektivnost, metody hodnoceni investic, riziko.

ABSTRACT

The aim of this bachelor’s thesis is evaluation of construction investment.

The theoretical part deals with a theoretical definition of investment and investment
decision making, and including methods of evaluating efficiency of investments. The
conclusion of the theoretical part describes the risks that are part of the investments. The
practical part gives basic information about Moravska stavebni a inZenyrska spole¢nost
Zlin, s. r. 0., about an investment project, which is focused on rebuilding of office space
into residential space. In the following part there is an evaluation of different methods of
assessing the investment efficiency and there are possible risks described. The conclusion

summarizes the results of the methods and proposal of the final investment decision.

Keywords: investment, investment project, efficiency, methods of investment evaluation,

risk.
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UvVOD

Investi¢ni rozhodovani patii v podniku mezi velmi vyznamné ¢innosti. Jednim z divoda
pofizovani investic je pfizptisobovani se situaci na trhu. V poslednich letech byla stabilita
na trhu velmi kolisava. Vlivem téchto zmén musely podniky byt schopny zareagovat na
tyto zmény, proto se Moravska stavebni a inZenyrska spolecnost Zlin, s. r. 0. rozhodla pro
realizaci investice. Aby podnik mohl pln¢ vyuzivat svoji kapacitu, musel dospét

k dulezitym rozhodnutim tykajicich se jejich ¢innosti.

Spolecnost se jiz n€jakou dobu zabyva pronajmem vlastnich prostor. Diive spolecnost
nabizela pouze pronajem kancelafskych prostor a kratkodoby prongjem. Vlivem poklesu
poptavky po kancelafskych prostorech dosla spolecnost k rozhodnuti pfestavby
kancelaiskych prostor na bytové prostory. A pravé timto zamérem se bude zabyvat tato
bakalarské prace. Cilem bakalafské prace je zhodnoceni efektivnosti investice. Vzhledem
k tomu, zZe investice je jiz v provozni fazi, bude zkoumani efektivnosti investice zalozeno

pfedevs§im na tom, zda se jedna o pfinosnou investici.

Teoreticka ¢ast bude zaméfena na vysvétleni zékladnich poznatki souvisejicich
s problematikou hodnoceni investic. V dalsi ¢asti budou vymezeny vstupni veli¢iny, které
jsou dulezité pro samotné hodnoceni investice, dale budou popsany jednotlivé metody
slouzici k hodnoceni efektivnosti investice. Zavér teoretické ¢asti bude vénovan vymezeni

obecnych rizik, ktera se mohou objevit u investi¢niho projektu.

V tvodu praktické casti bude uvedena charakteristika spolecnosti a popis investi¢niho
projektu. Zakladnim krokem pro hodnoceni efektivnosti investic je stanoveni vstupnich
hodnot, které zahrnuji penézni toky, diskontni sazbu a rovnéz stanoveni predpokladané
doby Zivotnosti investice. Na zdkladné téchto vstupnich hodnot budou pouzity jednotlivé
metody hodnoceni efektivnosti investice. Dtlezitym bodem bude také analyza rizik, které
mohou ovliviiovat uspeéSnost investicniho projektu. Dosazené vysledky pak budou shrnuty

Vv zavérecné Casti urené pro zhodnoceni dosazenych vysledk.

Pro jednoduchost bude v bakalarské praci na nékterych mistech uvedeno misto celého

nazvu spole¢nosti zkratka MSI.



| TEORETICKA CAST
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1 INVESTICE

V odbornych knihdch se vétSinou pojedndva o investicich uskutecnéné podnikem.
Nicméné vSemi principy, postupy a ruznymi pravidly by se méli fidit i ostatni subjekty
napf. domacnosti, které maji v planu potizovat jakékoliv investice. Teoretickd Cast se tedy
bude zabyvat rozhodovanim o investicich v podniku. Je tieba této problematice vénovat
velkou pozornost, protoze na rozdil od béznych provoznich rozhodovani, jejichz chyby Ize
obvykle napravit, investiéni rozhodnuti ma dlouhodobé Wg&inky. Spatné zaméfend
a neefektivni investice mize pfivést podnik do finanéni tisn€ i k upadku. (Synek, 2007,

s. 272)

1.1 Makroekonomické pojeti investic

Investici v ekonomické teorii rozumime jako ,,kapitdlova aktiva sestavajici ze statkii, které
nejsou urceny pro bezprostredni spotirebu (nazyvame je investicni statky nebo kapitalové
statky nebo vyrobni statky), ale jsou urceny pro uziti ve vyrobé spotiebnich statkit a dalsich

kapitdlovych statkii“. (Synek, 2011, s. 282)

(Polach, 2012) uvadi v uvodu své knizky, ze z makroekonomického pohledu se investice

¢leni na hrubé a ¢isté investice:

— Hrubé investice se definuji jako pfirtstek investinich statkti (napt. budovy, haly,
stroje a zatizeni) za dané obdobi. Jsou vysledkem volby mezi vyrobou spotiebnich
statki a vyrobou investi¢nich statkli. Pokud obétujeme ¢ast spotieby,
tj. upfednostiujeme-li vyrobu investi¢nich statkti, mizeme ocekavat rychlejsi vyvoj
ekonomiky.

— Cisté investice — rozdil mezi hrubymi investicemi a znehodnocenim kapitalu

(ptedevsim odpisy).

Investice jsou vyznamnym spojovacim mostem mezi pifitomnosti a budoucnosti kazdé

ekonomiky. Investice je nezbytné hodnotit ze dvou hledisek:

— ze strany poptavky — investice maji okamzity vliv na celkovou poptavku
v ekonomice, to zplisobuje pozitivni vliv na vyrobu a zaméstnanost, tj. zajistuji rast
podniku,

— ze strany nabidky — investice maji dlouhodoby dopad na roz$ifovani majetku (rist

fixniho kapitéalu), coz ve svém dusledku podporuje ekonomicky rist zeme.
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Investice tedy mohou ovliviiovat jak okamzité zvySeni ekonomické aktivity, tak

1 dlouhodobgjsi rist ekonomiky. (Polach, 2012, s. IX)

1.2 Podnikové pojeti investic

(Polach, 2012, s. 5) charakterizuje podnikové investice jako ,,jednordzové kapitilové
vydaje, které budou generovat penézni prijmy béhem delsiho casového obdobi* (podle

predpokladané doby ekonomické Zivnosti dlouhodobého majetku).

(Synek, 2011, s. 283) uvadi, Ze o podnikovych investicich obecné plati, ,,Ze jsou to statky,
které nejsou urceny k bezprostredni spotiebe, ale k vyrobé dalsich statkii (spotrebnich

i vwrobnich) v budoucnu. Jde tedy rovnéz o odlozenou spotrebu (uzitek) do budoucna*.

1.3 Klasifikace investic

Investicni projekty se klasifikuji do né€kolika skupin a to zddvodu volby metody
rozhoduje. Typ projektu tedy pieduruje volbu ekonomického kritéria hodnoceni. Jako
nejznamejsi kritérium je brano ¢lenéni z hlediska ucetnictvi. (Dluhosova et al., 2010,

s. 129)

1.3.1 Z hlediska acetnictvi

- Financ¢ni investice (dlouhodoby finan¢ni majetek) — ndkup dlouhodobych cennych
papiri (obligaci, zastavnich list), vklady do investi¢nich a jinych spole¢nosti
(podilové listy, ucasti), dlouhodobé vypijcky, nakup nemovitosti aj. s cilem
obchodovat s nimi a ziskat tiroky, dividendy nebo zisk.

- Hmotné investice (dlouhodoby hmotny majetek) — vytvaieni nebo rozsifeni vyrobni
kapacity podniku, napt. vystavba novych budov, staveb, dopravnich cest, nakup
pozemku (vSe bez ohledu na potizovaci cenu), strojii, vyrobnich zafizeni.

- Nehmotné investice (dlouhodoby nehmotny majetek) — nakup know-how (vyrobné
technickych poznatki), softwaru, licenci, vydaje na vyzkumné a podobné Cinnosti,

na vzdélani, socialni rozvoj, vydaje na zfizeni podniku aj. (Synek, 2010, s. 288)

1.3.2 Podle vlivu na podnikovou ekonomiku

- Nahrada zafizeni — jde obvykle o nezbytnou ndhradu opottebovaného zafizeni,

provadi se bez zvlastnich analyz a rozhodovacich procest.
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- Vymeéna zafizeni za uCelem sniZzeni ndkladd — jednd se o vyménu
provozuschopného, ale zastaralého zafizeni, na kterém je vyroba pfili§ nékladna.
Vyména musi byt zdivodnéna podrobnéjsi analyzou, obvykle srovnanim
investi¢nich vydaji na vyménu vyrobniho zatizeni s usporou vyrobnich nakladi.

- Expanze dosavadniho vyrobku a roz$ifeni trhu — rozhodnuti je komplexnéjsi
a vyzaduje i priazkum trhu.

- Vyvoj, vyroba a prodej nového vyrobku a expanze na nové trhy — jedna se
0 rizikovou a vysoce nakladnou zalezitost. Vyzaduje se proto podrobna analyza
a jsou pouzity narocné metody.

- Ostatni investicni projekty — nachazi se zde vSechny ostatni projekty, jako
napiiklad budovani parkovist€ nebo vystavba administrativni budovy.

(Dluhosova et. al., 2010, s. 129)

1.4 Investiéni rozhodovani

,Investicni rozhodovani patri mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodnuti. Jeho
naplni je rozhodovani o prijeti ¢i zamitnuti jednotlivych investicnich projektu, které firma
pripravila. Cim rozsdhlejsi tyto projekty jsou, tim vétsi dopady mohou na firmu a jeji okoli
mit. Je ziejmé, Ze uspésnost jednotlivych projektii miize vyznamné ovlivnit podnikatelskou
prosperitu firmy a naopak jejich neuspéch miize byt pricinou vyraznych obtizi, které mohou

vest az k zaniku firmy*. (Fotr a Soucek, 2011, s. 16)

Investicni rozhodovani by mélo vychazet z firemni strategie a pfispivat k jeji realizaci.
Firemni strategie urCuje zékladni (strategické) cile firmy a zplsoby jejich dosazeni.
Vyznamné jsou predev§im finanéni cile, mezi které patii dosazeni ur¢ité miry zisku,
resp. jeho maximalizace a dosahovani ristu hodnoty firmy. Pfiprava, hodnoceni a vybér
investiCnich projektdl by meély také vychazet ze strategie vyrobkové, marketingove,

inovacni, personalni, zasobovaci. (Fotr a Soucek, 2011, s. 16)

Investi¢ni rozhodovani musi také respektovat nékteré externi faktory, které jsou Spojené
s podnikatelskym okolim. Mnoho z téchto faktorii (ceny zakladnich surovin, chovani
konkurence, trzni situace aj.) ma charakter faktort rizika a nejistoty viz kapitola 4. Riziko
investovani. Na druhou stranu je podnikatelské okoli zdrojem prilezitosti. (Fotr a Soucek,

2011, s. 16)
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Z vyse zminéného textu vyplyva, Ze investicni rozhodovani je pro podnik velice dilezitym
rozhodnutim. Proto je nutné investicni ¢innost pldnovat, coz ndm umoziuje kapitalové
rozpoCtovani. To zajiStuje investicni plan podniku, ktery vychazi ze strategického

podnikatelského planu, ktery se sklada z investi¢nich projekti.

Investi¢ni plan je konkretizovan v investi¢nich projektech. Ty maji urcitou Zzivotnost.

Rozlisuje se n€kolik fazi zivota projektl, grafické zobrazeni v obrazku 1.

predinvesti¢ni (predprojektova piiprava) — zahrnuje identifikaci podnikatelskych

prilezitosti, pfedbézné technicko-ekonomické studie a techno-ekonomické studie

projektu,

- investi¢ni (projektova piiprava a realizace vystavby) — obsahuje zadani stavby,
zpracovani projektové dokumentace, realizaci stavby, uvedeni do provozu
a zkusebni provoz,

- provozni (operacni) — realizace predchézejicich fazi,

- ukonceni provozu a likvidace — zahrnuje demontaz a likvidaci zafizeni, sanaci

pozemkil a dalsi ¢innosti. (Synek a Kislingerova, 2015, s. 294)

Obrdazek 1 - Etapy Zivota projektu

l Prizkumna studie ‘ — S

} A PREDPROJEKTOVA
e PRIPRAVA

1

PROJEKTOVA PRIPRAVA

I Studie proveditelnosti

| Zakladni technicka specifikace | —>

l Uvodni projektova dokumentace | C

A9

| Provadéci projektova dokumentace \ (

NS 1 = A REALIZACE VYSTAVBY
I Nakup sluZeb a zafizeni | >
[ Vystavba | =
I Spusténi a najeti \ (
I Udrzba zafizeni \ s PROVOZ
L Vyuzivani zafizeni | =>
[ Zastaveni provozu zafizeni J =
ODSTAVENI
l Likvidace zafizeni 1 —>

Zdroj: Fotr a Soucek, 2011, s. 24
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2 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Jak jiz bylo uvedeno Vv predchozi c¢asti, investice piedstavuje jednorazové vynalozené
zdroje, které budou pfindset pen¢zni piijmy béhem delsiho budouciho obdobi. Plati tedy,
ze ten, kdo investuje (investor), obétuje svlij soucasny dichod (soucasné uzitky, Gspory) za
ptislib budouciho diichodu (budoucich uzitkli, budoucich vynost) s cilem dosahnout zisku.
Piihlizi pfitom i k riziku a k dob¢, za kterou budouci vynosy ziska. Z finan¢niho hlediska
pii rozhodovani o investicich jde o to, z jakych zdroji bude investice hrazena a jakéa bude
jeji efektivnost pii pouziti riznych zdroji véetné hodnoceni investi¢nich variant. (Synek,

2007, s. 281 — 282)

2.1 Postup pri hodnoceni efektivnosti investic
Rozhodujicimi kritérii pro posuzovani investice jsou:

- vynosnost (rentabilita), tj. vztah mezi vynosy, které investice za dobu své existence
pfinese a néklady, které jeji pofizeni a provoz stoji,

- rizikovost, tj. stupeii nebezpeci, Ze nebude dosazeno ocekavanych vynosu,

- doba splatnosti (tzv. stupen likvidity investice), tj. doba (rychlost) pfemény
investice zpét do penézni formy. (Synek, 2007, s. 282)

Podle (Synek, 2007) je ,, idedlni investice takova, ktera ma vysokou vynosnost, je bez rizika

76

a co nejdrive se zaplati .

