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Abstrakt v ¢eském jazyce

Tato prace pojednava o moinych zplsobech financovani developerskych projekta.
Mezi hlavni cile patfi zmapovani téchto zplsobl a poukazani na vybrané reSeni
financovani developerského projektu z pohledu developera i kupujiciho. Vystupem této
prace pak je modelovani financnich zdrojl projektu ze strany developera i kupujiciho a

prehledné srovnani vybranych zplsobu financovani.
Klicové slova

Projekt, projektové Fizeni, developer, developersky projekt, financovani, trh

nemovitosti, druzstevni byty

Abstract in English

This thesis disserts on possible ways of financing development projects. The main
objectives of work are mapping of these ways and showing the possibilities for financing a
development project from the perspective of the developer and the buyer. The outcome
of this work is the modeling of financial resources of the project by the developer and the

buyer and comparison of financing methods.
Key words

Project, project management, developer, development project, financing of projects,

real estate market, cooperative apartment
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1. Uvod

Tématem mé diplomové prace jsou developerské projekty, zvlasté se pak zaméruji na
mozné zpUsoby jejich financovani. Segment developerskych projektl je dle mého nazoru
velmi zajimava a také dulezita disciplina, ktery ma velmi Uzkou vazbu na to, jak se vyviji
realitni trh a stavebnictvi. Oba tyto trhy tvofi nedilnou soucast celého triniho systému.
Stavebnictvi i reality jsou bezprostifedné zavislé na vykonnosti celého hospodarstvi zemé. A
pravé krize, kterd Ceskou republiku postihla v uplynulych letech, se neblaze podepsala na
tomto trznim odvétvi. Nicméné developerské projekty v sobé skryvaji velky potencial.
Pokud se nebavime o obcanské vystavbé, na které se ve velké mife podileji pfedevsim
tuzemsti investori, tak za vystavbou velkych nakupnich center nebo pridmyslovych objektd
stoji nej¢astéji zahrani¢ni developefi. Pokud zahrani¢ni investofi vidi, Ze vzemi je dobra
ekonomicka a hospodarska situace, neboji se investovat nemalé penize do velkych
projektl, které svou realizaci naopak podpofti tuzemsky trh a tim i celkové hospodareni
zemé. Predevsim vystavbou novych kanceldrskych objektd, nakupnich center a
pramyslovych zén je podporeno nékolik primyslovych a vyrobnich odvétvi narodniho
hospodarstvi. Z mého pohledu je obcanska vystavba také dilezita, ale je spiS vysledkem

hospodareni zemé a nema na néj natolik vyznamny dopad.

Hlavnim cilem prace je poukadzat a popsat alternativni zplsob financovani
developerského projektu v obéanské vystavbé. Pro tento ucel jsem zvolil druistevni
bydleni. Tento typ bydleni je zndmy predevsim z dob minulych, avsak pravé situace a
vyvoje Ceského stavebnictvi v uplynulych letech developery donutila hledat i nové zplsoby
realizace. V praci charakterizuji projekt, jeho ucastniky a mozné rizika. ldentifikuji financni
zdroje projektu jak ze strany developera, tedy realizace, tak ze strany kupujicich, tedy
budoucich vlastnikd nebo klientll. Dale provedu analyzu vyvoje stavebnictvi za uplynulych
25 let a analyzu soucasného stavu na trhu s nemovitostmi, predevsim pak se zaméfim na

situaci v Jihomoravském kraji. Na tuto analyzu plynule navazuje pfipadova studie.

V ptipadové studii se budu zabyvat konkrétnim projektem. Pfedstavim developerskou
spolecnost a popisu jejich projekt, ktery byl realizovan formou druZstevnich byt(. Zamérim
se hlavné na financni toky v daném projektu a vytvorim finanéni modely pro dvé varianty
financovdni. V zavéru prace shrnu poznatky a fakta, vyhody i nevyhody obou variant a

udélam vlastni zhodnoceni.



2. Charakteristika developerského projektu a jeho ucastnikt

2.1 Charakteristika projektu

Stavbu chdpeme jako hmotny objekt, ktery je vysledkem sledu ¢innosti. Tento sled
¢innosti mUzZzeme definovat jako investi¢ni projekt. Hovofime tedy o zaméru, ktery je
Casové vymezen stanovenym zacatkem a koncem. Projekt povazujeme za uspésny, pokud
naplnil cile a zaméry investor(, a proto pred zahajenim kazdého projektu by mély byt jasné
definovany ovéfitelné cile projektu. Usp&sny projekt spini zakladni tfi pfedpoklady, vécné
(CO se ma udélat), nakladové (ZA KOLIK se to mad udélat) a Casové (KDY se to md udélat).
(5]

Projekt ma tedy tfidimensiondlni cil. Je fizen tzv. trojimperativem projektu, ktery
definuje specifikaci provedeni, ¢asovy plan a naklady na provedeni. Tyto dimenze musi byt
udrZzovany v rovnovaze, kterd je zajisténa pladnem projektu, podle ného? je sled praci

koordinovan.

KVALITA

Obr. 2.1 Trojimperativ projektu [zdroj: vlastni]

Projektovy trojuhelnik stanovuje soucasné dosaZeni tfi cili projektu. Mezi prvky
trojimperativu existuje vzajemna zavislost, kterou je zapotrebi pfi jejich uréeni zohlednit.
Napfiklad pfi daném predmétu projektu urcuje konkrétni ¢asovy plan a konkrétni vysi
financnich prostfedkl. Pokud ale bude k dispozici vyssi rozpocet, Casové plnéni mize byt

kratsi.



2.2 Developerské projekty

»,Developerskym projektem se zpravidla rozumi podnikatelsky zamér, jehoz
pfedmétem je vystavba nemovitosti za Ucelem jejiho pronajmu nebo prodeje, popfipadé
projekt, ktery predpoklada koupi existujici nemovitosti, jeji rekonstrukci ¢i modernizaci a
nasledné jeji prondjem Ci prodej. Klicovym znakem developerské ¢innosti je pravé prodej €i
pronajem postavené nebo zrekonstruované budovy tfetim osobdm. Za developersky
projekt se tedy nepovaZzuji ptipady, kdy podnikatel stavi nebo rekonstruuje nemovitosti

pro svoji potfebu ¢i potfebu propojenych osob.” [6]

Developerské projekty jsou stavény bud na objednavku klienta, zde fadime napf.
velké obchodni centra, nebo za Ucelem investice s planem financniho zhodnoceni, do této

skupiny nejcastéji patfi bytové domy Ci lokality, na kterych vyristaji tzv. satelitni méstecka.

Developerské projekty miZzeme jednoduSe rozdélit na dva zakladni druhy. Prvnim
z nich jsou tzv. jednorazové projekty. Do této oblasti patfi jiz zminéné vystavby bytovych
domu, nakupnich center, kancelarskych prostor a dalsi. Druhy smér predstavuje city
development. Moderni city development, takovy jak ho zndme dnes, se u nds objevuje
v poslednich letech mnohem Ccastéji. Princip tohoto oboru spodiva vtom, Ze projekty
tohoto charakteru se zaméruji na vystavbu celych méstskych &asti, ne pouze jednotlivych
objektl. Ve fazi planovani je kladen velky diraz na to, aby budouci zastavba respektovala
charakter krajiny, navazovala na soucasnou zastavbu, aby byl zajistén komfort pro budouci
obyvatele a byla zajiSténa co nejlepsi obcanska vybavenost v nové budovanych ctvrtich.
Nejdalezitéjsimi faktory jsou napf. dopravni dostupnost, kulturni a sportovni vyZiti,

pritomnost skol, zdravotnich zafizeni, obchodl, restauraci a sluzeb obecné.

Architektonické reSeni takovychto projektl je vyrazné ovlivnéno mistnimi Grady a
Uuzemnim planem mésta. V nékterych pripadech se mizZe mésto financné podilet a stat se
tak investorem vybranych ¢asti projektu, jedna se predevsSim o casti, které jsou dullezité

pro verejny Zivot.
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Vystupy developerskych projektl rozliSujeme podle icelu a mohou jimi byt:
¢ bytové nebo rodinné domy,
e pramyslové objekty,
e nakupni centra,
¢ kanceldrské objekty,
e polyfunkéni objekty,

e City development.

2.3 Ucastnici developerského procesu

2.3.1 Developer

Oznaceni developer je odvozeno z anglického slova development, které muiZeme
prekladat jako rozvoj. V nasem pftipadé jde o rozvoj ve stavebni oblasti a jeji pfipravné
¢innosti. Developerské spolec¢nosti zpravidla zajistuji realizaci velkych stavebnich projekta.
Jednd se o financné dostatecné silné subjekty, které jsou nositeli vize a nasledné také
realizatory daného podnikatelského zdméru. Hlavni ndplni ¢innosti developera je
organizovani ptipravy a realizace celého developerského projektu. Je také nositelem vSech
rizik po celou dobu realizace. Developer neni pfimym zhotovitelem stavby a neni ani jejim
koneénym uzivatelem. Obecné se da fict, Ze developer je subjekt, ktery nese odpovédnost

za celkovou realizaci daného projektu.

Pro developera je vyhodné, hlavné po strance legislativni, aby na konkrétni projekt

vytvofil zvlastni projektovou spolecnost.
Developerem mohou byt rlizné subjekty, zakladnimi z nich mohou byt:

¢ Velké stavebni spolecnosti — Jedna se o stavebni spolecnosti, které maji
vlastni developerskou divizi. Developerska spolecnost je pak jen soucasti a de
facto zajistuje praci pro svou matefskou spole¢nost. V takovém pripadé se
dodavatel stavby a developer mohou povaZovat za jeden subjekt. Financovani

je zajistovano pomoci Uvérlt nebo vlastniho kapitalu spole¢nosti.
11



¢ Velké financni instituce — Jedna se o nadnarodni instituce, které maji rozsahlé
a spolehlivé financni zdroje, diky kterym jsou schopni realizovat i ¢asové a

finanéné ndrocnéjsi projekty.

* Finanéné silni jednotlivci nebo skupiny — Jedna se o subjekty, které disponuji
jistym finanénim majetkem, a povazuji developerské projekty jako jistou
formu investice. Oblast nemovitosti nemusi byt nezbytné jejich hlavni

podnikatelskou ¢innosti.

e Mésta a obce — Dostdvaji se do oblasti developmentu, diky vlastnictvi
pozemk( nebo nemovitosti, které poskytuji developerim. Mohou se také
finanéné podilet na projektu, tim Ze se stanou investorem na vybranych
Castech projektu, zejména v oblasti city developmentu. Mésta a obce se
bohuzel ¢asto nachazeji v situaci, kdy se dostavaji do konfliktu se zajmy
soukromého a verejného sektoru. Proto nejsou dobrymi podnikatelskymi

subjekty.

Role stavebni firmy v developerském projektu mohou byt rlzné, nejcastéji se

setkavame s tfemi modely.

Prvnim a nejspis také nejpouzivanéjsim je, kdy stavebni firma pfi realizaci projektu
vystupuje jako stavebni dodavatel. Stavebni firma také mize vystupovat jako developer,
v takovém pripadé jsou stavebni prace realizovany v rdmci subdodavek. V této pozici se
stavebni firma zaméruje predevsim na minimalizaci nakladd a maximalizaci zisku. Treti a
posledni moZnosti je situace, kdy stavebni firma vystupuje v obou rolich. Jednd se o
model, kdy stavebni spole€nost vystupuje jako dodavatel i developer. To si mohou vsak
dovolit jen kapitdlové silnéjsi spolecnosti. Vyhodou tohoto modelu je predpokladany vyssi

zisk.

2.3.2 Spravcovska spolecnost

Pod pojmem spravcovskd spoleénost si predstavime subjekt, ktery vstupuje do
developerského projektu jako externi dodavatel sluzeb. Nejéastéji takovato spolecnost
zajistuje veskerou spravcovskou spravu, tzn. Ucetnictvi, pravni sluzby, administrativu,
finanéni fizeni projektu nebo technickou koordinaci. Jako spravcovskou spole¢nost lze vsak

najmout i vice subjektl najednou. Pro projekty mensiho charakteru najmuti spravcovské

12



spolecnosti nebo spolecnosti neni az tak dualezité, vSak u projektd vétsiho rozsahu je to
Casto nezbytné vzhledem kndrocnosti a sloZitosti technického, administrativniho a

pravniho fizeni. [7]

2.3.3 Projekt manazer

Projektového manaZera muiZeme chapat jako nejdilezitéjsi osobu celého projektu.
Jeho hlavni naplini prace je fidit komplexné projekt, musi mit tedy pfehled o veskerych
procesech v pribéhu celého projektu. Projekt manaZer muZe byt zaméstnancem
projektové nebo developerské spolec¢nosti nebo miiZze byt dosazen také pres spravcovskou
spolecnost. Jeho Ucast na projektu je vSak z pravidla velmi dulezZita, z praxe vime, Ze
zaméstndnim c¢lovéka, ktery se stard o veskery provoz projektu, se daji usetfit nemalé
penize a tim také zvysit efektivita celého projektu. Jeho hlavni naplni je udrzovani a starani
se o smluvni vztahy s dodavateli, kontrola ¢innosti zhotovitele, fakturace provedenych
praci, kontrola kvality provedené prace, pfipadna identifikace nedodélkd a vad v ramci

reklamace, hlidani vicepraci, hlidani harmonogramu atd.

2.3.4 Projektova spolecnost

Projektova spole¢nost je zvladstni druh spolecnosti, kterd je ucelové zakladdna pro
konkrétni developersky projekt. V bézné praxi se tak setkdvame se situaci, kdy developer
nevystupuje v projektu pod vlastnim jménem, ale jeho ucéast je vramci projektové
spolecnosti zaloZzené pro Ucely realizace projektu. Tyto spolecnosti jsou zpravidla, nemusi
tomu vsak tak vidy byt, zaklddany pro konkrétni projekt. Spole¢nost pak zanika spolecné

s zivotnosti projektu, béhem vsech jeho fazi.

Projektova spolecnost realizuje projekt a vstupuje do pravnich vztah(. Nejbézinéjsi
pravni formou projektové spole¢nosti je kapitdlova spolecnost, tedy spolecnost s ru¢enim
omezenym (s.r.o.) nebo akciova spolecnost (a.s.). Pravni forma projektové spolecnosti vsak
zavisi na tom, o jaky typ developerského projektu se jedna a jaka je jeho struktura
financovani a jaké ma projekt vlastnosti. Nejoblibené;jsi formou projektové spolecnosti se

zda byt spole¢nost s ru¢enim omezenym.

Obecné se da fict, Ze kapitdlové spole¢nosti maji nékteré vyhody, pro které jsou pravé
developerské projekty vyuzivany. Nespornou vyhodou je rozdéleni rizik a jejich pfipadnych

dopadu. V pripadé vyhlaseni konkurzu nebo Upadku je jméni a majetek akcionari nebo
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spole¢nikl oddéleny od jméni projektové spolecnosti. Timto zplsobem developer chrani
svoji developerskou spolecnost a kryje projekt pouze omezenym rucenim a to do vyse
vkladu. Pokud si pfedstavime pfipad, Ze na kazdy konkrétni projekt je zaloZena samostatna
projektova spolecnost, docilime toho, Ze tak neni ohroZeno pfipadné developerovo
portfolio ostatnich projekt(. Dalsi vyhodou projektové spolecnosti miZe byt napf.
zjednoduseni pravnich ukonl po dokonceni projektu. Ve chvili, kdy je projekt ukoncen, se
na developera prevede pouze podilnické pravo ve spolecnosti, kterd vlastni finalni projekt

a neni nutné fesit prevod vlastnickych prav apod.