Ve skute¢nosti jsou tato kritéria protikladnd: investice s vysokou vynosnosti je obvykle
1 vysoce riskantni, malo riskantni a vysoce likvidni investice je zase malo vynosna.
Podstatou hodnoceni investic je proto porovndvani vynaloZeného kapitdlu s vynosy

a ro¢nich vynost za obdobi Zivotnosti investice. (Synek, 2007, s. 282)
Postup hodnoceni efektivnosti investic je slozen z n¢kolika krokd:

1. Urceni kapitalovych vydaji na investici (akcii, projekt).

2. Odhadnuti budoucich ¢istych penéznich piijmu, které investice piinese (cash flow),
a rizika, se kterymi jsou tyto pfijmy spojeny.

3. Urceni ,,nakladi na kapital“ vlastniho podniku (podnikové diskontni miry, o které
budou piijmy diskontovany).

4. Vypocet soucasné hodnoty ocekdvanych vynost a jeji porovnani s kapitdlovymi

vydaji na investici. (Synek, 2007, s. 282)
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2.1.1 Ur¢eni kapitalovych vydaji
Kapitalové vydaje by mély obsahovat:

- vydaje na potizeni nového majetku, véetn¢ vedlejSich potizovacich nakladl, napft.
vydaje na instalaci a dopravu, vypracovani ptipravnych a projekcnich dokumentt,

- vydaje na trvaly pfirtstek ¢istého pracovniho kapitalu vyvolany novou investici,

- vydaje spojené s prodejem a likvidaci existujiciho dlouhodobého majetku, ktery je
novou investici nahrazovan (o pfijmy se investi¢ni naklady snizuji),

- zohlednéni danovych efekti spojené s prodejem stavajictho nahrazovaného

majetku. (Pavelkova a Knapkova, 2008, s. 132)
Kapitalovy vydaj Ize modelové vyjadrit takto (Valach, 2010, s. 67):
K=1+0+P=%D, (2.1)
kde: K =kapitalovy vydaj,
I = vydaj na potizeni dlouhodobého majetku,
O = vydaj na trvaly pfirtstek ¢istého pracovniho kapitélu,
P = ptijem z prodeje existujiciho nahrazované¢ho dlouhodobého majetku,

D = danové¢ efekty (kladné ¢i zaporné).

2.1.2 Odhad budoucich penéznich prijmi
Za ro¢ni penézni ptijmy z investicniho projektu béhem doby jeho Zivnosti se povazuji:
- zZisk po zdanéni, ktery projekt kazdy rok pfinasi,
- ro¢ni odpisy,
- zmény OM (Cistého pracovniho kapitdlu) spojeného s investicnim projektem
Vv pritbéhu Zivnosti (ptiristek snizuje piijmy, ubytek zvysSuje piijmy),
- pfijem zprodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti, upraveny o dan.

(Valach, 2010, s. 68)

Formalné lze vyjadiit celkové pojeti penéznich pifijml z investicniho projektu takto
(Valach, 2010, s. 69):

P=Z+A+0+Py,+D, (2.2)

kde: P = celkovy ro¢ni penézni piijem z investi¢niho projektu,
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Z = ro¢ni prirtstek zisku po zdanéni, ktery investice pfinasi (uroky z Gvéru nejsou
zahrnovany do nakladl),
A = prirtstek rocnich odpist v dasledku investice,
O = zména OM (CPK) v disledku investovani béhem doby Zivotnosti (ibytek +,
ptirdstek -),
Pwm = pfijem z prodeje DM koncem zivotnosti,
D = danovy efekt z prodeje DM koncem zivotnosti.
Celkovy pFijem z investice
Celkovy piijem (CP) z investice je roven souctu v§ech ocekavanych penéznich toki:
CP =CF,+CF,+ -+ CF, =Y, CF, (2.3)
kde  CFi=cash flow v roce i,
1=obdobi 1 aZ n,
n = ocekavana zivotnost investice v letech.

Za ptijatelnou investici lze povazovat tu investici, kterda ma celkovy pfijem vétsi nez je

pocatecni investicni vydaj. (Scholleova, 2009, s. 51)

2.1.3 Urceni podnikové diskontni miry

Podnikova diskontni mira slouzi ke zjiSténi nakladi na celkovy kapitdl. Jedna se tedy
0 naklady podniku, ktery slouzi k ziskdvani jednotlivych slozek podnikového kapitalu.
Naklady na kapital pfedstavuji minimalni poZadovanou miru vynosnosti (vnitini vynosové
procento) kapitdlu. Naklady jednotlivych slozek jsou rlizné a podléhaji vyvoji v Case.

(DluhoSova et. al., 2010, s. 115)

Diskontni sazba piedstavuje vedle penéznich tokti druhy klicovy faktor pro stanoveni
kritérii ekonomické efektivnosti investicnich projekti. Zakladem pro stanoveni diskontni
sazby investicnich projekti je diskontni sazba firmy, kterd zabezpeci jednak uhradu
nakladl ciziho kapitdlu (v podobé urokid z uvérl, obligaci aj.), jednak odménu vlastnika
firmy za vynaloZeny kapital. Diskontni sazbu firmy Ize pak ztotoZnit s firemnimi néklady
kapitalu (Weighted Average Cost of Capital - WACC). Tyto naklady se stanovuji jako
vazeny aritmeticky prumér nakladi vlastniho a ciziho kapitalu podle vztahu (Fotr
a Soucek, 2011, s. 117):
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ny = V?*nv+CK—K*(1—sdp)*nC, (2.4)

kde  nk = firemni naklady kapitalu, resp. vazené kapitalové naklady (%),

ny = néklady vlastniho kapitalu (%),

nc = naklady ciziho kapitalu (%),

Sdp = sazba dané z ptijmu (%),

CK = velikost zpoplatnéného ciziho kapitalu (K¢),

VK = velikost vlastniho kapitalu (K<),

K = soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu (K¢).
Naklady vlastniho kapitalu

Néklady vlastniho kapitalu, chapané jako oportunitni naklady, zdvisi obecné na riziku
podnikatelské ¢innosti firmy. Cim je riziko vy$§i, tim jsou pozadovana vynosnost vlastniho
kapitdlu firmy a naklady tohoto kapitalu vysSi (alternativni investicni pfilezitosti
predstavuji investice do rizikovéjsich, avSak vynosnéjSich cennych papirt). (Fotr a Soucek,

2011, s. 118 - 119)

2.1.4 Soucasna hodnota ocekavanych pFrijmi

Podstata této metody spociva v tom, Ze v ekonomickém Zzivoté plsobi tzv. faktor Casu,
ktery zpisobuje, Ze ,.hodnota dneSni penézni jednotky je cennéjSi neZ hodnota penéZni
jednotky v budoucnu®. To znamena, Ze ¢asova hodnota penéz se méni. A protoze vynosy
vznikaji v del$im obdobi, musi se piepocitat na stejnou asovou bazi; tou byva rok potizeni
investice. Budouci hodnota je tedy pfepocitana na soucasnou hodnotu. (Synek, 2007,

s. 289):

Vypocet dle vzorce (Synek, 2007, s. 289):

CFy CF, ia CEn _m  _CR
(1+k)1+(1+k)2+ +(1+k)” =1 (141K)t’

SHCF = (2.5)

kde  SHCF = soucasna hodnota cash flow v obdobi i,
CFi = o¢ekavana hodnota cash flow v obdobi i,
k = mira kapitalovych nékladl na investice (podnikova diskontni mira),

i = obdobi 1 az n (roky),
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n = oéekavana zivotnost investice v letech.

2.2 Metody hodnoceni efektivnosti investic

Podle (Synek, 2007) ,,pro hodnoceni efektivnosti musime mit kritérium, podle kterého
budeme investici posuzovat®. Timto kritériem jsou pak cile, na zaklad¢ kterych jsou
projekty realizovany.

vvvvvv

- Snizeni nakladi firmy — toto kritérium je vhodné vyuzit u menSich projekti
uréeného typu. Je to dano tim, Ze neurcuje celkovou efektivnost firmy.

-~ ZvySeni zisku nebo vynost — toto kritérium se projevuje az v ucetnich vykazech.
Ovliviiuje firmu komplexnéji, ale nezohlednuje realné piijmy.
vyvoje firmy.

- Kladné cash flow — diky této metodé muize podnikatel sledovat realné tok svych

finanénich prostredku. (podnikator.cz, © 2012)
Kritéria hodnoceni efektivnosti investic ¢lenime podle dvou kritérii:

1. Podle respektovani faktoru ¢asu — dynamicka a staticka.

2. Podle efektu z investice — finan¢ni a nakladova.

Rozdilem mezi dynamickou a statickou metodou je, Ze dynamick4 metoda bere do Gvahy
faktor Casu, staticka metoda nikoliv. Finan¢ni kritéria povazuji za efekt z investice penézni
piijem nebo zisk. Nakladova kritéria maji za efekt z investice tisporu nakladd. Rozd¢leni
jednotlivych kritérii hodnoceni efektivnosti investic je popsano v tabulce 1. (Hrdy

a Krechovska, 2013, s. 142 — 143)
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Tabulka 1 - Metody hodnoceni efektivnosti investic

Metody hodnoceni efektivnosti investic

Dynamické metody Statické metody

- Cisté soucasna hodnota . .
' - Primérna vynosnost investice
- Vnitini vynosové procento
. - Doba navratnosti
- Index rentability
- Primérné ro¢ni naklady
- Diskontované néklady

Zdroj: Hrdy a Krechovska, 2013, s. 143

Pro hodnoceni efektivnosti investice existuje fada metod a technik. Jak bylo uvedeno jiz
vyse, zékladnim poZzadavkem na volbu metody by mélo byt zahrnuti faktoru likvidity,
faktoru casu a faktoru rizika do hodnoceni. Proto statické metody, které tyto faktory
nerespektuji, maji spiSe orientacni charakter. AvSak mizou slouzit k rychlému rozhodnuti,
zda investice uskute¢nit nebo ne. Vhodnéjsimi metodami jsou tedy metody dynamické. Pii
pouziti dynamickych metod se nemilze stit, Ze by né&jaka investice byla pfijatelna pfi
hodnoceni jednou z metod a pfitom jind by ji odsoudila k zamitnuti. (Kislingerova a kol,

2013, s. 306 - 307)
K hodnoceni investic se nejéastéji pouzivaji tyto metody:

metoda vynosnosti investice (angl. Return on Investment — ROI),

metody doby splaceni (doby navratnosti, angl. Payback Method),

metoda Cisté soucasné hodnoty (angl. Net Present Value of Investment — NPV),
metoda vnitiniho vynosového procenta (angl. Internal Rate of Return — IRR),

metody nakladové. (Synek, 2007, s. 292)

o > w0 DN

2.2.1 Metoda vynosnosti investic

Tato metoda povazuje za cilovy efekt zisk. Pii vypoctu se vychazi ztoho, Ze zmény
objemu produkce, prodeje (vynosy) a zmény nakladi béhem trvani projektu, se promitnou

do vysledného zisku za jednotliva ro¢ni obdobi. (Landa, Polak, 2008, s. 164)

Vynosnost investice ROI se pocita podle vzorce (Synek, 2007, s. 292):

ROI =2 (2.6)

IN

kde  Z;=prumérmy Cisty ro¢ni zisk plynouci z investice,
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IN = naklady na investici.

Ve vzorci se pouziva primérny rocni zisk, proto Ize takto srovnavat i projekty s riznou
dobou Zzivotnosti a s riznou vysi investicnich naklad a objemu vyroby. Jako zisk se bere

Cisty zisk (zisk po zdanéni), ktery je povazovan za skute¢ny efekt pro podnik.

Vypoétena rentabilita se srovnava s investorem pozadovanou mirou zaroeni: je-li
vypoctena rentabilita vyssi, investice je vyhodnd, je-li niz§i, investici bychom nem¢li

realizovat. (Synek, 2007, s. 292 - 293)
Uketni mira vynosnosti (ARR — Accounting Rate of Return)

Obdobou metody vynosnosti investic je ucetni mira vynosnost. Rozdil spoc¢iva v tom, ze
ucetni mira vynosnosti krom¢ zisku bere v tivahu dal$i penézni toky projektu — predevSim
odpisy, které jsou vyznamnym zdrojem dal$iho investovani. Vypocet ucetni miry
vynosnosti je zaloZen na stejném principu jako vypocet rentability, ale misto zisku po
zdanéni dosadime do vztahu ¢isté cash flow vyprodukované investici. (Poléach et. al, 2012,

s. 59)

Vypocet bude proveden podle nésledujiciho vzorce (Polach et. al, 2012, s. 59):

pramérné rocni ptijmy (cash flow) (2 7)

ARR = )
IN

kde  ARR = ucetni mira vynosnosti,

IN = kapitalové vydaje.

2.2.2 Metoda doby splaceni

Dobou splaceni (navratnosti) je takové obdobi (pocet let, resp. mésicl), za které tok piijmu
(Cisty cash flow) pfinese hodnotu rovnajici se ptivodnim nakladim na investici. Jsou-li
pfijmy v kazdém roce Zivotnosti investice stejné, pak dobu splaceni DS zjistime délenim
investi¢nich nakladt ro¢ni ¢astkou ocekavanych Cistych penéznich piijmi (Synek, 2007,
S. 294):

DS = naklady na investici (roky). (28)

rocéni cash flow

Jsou-li vynosy v kazdém roce jiné, pak dobu splaceni zjistime postupnym nacitdnim
ro¢nich c¢astek cash flow tak dlouho, aZz se kumulované castky cash flow rovnaji

investi¢énim nakladum.
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Druhym moznym vypoctem je sestaveni tabulky, do které zahrneme i rok nula, to je rok
porizeni investice. V 1. fadku se objevi investicni naklady se znaménkem minus (-).

(Synek, 2007, s. 294 - 295)

Pravidlo navratnosti uvadi, Ze projekt by mél byt piijat tehdy, pokud jeho doba navratnosti
je mensi nez n&jaka specifikovana doba Zivotnosti projektu.! (Brealey, Myers a Allen,
c2014)

Cim je kratsi doba splaceni, tim je investice vyhodné&jsi. Je samoziejmé, e doba splaceni
musi byt krat$i, nez je doba zivotnosti investice. Nevyhodou této metody je to, Ze nebere

vuvahu vynosy po dobé splaceni a casové rozlozeni vynost v dobé splaceni.
(Synek, 2007, s. 295)

2.2.3 Diskontovana doba splatnosti

Jedna se o0 obdobnou metodu, jako je metoda doby splaceni. Rozdil spociva v tom, ze tato
metoda respektuje faktor ¢asu. Diskontovana doba splatnosti tedy udava obdobi, za které
se vrati pres diskontované cash flow jednorazové vlozeny kapital. Opét zde plati pravidlo:
¢im kratsi je doba splatnosti ve vztahu k ekonomické zivotnosti, tim je projekt pfijatelnéjsi.
V piipadé, Ze DDS je delsi, nez doba zivotnosti investice je doporuceno investice

neptijmout. (Polach, 2012, s. 72)

Vypocet 1ze provést pomoci vzorce (Polach, 2012, s. 73):

CF;
DDS: 225 E = IN, (2.9)

kde  DDS = diskontovana doba splatnosti,
CF = penéZni tok v Case i,
1=obdobi 1 az DDS,
k = diskontni sazba,

IN = kapitalovy vydaj.

! The payback rule states that a project should be accepted if its payback period is less than some specified
cutoff period.
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2.2.4 Metoda Cisté soucasné hodnoty

Tato metoda je zdkladem vSech dynamickych metod a zaroven je v praxi povazovana za
nejvhodnéjsi a neoblibenéjsi metodu. Spociva v podstaté v porovnani kapitalovych vydaja
a piijmu z investice, ale v jejich souc¢asné hodnoté tzn. ptepocitani diskontovanim na

uroven hodnoty penéz v roce pofizeni investice. (Kislingerova a kol, 2013, s. 288 - 289)

Lze ji vyjadfit nasledujicim vztahem:

_ . _yn CF; _
NPV = SHCF = IN = Ty o~ IN,

(2.10)
kde NPV = {istd sou¢asna hodnota investice,

SHCF = soucasna hodnota cash flow,

CF = oc¢ekavana hodnota cash flow v obdobi i,

IN = ndklady na investici,

k = kapitalové naklady na investici (podnikova diskontni sazba),

i =obdobi 1 azn,

n = doba Zivotnosti investice.

Plati: Je-li NPV kladna, investici mizeme ptijmout. Je-li NPV rovna nule, bylo docileno
pravé pozadované vynosnosti (poZadovaného zuro€eni) investovanych penéz a jsou plné
uspokojeny pozadavky investori (pozadované uroky) a zajiSténa vynosnost pozadovana

vlastniky. Je-li NPV zaporna, investici musime odmitnout. (Synek, 2007, s. 295 — 296)

2.2.5 Index rentability (Profitability Index)

Index ziskovosti vypocitame jako pomér souc¢asné hodnoty o¢ekavanych piijmi (SHCF)
a investovaného kapitalu (Polach, 2012, s. 70 — 71):

IR =2E (2.11)
IN

kde: IR =index rentability,
SHCF = soucasna hodnota cash flow,
IN = kapitalovy vydaj.

Index rentability je ve velmi tizkém vztahu s metodou NPV a vede ke stejnému rozhodnuti

jako pravidlo ¢isté soucasné hodnoty. Plati tedy, ze pokud je IR > 1, projekt nabyva
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kladnou NPV a firma ho mize ptijmout. Taktéz plati, Ze pokud IR < 1, doporucuje se

neinvestovat. Pokud se NPV rovna 0, index je roven jedné.

Index rentability se da pouzit v pfipad¢, Ze se potfebujeme rozhodnout mezi nékolika
projekty. Za nejvhodnéjsi projekt se povazuje ten, ktery ma index rentability nejvétsi. Tedy

nejzadangjsi je ten projekt, ktery maximalné ptispivd ke zvySeni hodnoty podniku.
(Polach, 2012, s. 70 — 72)

2.2.6 Metoda vnitiniho vynosového procenta

Metoda vnitiniho vynosového procenta je také zalozena na koncepci soucasné hodnoty.
Spociva v hledani diskontni miry, pfi které hodnota ocekavanych vynosi z investice (cash
flow) se rovna soucasné hodnoté vydajui na investici. Vnitini vynosové procento je takova
trzni Grokova mira (sazba), pii které se NPV rovna nule. Tato sazba vyjadiuje skutecnou
rentabilitu investice resp. kapitdlu, a soucasné také procento nejvys$Siho mozného

urokového zatizeni podniku. (Polach, 2012, s. 68)

Rozdil pii pouziti metod NPV a VVP je v tom, Ze metoda vnitiniho vynosového procenta

hleda takovou diskontni miru, pfi které:
SHCF = IN,resp. SHCF — IN = 0. (2.12)

Hledani urcité hodnoty diskontni miry je zaloZzeno na pouZziti metod pokusti a omyll
a nasledné linearni interpolaci:

SHCF,

VVP = ki + ——
SHCF; —SHCF,

« (ky — ko), (2.13)

kde  VVP = vnitini vynosové procento,
k1 = diskontni sazba, pii které je SHCF > 0,
k2 = diskontni sazba, pti které je SHCF < 0,
SHCF1 = kladna SHCF, pfi diskontni sazb¢ ki,
SHCF; = zaporna SHCF, pii diskontni sazb¢ kp,
k = diskontni mira.

Pravidlo VVP je nasledujici: pokud je VVP vétsi nez k, je doporuceno uskutecnit investici.

V ptipadé, Ze VVP je mensi nez k, je doporuc¢eno neuskuteciiovat investici.
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Pti vyhodnoceni této metody se doporucuje ptfijmout vSechny ty projekty, u kterych je
VVP vétsi nez alternativni naklad kapitalu (pii pouziti ciziho kapitdlu je alternativnim
nakladem, tj. minimalni vyskou VVP trokova mira). Pii financovani vlastnim kapitalem
muzeme vypoctené procento VVP porovnat s pozadovanym procentem SHCF. Rozdil
mezi VVPpozad. @ VVPpiedpokl. udava miru jistoty a rizika daného projektu. (Polach, 2012,
S. 68 - 69)

Nevyhodou této metody je to, Ze v ptipad¢€, ze penézni toky v pribéhu zivotnosti projektu
méni své znaménko (v nékterém roce po uvedeni investice do provozu prevysi vydaje
ptijmy), mize VVP nabyt vice hodnot. V tom pftipad¢ se doporucuje tuto metodu nepouzit

a projekt hodnotit podle jiné metody. (Synek, 2007, s. 297)

2.2.7 Metody nakladové

Nékladova kritéria nehodnoti projekt z hlediska penéznich toki, ale z hlediska vySe
investicnich a provoznich ndkladd. Tyto metody jsou vhodné pro porovnavani
srovnatelnych typid investi¢nich variant. Jedna se o metody primérnych ro¢nich nakladt
a metoda diskontovanych nakladi. Vzhledem k tomu, ze v bakalaiské praci je zkouman
jeden investi¢ni projekt, vypocet ndkladovych metod by mél pouze doplitujici vypovidaci
schopnost. Z toho davodu tyto metody nebudou pouzity v praktické ¢asti. (Valach, 2006,
s. 79)

2.3 Zavér k hodnoceni efektivnosti investic

(Poléach, 2012) ve své knize uvadi doporuceni ke zkvalitnéni investicni ¢innosti podniku.
Nésledujici text nabizi doporucené kroky, kterymi by se méli fidit ty podnikatelské

subjekty, které zamysleji potizeni investice:

1. Kazdy projekt by mél byt zpracovan podle ,,Navrhu struktury investi¢niho

projektu®. Zjednodusené je popsan nasledujicimi kroky:

- zhodnoceni perspektivnosti branze, rozvoj odvétvi, zmény v kupni sile
zakazniki,

- zhodnoceni lokalizace projektu — vybér umisténi projektu,

- analyza trhu, konkurence, stanoveni marketingové strategie,

- zhodnoceni a vybér pfislusné technologie pro danou aktivitu — provozni
naroc¢nost, cenové a platebni podminky,

- analyza a vybér moznych zdroji financovani projektu,
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- zhodnoceni rizika projektu,

- ekonomické a finan¢ni rozpocty projektu,

- zhodnoceni dosazenych vysledku podniku, zda bylo dosazeno stanovych cili,

- dopracovani projektu a jeho moznych variant ve vztahu ke vstuptim, odbytu,
formam financovani.

2. Vyznam postupu zpracovani projektu dle vySe uvedenych bodii spoc¢iva v tom, ze
se nejdrive zpracuji ,,rozhodujici® ¢asti projektu a nasledné se dopracuje cely
projekt tak, aby byl v souladu s posuzovanymi kritérii podniku.

3. Nedilnou soucésti je mit k dispozici kvalitni informace, ty umoZzni provést
kvalifikované a odpovédné¢ vyhodnoceni projektu, a tim =zajistit vybér
nejvhodnéjsiho projektu.

4. Pii zpracovani projektu je dulezité kontrolovat realnost kapacit, Zivotnosti
a finanéniho zajisténi.

5. Po prvnim roce provozu je tieba provést investi¢ni audit a formulovat adresna

opatieni pro naplnéni cild investovani podniku jako celek. (Polach et. al., 2012,

5. 87 — 88)
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3 ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC

Financovéani investic je ¢asto nazyvano dlouhodobym financovanim. A to z toho davodu,
ze preména investicniho majetku na penézni formu trva déle nez u bézného majetku

a penézni prostiedky jsou vazany v investicnim majetku po delsi dobu.

V teorii podnikovych financi se vsSak dlouhodobé financovani nespojuje jen
s financovanim podnikovych investic do dlouhodobého fixniho majetku. Do dlouhodobého

financovani se zahrnuje i financovani ¢asti obézného majetku, kterd ma trvaly charakter.

Ve finan¢nim fizeni a rozhodovani stabilizované¢ho podniku by se méla uplatiovat zasada:
dlouhodoby majetek podniku je tieba kryt dlouhodobymi zdroji, dlouhodobym kapitalem.
Kratkodoby majetek miize byt financovan i1 kratkodoby zdroji. Tato zdsada se nazyva
,zlaté bilan¢ni pravidlo®. (Valach, 2006, s. 259 — 260)

Dlouhodobé financovani by mélo sledovat tii zakladni cile:

a) zajisti ekonomicky zddvodnénou rozpoctovanou vysi kapitalu na podnikem
pfedpokladané investice, splitujici pozadovanou miru vynosnosti,

C) nenaru$it finanéni stabilitu (nezvysit podstatné financni riziko firmy) — napf.
neumérnym zapojenim ciziho dlouhodobého kapitdlu do financovéni investic.