Struktura projektové spolecnosti neni velka, byva v ni nejéastéji projekt manazer popfr.
asistenti. BéZnou praxi také je, Ze projektové spolecnosti nemaji vibec Zadné zaméstnance

a celd spole¢nost je vedena spravcovskou spole¢nosti. [11]

2.3.5 Dodavatel

Dodavatelem rozumime subjekt, ktery je zodpovédny za doddavku stavebniho dila
nebo urcité jeho ¢asti. Jako nejbéznéjsi a nevhodnéjsi variantou pro developera je vybér
jednoho hlavniho dodavatele, tzv. generalniho dodavatele. V praxi tak veSkerou
zodpovédnost za dodavku dila nese hlavni dodavatel, coZ je pro developera vyhodné,
zvlasté v okamiziku rliznych reklamaci nebo nedodélavek. Komunikace s jednim generdlnim
dodavatelem je mnohem snazsi, nez s mnoha mensimi najednou. Hlavni dodavatel vSak
mUze pro jednotlivé Casti zajistovat tzv. subdodavatele, za ty je vSak uz zodpovédny on.
Vybér dodavatele nebo dodavatelll zavisi na charakteru projektu, jeho vlastnostech, typu

atd.

Plati tedy, Ze dodavatel nese odpovédnost za vykondni stavebnich praci na stavebnim
dile v rozsahu dle projektové dokumentace. Za tuto odvedenou prdci mu nalezi odména ve
vysi, ktera je stanovena vrozpoctu, definovana jako cena stavby nebo cena ¢asti
stavebniho dila. Cena miZe byt stanovena jako pevnda nebo maximalni garantovana.
Ve stavebni praxi se Casto setkdvame stzv. vicepracemi, kterymi je cena stavby ve
vysledku navySena a mohou mit negativni dopad na cely projekt. K viceprdcem dochdazi
nejcastéji v pfipadé, kdy nastavenou neocekdvané skutecnosti, napf. pri rekonstrukcich
historickych budov, kdy odhad naklad( v pfipravné fazi je velmi sloZitym procesem, nebo

pfi Spatnych geologickych podminkach, které pred zahajenim vystavby nebylo moiné
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disledné prozkoumat. V nejvy$sim zajmu investora stavby tedy je, aby cena zlstala

neménna tak, jak byla nastavena.

Vyslednou cenu stavby mohou ovlivnit i jiné vlivy. Patfi zde vliv vy$si moci, jako jsou
neptiznivé klimatické podminky, zasah vykonné moci, dopad stavebni ¢i hospodarské krize,

zmény dotacnich podminek nebo ménovych kurzd atd.

Pro investora je nesmirné dllezité, aby mél spravné nastavené smluvni a pravni
vztahy se svym dodavatelem ¢i dodavateli, tim zabrani neptiznivé zméné ceny stavby. Také
je pro néj dllezité kontrolovat a ridit rizika, které mohou nastat v dlsledku zasahu vyssi

moci. Predejit se tomu da napt. pojisténim.

2.3.6 Financuijici banka

Financujici banka je nezbytnou soucasti pro mnoho developerskych projektl, zvlasté
pak pfi projektech, kdy developer neni sdm schopen financovat kompletni realizaci celého
projektu. V téchto pripadech vystupuje financujici banka jako zdroj pokryti nakladd
projektu. Poskytuje developerovi rizné typy uvérl za nejriiznéjsich podminek. Vse se odviji
od charakteru developerského projektu. Banka mulZe pomoci financovat
prostory hypotecnimi Uvéry i findlnim investorlim. Bankam, podminkam ziskani uvéru a

hypotecnim Uvériim se budu podrobnéji vénovat v pripadové studii.

2.3.7 Findlni uzivatelé

Cely projekt prakticky stoji na findlnich uzivatelich, miZzeme si pod nimi predstavit
budouci majitelé nebo najemniky prostor postavené developerem. Jiz v pfipravné fazi
projektu je dileZité, aby developer cilil na urcitou skupinu findlnich uzivatell, pro které je
projekt urcen. AZ po dikladném prlzkumu mizZe rozhodnout, kterym smérem se projekt
bude ubirat. U vétsSiny developerskych projektli chce banka pred poskytnutim aGvéru jisté
zaruky a pravé tzv. predprodejnost nebo pfedndjem jsou jednou z nich. Banka pred
poskytnutim Uvéru ve vétsiné pripadd chce vidét, Ze developer ma jiz pro budouci prostory
majitele nebo najemniky, ten pak bance predklada smlouvu o budouci kupni nebo najemni
smlouvé, popfipadé prokazuje, Ze finalni uzivatelé slozili kauci ¢i rezervaci na budouci
prostory. Vyse predprodejnosti a predndjmu stanovena v procentech je rlznd, zavisi na
charakteru projektu, na konkrétnim typu Uvéru a také, u které banky si developer zajistuje

finanéni prostredky pro dany projekt.
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3. Charakteristika jednotlivych Zivotnich fazi projektu

Kazdy projekt ma svij Zivotni cyklus a jeho faze. Rozdéleni do téchto fazi se v riznych
literaturach lisSi a tak je neni moiné sjistotou rozliSit a pojmenovat. Nejcastéji se

setkdvdme s rozdéleni do Ctyf hlavnich fazi.
* Predinvesticni faze (pfipravna)
¢ Investi¢ni faze (realiza¢ni)
¢ Provozni faze (uzivani)
¢ Likvidaéni faze (ukonéeni)

VSechny z téchto fazi jsou z pohledu Uspésnosti projektu velmi dUlezité. Nejvice
bychom se vSak méli zaméfit na fazi v pocatku projektu, tzn. na predinvesti¢ni neboli
pripravnou. Pokud chceme v projektu dosdhnout dobrych a pozitivnich vysledkd je
nezbytné nutna kvalitni pfiprava a planovani celého projektu. Pokud tak ¢inime, mizeme
predejit ztratam ve formé financnich prostredkl vlioZzenych do Spatného projektu, ktery ve

findle skonci nedspéchem.
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Jednotlivé faze projektu, jejich propojeni a posloupnost je zndzornéna na nasledujicim

schématu.

| Prizkumna studie | =>

| Studie proveditelnosti | =>

| Zakadni technicka specifikace | >

| Uvadni projektova dokumentace | [ :)-
| Provadéci projekiova dokumentace | >
| Nakup slueb a zafizeni | =>
| Vystavba | =>
| Spudténi a najeti | =>
| Udr#ba zafizeni | I_:>
| ViyuZivani zafizeni | =>
| Zaslaveni provozu zafizen | —
| Likvidace zafizeni | =>

INICIACE

| |

PREDPROJEKTOVA
PRIPRAVA

PROJEKTOVA PRIPRAVA
A REALIZACE VYSTAVBY

PROVOZ

ODSTAVEN

Obr. 3.1 Zivotni cyklus projektu [zdroj: 9]

17



3.1 Predinvestic¢ni faze

Predinvesticni faze zpravidla zahrnuje

¢ I|dentifikaci podnikatelskych pfileZitosti (Iniciace)

e Predbéiny vybér projektl a pfipravu projektu obsahujici analyzu jeho variant

¢ Hodnoceni budouciho projektu a rozhodnuti o jeho realizaci ¢i zamitnuti

[9]

Jako prvni krok pfed pfipravnou fazi projektu je samotna iniciace neboli také
podniceni vzniku projektu. Iniciaci chapeme jako identifikace podnikatelskych prileZitosti,
které tvofi vychodisko pfedinvestiéni faze. Pro investora je nezbytné, aby neustdle sledoval
podnikatelské okoli a mapoval poptavku po konkrétnich produktech. Pokud si to
prevedeme do stavebni praxe, developer pozorné sleduje trh a snazi se zaplnit prazdné
misto a reagovat tak na urlitou poptavku, at uZ se jednd o bydleni vdané lokalité,
kancelare, polyfunkéni domy nebo obchodni stfediska. Pokud developer dostatecné
flexibilné reaguje na podnéty z okoli, jeho pravdépodobnost na uUspéch s projektem se
zvySuje. Vystupem tohoto procesu by mél byt jednoduchy a struény dokument, ktery je

predkladan pfi ivodnich jednanich s potencionalnim investorem. [10]

Ve chvili, kdy investor zareagoval na nékteré z podnikatelskych pfilezZitosti, musi se
pokusit odpovédét na otazku tykajici se proveditelnosti a atraktivnosti podnikatelského
zameéru, zaroven je nezbytné vyresit vSechny ekonomické aspekty projektu. Investor

stanovuje cile projektu, naklady které budou do projektu vynaloZeny a vynosy z né;.

NeZ se podnikatelské pfrileZitosti zmeéni v investicni projekt je nezbytné je dikladné
zkoumat. Jako nastroj ke zkoumadni slouZi tzv. studie pfileZitosti (opportunity studies).
Studie pfrilezitosti je povaZovana za zdklad predinvesticni faze, definuje co nejvétsi fadu
investicnich pfrileZitosti, o kterych lze predpokladat, Ze budou pro investora vynosné. Je
potfeba zvazit redlné moinosti investovani, nezZli jsou nékteré znich vybrany
k podrobnéjsimu a nakladnéjSimu zkoumani a zpracovani. Jednd se o soubor vybranych
potencialnich investic. Vystupem toho zpracovani je dokument obsahujici jen zakladni
informace ziskané bez dlkladné analyzy. Kritéria pro vybér mohou byt nizka ziskovost,

vysoka rizikovost nebo také vysoka kapitalova narocnost.
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VSechny projekty, které projdou prvotnim filtrem, postupuji k dalSimu kroku
v predinvesticni fazi. Nasleduje zpracovani studie proveditelnosti (feasibility study). Jedna
se o dokument, ktery shrnuje vSechny zakladni prvky projektu a umoznuje rozhodnout o
jeho rentabilité a hlavnich parametrech. Zaméti se pouze na jednotlivy projekt, ktery byl

vybran v ramci studie pfilezitosti pro investora jako nejatraktivné;si.

PFi vytvareni studie proveditelnosti bychom se méli fidit nasledujicim:

e Marketingovou analyzou, ze které jasné vyplyva, jakd je poptdvka po zbozi

nebo sluzbé kterou by mél projekt resit

e Vytvofit financni plan pro dany projekt

e Vytvofit organizaéni a ekonomické schéma projektu

¢ Zhodnotit efektivnost investice do projektu

e Zvaiit vSechny rizika projektu

V prvni fadé jsou zjisténi vramci marketingového prlzkumu, ktery ma za ukol
odpovédét na otazku, kolik novych vyrobkl trh absorbuje a za jakou cenu, vystupem je
analyza trhu a analyza poptavky. V oblasti marketingu spociva hlavni riziko projektu. Neni
nic vyjimecného, Ze se odhad prodeje lisi v fadech desitek %, schopnost trhu absorbovat
novy produkt bohuZel investor zjisti az po vynaloZeni 100% investi¢nich naklad(. Proto je
pro investora rozhodujici, aby marketingovy prizkum na nabizeny produkt byl dobre

zpracovan. [5]

Dale se posuzuji financni rizika spojené s vystavbou. Prvotni odhad nakladd se mize
vyrazné lisit, ale postupnym zpracovavanim projektové dokumentace se odhad naklad
zpfesnuje. Po zhotoveni kompletni projektové dokumentace a po vybéru hlavnich
dodavatell by mélo byt vSe znova prezkoumano a az po té je vydano konecéné rozhodnuti.
Finanéni prostfedky vynaloZené za projektovou dokumentaci se pohybuji do 5%
z celkovych investi¢nich naklad(. To se vsak u rliznych typ( projektd muize lisit, hodné zde
zalezi na charakteru a velikosti projektu, schopnosti tymu, ktery projektovou dokumentaci

vytvafi, atd. Vysledna cena je ovlivnéna mnoha faktory. [5]

SniZovani a zpresnovani provoznich a investi¢nich naklad( Uzce souvisi s tim, ve které

Zivotni fazi se projekt momentalné nachazi. MoZnost ovlivnéni provoznich a investicnich

19



nakladl také souvisi se znalosti detaill a feSeni daného projektu. Tato mozZnost je nejvyssi
v pocatecni fazi projektu pravé diky tomu, Ze mame nejnizsi znalost detaild feSeni
projektu. Zavislost téchto dvou velicin je znazornéna v obrazku na ¢asové ose Zivotnosti

projektu.

—= e

Pfedinvesticni faze Schopniost ovlivnéni Znalost delaild
(wyhledavani) investicnich nakladu fefeni projektu

| Zadani projektu

Uvadni projektovs
dokumentace

¥

Provadéci .
: S Realizace sdny 10
—» projeklova ¥ v e Fiadlnyr POV
dokumentace Vyslavhy udrzba
Zahajeni | P Te—e——— l\\\
projektu g Zivotnost] projekiu l//

Obr. 3.2 MoZnost ovlivnéni investi¢nich nakladl projektu [zdroj: 9]

Provozni naklady je potieba rozlisit na dobre a hife odhadnutelné naklady. Mezi hiife
odhadnutelné naklady patfi budouci cena za materidly a suroviny, ktera se mlze vyrazné
ménit v dobé planovani a realizace. Naklady na pracovni silu a udrzbu jsou dobre

odhadnutelné provoznimi Utvary v podniku. [5]

V posledni casti studie proveditelnosti se zabyvame moznostmi financovani projektu.
Projekt mGzeme financovat v rdmci vlastnich zdrojl, nebo cizich zdrojd. V obou pfipadech

se musi vytvofit odhad potreby zdroju v jednotlivych ¢astech projektu. [5]

Vystupem predinvesticni faze je celkové vyhodnoceni ndvrhu projektu, developer se
na zakladé podkladd pro rozhodovani vyhodnocuje a rozhoduje, zda do projektu vstoupit a

investovat nebo ho zamitnout.

20



3.2 Investicni faze

Dalsim krokem po predinvesti¢ni faze je vstoupeni do faze investicni (realiza¢ni). Do
této faze developer vstupuje ve chvili, kdy se rozhodl pro konkrétni projekt, do kterého
chce investovat financéni prostfedky. Zpravidla se jedna o nejpracnéjsi a nejndkladné;jsi cast
celého projektu. Na rozdil od predinvesticni faze, kde je rozhoduijici kvalita informaci a
zpracovanych analyz, v této fazi je rozhodujici ¢as. Developer si musi dat pozor na to, aby

sestavil kvalitni plan projektu a ucinné fidit jeho realizaci.

Realizac¢ni fazi délime do dvou hlavnich &asti. Prvni z nich je faze realizacni pfipravna,
druhou pak faze samotné realizace, tzn. stavebni ¢ast. Pod realiza¢ni fazi pfipravnou si
predstavime jakysi mezistupen pred jiZz zminénou stavebné realizacni ¢asti. V prlbéhu
realizaCni pripravné ¢asti musi developer vyresit legislativni stranku projektu. Provadi se
tzv. pravni audit, jehoZ Ukolem je analyzovat a vyresit veskera prdvni rizika spojend

s projektem. Mezi né patti:

¢ Nakup pozemkd, popf. budov k rekonstrukci, pro vystavbu

e Zpracovani projektové dokumentace skutecného provedeni a ziskani

technologii

e Ziskani vSech potfebnych povoleni (stavebni povoleni, vyjadfeni od organd

dotcenych, uzemni rozhodnuti, atd.)

¢ Vyhodnoceni nabidkového fizeni a nasledny vybér hlavniho dodavatele stavby

e Uzavieni smluvnich vztahl (hlavni dodavatel, spravcovskd spolecnost,

projektova spolecnost, projekt manazer, atd.)

e Zajisténi financnich prostredkl pro realizaci

e Zabezpeceni zasob
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Pro developera je hlavni milnik chvile, kdy ziska stavebni povoleni pro dany projekt, po
vydani se prechdzi zfaze realizaéni pripravné do realizacni stavebni. Vtéto fazi se
developer musi zamérit na ddkladné kontrolovani a sledovani moznych odchylek od
harmonogramu, ktery si stanovil. Jediné tak totiz mlzZe zamezit ztratam, které mohou mit
na projekt negativni dopady. Je nezbytné, aby probihala koordinace vystavby, kterd
spociva predevsim v jedndani s dodavateli, finanénim fizenim projektu a v€éasnou analyzou

pripadnych rizik. Investor tak mlze pruzné reagovat a vytvaret nezbytna a v€asna opatreni,

napf. zajisténi dalSich zdroju financovani v pfipadé prekroceni investi¢nich naklada.

K fizeni projektu v investi¢ni fazi se vyuziva rdznych metod a nastroja projektového

fizeni, jako napf.:

e CPM (Critical path method) — Nazyvame ji metodou kritické cesty, je zaloZena na

deterministickém urceni dob trvani ¢innosti

17 31 31 91
2 - ndkup technologie |H| 3 - dodévka na stavenisté
1 14 15 15 60 735
0 1 121 122
1 - podpis kontraktru 6 - pfedani stavby
o 1 ¥ 121 1 122
1 91 91 121
4- dodavka staveb. Casti |3 5-montai technologie
1 30 91 91 30 121
Legenda:
LS LF
& - Cinnost | m— Kritickd cesta
ES D EF

Obr. 3.3 Metoda CPM [zdroj: 5]

e PERT (Program Evaluation and Review Technique) — jde o stochastickou metodu,
vstupni Udaje jsou stanoveny pravdépodobnostné, pouziva se v pfipadé, kdy nelze

presné urcit dobu trvani ¢innosti. Kazda ¢innost je popsana tfemi dobami

a = optimisticka doba trvani
b = pesimistickd doba trvani

m = nejpravdépodobnéjsi doba trvani
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Vysledkem metody PERT je zavislost mezi délkou trvani projektu a

pravdépodobnosti, Ze projekt bude trvat nejvyse tuto dobu. [5]

e Ganttuv diagram — umoznuje prezentovat planované terminy a slouzi manaZerovi
jako kontrolni nastroj, jehoZ pomoci Ize pribéiné sledovat, jak probiha realizace

projektu. [5]

ID  |M&zev Einnosti

1 |Podpis kontraktu

2 [Nékup technologie L
3 |Dodavka tech. na stavenisté
4 |Dodavka stavebni éasti

5 |MontéZ technologie _

6 |PFedanistavby |

Obr. 3.4 Ganttovo zobrazeni ¢asového harmonogramu [zdroj: 5]

3.3 Provozni faze

Provozni faze zacind po celkovém dokonéeni stavebniho dila. Findlnimi uzivateli jsou
budouci vlastnici nebo pronajimatelé. Pfed prevzeti dila musi probéhnout kolaudace a
musi byt dokonceny veSkeré prace. Vtomto okamiiku se uzaviraji smluvni vztahy
s findlnimi investory, ktefi mohou byt uz zndmi (smlouva o budouci smlouvé). Mezi
smluvnimi vztahy musi byt také zahrnuty zaruky nebo pfipadné zavady na stavebnim dile.
Je béiné, Ze developer poskytuje finalnim investoriim spravu objektu a vybaveni.

V pripadé rezidencniho bydleni a bytovych doma vznikaji spolecenstvi vlastnikd.
Provozni fazi rozliSujeme z kratkodobého a dlouhodobého hlediska.

Kratkodobé hledisko zkoumad projekt bezprostfedné po uvedeni do provozu. Mohou
vznikat problémy, které maji svou pficinu v realizaéni fazi projektu, nejéastéji se jedna o
nedodrzZeni technologickych postupl a tim ke vzniku zavad, pri¢inou je Casto nedostatec¢na

kvalifikace pracovnika.

Z dlouhodobého pohledu zkoumame zhotovené dilo, jestli plni sviij ucel a stanovené
cile. Prokazuje se, jestli je projekt ekonomicky efektivni. Dllezitym meznikem je bod zvratu

(Break Even Point — BEP), kdy kumulované naklady presahnou kumulované vynosy a tim se
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stdva projekt pro vlastnika vynosnym a ptindsi mu zisk. Projekt se kompletuje, analyzuje a
vyhodnocuje. Zjistuje se, jestli byly dodrzeny podminky izemniho rozhodnuti a stavebniho
povoleni, zjistuje se, zda skutecné provedeni stavby souhlasi s projektovou dokumentaci.

Na zavér je vypracovana zavérecnd zprava.

3.4 Rizika developerského projektu

Riziko je situace, v niz existuje moznost nepfiznivé odchylky od Zadouciho vysledku, ve
ktery doufame, nebo ktery olekavame. Rizika tedy neodmyslitelné patfi ke kaidému
projektu a musime poéitat s jejich vyskytem. Rizeni a posuzovani rizik nazyvdme ,risk
management”, jednd se zdakladni nastroj slouZici k posouzeni projektd. S, risk
managementem” se setkavame ve fazi pripravné, realizacni, tak i po dokonceni projektu.
V Zivotni fazi projektu dochazi k postupnému sbéru dat, priibéznému snizovani rizik a na
zabér projektu i vyhodnoceni. Pravé poznatky a zhodnoceni na konci projektu je dllezitym

podkladem pro ,risk management” pro dalsi projekty. [8]

3.4.1 Délenirizik

Rozlisujeme dva druhy rizik, se kteryma se potykdme v ramci developerskych projekt(.
Prvni skupinou jsou rizika stala a druhou rizika proménna. Stalé rizika jsou ta, kterd umime
predpovidat, daji se zkoumat a na zakladé zkoumani je pak definujeme. Patfi zde
predevsim do jisté miry vyvoj trhu, Urokové sazby, aktudlni situace na trhu s nemovitostmi
apod. Do druhé skupiny rizik fadime ty, které muiZeme ocekavat, avSsak je nemuiZeme
predpovidat. Pokud kvalitné funguje ,risk management”, da se predejit pfipadnym
negativnim dopadlm na projekt. Jako nazorny priklad jsou rizika selhani ze strany

dodavateld, partnerd, managementu nebo poruseni rliznych smluvnich zavazkd.
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Déleni rizik je velmi rozsahlé a v rlznych typech literatury se lisi. Obecné se da fict, Ze

ve stavarské praxi se nejcastéji setkavame s témito riziky:
e Provoznirizika
¢ Ekonomicka a financéni rizika
e Trinirizika
« Zivelnd a pfirodni rizika

* Projektova rizika

Rizika selhani lidského faktoru

3.4.2 Risk management

Prekladame jako fizeni rizik. Hlavnim cilem této samostatné discipliny je sniZeni
pravdépodobnosti vzniku rizik a omezeni jejich dopadd. Pro tyto ucely se pouZivaji razné
metody a techniky prevence rizik. Tyto techniky slouZzi predevsim k identifikaci a
analyzovani, zhodnoceni, fizeni, kontroly a eliminovani rizik, které by mohly mit negativni

vliv na developersky projekt.

3.4.3 Analyza rizik

Analyza rizik je vstupni metoda fizeni rizik. SlouZi k rozpoznavani a identifikovani a
vyhodnocovani konkrétnich rizik. Princip této metody spociva v uréeni stupné vyznamnosti
rizika méreného podle moZnych nezadoucich dopadd a pravdépodobnosti zaplsobeni
tohoto rizika. Poté dochazi k vyhodnoceni a rozhodnuti, jak riziko eliminovat nebo alespon
minimalizovat jeho dopady. Kvalitné provedend analyza rizik by méla obsahovat rozbor
rizik, rozdéleni potencialnich rizika, vybér nejvaznéjsich rizik, uréeni stupné vyznamnosti a

sestaveni poradi.
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Vysledny dokument analyzy rizik pak m{ze vypadat takto:

- . Odhad . . -
Riziko Kategorie pravdépodobnosti Dopad Planovana opatieni
- Komunikace se zakaznikem.
Kvaljfjkgce_ o . Bussines risks 32% 1 Kdo bude s produktem
koncovych uzivateld pracovat
Nepochopeni Komunikace se zakaznikem.
pozadavki ze strany | Product risks 31% 1 Zajisténi dostatecnych
zakaznika vstupnich informaci.
" Duiraz na rozbor stavajiciho
Pozadavky na : G : !
zmény v zadani Product risks 31% 1 s?avul a nablsiku re_zallzace v
ramci Uvodni studie.
Komunikace se : : 6 :
T Bussines risks 27% 2 Kontrolni dny
Nedodrzeni HMG Product risks 24% 2 Kontrolni dny.
O'dborn’e znalosti Brissinss ridke 24% 2 Spravne slozeni realiza¢niho
zakaznika tymu.
Prekrogeni rozpo&tu | Bussines risks 22% 2 Kontrolni dny
] . Komunikace se zakaznikem.
Velikost databaze ) o e .
vytvafené v projektu Product risks 20% 2 Zapstepn d_ostatecnych
vstupnich informaci.
Zakaznik akci ukonci . -
a projekt nebude Bussines risks 20% 2 ??gifof,?hpmde:g,fgg?eht do
dokoncen. P ehoka ©
Motiva¢né plsobit na Eleny
Fluktuace . - G tymu.
v realizacnim tymu Project risks 16% 3 V priibé&hu vyvoje SW vést
fadnou dokumentaci.
Chybny odhad : : o Vytvoreni rezervy odbornych
velikosti tymu Frjest ek 15% 8 pracovnikdl.
Pouziti standardnich
programovacich aplikaci a
hedostatel Project risks 15% 3 postupd.
odbornosti 5l o
Vyuziti provéfenych
TR programatort.
rodukt bude
zajisfovat praci Komunikace se zakaznikem.
v souladu Bussines risks 11% 3 Osetfeni dotknutych
s d'odl_'iﬁvénim pravnich norem.
pravnich norem
Vybeér spravného Zjisténi technickych
SW, zajisténi ) = moznosti zakaznika.
bezproblémove PEOUCERSKS W% 8 Kdo bude s produktem
implementace pracovat.
Zmény
v managementu Project risks 4% 4 Nema dopad na realizaci.
zakaznika

Tab. 3.1 Rizika ohroZujici developersky projekt [zdroj: 12]
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3.4.4 Rizika developera

Se vstupem do kaZzdého projektu se developer potyka s riziky. Aktivnim pfistupem risk
managementu se dd mnohym z nich predejit. V Uvodni fazi projektu to mize byt napfiklad
problém s odkupem pozemkl a vytizeni vSech potrebnych povoleni k pfistupu, vyfizeni
stavebniho povoleni nebo Uzemniho rozhodnuti. Nejobavanéjsim rizikem pro developera
je vsak, Ze pro jeho projekt nebude dostatecna poptdvka. Pokud nenaplni kapacity
projektu, miZe se dostat do dalSich problém( jako prodlouZeni terminy vystavby,
prodraZeni vystavby a v nejhor$im pfipadé do financni tisné a nenaplnéni zavazk( vidi
bance. Mal3d poptavka mizZe pramenit hned z nékolika pfricin, Casto se stava, Ze projekt je
Spatné umistén a finalnim investordm nevyhovuje, pfi¢inou mize byt také zména situace
na stavebnim trhu, vstup konkurenéniho projektu na trh, ktery obdobné bydleni nebo
komercni prostory nabizi vyrazné levnéji, Spatnd propagace projektu a neinformovanost u
findlnich investorl nebo negativni reference spolecnosti u jinych projektd. Za malou
poptavkou muizZe také stat prehlceny trh, kdy nabidka vyrazné prevysuje poptavku nebo
vysoka vysledna cena k prodeji ¢i prondjmu. Projekt mlZe byt ohroZen Spatnou platebni
moralkou klientld. Aby developer tomuto vSemu predesel, je nutné, aby se zaméfil na
dlkladnou analyzu trhu, zvolil spravny zplsob propagace a nastavil podminky projektu tak,
aby pro budouci klienty byly atraktivni a cenové dostupné. Projekt mUZe byt ohrozen
Spatnym vybérem generdlniho dodavatele, ktery nebude plnit své zavazky, vykaze
nekvalitné provedenou prdaci nebo bude s vystavbou v prodleni. Rizik pro developera je

spoustu, pokusim se je tedy shrnout.
Hlavni rizika developerské spole¢nosti mohou byt:

e problém s odkupem pozemkd, vyfizenim Uzemniho rozhodnuti, stavebniho

povoleni
¢ nedostatecna poptavka
e zména legislativy nebo norem
e Spatné umisténi projektu
e Spatna propagace projektu

e zména situace na stavebnim trhu
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e prodlouzeni terminu vystavby

e zvySeni rozpoctovych naklad(

e posilujici se konkurence

e Spatny vybér generalniho dodavatele

¢ zhorSeni platebni moralky klient(

3.4.5 Rizika financujici instituce

Developer si na projekt nejcastéji pUjcuje od bankovni instituce. Malé procento
projektl je financovano z vlastnich zdroji developera, tento typ financovani si mohou
bankovni instituce mUZzeme zaradit predevsim rizika spojené se splacenim poskytnutého
uvéru na realizaci projektu. Jednd se o jediné a nejvétsi riziko pro banku jako takovou, ta si
vSak svou investici dobfe hlida a tak jiz pfi podpisu Uvérové smlouvy se developer vzdava
ve prospéch banky zdstavniho prdva na vse, co jde z pravniho hlediska zastavit. Nejcastéji
se jedna o pozemky, rozestavénou stavbu a pohledavky z bankovnich uctli developera.

Podminek pro poskytnuti Gvéru je nékolik a lisi se na konkrétni typ projektu.

3.4.6 Rizika finalniho investora

Rizika pro finalniho investora, klienta, plynou predevsim z nedokonéeného projektu.
Nejvétsim rizikem pro klienta je ztrata financnich prostredkl. K této situaci mizZe dojit,
hned z nékolika dlvodl. Prvni pfipad nastavd, kdy dojde ke krachu developerské
spolecnosti. V takovém pfripadé majetek spole¢nosti propadne konkurzni podstaté a
véfitelé jsou uspokojovani postupné, tj. nejdfiv stdt, pak banka a naposledy ostatni.
Nadéje, Ze klient dostane své penize zpét, je tedy velmi mald. Rozestavénd nemovitost
Casto propadne bance, klienti pak musi splacet hypotecni Uvér a ke své nemovitosti se
nikdy nedostanou. Nejcastéji klient podepisuje smlouvu o budouci kupni smlouvé, ktera
zaroven slouzi pro banku jako forma jistoty pred tim, nez uvolni developerovi uvér. Klient
se stava vlastnikem nemovitosti az po kolaudaci, po splaceni celé kupni ceny, nebo po
zapisu stavby do katastru nemovitosti. Do té doby je vSak klient zavdzan splacet kupni cenu
nemovitosti podle postupu stavby. DalSimi riziky pro klienta je pozdni dodavka stavby,

tento pripad muiZe nastat, kdyZ dojde k Upadku generdlniho dodavatele stavby, projekt
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neni ztracen, developer vSak musi vyhlasit konkurzni fizeni na nového dodavatele a projekt
se tak ve findle ¢asové opozdi a nejspis i prodrazi. Problém nastava ve chvili, kdy developer
a dodavatel je jedna a ta stejna spolecnost, dochazi pak prakticky k upadku celé projekéni
spolecnosti. Dalsim rizikem pro klienta mize byt nedodrZeni poZzadované kvality, i stavebni
dilo ma dle obéanského a stavebniho zdkoniku svou zaruéni dobu. Poslednim rizikem pro
klienta mGze byt zména celkové ceny za stavebni dilo, jedna se o legislativni riziko, kdy

nastane napf. zména DPH. Vysledna cena stavebniho dila tak mGze byt vyssi.