(Valach, 2006, s. 261)

Jedno z hlavnich hledisek pro ¢lenéni zdroji financovani je misto, odkud se tyto zdroje

ziskavaji. RozliSuji se na interni a externi zdroje financovani.
Interni zdroje financovani tvoti predevsim:

- zisk po zdanéni, ktery podnik vytvoiil v minulosti a nevyplatil jej v podobé
dividend a podilt na zisku,
- odpisy a piirustky rezerv,

- odprodej nékterych slozek.
Externi zdroje financovani investic tvofi:

- plavodni vklady a jejich zvySovani, které maji u akciovych spole¢nosti podobu
akciového kapitalu,
- dlouhodobé dluhy se splatnosti delsi nez 1 rok (pfedevsim bankovni a dodavatelské

uvéry a dluhopisy),
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- kratkodobé bankovni Gvéry,

- Ucasti, které predstavuji vklady dalSich subjektd, ktefi se budou podilet na
financovani projektu,

- dotace a dary,

- rizikovy kapital (Venture Capital). (Fotr a Soucek, 2011, s. 45 - 46)

Vzhledem k tomu, ze podnik celou svou investici financoval z vlastnich zdrojt, budou dale
popsany vyhody a nevyhody tzv. samofinancovani (financovani prostfednictvim

nerozdéleného zisk a odpisi).
Za vyhody nerozdéleného zisku jako zdroje financovani lze povazovat nésledujici:

- snizuje se finan¢ni riziko plynouci z vy$$iho zadluzeni, a tim i riziko vzniku
nakladi finan¢ni tisné a upadku,

- davad moZnost realizovat investice s vyS$$im rizikem, na které je obtizné zajistit
externi zdroje,

- neni spojen s pravidelnou vyplatou urokt, ¢i splatek jistiny,

- nezvySuje se pocet vetiteld.
Za nevyhody nerozdéleného zisku jako zdroje financovani pak lze povaZovat toto:

- zisk je malo stabilni, hrozi zde moznost jeho neo¢ekavaného sniZeni,
- nepusobi zde trokovy danovy §tit, a tak mize byt relativné draz$im zdrojem,

- vznikd zde nebezpeci ménég intenzivniho tlaku na efektivnost.
Za vyhody odpisi oproti zisku lze povaZovat nasledujici:

- odpisy na rozdil od zisku nepodléhaji zdanéni,

- odpisy ma podnik k dispozici i v pfipadé, Ze nevytvoril Zadny zisk a trzby
pokryvaji pouze néklady,

- odpisy predstavuji relativné stabilni zdroj financovani, protoZe nejsou ovlivnény
tak velkym mnozstvim promeénlivych faktori jako zisk. (Tetfevova, 2006,
s. 96 — 98)
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4 RIZIKO INVESTOVANI

LHInvesticni cinnost podniku se dotykda vsech ciniteli vyrobniho procesu a vztahuje se
k delsimu ¢asovému obdobi. Proto nedilnou soucdsti investovani je prdce s rizikem. Kazdy
podnikatelsky subjekt by mél pri investovani zohlednovat riziko a jistit jeho promitnuti do
hodnoceni efektivnosti investovani a tak zkvalitnit proces investicniho rozhodovani.

(Polach, 2012, s. 91)

Pifi hodnoceni efektivnosti a vybéru investi¢nich variant bylo prozatim uvazovano
S penéznimi toky, které byly povazovany za bezpecné a jisté. Proto bude v nasledujicich
kapitolach objasnén pojem riziko, které je nedilnou soucasti investi¢niho rozhodovani.

(Valach, 2006, s. 165)

4.1 Pojem riziko

Pro pojem riziko mizeme najit v literatufe rizné definice. (Marek, 2009, s. 75) vyjadiuje
riziko jako ,, nebezpeci, ze se skutecné vysledky budou lisit od vysledkii nami ocekavanych,
a to jak vnegativnim sméru, tj. zZe skutecné vysledky budou horsi nez ocekavané, tak

I3

V pozitivnim smeéru, tj. Ze skutecné vysledky budou naopak lepsi nez ocekavané. *

S pojmem riziko je také spojovan pojem nejistota. Riziko vznika v situacich, kdy vysledek
je nejisty, ale pravdépodobnost riznych vysledkd je zndma nebo ji v krajnim pfipadé lze
odhadnout. Nejistota pak existuje tehdy, kdy neznamy vysledek nelze pfedvidat ani jako
pravdépodobnost. (Polach, 2012, s. 91)

Podstata rizika investovani je v tom, Ze pfedem neni zndm jeho vysledek: vynalozené
prostfedky mohou piinést znaény objem zisku, ale tak mohou byt zcela ztraceny. Z toho
vyplyva, Ze podnikatelské riziko ma dvé stranky, a to stranku pozitivni a stranku negativni.
Pozitivni stranka se spojuje s nad¢ji na uspéch, uplatnénim na trhu a dosazenim vysokého
zisku. Oproti tomu negativni stranka podnikatelského rizika se projevuje nebezpecim
dosazeni horSich hospodatskych vysledkli, nez se prepokladalo, popiipadé ztratami nebo

dokonce bankrotem podniku. (Polach, 2012, s. 91)

4.2 Druhy rizika

Rizika miizeme roz¢lenit podle nékolik riznych hledisek. Nasledujici ¢ast se bude zabyvat

riziky, které souviseji s investi¢nim projektem zpracovanym v bakaléiské praci.
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4.2.2

Riziko podle zavislosti ¢i nezavislosti na podnikové ¢innosti

Riziko objektivni — nezavislé na ¢innosti podniku, schopnostech managementu
a zkuSenostech vlastnikii apod., jednd se napf. o piirodni, Zivelné udalosti,
politické, socialné-politické udalosti, zmény makroekonomického charakteru.
Riziko subjektivni — zavislé na ¢innosti podnikového managementu, vlastnikil
a zaméstnanci.

Riziko kombinované — ptikladem je napi. neschopnost adaptace podnikového

managementu na zmeény makro a mikroprosttedi podniku. (Polach, 2012. s. 93)

Riziko podle vécné naplné

Technicko-technologicka rizika — vyplyvaji pfimo ze stavu a struktury
dlouhodobého majetku, jeho opotiebeni a spolehlivost.

Vyrobni rizika — jsou ddna typem vyroby, organizaci a uspotfddanim vyrobniho
procesul.

Ekonomicka (nakladova) rizika — rizika spojena se zménami nakladovych polozek,
patii sem také inflace, rizika spojend s pen¢zni a rozpoctovou politikou.

Trzni rizika — souviseji s postavenim firmy na trhu a jejim trznim podilem, také
S uspésnosti vyrobki na danych trzich.

Investi¢ni riziko — je zaloZzeno na nevhodné alokaci financnich zdroji do
dlouhodobého hmotného a finanéniho majetku.

Socialné-politicka rizika — na jedné stran¢ jsou spojena se zménami mezinarodniho
ekonomického a politického okoli, na strané druhé se zménami makroekonomické,
hospodarské a socialni politiky statu. (Polach, 2012. s. 93)

Finan¢ni riziko — vyplyvd z pouzivani riznych druhiti kapitalu, riziko platebni

neschopnosti. (Valach, 2010, s. 175)

4.3 Moznosti snizovani rizika

Aby podnik byl schopny chranit se proti plisobeni moznych rizikovych faktor, musi mit

vytvofenou tzv. rizikovou politiku. Rizikova politika je sloZena z nasledujicich ¢innosti:

identifikace rizika (pfi€iny, druhy),
meéfeni stupné rizika,
kvantifikaci vlivu rizika na podnikatelskou ¢innost,

ochranu proti riziku. (Poléach, 2012, s. 96)
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5 ZAKLADNI INFORMACE O PODNIKU

Moravska stavebni a inZenyrska spole¢nost Zlin, s. r. o. vznikla dnem zépisu do
obchodniho rejstiiku dne 16. dubna 1992. Sidlo spolecnosti je ve Zlin€, kde vlastni budovu
v ulici nam. T. G. Masaryka 1281, ve které se uskuteciiuje investice zkoumana v této praci.
V soucasné dobé ma spolecnost 12 zaméstnanct. Zakladni kapital je 1 006 000 K¢. Hlavni
¢innosti spolecnosti je prondjem vlastnich nemovitosti s bytovymi prostory. Dle vypisu
Z obchodniho rejstiiku patii mezi dalsi ¢innosti projektova ¢innost ve vystavbé a provadéni
staveb, jejich zmén a odstranovani. Firma ma dcefinou spole¢nost PROJEKTinvest, s. 1. 0.,

kterou vlastni 97% podilem a jejiz hlavni ¢innosti je projektova ¢innost ve vystavbe.

Budova na ulici ndm. T. G. Masaryka ma 5 podlazi. Pfizemi je ureno pro komercni
prostory, 1,5 patra je ur€eno pro prondjem kancelafi, 1 patro je obsazeno prostory pro
kratkodobé ubytovani, 0,5 je v soucasnosti prazdné a posledni 5. patro je nyni obsazeno
prostory pro dlouhodobé ubytovani. Spole¢nost rovnéz vlastni stavebni dvir ve

SluSovicich, ktery je urcen pro tézZky primysl.

Spolecnost proSla béhem svého fungovéani dlouhym vyvojem. Jeji hlavni Cinnosti diive
bylo provadéni staveb a jejich tprav. Dfive tato Cinnost tvotila 90 % z celkové Cinnosti
podniku a 5 — 7 % tvofilo pronajimani nebytovych a bytovych prostor. Zména struktury
spolecnosti probihala v letech 2010 — 2014. Tyto zmény byly zptsobeny vlivem situace na
trhu. Prvnim krokem bylo odprodani dcetiné spole¢nosti PS-MSI, a. s. formou prodeje
¢asti podniku. Béhem dalsich let zacali pomalu zmensovat rozsah jejich stavebnich praci.

Od roku 2014 je ¢innost spole¢nosti zamétena pifevazné na pronajem a spravu nemovitosti.

Obrazek 2 - Sidlo Moravské stavebni a inZenyrské spolecnosti Zlin, S. r. 0.

Zdroj: vlastni zpracovani
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6 INVESTICNi PROJEKT

Investi¢ni projekt zkoumany v této bakalaiské praci je zaméfen na prestavbu
kancelafskych prostor na prostory pro bydleni. Aby bylo jasné, Ze se jedna o razné typy
prostor, budou uvedeny jejich definice. Nebytovy prostor (pro tcely zakona o vlastnictvi
bytll) je definovan jako “mistnost nebo soubor mistnosti, které jsou podle rozhodnuti
stavebniho uradu wuréeny k jinym ucelum nez kbydleni” (business.center.cz,
© 1998 — 2016). Oproti tomu byt (pro ucely zdkona o vlastnictvi bytt) je definovan jako
,,mistnost nebo soubor mistnosti, které jsou podle rozhodnuti stavebniho uradu urceny

k bydleni* (business.center.cz, © 1998 — 2016).

Pro investici se spole¢nost rozhodla z duvodu poklesu poptavky po kancelaiskych
prostorech. V dobé finan¢ni krize v letech 2008 — 2009 rapidné klesla poptavka po
kancelarich, Moravska stavebni a inzenyrska spolecnost Zlin, s. r. o. pocitila tuhle zménu
tak, Ze spousta malych podnikateld, ktefi byli v pronajmu v budové MSI, zrusili pronijem
kancelafi. I kdyz se v soucasné dobé situace na trhu zlepsila, poptavka po kancelafich se
nezménila. VSude kolem nas mizeme vidét napisy na velkych budovach, které nabizeji

pronajem nebytovych prostor. Tento vyvoj tedy vedl spolecnost k piestavbé.

6.1 Popis investice

Investice je sloZena ze dvou fézi. Prvni faze se tykala pfestavby vychodni ¢asti 5. NP —
budova MSI, druha faze se pak tyka prestavby zapadni ¢asti 5. NP — budovy MSI. V této

praci je zkoumana prvni ¢ast prestavby, ktera je nyni v provozni fazi.

Prvnim krokem realizace investi¢niho projektu bylo vypracovani projektové dokumentace
v roce 2014, kde projekt byl vypracovan na ob€ faze investice. Vzhledem k tomu, Ze se
firma zabyva projektovou ¢innosti, projekt si vypracovavala sama. Dalsim krokem bylo
ziskani stavebniho povoleni. Pro ziskani stavebniho povoleni bylo nutné podat na
Magistratu mésta Zlina ohlaSeni o stavebnich upravach. Stavebni povoleni firma dostala
k 23. 2. 2015. Na zacatku roku si firma zacala nakupovat zakladni material a také zacala
provadét ptipravné prace, pro které neni potiebné stavebni povoleni. Rovnéz méla doptedu
nasmlouvané dodavatele, a proto investicni faze probihala bez problémil a v pomérné

rychlém case. Piestavba vychodni ¢asti 5. NP byla uskutecnéna béhem tii mésicu.

Dale po ukonceni stavebnich uprav a splnéni stanovenych podminek Stavebniho ufadu

(také s vyhodnocenim od Krajské hygienické stanice Zlinského kraje a Hasi¢ského
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zachranného sboru Zlinského kraje) byl firm¢ udélen kolaudacni souhlas s uzivanim stavby
dne 13. 7. 2015, kopie kolauda¢niho souhlasu je uvedena v piiloze. Od zati 2015 pak

zacala spole¢nost pronajimat bytové prostory.

Vychodni &ast 5. NP je slozena z 16 byt o celkové plose 545 m?. V této Gasti se nachézi
9 bytd typu 1 + kk a 7 bytd typu 2 + kk. Velikost bytli se pak pohybuje kolem 27 — 55 m2,
Ukézky byt jsou uvedeny v pfiloze. V ptiloze P Il je zobrazen byt v takovém stavu,
V jakém je nabizen najemcim. Piiloha P I1l pak obsahuje snimky obydleného bytu 2+kk.

Spole¢nost momentalné zvazuje, zda uskuteCnénou investice zafadi jako technické
zhodnoceni nebo bude povazovat investici za samostatné odpisovany majetek. At zvoli
jakoukoliv variantu, bude se uvazovat s piedpokladanou dobou Zivotnosti 30 let. Pro
vyjasnéni rozdilu je uvedena definice technického zhodnoceni, kterou se rozumi
rekonstrukce (zasahy do majetku uvedeného do uzivani, které maji za ndsledek zménu
jeho ucelu nebo technickych parametrii) nebo modernizace (rozsireni vybavenosti nebo

pouzitelnosti majetku) vcetné ndstaveb, pristaveb a stavebnich uprav‘. (Rymes, 2016,

5. 116)

6.1.1 Popis byti
Zakladni vybaveni bytu:

- kuchynsky kout — velikost min. 150 c¢m, elektricky sporak,

- socialni zafizeni — sprchovy kout, toaleta, umyvadlo se zrcadlem, moznost napojeni
na pracku,

- Ustfedni topeni, vlastni méfeni energie,

- Internet, mozZnost internetové televize,

- spolecnost nabizi moznost pronajmi vybaveného bytu (postel, televize, stil,

obyvaci sténa), poplatek za vybaveny byt je 500 K¢ za mésic.
Charakteristika budovy:

- Vstup do budovy je pres vratnici, ktera slouzi napt. pro ptijem posty. V dobé¢, kdy
je vratnice zavienad (veCerni hodiny, svatky, vikend) se vstupuje do budovy pies
¢ipové karty.