Klient na rozdil od developera se Zadnému z rizik nemQze vyvarovat, musi je vSechny
podstoupit a divérovat tak developerovi. Ve chvili, kdy klient uvazuje o koupi rozestavéné
nemovitosti, by si mél pred podpisem smlouvy o budouci smlouvé udélat dikladny
prizkum o spolecnosti a projektu, zjistit jeho stavebni historii a praxi, popft. reference

z predchozich projektd.
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4. Identifikace financnich zdroju pouzitych pro developersky projekt

Finanéni zdroje pouZité pro developersky projekt rozliSujeme na financovani celého
projektu ze strany developera a financovani konkrétni ¢asti projektu ze strany finalniho
investora, klienta. Obecné vsak zdroje financovani délime na dva zpUsoby a nezaleZi, jestli
se jednd o financni zdroje developera nebo finalniho investora. Zakladnim rozdélenim
financnich zdroja jsou vlastni financni zdroje a cizi financni zdroje. V prvni ¢asti kapitoly se
zameérim na financni zdroje ze strany developera, v druhé ¢asti pak na financni zdroje

budoucich klientd.

4.1 Financni zdroje developera

Zdroje financovani developera jakozto podniku rozliSujeme na externi a interni.

e Externi — jsou to zdroje, které byly vytvofeny mimo podnik. Zakladni kapital,

tedy vklady vlastnik(, uvéry na potizeni nemovitosti, obligace aj.

¢ Interni — jedna se o zdroje, které podnik vytvofil vlastni Cinnosti, do této

skupiny patfi nerozdéleny zisk, odpisy a dlouhodobé rezervy aj.

FINANCOVANI

| Z VLASTNICH ZDROJU

Z CIZicH ZDROJU

Obr. 4.1 MozZnosti financ¢nich zdroja [zdroj: viastni]
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Z hlediska casu a jejich splatnosti je délime na dlouhodobé, stfednédobé a

kratkodobé.
¢ Dlouhodobé — splatnost nad 5 let.
¢ Stfrednédobé — splatnost od 1 do 5 let.

¢ Kratkodobé — splatnost do 1 roku.

4.1.1 Vlastni financni zdroje

Vlastni financéni zdroje jsou takové, které developer vkldada sam do projektu.
S komplexnim financovanim projektu developerem se u nas malo setkavame, tento zplsob
financovani si mohou dovolit jen developefi s dostate¢nym kapitdlem a silnou pozici na
trhu. | presto do vétSiny projektl developer vklada vlastni financni prostredky, je totiz
béiné, Ze pro ziskani napf. bankovniho Uvéru je pro poskytnuti jedna z podminek prokazat
profinancovani jistych zdroji do projektu, nebo prokazat Ze developer disponuje
finanénimi zdroji na svém bankovnim uctu. Jako zdroj vlastnich prostfedk( pro developera

slouzi zisk, odpisy, vklady spole¢niku nebo prostredky z prodeje zasob, stroji nebo budov.

4.1.2 Cizi financni zdroje

vvvvvv

setkdvame v ¢eském stavebnictvi, je financovani projektu z cizich zdrojl. Mezi cizi zdroje
financovani patii zavazky vici zaméstnanclm nebo statu, zalohy odbérateld, dary, dotace,
leasing, ale viibec nejdllezitéjsi jsou v nasem pripadé bankovni Gvéry. Pro zajimavost
nejvétsi developerska spolecnost u nas CENTRAL GROUP a.s. nabizela vroce 2012 po
prudké stavebni krizi mensim developerlim, ktefi méli pozemek, vyfizené stavebni
povoleni a Uzemni rozhodnuti, financovani jejich projektu. | takto tedy muiZe vypadat

financovani projektu z cizich financnich zdroja.

4.1.3 Typy avéru

Pro financovani developerskych projektd se pouzZivaji rGzné typy uvér(. Mezi
nejbéinéjsi a nepouzivanéjsi patfi bankovni uGvéry. Béiné je, Ze developer pred
poskytnutim musi splnit jisté pozadavky a podminky banky. NejbézinéjsSim bankovnim
uvérem pro financovani malych a stfednich projektll je hypotecni tUvér. DalSim typem jsou
projektové uvéry. Jsou pouzivany projektovymi spole¢nostmi, které jsou zaloZeny za
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ucelem konkrétniho projektu v rdmci projektového financovani. Financovani je zaloZeno na
predpoklddanych vynosech generovanych projektem, banka tak logicky predpoklada
vysoké zaruky, v pripadé neuspéchu projektu ji totiz zGstane jen projektova spolecnost,
kterd vétSinou nemad vysokou hodnotu. Financovani projektl je standardné opreno o
kombinaci dlouhodobého strukturovaného Gvéru a vlastnich prostredkl investora.
Projektové uvéry se vyuZivaji nejcastéji pfi rozsahlych developerskych projektech, které
vyZaduji rozsahly pristup na projektové bazi. K financovani developerskych projektd, se
také vyuzivaji korporatni uvéry. Jedna se o tzv. firemni Gvéry, banky je poskytuji firmam na
bézny provoz, k pokryti prechodného nedostatku financ¢nich prostredkd na provoz, ale také
k financovani rlznych projektd. Vyse urokovych sazeb a podminky Uvéru se odviji od
financni historie spolecnosti a schopnosti dostat svym zavazkim (je to tedy zaloZeno na
tzv. bonité klienta). Poslednim typem uvérl je syndikovany uvér. Jedna se o specificky typ
avéru, pouziva se u velkych projektl, které svym rozsahem a velikosti potfebnych financi
presdhnou mozZnosti banky. Vtakovémto pripadé se vytvafi skupina véritelt, kterd

s developerem uzavie jednu smlouvu, ale kazda z bank ma své vlastni podminky.

4.1.4 Hypotecni uvér

Hypotecni Uvéry je skupina cizich financnich zdroji, na které se zamérim podrobnéji.
Jednd se o nejbéinéjsi, nejpouzivanéjsi a zfejmé i nejspolehlivéjsi zplsob financovani
developerského projektu mensi nebo stfedni velikosti. Hypotecni Uvér je ¢astym zdrojem
pfi pofizovani nemovitosti. Jedna se nejcastéji o stfrednédobé az dlouhodobé uvéry. Slouzi
k financovani nemovitosti od 70% az do 100% jeji hodnoty. Hypotecni Uvér jde nejéastéji
pouzit k ndkupu nemovitosti, na vystavbu nemovitosti, na rekonstrukci nebo na splaceni

jinych uvér(, které byly prokazatelné pouZity na investici do nemovitosti. [13]

Hypotecni Uvér je zajistén zastavnim pravem k nemovitosti, na kterou byl poskytnut.
Nemovitost musi byt zapsdna v katastru nemovitosti. Zakladni podminkou poskytnuti
hypotecniho Uvéru je zajisténi jejiho splaceni zastavnim pravem k nemovitosti. Vyhodami
hypotecniho Uvéru jsou nizsi ndroky na vlastni kapitdl, moZnost rozlozeni splatek na delsi

Casové obdobi, nizkd urokova mira, aj.

Vyse urokové sazby se fidi sazebnikem jednotlivych bank a zavisi na délce fixace

urokové sazby. Doba splatnosti hypotecnich Uvér(i se pohybuje od 1 - 40 let. Vzhledem
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k zdstavé nemovitosti je Urok nizsi ne? pfi jiném typu Gvéru. Urokovd sazba je zpravidla

pohybliva v letech, dnes je vSak mozZnost ji zafixovat.

Developer muiZe Uvér Cerpat postupné, zaroven s vystavbou objektu, nebo Cerpat
predklada faktury vystavené generalnimu dodavateli nebo dodavatelim, nasleduje
supervize objektu bankou a poté jsou finan¢ni prostfedky uvolnény na ucet developera.
V ptipadé splaceni Uvéru ma prijemce hypotecniho Uvéru na vybér zkonstantniho,

progresivniho nebo degresivniho splaceni.

¢ Konstantni splaceni — nékdy také nazyvano anuitni, klient plati stejnou vysi mésicni

splatky po celou dobu trvani dvéru.

¢ Progresivni splaceni — jedna se o pfipad, kdy klient na zacatku splaci nizsi ¢astku,

které se mu postupné v pribéhu splaceni zvysuje.

* Degresivni splaceni — vtomto pfipadé se jednd o opak progresivniho splaceni
avéru. Klient na zacatku splaci vice, a vySe splatky se mu v pribéhu splaceni

snizuje.

4.1.5 Financni ukazatele

Finanénimi ukazateli chapeme ukazatele kryti dluhu. Jsou zahrnuty ve smlouvé o
uvéru mezi developerem a bankou. Pokud je developer neplni, porusuje tim uvérovou
smlouvu a hrozi mu sankce nebo pokuty vyplyvajici ze smlouvy, vtom nejhorSim ptipadé

zastaveni Uvéru. Béznymi finanénimi ukazateli v Uvérovych smlouvach byvaiji:

¢ Predprodejnost — poukazuje na to, jakou kapacitu projektu developer musi
mit obsazenou pred zahajenim vystavby. Budouci klienti projektu
s developerem podepisuji smlouvu o budouci kupni smlouvé, kterou se
zavazuji, ze po dokonceni projektu si koupi jeho ¢ast. Obvykle se s podpisem
této smlouvy také sklada nevratna kauce nebo rezervace. Smlouvou a
finanénimi prostfedky sloZzenymi na jistotnim uctu pak developer prokazuje
bance predprodejnost. B&Znd predprodejnost projektu se pohybuje mezi 20-
35%, zdlezi na typu developerského projektu, jaké rizika z néj plynou pro
banku, financni historii developera atd. Kritérii pro posuzovani je spousta a u
kazdého projektu jsou zcela individuadlni.
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Predpronajem — funguje obdobné jako pfedprodejnost, je ji prokazano jakou
kapacitu projektu je developer schopen obsadit klienty, ktefi budou platiti
pronajem po uvedeni projektu do provozu. Tak jako v pfedchozim pfipadé
budouci klienti podepisuji s developerem smlouvu o budouci smlouvé. Skladaji
také rezervaci nebo kauci, ta se mize pohybovat ve vysi jednoho nebo dvou
najmda, popfr. jind ¢astka uréena developerem nebo bankou. Pro banku je také
dalezité, aby smlouva o budouci najemni smlouvé obsahovala minimalni délku
najmu. Banka obvykle poZaduje predpronajem do vyse, kdy pokryje celou vysi
urokl z poskytnutého Uvéru, neboli mési¢ni ndjemné pokryje mésicni splatku

urokd.

ICR - Interest cover ratio neboli koeficient drokového kryti. Pomér urcuje, jak
snadno je developer z cashflow schopen plnit své zavazky v(ci bance. Vypocita
se jako pomér vydélk(l spoleCnosti pred odectenim urok( a dané (EBIT)
jednoho obdobi a urokovych naklad(l spolecnosti ve stejném obdobi. Pokud si
to prevedeme do praktického prikladu, jednd se o pomér CF z uzavienych
smluv o budoucich najemnich smlouvach k urokovym nakladidm doposud

nacerpaného uvéru.

LTC — Loan to Value, jedna se o koeficient, ktery udava vysi nesplaceného
uvéru ve vztahu k hodnoté zastavené nemovitosti. BéZna hodnota koeficientu
LTC je okolo 70%. Developer mlzZe pozadat i o Uvér ve vySi 100% hodnoty
nemovitosti. V takovychto pfipadech je banka, ktera uvér poskytuje, v
zjistovani informaci o projektu a developerovi mnohem duaslednéjsi. Pokud se
trzni hodnota nemovitosti necekané snizi a dojde k tomu, Ze koeficient LTV
klesne pod minimum stanovené bankou, musi developer splatit ¢ast Uvéru tak,
aby se hodnota LTV dostala zpét na minimalni hranici nebo smluvenou
hodnotu. V opacném pfipadé dochazi k poruseni uUvérové smlouvy a pro
developera z tohoto plynou sankce. Trzni hodnota nemovitosti je uréovana

bankou, ktera pro tyto ptipady vypracovava trzni posudek.
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4.1.6 Verejné financni zdroje

Jako zdroj verejnych financnich zdrojl se nejcastéji pouzivaji rizné dotacni programy
Cerpané ze statniho rozpoctu nebo dotace Cerpané z EU. Pokud se developer rozhodne
vyuzit néktery z dotacnich programd, musi splnit jejich vstupni podminky. Napfiklad pfi
Cerpani z SROP (Spolecny regionalni operacni program), se musi zarucit k vytvoreni
urcitého poctu pracovnich mist, projekt musi spliovat ekologické poZadavky a také, Ze
bude mit prokazatelny rozvoj v regionu. V poslednich letech se objevuji prvni developerské
projekty zamérené na bydleni pro seniory. | na takovéto projekty je mozné Cerpat jisty
druh dotaci, jedna se o alternativu pro domovy dlichodct, které jsou dotovany. O takovyto
typ dotace developer musi Zadat u ministerstva prace a socidlnich véci. Pokud se developer
rozhodne pro vystavbu najemnich bytli, mizZe po splnéni ur¢enych podminek ziskat jisté
vyhody. Na svlij projekt neziska pfimo dotaci, ma vSak Sanci na ziskani velmi vyhodného
uvéru od SFRB (Statni fond rozvoje bydleni). Podminkou takového uUvéru je, Ze byty pak

bude vyhradné pronajimat socialné slabsim nebo jinak znevyhodnénym obcantim.

4.2 Financni zdroje findlniho investora

Rozdéleni finanénich zdroju finalniho investora je velmi obdobné jako u developera.

Finanéni zdroje rozlisSujeme jako vlastni a cizi.

4.2.1 \Vlastni financni zdroje

Jednd se predevsim o financéni zdroje na béZnych nebo spoficich bankovnich uctech
findlniho investora, jejichz plvod neni z Gvérl a pljcek. Plvod takovychto financnich
zdrojl je zfejmy, mohou to byt uSetfené penize, penize z dar(l nebo dédictvi, z prodeje

majetku, popf. financni hotovost.

Snad nejbéznéjsim zdrojem pro financovani bydleni z vlastnich zdrojl je stavebni nebo
jiné spofeni. V pripadé stavebniho sporeni se jednd o Ucelové spofeni dané zakonem o
stavebnim sporeni, nejcastéji tento typ sporeni nabizeji banky a spofitelny s moznosti
poskytnuti spoficiho uavéru, ktery ma po dosazeni podminek vyhodnéjsi podminky nez
klasicky hypoteéni uvér. Uvér ze stavebniho spofeni neni ale podminkou ¢&erpani
naspofenych penéz. Penize mohou byt pouzity na rekonstrukci, vystavbu, opravy nebo

nakup nemovitosti.
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V dnesni dobé jsou také béziné rlizné spofici fondy, nejednd se o ucelové sporeni. U
téchto typU spofricich fondl je treba myslet na to, Ze se nejc¢astéji jedna o nebankovni
instituce, nabizeji vysoké procento zuroceni, ale jistota navraceni uloZenych i
nasporenych penéz pfi Upadku instituce je nulova. Finan¢ni hotovost z téchto typud sporeni
je mozné Cerpat po dodrieni podminek, jako minimalni vklady, doba spofeni, dosazeni

cilové ¢astky apod.

Zdrojem pro financovani mohou byt také penize uloZzené v jinych typech fondd, akciich

a rlznych komoditach.

4.2.2 Cizi financni zdroje

V pripadé cizich financnich zdroji za ucelem nakupu nemovitosti se jedna o Uvéry,
pUjcky a hypotecni uvéry. Hypotecnim avérdm se budu dakladnéji zabyvat v dalsi kapitole,

popisu tedy ostatni typy cizich finanénich zdroju.

Pokud hovofime o uUvérech, stoji za zminény Uvér ze stavebniho sporeni. Tento typ
uvéru je vyhradné urcen na financovani bytovych potfeb klienta a to v souladu se zdkonem
o stavebnim sporeni ¢. 96/1993 Sh. v platném znéni. Az po splnéni podminek sporeni,
nejcastéji se jedna o nasporenou cilovou ¢astku a spofeni urcity pocet let, je bankou nebo

spofitelnou klientovi poskytnut uvér. Ma casto vyhodnéjsi podminky nez klasicky

evvs

Specidlnim typem Uvéru je pak tzv. preklenovaci Uvér. Tento uUvér se poskytuje
klientovi, ktery spofi, ale ve chvili, kdy chce cerpat Uvér ze stavebniho spofeni, jesté nema
nasporenou cilovou castku. Spofitelna pak poskytne klientovi Uvér, kterym dofinancuje
stavebni spofeni a dostane se tak na cilovou ¢astku. Mési¢ni spldtky, urokové sazby a doba
splaceni se pak kombinuje s ivérem ze stavebniho sporeni. Nutné dodat, Ze podminky

poskytnuti a splaceni obou typU uveérl se lisi u jednotlivych stavebnich spoftitelen a bank.

K financovani bydleni také mohou slouZit bankovni i nebankovni puQjcky, urokové
sazby téchto pljcek jsou vsak znacné vyssi a pro klienta méné vyhodné na rozdil u Gvéru ze
stavebniho spofeni nebo hypotecniho uUvéru. PUjcky mohou slouzit v pripadé, kdy
findlnimu investorovi chybi pouze mala ¢astka potfebna k dosazeni finalni kupni ceny,

zmého pohledu bych rozhodné nedoporucoval pujéovani vyssiho obnosu penéz.
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Nebezpecné jdou zvlasté nebankovni pujcky, kde se Urokova sazba pohybuje v desitkach %

a subjekty, které pljcku nabizeji jsou ochotny poskytnou ¢astku v jakékoliv vysi.

Banky mohou poskytovat tzv. americkou hypotéku, jednd se o bezicelnou pUjcku,
maximalni vyse pUjcenych prostredkl se u vétsiny ¢eskych bank pohybuje v rozmezi 200-

300 tis. K¢.

4.2.3 Hypotecni uvér

v

Jednd se o nejbéinéjsi typ uUvéru poskytovany na financovani bydleni. Je uréeny
pravnickym (developer) tak i fyzickym osobam. Hypotecni Uvér je definovdn v zakoné o
dluhopisech ¢. 190/2004 Sb. Hlavnim znakem hypotec¢niho Uvéru je zastavni pravo na
financovanou nemovitost, i rozestavénou, nebo nemovitost obdobné hodnoty, to je také

hlavni podminka poskytnuti. V pfipadné hypotecniho Uvéru se jedna o dlouhodoby uvér.

Banky nabizi dva zdkladni typy uvéru. Prvnim z nich je Ucelova hypotéka, kterd je
urcena vyhradné na investici do nemovitosti. Druhym pripadem je neucelova hypotéka,
tzv. americka hypotéka, jedna se o bezucelnou hypotéku, kterou Ize pouzit na cokoliv, tuto

hypotéku jsem jiz zmifioval v prfedchozich kapitolach.

V soucastné dobé poskytuje u nas hypotecni avér pres 20 bankovnich Ustav(. Nékteré
z nich jsou Citibank, Ceska spofitelna, CSOB, eBanka, GE Money Bank, Hypoteéni banka,
ING Bank, Komercéni banka, mBank, Oberbank, RaiffeisenBank, UniCredit Bank, Wiistenrot

hypotecni banka aj.

Podminky poskytnuti hypotecniho Uvéru se u jednotlivych bank zase aZ tak vyrazné

nelisi, mezi ty nejbéznéjsi podminky patfi:

* Prokazovani pfijma — dulezité pro banku predevsim proto, aby zjistila, zda
Zadatel bude mit dostatek financ¢nich prostfedk( pro splaceni Gvéru. Banka
provéruje, zda klient ma pUjcky, jiné uvéry, leasingy apod. Nékteré banky vsak
dnes jiz nabizi hypotéky i bez dokladani pfijmu. Postaci prohlaseni, ze klient
ma dost penéz. Podminky splaceni se potom znacné lisi, banka totiz v tomto

pripadé pfi poskytovani Uvéru podstupuje vétsi riziko.

* Prokazovani vydaja — tak jako klient musi pro banku prokazat prijmy, naproti

tomu prokazuje i vydaje. Jediné tak banka muzZe zjistit, zda je klient schopen
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hradit ji poskytnuty Gvér a zaroven platit jiny Uvér, sporeni, leasingy, penzijni
pripojisténi, vyzivné, pojistné apod. Ve chvili, kdy ma banka na jedné strané
pfijmy a na druhé vydaje je schopna uréit zda hypotéku poskytne &i ne. Rada

Zadatell totiz konci v tomto stadiu vyfizovani hypotecniho Gvéru.

¢ Informace o nemovitosti — banka zkoumad informace o nemovitosti, na které
poskytuje hypotecni uvér. DlleZité je stavebni povoleni, Gzemni rozhodnuti,
Casto se doklada také vypis z katastru nemovitosti nebo rozpocet stavby.
Banka také vyZzaduje znalecky posudek, to v pfipadé, kdy klient ruéi jinou
nemovitosti, nez na kterou je Uvér poskytnut. Tyto odhady vypracovava banka

sama nebo s odhadcem, ktery s bankou spolupracuje.

Vyse urokovych sazeb se u jednotlivych bank lisi, v ndsledujici tabulce je pfehled

nékterych z nich:

BANKA LTV 1 rok 3 roky 5 let 10 let 20 let
sOB 85% 3,99 2,89 2,89 4,09 4,59
100% 5,09 3,99 3,99 5,19 5,69

EQUA BANK 100% 3,69 2,09 2,09 - -

GE MONEY BANK 80% 3,05 2,34 2,34 3,19 -
HYPOTEENT BANKA 85% 3,99 2,89 2,89 4,09 4,59
100% 5,09 3,99 3,99 5,19 5,59

- 85% 3,59 2,79 2,79 3,49 -

100% 4,59 3,79 3,79 4,49 -

mBANK 80% 3,67 3,55 3,6 - -

UNICREDIT BANK 100% 4,31 2,37 2,47 3,11 -

WUSTENROT 90% 3,64 2,19 2,34 5,6 -

Tab. 4.1 Pfehled minimalnich drokovych sazeb [zdroj: 14]

Pfed poskytnutim hypotec¢niho Uvéru je tedy rozhodujici bonita klienta, cena
nemovitosti, na kterou je hypotecni uvér poskytnut, vySe hypotecniho Uvéru a kvalita

investicniho zdméru.

VysSi mési¢nich splatek je vypocitdvdna zvySe poskytnutého Uvéru spolecné
s urokovou sazbou. Hypotecni Uvéry se béiné splaci pravidelnymi mési¢nimi anuitami.
Anuitni splatka predstavuje konstantni splatku ve predem smluvené vysi a to po dobu, kdy
je urokova sazba fixni. Pro kazdy poskytnuty uvér je pro klienta velmi dllezité, na jak

dlouho dobu ma pravé tuto fixaci Urokové sazby. Délkou fixace rozumime dobu, po kterou
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banka nesmi ménit smluvné domluvenou vysi Grokové sazby. V dnesni dobé vSak mnoho
bank 1aka nové klienty a nabizi nizké Urokové sazby, pouze vsak na kratkou dobu po
poskytnuti avéru. Klienti by tak méli byt opatrni s vybiranim hypoteéniho uvéru, zvlasté

pak zvazit dobu fixace, protozZe pti Spatné volbé se mize splaceni zna¢né prodrazit.

Mésicni splatky dvéru nezahrnuji jen Urok, jsou zde obsazeny také poplatky za spravu
a dalsi vydaje spojené s cCerpanim. K urceni vySe téchto splatek slouzi tzv. RPSN (roc¢ni
procentni sazba nakladd). RPSN je koeficient udavany v procentech, ktery ma klientovi
pomoct vrozhodovani vyhodnosti ¢i nevyhodnosti poskytovaného hypotecniho uvéru.
Jednad se o procentudlné vyjadreny podil z celkové dluzné ¢astky. Celkovou ¢astku, ktera je

tfeba ro¢né zaplatit, pak vyjadfuje pravé RPSN.

Doba splaceni se pohybuje od 1-20let. Je na klientovi jakou dobu splaceni si vybere,

podle toho se pak odviji vyse urok(, mésicni splatky, fixace apod.

4.2.4 SFRB - Statni fond rozvoje bydleni

Statni fond rozvoje bydleni je primarné uréen pro podporu a rozvoj bydleni pro
zdravotné, socialné ¢i jinak znevyhodnéné obcany. Programy tohoto fondu nabizi
nizkourocené Gvéry, které mohou byt vyhradné vyuzity pro ucéely bydleni. Zadatelé
takovych uvérli nebo pujéek musi samoziejmé splnit vstupni podminky pro poskytnuti.
Jedna se predevsim o dolozZeni potrebnych dokladd, Ze Zadatel je opravdu socialné nebo
zdravotné znevyhodnén. Samotné Cerpani a splaceni potom probihd jako klasicky uvér,
pravidelnymi mési¢nimi splatkami v prlibéhu dalSich 10, 20 aZ 30 let. Pro srovnani
s klasickym hypotecnim Uvérem, vySe Urokové sazby z Gvérd poskytnuté SFRB se pohybuje
v rozmezi mezi 0,5-2% a je po celou dobu splaceni fixni. Podminkou ¢erpani z SFRB neni
vSak vZdy zdravotni nebo socidlni znevyhodnéni. SFRB také poskytuje uvéry pro mladé lidi
do 36let a to do vySe 150tis. K&, na investice spojené s bydlenim. U toho typu uavéru je

urokova sazba fixni a to 2% po dobu splaceni az 10let.
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V nasledujici tabulce je prehled urokovych sazeb poskytovany z uvéru

v porovnani s klasickymi bankovnimi avéry.

DELKA FIXACE UROKOVA SAZBA B EZNA UROKOVA SAZBA
3 roky 0,58% - RS EU 3,14%
5 let 0,58% - RS EU 3,04%
10 let 0,58% - RS EU 3,99%
15 let 158%-RSEU+1 4,59%
20 let 158% -RSEU+1 -
30 let 2,58% - RS EU + 2 -

Tab. 4.2 Porovndni urokovych sazeb [zdroj: 16]

SFRB

Pozn. Referenéni sazba Evropské unie (RS EU), je pro Ceskou Republiku v sou¢asné

dobé& stanovena ve vyii 0,58% RS EU. Zadatelé Gvéru si sami mohou stanovit délku

splaceni, bude jim vypoctena vyse uroku, ktera je po celou dobu fixni, a celkovd mésicni

splatka.
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5. Hodnoceni efektivnosti investic

Aby nas projekt byl efektivni, musi byt pfijmy zinvestic vysSi nez naklady na ni
vynaloZené. Tohle mUZeme povaZovat za nejzakladnéjsi pravidlo kazdého Uspésného
investi¢niho projektu. Metodami hodnoceni investic je developer schopen urcit zda je jeho

projekt rentabilni a pokud ano, tak do jaké miry.

Zakladnim rozdélenim jsou metody dynamické, které zohlednuji ¢asovy faktor, jedna
se predevSim o projekty s dlouhou Zivotnosti a metody statické, které casovy faktor

nezohlednuji, ty se pouZivaji nej¢astéji u méné vyznamnych projektl s kratkou Zivotnosti.

At uz metody statické nebo dynamické, vsechny z nich jsou povazovany za dilezity
nastroj, pro spravné fizeni a efektivni realizaci projektu. Princip fungovani vybranych

metod se v této kapitole pokusim popsat podrobnéji.

5.1 Metoda NPV

Jednd se o dynamickou metodu. Jak jsem tedy zminil, zohlednuje ¢asovy faktor. To
znamena, ze hodnota investovanych penéz dnes je vyssi neZ stejnd hodnota penéz
investovana v budoucnu. Cistd soucasnd hodnota predstavuje rozdil, mezi soucasnou
hodnotou ocekavanych vynosl a naklady na investici. Pokud se developer rozhoduje mezi
vice projekty, mél by volit vidy ten, kde je NPV nejvyssi. Akceptovatelné jsou vSechny
projekty s kladnou hodnotou, tzn. hodnota NPV>0. Pokud je hodnota NPV<0, jednd se o
ztratovou investici. Pokud je NPV=0 jedna se o projekt, ze kterého neplyne Zadny zisk ani
ztrata. Nulova Cista soucasna hodnota neni bézna, mize vsak slouZit jako hranice v situaci,
kdy se developersky projekt dostane do ztraty a dopady jsou minimalizovany tak, aby NPV
byla v nejhorSim pfipadé nulovd, v opacném pripadé se projekt dostava jiz do ztraty a

investice byla neefektivni.

5.2 Metoda doby navratnosti

Neboli Payback Method, jednad se o statickou metodu, ktera nezohlednuje ¢asovy
faktor. Princip této metody je velice jednoduchy, vyjadifuje obdobi, za které tok pfijmu
pfinese hodnotu vloZené investice v pocatecni fazi projektu. Podstatou je, Ze ¢im je doba

splaceni kratsi, tim je projekt pro investora vyhodnéjsi, doba navratnosti vSak nesmi
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prekrocit Zivotnost projektu. Tim, Ze tato metoda nezohledriuje ¢asovy faktor, neni az tak
presna, pouziva se tedy jen jako dopliikova metoda. Vyhodou této metody je, Ze vypovida
o likvidité investice, nevyhodou pak mUze byt, Ze metoda nebere v Uvahu vynosy po dobg,

kdy je investice splacena.