- Budova ma 1 vytah.

- Vnitini zatepleni (vng$i zatepleni neni moZzné, vzhledem k tomu, Ze se jedna

o Batovy historické budovy).
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- Parkovani — pted budovou je 27 parkovacich mist, ur€ené pro najemniky kancelafi
a bytl. Do budoucna se planuje postavit soukromé parkovisté¢ za budovou s 15ti
misty.

- Kamerovy systém — budova ma kamerovy systém ve spole¢nych prostorech
(schodiste, vstupy a parkovisté).

- Energetickd naro¢nost budovy je v hodnot¢ D. Pritkkaz energetické nérocnosti

budovy je uveden v priloze.

Budova MSI se nachazi v blizkosti centru mésta. Je umisténa v klidné ¢asti mésta, vyhledy
z oken zpfijemiiuje pohled na zelei. Budova je ucelné¢ umisténa, V okoli najdeme
Obchodni diim Prior, mateiské §koly (MS , Kolektivni dtim*), zakladni 8koly (ZS Zlin -
Stefanikova, ZS Emila Zatopka Zlin), stfedni §koly (Obchodni akademie Tomase Bati
a Vys8i odborna Skola ekonomicka Zlin, Gymnazium a Jazykova Skola s pravem statni
jazykové zkousky Zlin, Stéedni Skola obchodné technicka, s.r.0.), Univerzitu Tomase Bati,
Sportcentrum Maty Zlin, plavecky bazén (Lazné Zlin), Kongresové centrum Zlin. Mnoho

kavéren a restauraci. Jedna restaurace se nachéazi pfimo v budové MSL

6.2 Financovani investice

Spolecnost hradila celou svou investici z vlastnich zdroji. Zdroje na investice vzala
Z prodeje jedné své dcefiné spolecnosti. Proto ziskavani financnich zdroji bylo pro firmu
velmi jednoduché a také usporné. V tivahu se ale také musi brat fakt, ze tim, Ze vlozili

penéZni prostfedky do investice, ztratili vynosy z alternativni moZnosti financovani.

6.3 Srovnani konkurence

Vzhledem k tomu, ze investice byla jiz realizovana — provoz byti je v provozu od zafi
2015, je vhodné porovnat byty s jinymi moznymi nabidky byt ve mésté Zlin. Pro srovnani
byl vybran loftovy byt 2+kk s uzitnou plochou 40 m? multifunkéni budové MAX 32. Byt
se nachazi v 8. NP. ,,Lofty predstavuji zpiisob ateliérového bydleni a vznikaji prestavbou
nebo dostavbou nevyuzivanych prumyslovych objektii. Jedna se vlastné o velkoprostorové

bytové jednotky, vétsinou témér neclenéné, vyznacujici se nezvyklou vyskou “. (lofty.cz)

Budova se nachazi v ulici J. A. Bati. Byt je orientovan na severni stranu a je rozdélen na
dvé casti - spolecenskou - mensi kuchyiika se sklokeramickou deskou, lednickou, prackou,
obyvaci prostor S televizi a sky boxem a soukromou Vv patie - kde se nachazi dvojlizkova

postel a vestavéné skiiné. Byt nabizi nadstandartni bydleni. Soucasti standartniho vybaveni


http://www.lofty.cz/
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je také klimatizace, rolety s elektrickym ovladanim, topeni s individualni regulaci tepla,
2 stoly. (realitymix.centrum.cz, 2016) Koupelna ma sprchovy kout s pevnou zasténou,
zavésna toaleta, umyvadlo s pakovou baterii, koupelnova skiinka, zrcadlo a topny zebtik.

(max32.cz, 2016)

V budové MAX 32 se nachdzi bezpecnostni a kamerovy systém monitorujici budovu a jeji
okoli, ¢tyfi vytahy, 24/7 bezpe¢nostni sluzba a recepce, Vysokorychlostni internetové
ptipojeni a wi-fi, velka okna s izola¢nim trojsklem, kadeinictvi, kosmetika, jazykova skola
a dalsi sluzby ve 4. NP. Pfimo v budové¢ se také nachézi bankomat, je také mozné

pronajmout reziden¢ni parkovani v budové v 1. NP. (max32.cz, 2016)
Cena pronajmu bytu v budové MAX 32 je 8 500 K¢ na mésic (cena je bez energii).

Cena pronajmu bytu v budové MSI se stejnou uZitnou plochou je 4 200 K¢ na mésic

(cena je bez energii) + 500 K¢ za vybaveni bytu (zélezi na pozadavku najemcit).
Porovnani byti:

- Byt vbudové MAX 32 mé nadstandartni vybaveni a ma jiz vyfeSenou kompozici
bytu. Byt v budové MSI nabizi pouze zakladni vybaveni, uspofadani bytu zalezi na
novém najemci.

- Sluzby nabizi ob& budovy velmi podobné, obé nabizi napt. sluzby recepce, pfistupy
pomoci ¢ipové karty, internetové ptipojent.

- Byt v budové MSI se nachazi v poklidné ¢asti, v jejim okoli se spiSe nachazi rizné
typy Skol. Oproti tomu byt v budové MAX 32 se nachazi v zastavéné, ndkupni ¢asti
mésta.

- Cena za pronajem bytu v budové MSI je 2 krat mensi nez v budové MAX 32.

Vybér byt v podstate zalezi na preferencich klientd. Typ 2+kk je vhodny piedev§im pro
mladé pary, pro mladé pary s malymi détmi a pro single osoby. Proto zalezi, zda zajemci

o najem bytu hledaji spiSe funkéni byt, za rozumnou cenu, v klidnéj$im prostfedi nebo

24
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Obrazek 3 - Loft typu 2+kk o uzitné plose 40 m?

Zdroj: www.max32.cz, 2016
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7 STATISTIKA NEMOVITOSTI

Piedmétem této prace je investicni projekt, kterym se spole¢nost rozhodla pfejit z trhu
nebytovych prostor na trh bytd. Proto budou v nasledujici ¢asti zobrazeny grafy, které by
meély poukézat na vyvoj na realitnim trhu a rovnéz by mély spole¢nosti poskytnout urcity
pohled na situaci na trhu bytt. Udaje byly pouZity ze stranky realitymix.cz, ktera na své
strance uvadi krom¢ nabidky prondjmu a prodejti bytii, domt, chat, pozemkl a komer¢nich

prostor také statistiku nemovitosti.

Graf 1 - Priimérnad cena prondjmu Im*/mésic — Zlin
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Zdroj: realitymix.centrum.cz, 2016

Graf poskytuje informace o tom, kolik ¢ini primérna cena pronajmé na 1 m? za mésic.
Z grafu je vidét, Ze cena postupné roste, je vSak i1 vidét od cervence 2015 cena zacala klesat
a zastavila se v listopadu 2015 na cené 154 K¢&/m? Dale pak zacala cena zase riist.

V dubnu 2016 je cena za 1 m? momentalné za 171 K¢.

Druhy graf poskytuje udaje o tom, jaka je primérna cena prondjml v byté s uZitnou
plochou 60 m?. Je vidét, Ze od biezna 2010 do Eervence 2015 se ceny pohybovaly ve stejné
urovni. V dal§im obdobi dochazi k ristu ceny, objevuje se ale rovnéz urcity cenovy

propad. Nejvyse vzrostla ¢astka v bieznu 2016 na hodnotu 9 963 K¢&.
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Graf 2 - Priimérnad cena prondjmii — mésic/byt 60m? - Zlin
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Zdroj: realitymix.centrum.cz, 2016

Graf 3 - Primérna plocha bytu — prondjem - Zlin
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Posledni graf zobrazuje informace o prumérné ploSe pronajimanych byti ve Zling. Od
kvétna 2014 do cervence 2017 se hodnoty pohybovaly smensimi vykyvy kolem
60 — 65 m2. Od zacatku roku 2016 pak dochézi k poklesu primérné plochy.
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8 PARAMETRY HODNOCENI PROJEKTU

Prvnim krokem pii hodnoceni efektivnosti investic bude stanoveni penéznich tokt
a stanoveni diskontni miry. Vzhledem k tomu, Ze investice jiz byla uvedena do provozu,
jsou ne¢které udaje redlné, u zbylych budou udaje odhadovany na zaklad¢€ internich

informaci a situaci na trhu.

8.1 Urceni diskontni miry

Investice byla cela financovana z vlastnich zdroji, proto se pfi stanoveni diskontni miry
bude vychazet z ptfedpokladaného vynosu alternativni investice. Budou zvaZovany
zakladni typy portfolii. Konzervativni portfolio je slozeno z devadesati procent z ¢eskych
vladnich dluhopisti a deseti procent z celosvétovych akcii indexu MSCI World. Vyvazené
portfolio ma polovinu prostiedkii vlozeno do ¢eskych dluhopisti a polovinu do akciového
MSCI World. Poslednim typem je portfolio dynamické, to je sloZzeno z devadesati procent
celosvétovych akcii a desetinu tohoto portfolia tvoii dluhopisy. Urokové miry jednotlivych

typt portfolii jsou uvedeny v nésledujici tabulce na obdobi 15 let.

Tabulka 2 - Urokové miry portfolii

Portfolia Urokova mira (%)
Konzervativni 8,70
Vyvazené 7,90
Dynamické 7,29

Zdroj: Pech, 2016

Paradoxné nejvétsi Urokovd mira je uvedena u konzervativniho portfolia, je to
pravdépodobné zpusobeno nedavnymi udalostmi v Bruselu, které svétu ptipomnély, ze
investovani zahrnuje spoustu rizik. Tento nézor a rovnéz piedchazejici idaje Véaclav Pech

uvadi ve svém ¢lanku ,, Boji se trhy (Tyden 13)? . (Pech, 2016)
Pro bakalatskou préaci bude pocitano s urokovou mirou 8,7 % konzervativniho portfolia.

Diskontni mira = 8,7 %

8.2 Stanoveni kapitalovych vydaja

Jak jiz bylo uvedeno vyse, projektovou dokumentaci si spolecnost vypracovavala sama,

proto nebude zahrnuta v pofizovaci cené. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo o piestavbu
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kancelaiskych prostor na bytové prostory, bylo potieba ud¢lat elektroinstalacni prace, které
¢inili 353 976 K¢, novéa vzduchotechnika v cené 172 319,7 K¢ a sadrokartonaiské prace
v Castce 648 512 K¢&. Sadrokartonarské prace byly nutné pro rozélenéni bytd. Stavba
sadrokartonovych pii¢ek je mnohem rychlejsi nez pouziti zdéné konstrukce, rovnéz
nezatézuje budovu tolik jak zdéné konstrukce. V ptipad¢€, ze si néktery z najemnikt bude
chtit pronajmout dva sousedici byty a propojit je, Uprava byttt bude mnohem jednodussi se

sadrokartonovymi zdmi.

Dalsi polozky jsou rozdéleny do skupin s podobnymi prvky. Prvni obecnou polozkou je
material, ktery je rozdélen na stavebni materidl, vodoinstalatni materidl a zakladni
vybaveni, podrobnéji bude popsano v tabulce 3. Dale sluzby v cené 174 959,5 K¢, které
zahrnuji napt. truhlafské prace, ale také zapujCeni bouraciho kladiva. Dal$i vyznamnou
polozkou je vybaveni bytu, to bylo vy¢isleno na 389 117,76 K&. Do potizovaci ceny budou
rovnéz zatazeny nutné opravy, které se tykali napf. oprav vymaleb a vyspraveni omitek.
Posledni polozkou pak bude likvidace odpadu, kterda byla vyuctovana v hodnoté
12 372,32 K¢.

Vyse uvedené ¢innosti byly uskute¢nény béhem roku 2015, piesnéji Vv prvni poloviné roku.
Proto nebude nutné kapitdlové vydaje diskontovat. V nasledujici tabulce je zobrazen

podrobny ptehled kapitdlovych vydaji a jejich soucet.

Dalsim bodem pro vypocet kapitalovych vydaji je stanoveni Cistého pracovniho kapitalu
(CPK). Vzhledem k tomu, Ze vysledkem investice je pronajem bytil, velmi vyznamnou
polozkou je nartst pohledavek. Oproti tomu dojde k nartistu zavazki, které vzrostou vici
dodavatelim elektfiny a vodarenské spolecnosti. K nartistu pohledavek a zavazkii dojde az
pii provozni etap€, proto jejich zména nebude zahrnuta do kapitalovych vydaji a nebude se
se zménou pocitat ani pfi odhadu budoucich pifijmi. Nyn&jsi prostory byly dfive
nevybavené, proto spolecnost pii piestavbé neprodéva zadny majetek, tudiz v kapitdlovém
vydaji nezahrnujeme pifijmy z prodeje majetku, ani danové vlivy, které by tento piijem

pfinesl.
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Tabulka 3 - Celkové kapitalové vydaje

Vydaje Ceny uvedené v K¢
Sadrokartonarské prace 648 512,00
Elektroinstalacni prace 353 976,00
Vzduchotechnika 172 319,70
Material 493 555,85
Stavebni material (HT tvarovky, spiro potrubi, pistolovd pena, 273 842 75
dlazba, folie na dvere, obklady, malta, stavebni material atd.) '
Vodoinstalacni material 101 722,00
Zakladni vybaveni (oblozkové dvere, pracovni desky, svétla,

hydrantovy systém, celoplosny drez, dverni kliky, pozdarni hldsic¢ a 117 991.10
detektor koure, stitky dverni, RFID cipy, zamky do dveri, drezy do '
kuchynskych linek)

Odpad, likvidace odpadu 12 372,32
Sluzby (zapiij€eni bouraciho kladiva, doprava nabytku, truhlarské

prace, kontrola pozarniho hydrantu, laboratorni prace, dodavka a 174 959 50
montaz lina, zednické a obkladacské prace, pozarné bezpecnostni '
feSeni)

Opravy (opraveni maleb a vyspraveni omitek, oprava lina, oprava 341 333.00
saddrokartonovych konstrukci, oprava dvefi, oprava koberce) '
Vybaveni bytu (ndbytek, sporaky sklokeramicke, koberec, lustry

zaveésné, nasténné, kuchyniské linka, elektrické sporaky, vybaveni 324 264,52
koupelny, garnyze)

Celkem 2 521 292,89

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuZitim dat spolec¢nosti MSI

Celkové kapitalové vydaje = 2 521 292,89 K¢
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Graf 4 - Kapitdlové vydaje
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Zdroj: vlastni zpracovani

8.3 Odhad budoucich penéznich prijmi

Vzhledem k tomu, ze se jedna o investici, ktera je jiz v provozu, odhadovani budoucich
penéznich piijma bude zalozeno na smluvnich ¢astkach. Firma zacala byty pronajimat
v zati 2015. Ceny bytd byly stanoveny na zakladé¢ ndkladové metody a rovnéz bylo

ptihlédnuto k cendm nabizenych konkurenci.

Trzbami plynoucimi z investice jsou vzniklé pohledavky vii¢i ndjemniktim. Vyfakturované
castky se skladaji z ndjemného, poplatkti za sluzby, plateb za vytapéni, zdlohy na vodné
a sto¢né, zalohy na ohfev teplé vody a zalohy na spotiebu elektrické energie. Pro
spolecnost vSak Cisty vynos pfedstavuje jen ndjemné a poplatek za sluzby. Zbylé polozky
pro spolecnost znamenaji sice také vynos, ale zaroven jim vzniké stejné velky naklad. Pii
urcovani penéznich tokii se bude vychazet z toho, ze ceny najjemného a sluzeb se budou
meénit po Sti letech. Bude se pocitat s 5% navySenim (které zahrnuje jak mozné zvyseni cen
ze strany spolecnosti, tak vliv ¢asu na hodnotu penéz). Vzhledem Kk tomu, Zze doba
Zivotnosti je stanovena na 30 let a pfedpokladané vynosy a provozni ndklady se nebudou
vyrazn¢ lisit, budou pro jednoduchost v letech 2021 — 2050 uvedeny souéty po 5ti letech.
Celkové penézni ptijmy (cash flow) budou zahrnovat piijmy za obdobi zaii — prosinec

2015 a penézni piijmy ziskané béhem piedpokladané Zivotnosti, tj. 30 let.
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Dalsi bodem je ur¢eni provoznich nakladt. Provozni néklady byly uréeny pro ob¢ dvé faze
investice. Proto celkové provozni vydaje budou rozd€leny na dvé ¢asti. Rovnéz byly
zvoleny naklady spojené s vyménou ndjemnika v hodnoté 12 600 K¢. Bude uvazovano
s jednou vyménou najemnika za rok. Ro¢ni celkové provozni ndklady pro prvni fazi ¢ini
11 117 K¢ x 12 meésict + 12 600 K¢ = 146 004 K¢. Na zékladé konzultaci s vedenim
spole¢nosti bylo odhadnuto, ze zhruba po 15ti letech je nutné provést mensi rekonstrukce
bytu. Je nutné opravit napt. prasklé vanicky ve sprchach, prasklé lina, vymalovani pokoju.

Hodnota byla odhadnuta na 350 000 K¢ a bude zapocitana v roce 2030.

Tabulka 4 - Provozni ndklady

Provozni naklady K¢/mésic
Spotieba elektrické energie (spole¢né prostory chodeb v 5. etazi,

- o , s 1227
schody, vstup, provoz automatickych dvefi, kolarna, susarna)
Néklady spojené s uklidem spole¢nych prostor (chodby, schodisté 3004
aj., zimni a letni udrzba venkovnich prostor, myti oken 2 x ro¢n¢)
Néklady na odvoz komunalniho odpadu, papiru a plastii 860
Snizeni vynost z pronajmu budovy o poskytnuté prostory pro byty 4765
(susarna, kolarna)
Sluzby recepce 2 250
Naklady spojené s vedenim agendy byt 3000
Néklady s tdrZbou, opravami — béZzna udrzba, opravy, naklady na 1250
provoz a udrZbu internetu
Pravidelné revize — pienosnych hasicich pfistroji, hydrantl, revize 5878
elektro
Celkem 22 234

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuZitim dat spolec¢nosti MSI
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V ptipadé odpistt bude uvazovano S predpoklddanou dobou zivotnosti 30 let, zafazeni
investic do uzivani bude uvazovano v roce 2016. Je zvolena metoda rovnomérnych odpisti
tzn., ucCetni odpisy budou shodné s danovymi. Vysi mésicniho odpisu vypocitame
nasledovné: 2 521 292,89/(30*12) = 7 004 K¢.

Mésic¢ni odpis = 7 004 K¢

Zaklad dan€ se vypocte tak, ze od trzeb odecteme provozni naklady a odpisy. Spolecnost je
vedena jako pravnické osoba, proto bude pouzita sazba z dané pravnickych osob, ktera ¢ini
19 %. Pro zjisténi vysledku hospodatfeni po zdanéni je nutné odecist od zékladu dané
vypoctenou 19 % dan. K vysledku hospodafeni budou opét pticteny odpisy. Jsou sice
nakladovymi polozkami, ale nejsou penéznim vydajem. Tim byly v dobé, kdy se
pofizovala investice.

Vypocet penézniho toku vroce 2015 vypadd nasledovné: od trzeb v hodnoté
242 369,88 K¢ odeCteme provozni naklady v cené 57 068 K¢ a dostaneme zaklad dané
185 301,88 K¢&. Dale vypocteme dan z piijmu: 19 % z 185 301,88 K¢ = 35 207,36 Kc.
Odectenim dané z ptijmi od zakladu dané dostaneme zisk v hodnoté 150 094,52 K¢.

Polozka odpisy je v roce 2015 nulova, proto je cash flow 150 094,52 K¢

Tabulka 5 - Penézni toky plynouci z investice 2016 — 2020 (hodnoty v K¢)

2016 2017 2018 2019 2020
Trzby 727 107,64 | 727 107,64 | 727 107,64 | 727 107,64 | 727 107,64
Provozni néklady 146 004,00 | 146 004,00 | 146 004,00 | 146 004,00 | 146 004,00
Odpisy 84 048,00 84 048,00 84 048,00 84 048,00 84 048,00
Zaklad dané 497 055,64 | 497 055,64 | 497 055,64 | 497 055,64 | 497 055,64
Dan 19 % 94 440,57 94 440,57 94 440,57 94 440,57 94 440,57
VH po zdanéni 402 615,07 | 402 615,07 | 402 615,07 | 402 615,07 | 402 615,07
Odpisy 84 048,00 84 048,00 84 048,00 84 048,00 84 048,00
Cash flow 486 663,07 | 486 663,07 | 486 663,07 | 486 663,07 | 486 663,07

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti MSI
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Tabulka 6 - Penezni toky plynouci z investice 2021 — 2045 (hodnoty v K¢)

2021 - 2025 | 2026 - 2030 | 2031 -2032 | 2036 - 2040 | 2041 -2045
Trzby 3817 315,10 | 4 008 180,85 | 4 208 589,90 | 4 419 019,40 | 4 639 970,35
Provozni naklady 730 020,00 | 1 080 020,00 | 730 020,00 | 730 020,00 [ 730 020,00
Odpisy 420 240,00 | 420 240,00 | 420 240,00 | 420 240,00 [ 420 240,00
Zéklad dané 2 667 055,10 | 2507 920,85 | 3 058 329,90 | 3 268 759,40 | 3 489 710,35
Danl 19 % 506 740,47 | 476504,96 | 581 082,68 | 621 064,29 | 663 044,97
VH po zdanéni 2160 314,63 | 2 031 415,89 | 2 477 247,22 | 2 647 695,11 | 2 826 665,38
Odpisy 420 240,00 | 420 240,00 [ 420 240,00 | 420 240,00 | 420 240,00
Cash flow 2580 554,63 | 2451 655,89 | 2 897 487,22 | 3 067 935,11 | 3 246 905,38

Zdroj: vlastni zpracovani s vyuzitim dat spolecnosti MSI

Dosazenim hodnot do vzorce 2.3 vypocitame celkové penézni piijmy (cash flow).

Sectenim penéznich piijmu v letech 2015 — 2045 dosahneme ¢astky 16 827 948,10 K¢.

Celkovy penézni piijem (cash flow) = 16 827 948,10 K¢

8.4 Soucasna hodnota ofekavanych prijmi

Dale s pouzitim udaji z tabulky 5 a 6 budou vypocitany hodnoty soucasné hodnoty

oéekavanych piijmy. Celkové penézni piijmy (cash flow) budou dosazeny do vzorce 2.5.

Uvazovana diskontni sazba 8,7 %. Jednotlivé vypocty dosazené v jednotlivych letech jsou

zobrazeny v priloze.

SHCF =5 699 815,14 K¢
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9 POUZITI METOD PRO HODNOCENI EFEKTIVNOSTI
INVESTICE

V predchézejici kapitole byly stanoveny vstupni veli€iny, na kterych je zaloZeno
hodnoceni efektivnosti investice. Jednotlivé metody pro hodnoceni efektivnosti investice

byly popsany v kapitole 2.

Nasledujici vypocty se skladaji ze statickych a dynamickych metod. Nékteré typy metod
lze vypocitat jak statickou, tak dynamickou metodou. Pouziti téchto rozdilnych metod by

mélo poukazat na vliv pouziti diskontni sazby, tzn. respektovani faktoru casu.

Vzhledem k tomu, Ze pofizeni investice a zafazeni investice do uzivani bude v odlisnych
letech, bude v nasledujicich vypoétech uvazovano s timto: rok potfizeni bude oznacéen jako
rok 0, odepisovat se zacne v roce 2016 a tento rok bude slouzit jako zaklad pfi vypoctech

¢isté soucasné hodnoty.

9.1 Metoda vynosnosti investice

Prvni pouzitou metodou je vynosnost investice. Tato metoda bere v tivahu primérny ro¢ni
zisk po zdanéni. Ten zjistime pomérem souctu ziski po zdanéni béhem obdobi 2015 - 2045

a doby pouzitelnosti investice, ktera ¢ini 30 let. K vypoctu je pouzit vzorec 2.6:

o e 14 306 508,1 5
Priimérny Cisty rocni zisk = — 30 476 883,60 K¢
476 883,60
[=—%x100% =18,91%
2521292,89

Investice piinadsi v priméru ro¢né 18,91 % Ccistého zisku. Obdobou tohoto ukazatele je
ucetni mira vynosnosti. Ta na rozdil od vynosnosti investice bere v ivahu veskeré penézni
pfijmy, pocita tedy i s odpisy. Opét je nutné vypocitat primérnou hodnotu ro¢nich piijmd,
k t¢ dojdeme seCtenim polozky cash flow, které nasledné vydélime dobou pouzitelnosti

investice. Dle vzorce 2.7 bude proveden vypocet:

16 827 948,1
Primérné cash flow = — 30 = 560931,60 K¢
560931,60
R=—%100% =22,25%
2521 292,89

V ptipad¢€ pouziti ucetni miry vynosnosti pfinese investice rocné vynosnost 22,25 %.
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Graf 5 - Srovndni vynosnosti a ucetni miry vynosnosti investice
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Grafické znazornéni zobrazuje hodnoty ziskané z pouziti dvou metod vynosnosti investice.
Ucetni mira vynosnosti, kterd povazuje za piijmy 1 odpisy, je zhruba o 3,5 % vyssi nez

vynosnost Z pouziti zisku po zdanéni.

9.2 Metoda doby splaceni

Tato metoda ndm dava informaci o tom, za jak dlouho se vrati vynaloZené prostiedky.
Vypoctu dosahneme tak, Ze naklady na investici vydélime ro¢nim cash flow. Vzhledem
k tomu, ze piijmy z investice nejsou Kkonstantni, je nutné k vypoctu vyuzit tabulku.

V tabulce budeme postupné séitat piijmy az do doby, nez se budou rovnat investovanym

prostiedktiim.
Tabulka 7 - Doba splacent investice
Rok Cisty cash flow Cgfﬂi?;g:}lgw Kapitalovy vydaj
0 150 094,52 150 094,52
1 486 663,07 636 757,59
2 486 663,07 1123 420,66
2521 292,89
3 486 663,07 1610 083,73
4 486 663,07 2 096 746,80
5 486 663,07 2 583 409,87

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z tabulky vidime, ze se investice zaplati v4 roce. K piesnéjSimu vysledku dojdeme
nasledujicim vypoctem: 4 roky + 424 546,09/486 663,07 = 4 roky + 0,8724 = 4 roky a 318
dni (hodnota 424 546,09 je chybéjici prirastek od 2 521 292,89 do 2 096 746,80, hodnota
486 663,07 je rozdil mezi 4. a 5. rokem, tj. 2 583 409,87 — 2 096 746,80).