5.3 Metoda IRR

Metoda vnitfniho vynosového procenta, podobné jako u NPV se jedna o dynamickou
metodu zohlednujici ¢asovy faktor. Spole¢né se metodou NPV se jednd o nejcastéji
vyuzivanou metodu pro hodnoceni a vybér investice. Vnitfni vynosové procento nam
vlastné urcuje, kolik procent na hodnoceném projektu vydélame, pokud zvadzime ¢asovou
hodnotu penéz. Vyjadfuje ndm takovou diskontni sazbu, pfi které po dosazeni do vzorce
vyjde NPV=0, coZ je hranice, nad kterou se projekt stava ziskovym. Princip vypoctu je
takovy, ze pocitame kladné a zaporné CF projektu v jednotlivych letech a postupnym
zptesniovanim dosdhneme pozadovanou hodnotu. Opét jako u NPV plati, ze ¢im vyssi
hodnota IRR je, tim je projekt pro investora atraktivnéjsi. Problém muzZe nastat ve chvili,
kdy porovnavame dva projekty A a B, pficemzZ je NPVa>NPVb a IRRa<IRRb. Takova situace
nam fika, Ze projekt A ndm pfinese vyssi vynosy CF, a Ze projekt B nasi investici Iépe
zhodnoti, ale nebudeme mit v celkovém souctu tolik CF jako z projektu A. Potom uz je na
uvazeni investora, kterou cestu zvoli. Obecné vsak plati, Ze pfi financovani projektu

prostfednictvim avéru, by mélo byt IRR vyssi nez sazba Uroku z avéru.
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6. Ekonomické hodnoceni projektu

Podobné jako pfi hodnoceni efektivnosti investic je i nedilnou soucasti kazdého
projektu jeho ekonomické hodnoceni. K hodnoceni slouzi mnoho rliznych nastroja. Vybral

jsem nékteré z nich, u kterych popisu, jak funguje jejich princip a vypocet.

6.1 CF-Cashflow

Cashflow chapeme jako penéini toky plynouci zinvesti¢niho projektu. Pokud
hovofime o penéznich tocich, neznamena to, Zze musi byt vidy kladné, CF muiZe mit
kladnou i zapornou hodnotu, v zavislosti na tom, jak ekonomicky Uspésny projekt je. CF
nam urcuje rozdil mezi pfijmy a vydaji penéznich prostfedkd v urcitém obdobi. V pfipadé
projektového CF je dilezité dikladné naplanovat jeho pribéh tak, aby projekt pokud
mozno generoval v celé jeho Zivotni fazi kladné CF. Zakladnim rozdélenim je finanéni a

ekonomické CF.

¢ Finanénim CF rozumime skutecné penézni toky, tzn. pfijmy a vydaje financénich

prostredkd, které plynou z konkrétniho projektu.

e Ekonomickym CF rozumime vsechny uzitky i naklady konkrétniho projektu,

tzn. financni i nefinancni, véetné hmotnych a nehmotnych.

Zjednodusené se da projektové CF vypocitat nasledovné:
CFi+ CFy+..4CFn  (6.1)

Jedna se o soucet vSech hotovostnich tokl projektu po dobu jeho trvani (pocet rok je
n), udava nam soucet vSech prijmG a vydajl. Jeli vysledné CF kladné, znamena to, Ze

projekt nam prinese vice, nez vezme.
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CF v jednotlivych letech pak spocitdme:

CFn=Z+0-IN+CK—-CKsp+D (6.2)

Kde plati Ze:
Z zisk po zdanéni
(0] odpisy v daném roce
IN investi¢ni naklad
CK cizi kapital pro financovani projektu (Uvér)
CKsp splatky ciziho kapitalu
D Poskytnuté dotace na projekt

Vsechny tyto veli¢iny pro vypocet CF spadaji do dvou skupin, jedna se o N — vSechny
naklady, bereme jako zdpornou hodnotu a V — veskeré vynosy plynouci z projektu, ta je ve

vzorci jako kladna hodnota. Vysledné CF pak dostaneme dosazenim do vzorce:

CF=V-N(6.3)
Kde plati Ze:
Vv Veskeré vynosy z projektu
N Veskeré naklady projektu

Dullezitym meznikem kazdého projektu je bod zvratu (Break Even Point — BEP), kdy
kumulované naklady presahnou kumulované vynosy a tim se stava projekt pro developera

vynosnym a prinasi mu zisk.
6.2 NPV - Cista soucasna hodnota
NPV z anglického Net Present Value, tedy Cista sou¢asna hodnota, vychazi ze soucasné

hodnoty, ktera je tvofena vynosy projektu bez urokové miry. Vypocet NPV je snadny, jedna

se o rozdil soucasné hodnoty a investic¢nich naklad( projektu. Plati Ze:
NPV =PV -IC (6.4)
Kde:

PV Soucasnd hodnota
IC Investi¢ni naklady projektu
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6.3 IRR - Vnitini vynosové procento

Princip fungovani metody IRR jsem jiZ popsal v kapitole 5.3, snad jen pro ptfipomenuti
vnitfni mira vynosnosti vychdazi zteorie Cisté soucasné hodnoty (NPV), ve které IRR
predstavuje rocni zisk vyjadreny v procentech a ve vypoctu se stanovuje jako diskontni
sazba, pravé tehdy, kdy se NPV=0, tzn. bod zvratu (BEP). Vzorec pro vypocet IRR (vnitfniho

vynosového procenta) se odviji od vzorce pro vypocet NPV, plati tedy Ze:

NPV—zt: CE; IN=0 (65
B — (1 +IRR) B (6.5

Kde:
CFt Cashflow v jednotlivych letech
IRR Vnitfni vynosové procento
t Rok
IN Investi¢ni naklady

6.4 Uroceni

Hodnota penéz se v ¢ase méni, Uroceni ndm slouzi k tomu, abychom zjistili, do jaké
miry budou naSe penize zhodnoceny. V pfipadé projektu ndm urcuje miru vynosu
z financnich prostredkl, které investujeme do projektu. Jinak feceno penize, které
investujeme do projektu, ze kterého plyne kladné CF (projekt je pro developera ziskovy),
hodnota téchto investovanych penéz bude v budoucnu vyssi. Tim zaroc¢ime penize vlozené
do projektu. V opacném pfipadé, kdybychom penize neinvestovali, jejich hodnota naopak

klesd. Procento uroceni definuje trokova mira.

Urokovad mira je procentudlni vyjadfeni zvy$eni investované &astky do projektu, za

uréité ¢asové obdobi. Urokovou miru Ize vyjadFit pomoci diskontni sazby.

Plati ze:

Urokova mira
t rok
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7. Vyvoj ve stavebnictvi

Vyvoj ve stavebnictvi je velmi obsahla kapitola, vzhledem k tomu Ze moje prace je
zamérfena na developersky projekt bytového charakteru, budu se vénovat vyvoji ve

stavebnictvi predevsim v obéanské a bytové vystavbé.

Stavebnictvi ndm indikuje celkovy stav hospodarstvi zemé, pokud je celkova
ekonomika zemé v Upadku i stavebnictvi proziva recesi. Pokud se podivdme podrobnéji na
vyvoj stavebnictvi od roku 1989, za uplynulych patnact let jsou zde znac¢né rozdily. Pro

zmapovani stavebniho trhu jsem vyuZil data z Ceského statistického Gradu.

Pfed rokem 1989 bylo Ceské stavebnictvi zaloZzeno na centralnim planovani. Vystavba,
ceny, nabidka i poptavka byly regulovany statem podle predem pfipraveného planu.
Zasadni zména nastala, kdy centrdlné planovana ekonomika pfesla na ekonomiku trzni.
Stalo se tak vroce 1989. Dle dat z ¢eského statického uradu doslo v letech 1990-1995
k prudké recesi ve stavebni vyrobé, zvlasté pak v poctu dokoncéenych bytl. Tato recese je
zpUsobena predevsim pravé diky tomu, Ze doslo ke zméné ekonomiky. Trh na takovou
zménu nebyl evidentné pripraven a zabralo to uréitou dobu, neZ se vse stabilizovalo a
doslo ke zvySeni produkce. Pokles stavebnictvi byl pomérné konstantni, v kazdém roce
v priméru mezi 5-10%. K vibec nejvétsimu propadu od doby, kdy se zménila ekonomika
statu, doslo vroce 1995, celkovy pokles dokoncenych bytli byl o 76% nizsi ve srovnani
s rokem 1989. K jiné situaci vSak dochazelo v nebytové vystavbé, roky 1994-1996 byly
Uspésné predevsim v dopravnim sektoru a to diky iniciativé obci a malych mést. Po mirném
rastu od roku 1995 ceské stavebnictvi zaziva dalsi bolestivou ranu a to diky ménové krizi.
Ta zpUsobuje odliv zahrani¢nich investorli ve stavebni vyrobé, pfitom podstatnou cast
produkce tvofi statni zakazky realizovany zahrani¢nimi i domacimi firmami. Stavebni krizi
zapocatou v roce 1997 preziji jen firmy, které maji silnéjSi postaveni na trhu. Statistiky
uvadéji, Ze a7z 36% firem se dostalo do ztraty v rozmezi let 1997-1999 a mnohé z nich také
ukoncily svou cinnost. Vtomto obdobi dochazi nejen k Upadku stavebnictvi, ale také
k celkové stagnaci na trhu nemovitosti, ekonomicka situace zemé neni moc pfizniva.
K oZiveni ekonomiky dochazi az vroce 2000, stavebni vyroba vzrlsta, a to az o 3%.
Moznym dlsledkem vzristu je program na regeneraci panelovych sidlist, ktery byl
schvdleny vladou, pro podporu a opétovné nastartovani stavebnictvi. Situace v ob¢anské

vystavbé je vsak jina, od roku 1995 stale dochazi k mirnému ristu az do roku 2000. Celkovy
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procentudlni rozdil dokoncenych byt je vzrist o 21%. Mezi lety 2000-2001 dochazi
k mirnému poklesu, ale v prlibéhu roku 2001 nastava opét stavebni boom. To hlavné diky
celkové ekonomické situaci statu a také diky zlevnéni avérd, pro mnoho lidi jsou hypotéky
dostupnéjsi. Stavebnictvi také napomohlo to, Ze v roce 2001 vladni agentura Czechlnvest
prilakala zahrani¢ni investory a ziskala investice ve vysi 2 mld. USD. Diky tomu je stavebni
trh na vzristu a stavebnictvi se dostava opét do kladnych cisel. Od roku 2001 roste
obCanska vystavba diky levnym hypotecnim uGvérlim, i zbytek stavebniho trhu diky
dostate¢nym mnozstvim vefejnych zakazek. V roce 2004 vstoupila Ceska republika do EU,
coz ptineslo na trh mnoho novych pfileZitosti, tento rok se stdva nejuspésnéjsim za
dlouhou historii. V bytové vystavbé dochazi ke konstantnimu rdstu s mirnym poklesem
vroce 2006. Vtomto roce dochazi kdalSimu zlevnéni hypoték, ty se pohybuji na
historickém minimu. Procentudlni narist dokoncenych bytl mezi lety 2006-2007 je 20%.
Hypotéky se stavaji jesté dostupnéjsimi a tak si stale vice lidi pQj¢uje na bydleni, disledky
tohoto zadluZovani se v dalSim roce podepisou i ve stavebnim sektoru. V prvni poloviné
roku 2008 jesté probihda mirny nardst stavebnictvi, neni vsak natolik vyrazny jako
v pfedchozim roce. V poloviné zafi zkrachovala banka Lehman Brothers, jednalo se o jednu
z nejvétsich bank v USA, ktera se zabyvala investiénim a privatnim bankovnictvim. Jeji
krach zpUsobil hypotecni krizi v Americe, ktera se nasledné dostala aZ do Evropy a koncem
roku i do Ceské republiky. Rok 2009 se stdva pocateénim rokem recese. Prizkumy ukazuji,
Ze Ceské banky vohroZeni krize nejsou. Investofi se vSak do novych projektli moc
nepoustéji, nasvédcuje tomu i pocet vydanych stavebnich povoleni. Dulsledkem
celosvétové krize ekonomika zemé klesa a tak i stavebnictvi. K viibec nejvyssimu propadu
dokoncenych byt dochazi mezi lety 2010-2011, jedna se o pokles 14%, zpét na Uroven
vroce 2006. Ekonomicka krize se vyrazné podepsala na stavebnim trhu, spousta firem
konci svou ¢innost a veskera produkce je v Utlumu. Stat od roku 2009 zacind obchodovat
s emisnimi povolenkami, mnoho stavebnich firem se zadind zamérovat na jiny druh
stavebni vyroby nez doposud. Stavebnictvi preziva jen diky vladou schvalenym dotaénim
programem Zelena Usporam, slouZici k zateplovani a revitalizaci dom(. Na toto odvétvi se
vSak zaméruji jen mensi a stredni firmy. Vétsi stavebni firmy se dostavaji do problémd.
Podily nebo celé firmy se prodavaji silnéjSim subjektdm na trhu. Celkovy pocet
poskytnutych hypotecnich Uvérd se snizil o témér 35%, hlavné diky zpfisfiovani pravidel
pro poskytnuti financi. Hrozi realné sniZovani prijmd a zvySovani nezaméstnanosti, lidé tak

vice Setfi a zvysSuji své Uspory. Stavebnim firmam ubyva prdce a krize je nuti stavét levnéji.

47



Vroce 2011 je sice ekonomika statu na vzrlstu, ale stavebnictvi proZiva stale recesi, to
hlavné diky inflaci a zvySovani Urokovych sazeb hypotecnich avérd. V roce 2012 dochazi
k mirnému nardstu v obcanské vystavbé oproti roku 2011. V prvni poloviné roku 2013 vsak
statistiky hlasi opét propad, ktery je zplsoben predevsim nepfiznivymi klimatickymi
podminkami a novelou o vefejnych zakazkdach. Tato situace pretrvdva az do konce prvni
polovinu roku 2014, prlzkumy a statistiky tykajici se soucasné situace na stavebnim trhu
naznacuji opétovny mirny narlst. Dlvéra investor( se vraci, banky zacinaji poskytovat vice
financnich prostredkl a tyto faktory vyrazné pozitivné ovliviiuji stavebnictvi. V dalSim roce
se pak oCekava oZiveni predevsim v pozemnim stavitelstvi a nadéle zvySovani ddvéry bank.

Pro tuto chvili to vypada, Ze se Ceské stavebnictvi bude udrZovat v pozitivnim trendu.

Je nutné podotknout, Ze zminéna data a pribéh situace na stavebnim trhu jak
v obcéanské, tak verejné vystavbé se vyrazné lisi v rGznych regionech a krajich republiky.
Popsany stav a historie vyvoje Ceského stavebnictvi je bran pouze z obecného hlediska,

které vychazi z dat ceského statistického Gradu.

Nasledujici tabulky, grafy a obrazky poslouZi k nazornéjsi ukazce, jak se ceské
stavebnictvi historicky vyvijelo a jak na tom bylo v jednotlivych letech. Tyto informace jsem

opét pouzil z databaze Ceského statistického uradu.

Potet dokonéenych bytii v Ceské republice
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Graf 7.1 Vyvoj dokoncenych byti [zdroj: 15]
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Index ISP, ISP, Stavebni prace Pocet Orientacni
stavebni pozemni | inZenyrské provedené vydanych hodnota
produkce | stavitelstvi | stavitelstvi podle stavebnich | vydanych

(mezirocni) | (meziro¢ni) | (meziroéni) | dodavatelskych | povoleni | stavebnich

(v %) (v %) (v %) smluv "S" povoleni

(mil.K¢) (mil.K¢)
1994 - - - 166 520 - -
1995 - - - 199 377 - -
1996 - - - 232624 - -
1997 - - - 247 855 - -
1998 - - - 250 834 - -
1999 - - - 244 067 167 536 238732
2000 - - - 265 007 169 574 229955
2001 110,4 110,5 110,0 301784 149 244 236375
2002 103,0 102,7 104,3 317 568 140 822 242 212
2003 109,3 105,5 121,6 353 879 149 339 286 228
2004 108,8 107,4 112,9 402 410 153 622 315072
2005 105,2 104,9 105,8 431 426 142 941 325824
2006 106,0 105,0 108,8 472 578 135391 360945
2007 107,1 110,7 97,9 521 487 117 384 357 708
2008 100,0 96,5 109,9 547 601 122 242 390 836
2009 99,1 93,1 114,1 520877 112 674 407 611
2010 92,9 92,9 92,8 488 690 105 743 398 839

Tab. 7.1 Ceské stavebnictvi od roku 1994 [zdroj: 15]

Intenzita bytove vystavby 1997-2012
podle obci ve spravnich
obvodech ORP

na 1 000
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Obr. 7.1 Bytova vystavba 1997-2012 [zdroj: 15]
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8. Soucasny stav na trhu s nemovitostmi

Vprvni fadé je trfeba definovat co vlastné trh snemovitostmi je. Trhem s
nemovitostmi chdpe misto, na kterém probihaji transakce spojené s prevodem
vlastnickych prav k nemovitostem, predevsim pak budovdam a pozemkim. Zakladnimi
dvéma subjekty na trhu nemovitosti jsou proddvajici, tedy vlastnici nemovitosti a kupuijici,
ti, ktefi se vlastnikem nemovitosti chtéji stat. Tyto dva subjekty také tvori hlavni podstatu
nabidky a poptdavky. Tak jako soucasny stav ceského stavebnictvi, i stav na trhu
s nemovitostmi je velmi dlleZity faktor, ktery ovliviiuje Uspésnost kazdého developerského
projektu. Pokud na trhu neni dostatecnd poptavka po vytvorené nabidce, je velmi
pravdépodobné, Ze developersky projekt skonéi neluspéchem. V ndsledujici kapitole se
podrobné zamérim na trh s nemovitostmi v obecném pohledu, predevsim pak na trh

v Jihomoravském kraji, ve kterém se mnou popisovany projekt nachazi.

8.1 Nemovitosti na trhu

Pfed samotnou analyzou trhu je tfeba si viibec definovat, s jakymi druhy nemovitosti
se na trhu miZeme setkat. Pokud bychom trh analyzovali podrobné, zjistili bychom, Ze se
setkdvdme az s 20-ti druhy nemovitosti. Takto podrobné rozdéleni pro ucely moji prace

neni nutné. Zakladnimi druhy nemovitosti na trhu jsou:

e Byty — Jednd se o rezidenéni druh nemovitosti, tedy nemovitost uréend
vyhradné k bydleni. Byty mohou byt rGznych velikosti od malych pres stredni

az po velké nebo atypickeé ¢i byty vysSiho standartu.

e Domy - Podobné jako u byt se jedna nejc¢astéji o reziden¢ni druh
nemovitosti. Opét plati, Ze mohou byt rizné velikosti a druhu. Nejcastéji se
setkdvdme s rodinnymi domy. Bézné jsou vSak také chaty, chalupy, vily popf.

domy historického vyznamu nebo zemédélské usedlosti.

¢ Pozemky - Zikladnim rozdélenim pozemkd mohou byt pozemky stavebni a
pozemky ostatni. Do stavebnich pozemk( pak patfi ty uréené k bydleni nebo
komerci, do ostatnich spadaji louky, lesy, zahrady, pole, sady, vinice, ostatni
plochy a komunikace atd. Pokud se nejedna o rekonstrukci nebo prestavbu,

pozemky jsou nedilnou soucasti kazdého nového vznikajiciho developerského
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projektu. Vybér spravného pozemku pro to, aby byl projekt Uspésny, je
nesmirné dilezité. Diky vysoké zastavénosti okolo velkych mést se stavaji
pozemky v centru mésta velmi lukrativni, cena stavebniho pozemku muze pak

byt znacnd ¢ast ceny celého projektu.

* Komeréni objekty — SlouzZi k poskytovani sluzeb nebo jsou spojeny s jinou
obchodni a podnikatelskou ¢innosti. Mezi zdkladni druhy patfi kancelafe,

sklady, ubytovny, vyrobni a obchodni prostory apod..

e Ostatni — Jedna se o specialni druhy nemovitosti, které nelze s jistotou zaradit
do predchoziho déleni. Do této skupiny radime garaze, parkovaci stani,

mobilni domy, sklepy a ptdni prostory apod.

8.2 Nabidka

Objem nabidky na trhu urcuje vidy prodavajici, tedy vlastnik nemovitosti. Na realitnim
trhu se vyskytuji vlastnici nemovitosti v rliznych rolich, mohou to byt lidé s osobnim
vlastnictvim, developefi, investofi, ale i rlizné stavebni spolecnosti nebo realitni kancelare.
Vlastnici mohou mit k prodeji nemovitosti rizné dlvody, financni tisen, rodinné divody
(rozvod, dédictvi), uZitek, ktery jiZ nevyhovuje potfebam vlastnika, rozrlstajici se rodina,
rozsirujici se vyrobni program, nedostate¢na kapacita objektu, nebo také vysoké naklady
spojené s provozem, nezajem o nemovitost apod. Jiny druh nabidky je v pfipadé
developerskych projektl. V takovém pripadé se jedna o premisténi prostifedk( investora
za Ucelem dosazeni zisku. Vlastnikem nemovitosti je developer, ktery projekt realizuje a
celou nemovitost nebo jeji ¢asti pak prodava nebo pronajima zajemclm. Dochazi tak nejen
v sektoru bydleni a obcasné vystavby ale i objektld s komerénim vyuZitim typu kancelare,

sklady, vyroba apod.

8.3 Poptavka

Podobné jako u nabidky platilo, Ze jeji objem na trhu uréuje prodavajici, v pfipadé
poptavky objem na trhu tvofi vidy kupujici. Ten chce ziskat nemovitost za Ucelem uzitku.
Takovyto uzZitek mUZe byt tfeba ziskan napf. misto k bydleni, podnikani, provozovani
obchodni ¢innosti apod. V takovém pripadé je pro kupujiciho rozhodujici cena, snazi se

maximalizovat svij uZitek a zaroven minimalizovat naklady na pofizeni, tedy cenu, za
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kterou si nemovitost koupi nebo pronajme. VySe najmu nebo kupni ceny se pak stava
faktorem ovliviujici poptavku po nemovitostech. Jiny uZitek, ktery nemovitost muze
vlastnikovi pfinaset, jsou vynosy. Z mého pohledu koupé nemovitosti je v dneSni dobé
jistota nejlépe uloZzenych a zhodnocenych penéz a to predevsim z dlouhodobého hlediska a
s velmi nizkym rizikem. DalSim duleZitym faktorem ovliviiujici poptavku po nemovitostech
jsou také prijmy obyvatelstva a s nimi spojend zaméstnanost, vSe se pak odviji od
ekonomiky statu a soucasné situace. Negativni dopad na poptavku také mizZe mit na

svédomi pfehlceny trh nemovitosti.

8.4 Analyza trhu nemovitosti v CR

Realitni trh je nedilnou soucasti trzniho systému, je na ném zavisly a také ho ovliviiuje.
Soucasny stav na trhu nemovitosti vidy odpovida ekonomické situaci v zemi, Uzce s nim je i
spojen stav a situace ve stavebnictvi. Pokud si to pfevedeme na prakticky ptiklad, ve chvili
kdy se dafi ekonomice, investofi maji prostfedky k ndkupu nemovitosti a tim padem je
podporen také stavebni pramysl. Pokud je ekonomika zemé zasazena néjakou krizi, vzdy to
ma urcity efekt na trh s nemovitostmi a aktivita na ném byva obvykle v dtlumu. Data
mapujici stavebni produkci v CR v uplynulych letech naznacuji, 7e trh s novou vystavbou

neustdle kles3, otazkou tedy zUstava, jak si na tom stoji trh s nemovitostmi.

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Stavebni préce provedené \% kraji (miI. Ké) 23419 | 20612 | 19335 | 18 256 | 16 855

Vydand stavebni povoleni 8438 | 7933 | 8067 | 7342 | 6421
Zahajené byty 2889 | 2166 | 2128 | 1837 | 1719
Dokoncené byty 3118 | 2939 | 2316 | 2293 | 1997

Tab. 8.1 Vyvoj stavebni vyroby v CR [zdroj: 15]

Zjisténi aktualniho stavu na trhu nemovitosti neni az tak jednoduché, jak se na prvni
pohled muzZe zdat. Na jedné strané lze pomérné lehce urcit aktudlni nabidku nabizenych
nemovitosti. Ta se pohybuje dle realitnich serverl mésicné mezi 220-210tis. nemovitosti.
Na strané druhé mnoistvi poptavky po téchto nemovitostech je prakticky nemoziné
vypocitat nebo urdit. S jistotou lze urcit jen to, ze ¢esky realitni trh se v poslednich letech
potyka s krizi. Tato krize zapocala se stavebni a ekonomickou krizi v roce 2008. Od té doby
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je realitni trh ve zna¢ném Gtlumu a jen pomalu se vraci na Uroven z pfedchozich let. Jako
indikator miry poptavky lze pouzit cena nabizenych bytd. Pokud je poptavka vysoka i cena

roste, pokud cena nemovitosti kles3, je tomu naopak.

.r

Odborné c¢lanky i realitni kancelare fikaji, Ze cena nemovitosti se v poslednim roce
mirné zvysuje, neni tomu tak ale ve viech krajich. Vychazeji z dat Ceského statistického
Uradu, kdy meziro¢ni narlQst ceny nemovitosti ve srovnani s 2Q 2013 je 0,5%. Zdrojem

téchto dat jsou danfiova ptiznani z pfevodu nemovitosti.

Meziro€ni zména cen bytu (2Q2013)

Obr 8.1 Meziro¢ni narlst cen bytl [zdroj: 15]

DalSim vypovidajicim faktem o tom, Ze by se trh mél zacit zotavovat je prehled
nabidkovych cen bytl. Tato statistika vSak neni natolik presna, predevsim diky tomu, Ze
realizovana cena se mUze lisit vyrazné od té nabidkové. Tyto data znazornuje graf ziskany

z dat Ceského statistického uradu.
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Ceny byt &1 - €R (index, 2010 = 100)
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Graf 8.1 Ceny byt 2005-2014 [zdroj: 15]

Posledni statistika, kterd vypovida o pozitivnim vyvoji na trhu nemovitosti v Ceské
republice, jsou data prevzata z Eurostatu, ktery shromazduje ceny bytl v celé Evropé. Od

1Q 2012 do 2Q 2014 lIze vidét jednoznacény narUst.

Czech Republic
2012Q1 98,65
2012Q2 98,73
2012Q3 98,50
2012Q4 98,39
2013Q1 98,04
2013Q2 98,79
2013Q3 98,75
201304 98,13
2014Q1 98,88
2014Q2 99,47

Tab. 7.2 House price index [zdroj: 17]
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Pokud si to tedy shrneme, stavebni produkce co do poctu dokoncéenych novych bytd je
sice v Utlumu, ale cena nemovitosti mirné stoupa. Mlze nam to znacit napriklad to, Ze lidé
si radéji koupi starSi nemovitost, levnéjsi a dostupnéjsi, nez aby stavéli novou. Tomu
nasvédcuje i fakt, Ze ekonomicka situace zemé je lepsi, lidé tak maji vice penéz, ale stale ne

tolik, aby si mohli pofidit novou nemovitost.

8.5 Analyza trhu nemovitosti v Jihomoravském kraji a v Brné

Ackoliv nam udaje v predchozi kapitole naznacuji mirny nardst ceny v uplynulém roce
o 0,7%, mohli bychom usuzovat, Ze i stavebni produkce se zvySuje. Dle dat prevzatych
z Ceského statistického Ufadu, je opak pravdou. Z nasledujici tabulky je vidét vyvoj
stavebnictvi v celém Jihomoravském kraji. Tato statistika je tedy velmi obdobna

celorepublikovému vyvoiji.

2009 2010 | 2011 2012 2013

Stavebni prace provedené v kraji (mil. K¢) | 33173 | 30545 | 25774 | 26 775 | 25716
Vydana stavebni povoleni 12118 | 11353 | 11723 | 10461 | 9991
Zahdjené byty 4427 | 3414 | 3480 | 3008 | 2807

Dokoncené byty 4928 | 4455 | 3608 | 3770 | 3516

Tab. 8.3 Vyvoj stavebni vyroby v Jihomoravském kraji [zdroj: 15]

Nicméné to, Ze je stavebni produkce v Utlumu jeSté neznamena automaticky, Ze je i
trh s nemovitostmi v Utlumu. | v uplynulych letech dochazi k narlistu cen pozemkid a
nemovitosti, bez ohledu na ekonomickou situaci v zemi. Nasledujici graf sleduje vyvoj cen

byt v Brné a v Jihomoravském kraji.
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Kupni ceny bytd v Jihomoravskem kraji a jeho okresech
(tiileté priméry v KE za metr Etvereéni)
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Graf 8.2 Kupni cena bytl v JM kraji k¢/m2 [zdroj: 15]

Z grafu je patrné, Ze v celém kraji dochazi k nardstu cen. V roce 2009 dosahly ceny
byt( historického maxima, od té doby kolisaji, na této Urovni a neda se mluvit ani o

vyrazném Utlumu ani vyrazném narUstu.

Naopak pokud se podivame podrobnéji na data tykajici se cen pozemk( v Brné,

pozorujeme konstantni rlist. Pouze v letech 2004 az 2006 dochazi k mirnému snizeni.
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Vyvoj cen nemovitosti ovliviiuje nespocet faktorl, nékterymi z nich jsou ekonomika
statu, hodnota penéz, dostupnost hypotecnich Uvérd, nova vlada atd. Brno je vsak jednim
z mést, kterého se ekonomicka recese dotkla nejméné v ramci celé Ceské republiky. Ceny
nemovitosti se zde, tak jako vSude jinde, vyviji individudlné dle jednotlivych typu
nemovitosti. Roli také hraje lokace. V poslednich letech Brno nezaznamenalo zmény
v cendch nemovitosti. Obecné lze spiSe fici, Ze ceny nemovitosti se ustdlily na jisté Urovni a
dostaly se tak na redlnou obchodovatelnou hranici. Dle serveru realitymorava.cz se
v souCasné dobé prlimérné ceny bytd v Brné pohybuji kolem hodnoty 1.650.000,- K¢, jako

reprezentativni vzorek slouzilo cca 5000 aktudlné nabizenych nemovitosti.

Pro UcCely mé prace je vSsak mnohem dlleZitéjsi zmapovat soucasny stav trhu
s developerskymi projekty. Tento trh je dle mého ndzoru specifickd oblast, kterd se svym
vyvojem a fungovanim trochu vymyka trhu s ostatnimi nemovitostmi. V soucasnosti je
v Jihomoravském kraji 16 developerskych projektd, ktery by mély byt dle planu dokonceny
v letech 2015-2017. V uplynulém roce 2014 jich bylo dokonéeno 12. Pro srovndni v roce
2008, kdy bylo stavebnictvi u svého vrcholu, bylo v Jihomoravském kraji dokonéeno 15
developerskych projektd. V dalsim roce 2009 bylo dokonéeno 13 projektll, v roce 2010
pouze 7 projektd, vtomto roce doslo k poklesu na minimum. Déle pak v roce 2011 dochazi
k vyraznému ristu a bylo dokonceno 17 projekt(, jednalo se o obdobi, kdy bydleni bylo
opét velmi dostupné a to predevsim diky levnym hypotékdm. V roce 2012 doslo opét
k mirnému poklesu a bylo dokonceno 13 developerskych projektl. Vibec nejlispésnéjsi byl
rok 2013, kdy bylo dokonceno 18 projektl. Pro lepsi zndzornéni trhu s developerskymi

projekty jsem sestavil graf mapujici jeho vyvoj.
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Graf 8.4 Vyvoj dokoncenych developerskych projektl [zdroj: 19]
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Je nesmirné dlleZité myslet na to, Ze udaje uvedené vgrafu se mohou lisit od
skute€nosti. Vychazim zpredpokladu, Ze webovy zdroj nemusi mapovat vsechny
probihajici nebo realizované projekty a také, Ze mezi uvadénymi projekty mohou byt ty,
které nebyly dokonceny dle ¢asového harmonogramu. Datum ukonceni projektl uvadi
sami developefi na svych webovych strankach, v praxi je vSak béiné, Ze se projekt mize
opozdit, pfedevsim diky tomu, Ze se posune datum zahajeni vystavby, nebo dojde k jinym
komplikacim vijeho pribéhu. Jako dokoncéeny projekt rozumime ten, ktery byl
zkolaudovdn, tedy stavebni ¢ast projektu je ukoncena a byty jsou k prodeji ¢i pronajmu.
Pro developera je samoziejmé projekt ukonéen ve chvili, kdy jsou jeho kapacity plné
obsazeny. Tyto data vSak i tak mohou dobre slouZit jako reprezentativni vzorek k tomu,

jaky vyvoj ma trh s developerskymi projekty v Brné a jeho okoli.