Doba navratnosti je tedy 4 roky a 318 dni. Pokud tedy srovname dobu navratnosti
s dobou Zivotnosti investice, vidime, Ze zhruba v 1/6 Zzivotnosti investice dosahneme

vyrovnanosti kumulované ¢astky cash flow a kapitalovych vydaj.

9.3 Diskontovana doba splatnosti

Metoda doby névratnosti nezohledniuje faktor Casu, ztoho diivodu je vhodné pouzit
metodu diskontované doby splatnosti. Je zaloZena na stejném principu jako metoda doby
navratnosti. Rozdil spo€ivd v tom, ze misto Cistého cash flow, jsou pouzity hodnoty

soucasn¢ Cisté hodnoty.

Tabulka 8 - Diskontovand doba splatnosti

Rok SHCF > SHCF Kapitalovy vydaj
0 150 094,52 150 094,52
1 486 663,07 636 757,59
2 411 878,67 1048 636,26
3 378 913,22 1427 549,48
4 348 586,22 1776 135,70 252129289
5 320 686,50 2 096 822,20
6 312 871,35 2 409 693,55
7 287 830,13 2 697 523,68

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak muze byt vidét z tabulky, v ptipadé diskontovani cash flow bude investice zaplacena
Vv 6. roce. Z vysledku je tedy patrné, Ze pouziti diskontovani vyrazné€ ovlivni penéZni toky.
Obdobnym zpuisobem vypocitame ptesnou hodnotu DDS: 6 let + 111 599,34/287 830,13 =
6 let +0,3877 = 6 let a 142 dni.

Doba diskontované doby splatnosti je 6 let a 142 dni.
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Graf 6 - Srovndni doby splaceni a diskontované doby splatnosti
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Z grafu lze vidét, ze v pfipad¢ pouziti diskontovanych penéznich piijmid, bude doba
navratnosti zhruba o 2 roky delsi. Vzhledem k tomu, Ze pouziti dynamickych metod je
vhodnéjsi pro findlni rozhodnuti o pfijeti investice, budeme povaZovat za dobu nédvratnosti

investice 6 let a 142 dni.

9.4 Metoda Cisté soucasné hodnoty

Tato metoda je v praxi povazovana za jednu z neoblibengj$ich metod. A to z toho divodu,
ze dava presné a spolehlivé informace. Vyhodnoceni této metody tedy poskytuje velmi
cenné udaje pro spole¢nost. Soucasna hodnota cash flow byla jiz urcena v kapitole 8.4.

Vypocet je proveden dle vzorce 2.10:

NPV =5 699 815,14 — 2 521 292,89 = 3 178 522,25 K¢

Hodnota ¢isté soucasné hodnoty je kladna, tedy spliiuje podminku pro pfijeti investice.
Uskute¢nénim této investice se zvySuje trzni hodnota podniku o 3 178 522,25 K¢.

9.5 Index rentability

Index rentability spo¢iva v poméru penéznich piijmu (SHCF) a kapitalovych vydaju.

Vyplyva z toho, Ze index rentability je uzce spojeny s ¢istou soucasnou hodnotou a mél by
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vést ke stejnym zavérum. V ptipadé, ze kapitalové vydaje ¢ini 2 521 292,89 K¢ a SHCF pfi
diskontni mife 8,7 % je 5 699 815,14 K¢ dojdeme po dosazeni do vzorce 2.11 kK vypoctu:

IR =5699 815,14/2 521 282,89 = 2,26 K¢

Z dosazeného vysledku vyplyva, ze index rentability je vétsi jak 1 (je doporuceno
investovat) a mé tedy stejny zaver jako NPV. Index rentability nam také dava informaci
o tom, ze na kazdou korunu vynalozenych kapitadlovych vydaji ptipada 2,26 K¢

diskontovanych piijmi.

9.6 Metoda vnitiniho vynosového procenta

Metoda vnitiniho vynosového procenta patii mezi ty metody, které respektuji ¢asovou
hodnotu penéz. Spocivéa v hledani takové diskontni miry, pfi které se soucasna hodnota

oc¢ekavanych piijmi z investice rovna souc¢asné hodnoté vydajii na investice.

Vzhledem k tomu, Zze podstatou této metody je hledani urcité diskontni miry, je vypocet
provadén metodou pokusti a omyli. Cilem je najit takové dvé diskontni miry, které pti
dosazeni do vzorce 2.12 daji jednu kladnou hodnotu a jednu zipornou. Pii hledéni
diskontni miry byly pouZity sazby vrozmezi 19 % - 23 %. Zapornd hodnota byla
dosdhnuta pfi osmnactiprocentni diskontni mite, kladna hodnota byla vypoctena pii pouZiti

sedmnactiprocentni diskontni miry.

Kvili velkému rozsahu vypoctu budou konkrétni hodnoty uvedeny v ptiloze. V ptipade

dosazeni zminénych diskontnich mér, dosdhneme nésledujicich vypocti:
NPV229 =2 508 299,86 — 2 521 292,89 = - 12 993,03 K¢

NPV21 9 = 2 615 445,63 — 2 521 292,89 = 94 152,74 K¢

Z vyse dosazenych vysledkil vyplyva, Ze hodnota vnitiniho vynosového procenta se bude
pohybovat v rozmezi 21 — 22 %. Piesny vysledek zjistime linearni interpolaci dosazenim

do vzorce 2.13:

94 152,74
*
94 152,74 + |—12 993,03

VVP =21+ (22-21)=21,88%

Dosazenim do vzorce bylo dosdhnuto vnitiniho vynosového procenta, tedy v hodnoté
21,88 %. Pokud porovname vyslednou hodnotu vnitiniho vynosového procenta s diskontni
mirou, je jasné, ze VVP je zhruba 3 krat vétsi nez diskontni mira. Z toho vyplyva, ze

investice dosahuje stanovenych pravidel.
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Graf 7 - Vnitini vynosové procento
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10 ANALYZA RIZIKA INVESTICE A OPATRENI

V piipadé zvazovaného i realizovan¢ho investicniho projektu je nutné zabyvat se také
riziky, které mohou vyrazné ovlivnit UspéSnost projektl. V nasledujici c¢asti bude

upozornéno na urcité druhy rizik a budou rozebrana opatieni k eliminaci rizik.

Tabulka 9 - Rizika investicniho projektu

Typ rizika - riziko Dopad

‘ . V piipadé vétsiho poctl neplaticti mize
Finan¢ni - opozdéni tthrady nadjemného ] o
byt ¢innost prondjmi ztratova.

Finanéni - zmény ve vyvoji poptavky Nedostatek penéznich piijmu.

‘ Rozbity nabytek, ohrozeni ostatnich
Pravni - nevhodné chovani ndjemnika ‘ ' ‘
najemniki ¢i zaméstnancd spolecnosti.

Pravni - mozna nebezpeci zplisobena Soudni spory, nartist nakladd na soudni

vV budové MSI fizeni ¢i penéZni vypotadani.

Ekonomické - zmény v natizeni statnich
organt (napf. povinnost evidovat trzby podle | ZvysSeni nakladu.

Elektronické evidence trzeb)

Zdroj: vlastni zpracovani
Nasledné budou popsana opatieni, které vedou k zamezeni vzniku rizik:

Opozdéni tvhrady najemného - pii uzavieni smlouvy seplati kauce v hodnoté

1. mési¢niho ndjemného tzn., Ze jim kauce slouzi jako zaloha pfi moZném nezaplaceni.
Zmény ve vyvoji poptavky — zlepSeni propagace bytl, nutné sledovat jak se vyviji trh.

Nevhodné chovani najemniki - smlouvy snajemniky jsou uzavirany do konce
kalendafniho roku. To dava spole¢nosti MSI moznost na konci roku ukoncit najemni

smlouvu s najemci.

Mozna nebezpeci zptisobena v budové MSI — pojisténi budovy, pojisténi zaméestnancli na
svou ¢innost, pojisténi odpoveédnosti. Umistény unikovych znacek, oznaceni nebezpecnych
mist.

Povinnost evidovat trzby podle Elektronické evidence trzeb — pii zjiSténi této

povinnosti firma zkontrolovala, zda bude fungovat jejich informacni systém a zjistila, Ze je

vyhovujici. Podnik tak nemusi vynakladat vydaje pro pofizeni nového systému.
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11 ZHODNOCENI A FORMULACE DOPORUCENI

Tato bakalaiské prace byla zpracovand za ucelem zjiSténi, zda investi¢ni projekt
realizovany Moravskou stavebni a inzenyrskou spole¢nosti Zlin, s. r. 0. je pro spolecnost
pfinosem. K vyhodnoceni byly pouzity statické a dynamické metody. V nésledujici tabulce

bude zobrazen pichled dosazenych vysledkd.

Tabulka 10 - Vysledky metod hodnoceni efektivnosti investice

Typ o Rozhodnuti
Metoda Kritérium Vysledek -
metody o prijeti

Vynosnost investice Staticka >8,7% 18,91 % ANO
Ucetni mira vynosnosti Staticka >8,7% 22,25 % ANO
Doba splatnosti Staticka < 30 let 4 roky a 318 dni ANO
Diskontovana doba )

] Dynamicka | <30 let 6 let a 142 dni ANO
splatnosti
Cista soucasna hodnota | Dynamicka >1 3178 522,25 K¢ ANO
Index rentability Dynamicka >1 2,26 K& ANO
Vnitini vynosové

Dynamicka >8,7% 21,88 % ANO

procento

Zdroj: vlastni zpracovani

Nejjednodussim hlediskem pro pfijeti investice je porovnani celkovych penéznich pfijmi
V hodnoté¢ 16 827 948,10 K¢ a kapitalového vydaje v hodnot¢ 2 521 292,89 K¢. Z vysledku
je jasné, ze penézni piijmy vyrazné€ prevysuji prostiedky vlozené do investice. Dle tohoto
vypoctu lze povaZovat investici za velice piinosnou. PenéZni tok vSak neni preveden na

souc¢asnou hodnotu, proto je nutné pocitat s niz§im skute€nym penéZnim piijmem.

Hodnoty ziskané pii pouZziti metod vynosnosti se porovnavaji s pozadovanou mirou
zuroceni, za kterou se bude povazovat podnikova diskontni mira, ktera ¢ini 8,7 %. Metody
vynosnosti ptinasi tedy ro¢né¢ kolem 19 — 22 % zisku. Je to tedy vice, nez podnikova

diskontni mira a z toho divodu je investice povazovana za pifinosnou.

U doby navratnosti je pozadovéno, aby se investice splatila do 30ti let. Pii vypoctech byla
pouzita jak statickd metoda, tak i dynamicka. Za smérodatnou metodu se bude povazovat

ta, kterd realngji zobrazuje penézni toky, tedy metoda diskontované doby splatnosti. Ta
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vysla na 6 let a 142 dni. Z ¢ehoz vyplyva, ze se investice splati zhruba v 1/5 Zivotnosti

investice.

Dals§imi pouzitymi metodami byla Cista souc¢asna hodnota a index rentability. Ob¢ tyto
metody pozaduji takovy vysledek, ktery je vétsi jak 1. Cistd soucasnd hodnota dosahla
hodnoty 3 178 522,25 K¢&. Znamena to tedy, ze pfi pouziti diskontni miry 8,7 % aplikované
na piijmy v letech 2015 - 2045 ziska spole¢nost investici 3 178 522,25 K¢.

Pouzitim indexu rentability bylo vypocteno, ze jedna koruna kapitalového vydaje piinese
spole¢nosti realizaci investice 2,26 K¢ diskontovanych piijmd. I diky této metodé lze

povazovat investici za ptinosnou.

Posledni pouzitou metodou byla metoda vnitiniho vynosového procenta. Pouziti této
metody je pomérn€ ndrocné, je nutné najit takovou diskontni miru, pii které se Cista
souc¢asna hodnota rovna kapitdlovym vydajim. Této rovnosti bylo dosdhnuto pii diskontni
mife 21,88 %. I tato metoda tedy dosahuje stanovenych kritérii a potvrzuje piinosnost

investice pro spole¢nost.

Z dosazenych vysledkl jednotlivych metod, je jasné vidét, ze vSechny metody vedou

k rozhodnuti pfijeti investice.

Dulezité je ale zminit, Ze jednotlivé vypocty jsou zalozeny na odhadech vstupnich hodnot.
Takeé velky vliv ve vypoctech hraje prepokladand doba Zivotnosti, kterd je pomérné dlouha.
I pres velice pozitivni vysledky by méla spolecnost neustale analyzovat situaci na trhu
a méla by byt schopna reagovat na urcité zmény. Napiiklad smluvni ceny nadjemného jsou
nyni niz§i nez ceny konkurenci. To znamend, Ze v budoucnosti 1ze ofekdvat riist cen
najemného. Pfi nabizeni srovnatelnych cen s konkurenci, budou muset napf. vyuZivat
sluzeb realitnich kancelafi, nebo mize dochazet k ubytku najemcd. Velikost piijmu
Z investice je zavisla také na struktute obyvatel. Zlin je studentské mésto a proto napiiklad

mnozstvi studentit ma velky vliv na poptavku po najmech.

Zpracovani této prace bylo zalozeno nejen pro zjisténi, zda se jednd o efektivni investici,
ale slouzi také jako podklad pro dal$i uvazované investice. Jak jiz bylo uvedeno, investice
byla hrazena z prodeje dcefiné spolecnosti. V soucasné dob¢ bylo rozhodnuto, ze zbylé
finan¢ni prostfedky ziskané z prodeje dcefiné spolecnosti budou slouzit pro dalsi
uvazované investice. Obsazenost bytl je stoprocentni a dokonce byty z druhé faze
investice, které ma spole¢nost v planu pronajimat od kvétna 2016 jsou doptedu jiz

zamluvené. Da se tedy povazovat rozhodnuti piestavby kancelaiskych prostor na byty
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velmi uspésné. Na zaklad¢ téchto vysledkii spole¢nost uvazuje, ze zopakuje obdobnou
investici. Budova MSI ma nyni pul patra prazdné, rovnéz pul patra z pronajmu kancelaii se
muZze brat v ivahu pro potencionalni investici.

Na zéklad¢ zjisténych vysledkli, mize byt investicni projekt povazovan za uspéSny
a velmi pfinosny pro spole¢nost. Proto mulze tato bakalarské prace slouzit také jako

podklad pro budouci investice.
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ZAVER

Cilem bakalafské prace bylo zhodnotit investini projekt v podobé piestavby
kancelarskych prostor na bytové prostory. K rozhodnuti o realizaci investi¢niho projektu
spole¢nost dosla v okamziku, kdy zacala pocitovat nedostate¢nou naplnénost budovy MSI.
Predmétem této prace je investice, ktera je uz 7. mésicti v provozu. Podstatou bylo tedy
predevSim zjisténi, zda je investice pro podnik pfinosnd. Zpracovani této prace muze
slouzit jako podklad pro budouci mozné investice. Penézni prostfedky dovoluji pokracovat

spole¢nosti v modernizaci i ptestavbé dalSich prostor v jiz zminéné budové MSL

Teoreticka ¢ast byla vénovana charakteristice pojmu investice a investicnimu rozhodovani,
blize bylo popsano planovani penéznich tokt, které s sebou investice piinaseji. Hlavni cast
teorie byla zaméfena na metody hodnoceni efektivnosti investic. Dalsi body teoretické

¢asti zahrnuji rizné zdroje financovani investice a rizika vznikajici pfi investovani.

V praktické praci byly nejdiive uvedeny tudaje o Moravské stavebni a inzenyrské
spole€nosti Zlin, s. r. 0., byl popsan diivod realizace investice a zplsoby financovani
investice, nasledné byly popsany kroky realizace investice. Nezbytnou ¢ast tvofil popis
bytli a popis vlastnosti budovy. Vzhledem k tomu, Ze byty jsou jiz pronajimané, rozhodla
jsem se pro srovnani obdobnych bytéi typu 2+kk o uzitné plose 40 m? Pro srovnani byl
zvolen loftovy byt v ulici J. A. Bati. Pii porovnani jsem dosla k vysledku, ze byty v budové
MSI jsou 2 krat levnéjsi a z hlediska vybavenosti jsou byty v téZe budové naprosto
dostacujici. Dal§im bodem prace je v€novan statistice nemovitosti. Ze ziskanych informaci
vyplynulo, Ze ceny za prongjem se postupné zvySuji. Oproti tomu plocha pronajimanych

byt mirné klesa.

Dalsi casti bylo stanoveni vstupnich hodnot, pifesnéji stanoveni diskontni miry,
kapitalovych vydaji, budoucich penéznich pfijmi. Tyto hodnoty byly dale vyuzity
Vv jednotlivych metodach hodnoticich efektivnost investice. Zaveére€nou ¢ast prakticke ¢asti
tvofi analyza moZznych rizik a opatfeni proti nim a vysledné zhodnoceni a doporuceni
firme.

Z dosazenych vysledkli vyplyva, Ze se jedna o velice pfinosnou investici a na zakladé
zpracovanych udaji a vypoctl v této praci je doporuceno spole¢nosti dale pokracovat

Vv investi¢nich projektech zamétenych na ptestavbu bytovych prostor.
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PRILOHA P I: KOLAUDACNI SOUHLAS

Magistrit mésta Zlina, stavebni Gfad, nimésti Miru 12, 761 40 Zlin

Spisova znaéka: MMZL-SU-079601/2015/St
Cislo jednaci dokumentu: MMZL 086230/2015 Zlin, dne 13.7.2015
Opravnéna Gfedni osoba: Stiindlovéa Helena, tel. 577630 160

Moravska stavebni a inzenyrska spole¢nost Zlin, s.r.0., ndm. T. G. Masaryka 1281, 760 01 Zlin 1

KOLAUDACNI SOUHLAS
S UZIVANIM STAVBY

Stavebni ufad Magistratu mésta Zlina, jako stavebni ufad pfislusny podle § 13 odst. 1 pism. ¢/ zékona &.
183/2006 Sb., o tzemnim pldnovéni a stavebnim fadu (stavebni zdkon), ve znéni pozdé&jich predpisi

(dale jen "stavebni zakon"), pfezkoumal podle § 122 stavebniho zdkona Zidost o kolaudaéni souhlas,
kterou dne 24.6.2015 podala spole¢nost:

Moravska stavebni a inZenyrska spoleénost Zlin, s.r.o., nam. T. G. Masaryka 1281, 760 01 Zlin 1

(dale jen "stavebnik"), a na zakladé tohoto prezkoumani vydava podle § 122 odst. 3 stavebniho zékona a

§ 18i vyhlasky &. 503/2006 Sb., o podrobn&jsi upravé Gzemniho rozhodovéni, izemniho opatfeni a
stavebniho fadu

kolaudaéni souhlas,
ktery je dokladem o povoleném tcelu uZivéni stavby .

"Uprava &isti S.NP - budova MSI" — vychodni &st
Zlin, Nam. T. G. Masaryka &.p. 1281

(dale jen "stavba") na pozemku st. p. 2638 v katastrilnim Gzemi Zlin provedené podle souhlasu
s provedenim ohladeného stavebniho zéméru spis.zn. MMZL-SU-063860/2015/St, ¢j. MMZL
066221/2015 ze dne 27.5.2015.

Vymezeni G€elu uZivini stavby:

Ve vychodni ¢&asti objektu na drovni 5. nadzemniho podlazi byly stavajici pokoje pro ubytovani
dispozi¢né upraveny a dopInény o socidlni zafizeni, ¢imz vzniklo 16 ubytovacich jednotek.

Zavéreéna kontrolni prohlidka byla provedena dne 10.7.2015 s timto vysledkem:

Bylo konstatovano, Ze stavba je provedena v souladu se schvélenou projektovou dokumentaci, pficemz
nebyly shledény divody, branici vydani kolaudaéniho souhlasu.

Odivodnéni:

Dne 24.6.2015 podal stavebnik Zadost o kolaudaéni souhlas na vySe uvedenou stavbu. Stavebni afad
proved| dne 10.7.2015 zavére¢nou kontrolni prohlidku stavby, pfi které podle § 122 odst. 3 stavebniho
zakona nezjistil zavady branici jejimu bezpeénému uZivani ani rozpor se zavaznymi stanovisky dotéenych
organi k uzivani stavby a shledal téz, Zze skute¢né provedeni stavby a jeji uzivani nebude ohroZovat Zivot
a vefejné zdravi, Zivot a zdravi zvifat, bezpe¢nost anebo Zivotni prostfedi.

Stavebni fad proto vydal kolaudaéni souhlas s uzivanim stavby.

Stanoviska sdélili:
Krajska hygienické stanice Zlinského kraje
Hasi¢sky zachranny sbor Zlinského kraje.



C.j. MMZL 086230/2015 str. 2

Pouéeni:
Kolaudaéni souhlas neni podle § 122 odst. 3 stavebniho zédkona spravnim rozhodnutim a nelze se proto

proti nému odvolat.
L d
Z l I n ° stavebni Gad
&

R Magistrat mésta Zlina "
Z >
v

Helena Stiindlova
vedouci odd&leni stavebné spréavnich fizeni I

otisk ufedniho razitka
Obdrii:
stavebnik (dodejky) :
Moravska stavebni a inZenyrska spole¢nost Zlin, s.r.o., IDDS: gx4nm8p .
dottené organy:

Hasi¢sky zachranny sbor Zlinského kraje, IDDS: z3paaSu

Krajska hygienicka stanice Zlinského kraje se sidlem ve Zling, IDDS: xwsai7r

Odbor Zivotniho prostfedi a zem&délstvi Magistratu mésta Zlina, Zarami &.p. 4421, 760 01 Zlin 1
Odbor kultury a pamatkové péte Magistratu mésta Zlina, Zarami ¢.p. 4421, 760 01 Zlin 1
Oddéleni dopravné spravnich fizeni, Odbor stavebnich a dopravnich fizeni Magistratu mésta Zlina,
namésti Miru &.p. 12, 760 01 Zlin 1
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PRILOHA PIV: PRUKAZ ENERGETICKE NAROCNOSTI BUDOVY
- KOPIE

4

PRUKAZ ENERGETICKE NAROCNOSTI BUDOVY

vydany podis zakona £. 406/2000 Sh., o hospodateni energli, a vyhlasky & 78/2012 Sb,, o energetické narotnosti budov

Ulice, &islo: nam. T.G. Masaryka 1281
PSE, misto: 76001 Zlin
Typ budovy: Polyfunkéni budova

Plocha obélky budovy: 6454,2 m*
Objemovy faktor tvaru A/V: 0,25 m*m?®
Energeticky vztazné plocha: 7466,9 m?

ENERGETICKA NAROCNOST BUDOVY

¥

Celkova dodana energie ' Neobnovitelna primami energie |
(Energie na vstupu do budovy) ; {Viiv provozu budovy na Zivotni prostfediy |
Mé&rné hodnoty  kWh/(m* rok) ‘ v »
Mi radné
Smerenci
s~ 52 79
Velmi
usporna
118
157
158
117
236
315
,;);lml :
 nehospodarna
—— 2614 394
MimoFadné
n;:‘:s:o:éma‘ G
Hodnoty pro celou budovu :
ebelisrates 875,028 : 1170,649




PRILOHA P V: VYPOCET CISTE SOUCASNE HODNOTY

SHCF v K¢
Rok Cash flow
k=8,7% k=19% k=20%
0 150 094,52 150 094,52 150 094,52 150 094,52
1 486 663,07 486 663,07 486 663,07 486 663,07
2 486 663,07 411 878,67 343 664,34 337 960,47
3 486 663,07 378 913,22 288 793,56 281 633,72
4 486 663,07 348 586,22 242 683,67 234 694,77
5 486 663,07 320 686,50 203 935,85 195 578,97
6 516 110,93 312 871,35 181 744,50 172 844,51
7 516 110,93 287 830,13 152 726,47 144 037,09
8 516 110,93 264 793,12 128 341,58 120 030,91
9 516 110,93 243 599,93 107 850,06 100 025,76
10 516 110,93 224 102,97 90 630,31 83 354,80
11 547 031,18 218 517,94 80 722,67 73 623,82
12 547 031,18 201 028,46 67 834,17 61 353,19
13 547 031,18 184 938,79 57 003,51 51 127,66
14 547 031,18 170 136,88 47 902,11 42 606,38
15 263 531,18 75 403,04 19 392,22 17 104,62
16 579 497,44 152 538,27 35 834,40 31 343,80
17 579 497,44 140 329,60 30112,94 26 119,83
18 579 497,44 129 098,07 25 304,99 21 766,52
19 579 497,44 118 765,47 21 264,70 18 138,77
20 579 497,44 109 259,86 17 869,50 15 115,64
21 613 587,02 106 427,96 15 899,74 13 337,36
22 613 587,02 97 909,81 13 361,12 11 114,47
23 613 587,02 90 073,42 11 227,84 9 262,06
24 613 587,02 82 864,23 9435,16 7718,38
25 613 587,02 76 232,04 7 928,70 6 431,98
26 649 381,08 74 221,80 7 051,45 5672,67
27 649 381,08 68 281,33 5925,59 472722
28 649 381,08 62 816,31 4 979,49 3939,35
29 649 381,08 57 788,69 4184,44 3282,79
30 649 381,08 53 163,47 3516,34 2 735,66
Y 16 827 948,12 5699 815,14 2 863 879,01 2 733 440,76




SHCF v K¢

Rok
k=21% k=22% k=23%
0 150 094,52 150 094,52 150 094,52
1 486 663,07 486 663,07 486 663,07
2 332 397,30 326 970,62 321 675,64
3 274 708,62 268 008,70 261 524,91
4 227 031,91 219 679,27 212 621,88
5 187 629,68 180 064,97 172 863,31
6 164 448,85 156 525,13 149 043,28
7 135 908,14 128 299,29 121 173,40
8 112 320,78 105 163,35 98 514,96
9 92 827,09 86 199,47 80 093,46
10 76 716,60 70 655,30 65 116,63
11 67 200,58 61 383,82 56 112,01
12 55 537,68 50 315,61 45 619,52
13 45 898,90 41 241,48 37 089,04
14 37 932,97 33 804,49 30 153,69
15 15 102,59 13 348,56 11 810,15
16 27 446,41 24 059,92 21 113,96
17 22 682,99 19 721,25 17 165,82
18 18 746,27 16 164,96 13 955,95
19 15 492,78 13 249,97 11 346,30
20 12 803,95 10 860,63 9 224,64
21 11 204,27 9 425,83 7 940,88
22 9 259,72 7 726,09 6 456,00
23 7 652,66 6 332,86 5248,78
24 6 324,52 5190,87 4 267,30
25 5226,87 4 254,81 3 469,35
26 4 571,72 3691,00 2 985,15
27 3778,28 302541 2 426,95
28 3 122,55 2 479,84 1973,13
29 2 580,62 2 032,66 1604,17
30 2132,74 1 666,11 1 304,21
> 2 615 445,63 2 508 299,86 2 410 652,06