Pokud se na trh s developerskymi projekty podivame z geografické stranky, je patrné,
Ze v uplynulém roce se projekty soustredily spiSe na okrajové ¢asti mésta, popr. do lokalit
Brno — venkov. Zatimco v roce 2014 byla 1/3 projektl realizovana v centru nebo jeho
bezprostredni blizkosti, v letech 2015-2017 jsou to jiz 2/3 projekt(, které jsou realizovany
v samotném centru nebo jeho blizkosti. To znamen3, Ze trh se presouva zpét do mésta,
tedy kupni sila a poptavka po tomto typu bydleni roste. Dokonéené projekty v uplynulém
roce s nejvyssi pravdépodobnosti byly zahajeny jiz v roce 2013, vétsi z nich mozna i v roce
2012, tedy v dobé, kdy si developefi stdle nebyli jisti, jestli trh s nemovitostmi poroste
nebo naopak bude v Upadku. Logicky tak sazeli spiSe na lokality vzdalenéjsi méstu, kde byly
ceny pozemkl nebo nemovitosti k rekonstrukci nizsi a na druhou stranu také cenové
dostupnéjsi pro budouci klienty. Timto krokem si vyrazné snizili riziko své investice a zvysili
tak pravdépodobnost na Uspéch jejich projektu. Projekty, které byly zahajeny v roce 2014,
se zacaly vice soustfedovat do mésta pravé diky tomu, Ze developeti zaznamenali Uspéch a
zvySenou poptavku. Bez ohledu na rok realizace nebo lokalitu, se nejcastéji projekty
zaméruji na malometrdini byty o velikosti 1+KK, 2+KK nebo 2+1. Jednd se o cenové
nejdostupnéjsi bydleni. Naopak pouze v malé mife se vyskytuji byty vétsi, tedy jednotky o
velikosti 4+KK nebo 4+1. Ceny bytl se pohybuji v rozmezi od 1 mil. — 7 mil. K¢. Projekty
vzdy nabizi urcité bytové standarty a moznosti financovani v ramci smluvnich partnerd.
Oficidlni statistika toho, jak si developersky trh stoji, nejspi$ neexistuje, z mého pohledu a
dle poskytnutych informaci je vSak tohle odvétvi stavebniho trhu a trhu s nemovitostmi

opét v rlstu a lze ocekavat, Ze si tento trend udrZi i v nadchazejicich letech.
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Obr. 8.3 Budouci realizované developerské projekty v roce 2015-2017 [zdroj: vlastni]
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9. Pripadova studie

Jak jsem jiz popsal v predchozich kapitolach situace jak ve stavebnictvi, tak na trhu
s nemovitostmi i na trhu s developerskymi projekty nebyla v uplynulych letech moc
pfizniva. | vtéchto podminkach vSak vzniklo spoustu novych projektl. Developefi i
stavebni firmy se snazili tuto krizi prezit a tak néktefi z nich hledali nové zplsoby, jak lze
jejich investi¢ni projekt realizovat. Jednim takovymto zplsobem je tzv. druZstevni bydleni.
Dlvod je prosty, jedna se o levnéjsi a mnohem dostupnéjsi variantu vlastniho bydleni,
navic klienti pti pofizovani nemusi absolvovat zdlouhavé jedndni s bankami o vyfizeni
hypotecniho Uvéru. Developer si timto krokem také vyrazné snizil rizika projektu, hlavné

diky dostupnosti pro vysledné klienty.

Pro ucely mé prace se mi podafily ziskat informace o developerském projektu, ktery
byl realizovdn v roce 2014 v blizkosti mésta Brna. Tento projekt jsem si vybral pravé diky
unikatnimu konceptu, ktery na trh s developerskymi projekty neni az tak bézny. Projekt byl

realizovan formou druzstevniho vlastnictvi.

9.1 Charakteristika spolecnosti a projektu

Spolecnost, kterd tento projekt realizovala, si nepfala byt jmenovana. Abych tedy
respektoval prani developera, pro Ucely prace si spole€nost pojmenuiji fiktivnim jménem

Brno Development s.r.o.

Brno Development s.r.o. je UCelové zaloZena spolecnost s rucenym omezenym, jejim
predmétem podnikani je vyroba, obchod a sluzby neuvedené v pfilohach 1 az 3
zivnostenského zakona a provadéni staveb, jejich zmén a odstranfiovani. Zakladni kapital
spolec¢nosti je 200.000,-. Spolec¢nost ma jednoho jednatele, ktery splatil cely vklad a ma

tedy 100% obchodni podil.

Spole¢nost si vroce 2012 potidila pozemek o rozloze 2120 m” nedaleko Brna, na
kterém se rozhodla postavit bytovy komplex s 52 bytovymi jednotkami o velikostech 1+kk
az 3+kk a celkové rozloze 2968 m2. Typovy bytovy diim ma Ctyfi nadzemni podlazi, vCetné
jednoho podzemniho, které slouZi jako technické zazemi domu a jako skladovaci prostory

pro vlastniky bytd. Nachazi se zde také sklepni kdje, pficemz kazdd ma 4,5 m” uzitné
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plochy. Pfed kazdym domem je situovano parkovisté o kapacité 26 parkovacich mist, ke

kazdému bytu nalezi jedno.

Dopravni dostupnost do centra Brna je velmi dobrd, do lokality je zavedena pfima
autobusovd i vlakova doprava. Také obcasna vybavenost lokality je dobrd, nachazi se zde
vsechny druhy vzdélavacich zafizeni od matefské po zakladni Skolu, véetné détskych hfist
také gymndzium a v blizkém okoli se nachazi odborné ucilisté. V dochazkové vzdalenosti se

mimo jiné nachazi také obchody a nakupni centrum, posta nebo banka.

Jedna se o dva naproti sobé stojici objekty, typovy dim je obdélnikového tvaru,
nepodléhd vystfednim trendim, ale i tak zapada do mistni vystavby bytovych domd.
Projekt je navrien jako jednoduchd, ale pfitom atraktivni stavba v modernim pojeti.
Komplex stoji nedaleko mistni komunikace, na kterou bude napojeno parkovisté. Stfecha
objektu je pultova. Vnitini prostor bytl je navrZen tak, aby se v ném klienti citili pfijemné,
ve vSech bytech je obyvaci pokoj spojeny s kuchyni a jidelnou. Nechybi zde ani Uloiny
prostor na chodbé bytu. Celkové jsou byty uzplsobeny k prostornému uzivani.
Samoziejmosti byly také klientské zmény vnitfnich prostor, tedy propojeni pokoji a

vytvoreni jeSté vzdusnéjsiho prostredi.

Dispozi¢ni obsazeni v jedné budové je 6 bytl o velikosti 1+kk, 8 bytl o velikosti 2+kk a
zbylych 12 byt( o velikosti 3+kk. Velikost bytt se pohybuje od 41 m” (jednd se o byty
dispoziéné fesené jako 1+kk), az po velikost 73 m” (tyto byty jsou fedeny jako 3+kk).
Celkové se tedy jednd o 12 bytd 1+kk, 16 bytd 2+kk a 24 byth 3+kk. Vstup do objektu je z
predni strany domu, od parkovisté. Za vstupnimi dverfmi se nachazi spolecna chodba, ze
které centralné usti schodisté do suterénu a ostatnich pater budovy. Vybrané byty maji

také maly balkdn.

Samozrejmosti, jako u kazdého jiného projektu, je standardni vybaveni bytl. Vysoky
standard byl pfi realizaci kladen na prvnim misté, bylo ho docileno za pouZiti modernich a
kvalitnich materidld. Kazda bytova jednotka pak obsahovala protipozarni bezpecnostni
dvere s pétibodovym kovanim, vnitini dvefe s oblozkovymi zarubnémi, plovouci podlahy,
keramické obklady a dlazby v koupelné a WC, sprchové a umyvadlové sestavy vcetné
zavésnych zachodu, kuchyriskou linku s obklady, vchodovy video telefon, internetovou
pfipojku s vysokorychlostnim pfenosem dat a elektrické podlahové vytdpéni vietné
termostatll v kazdé mistnosti. Standardem budovy je zatepleni objektu izolacnim

materidlem na bazi polystyrénu v kombinaci s mineralni vatou. Pro vyplné otvorud jsou
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pouzity plastovd okna s osmi-komorovym systémem a izolacnim trojsklem a stfecha je
izolovana foukanou izolaci. Diky témto tepelné technickym opatfenim budova spada do
energetické narocnosti A, jedna se tedy o velmi Uspornou stavbu. Vytapéni podlahovym
topenim i ohfev vody je feSen formou elektfiny, proto byl pro vlastniky bytl zfizen dvou-

sazebni tarif na elektfinu, diky kterému se snizi mési¢ni vydaje na provoz bytu.

Obr. 9.1 Vizualizace [zdroj: 18]

Obr. 9.2 Vizualizace objektu [zdroj: 18]
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9.2 Model projektu

JelikoZ se tento projekt odliSuje od ostatnich, tak i schéma a provdzanost jednotlivych
Gcastnikd je odlisSna. Pro spravné pochopeni konceptu takového projektu je nezbytné si

jednotlivé ucastniky identifikovat a popsat jakou maji funkci a postaveni.

Podobné jako u klasického developerského projektu je zde developer a zaroven
investor, ktery vystupuje v projektu jako jeden subjekt, vmém pripadé firma Brno
Development s.r.o. Dale pak stavebni firma, ktera zaujima misto jako hlavni dodavatel
stavby, firma Brno Construct s.r.o. Hlavni dodavatelska firma stavbu jen fidi a dohlizi na jeji
pribéh, na jednotlivé dil¢i Casti realizace stavby si pak zfizuje subdodavatele. Poslednim

subjektem je spolecnost zfizujici prodej vysledného projektu, firma Brno Estates s.r.o.

VSechny tyto subjekty jsou Ucelové zaloZzenymi spolec¢nostmi pro tento konkrétni
projekt. Jedna se o béZzny model u vétsiny developerskych projektl, kdy se investor snazi
mit kontrolu nad vSemi podstatnymi divizemi celého projektu. Tedy fizeni, vystavbu a pak

samotny prodej. Minimalizuje tak rizika a naopak zvysuje zisk.

Déle do projektu vstupuje samotné druzstvo, dle zakona ¢.90/2012 Sb., o obchodnich
korporacich, musi byt druzstvo zaloZzeno dvéma pravnickymi subjekty nebo péti fyzickymi
osobami. Investor projektu se rozhodl jit cestou pravnickych subjektl a pro zaloZeni
druzstva poutzil spole¢nosti Brno Development s.r.o. a Brno Estates s.r.o. Po zaloZeni
druZstva maji obé tyto spolecnosti v druzstvu 50% podil. Spolec¢nosti si pfi vzniku zaroven
urcily spolecenskou smlouvou, jak se budou podilet na spravé a fungovani druzstva do
doby nez budou vSechna vlastnicka i podilnicka prava prevedena na druzstevniky. Samotné
financovani projektu pak zajistuje banka, ktera druistvu poskytuje hypotecni uUvér

v potfebné vysi.

Poslednim ucastnikem celého projektu jsou vychozi uZivatele, tedy druistevnici,
neboli budouci vlastnici bytd. Tak jak je to bézné, pfi vstupu do druZstva budouci vlastnici
zaplati pomérnou ¢ast ceny bytu, tzv. anuitu a po té dle dohody splaci zbylou ¢ast kupni

ceny mési¢nimi splatkami neboli nagjemnym.
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Pro lepsi ndzornost jsem sestavil jednoduché schéma.

SOD

A

Subdodavatelé

Brno Construc s.r.o.

Brno Development s.r.o. + Brno Estates s.r.o.

DRUZSTVO

DRUZSTEVNICI / VLASTNICI BYTU FINANCUJICI BANKA

Obr. 9.3 Schéma vztah( v projektu [zdroj: vlastni]

Pro porovnani jsem sestavil také schéma pro pripad klasického zpUsobu financovani.

SOD

Brno Construc s.r.o.

A

Subdodavatelé

Brno Development s.r.o.
DEVELOPERSKY PROJEKT

VLASTNICI BYTU FINANCUJICI BANKA

Obr. 9.4 Schéma vztah( v projektu [zdroj: vlastni]
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Jak je ze schémat patrné, oba modely jsou si velmi podobné, hlavni odliSnosti od
klasického developerského projektu je, Ze jednou developer do projektu vstupuje jako
pravnicky subjekt a v druhém pfipadé jako druzstvo. Banka pak neposkytuje financni
zdroje prdvnickému subjektu, ale poskytuje hypotecni Uvér na vystavbu druzstvu, a
druzstvem je pak i tento uvér splacen. Doba splaceni Uvéru se odviji od smluvnich
podminek, pfi poskytnuti Uvéru. D3 se predpokladat, Ze doba splaceni mize byt v rozmezi
od 10-25 let. Mési¢ni splatky pak plynou ze splatek, které druzstevnici plati druZstvu.
Druzstevnici zdroven maji podil v druzstvu a ztoho i plynouci hlasovaci pravo, ve vysi
umérné kupni cené bytu v poméru k celkové kupni cené vsech bytl. Developer, tedy jeho
spolecnosti, z druzstva vystupuje a ztraci veskery podil a hlasovaci pravo ve chvili, kdy jsou

prodany vsechny byty a budouci vlastnici zaplati vstupni anuitu.

Jak je tomu pfi Cerpani hypotecniho Uvéru bézné, pred poskytnutim uvéru developer
musel splnit vstupni podminky uréené bankou. Developer Zadal o poskytnuti uvéru
v celkové vysi 56.489.748,- K¢, banka jako hlavni podminky poskytnuti poZzadovala zastavni
pravo na rozestavénou nemovitost a prokazani vlastnich finanénich zdroji ve wvysi
12.104.946 KC. Vyse vlastnich zdroja byla bankou uréena na 15% z celkové prodejni ceny

byt(, ktera byla stanovena bankovnim odhadcem a vycislena na 80.699.640,- Kc.

Sestavil jsem schematickou ekonomickou rozvahu, ze které by méla byt patrna

finanéni struktura v ramci projektu.

Vlastni zdroje

Vlastni kapital 12 104 946 K¢

Ndkup pozemku 3476 800 K¢
Dokumentace pro stavebni povoleni 1412 244 K¢
InZenyrska cinnost 1694 692 K¢
Provddéci projektovd dokumentace 2 259 590 K¢

Cizi zdroje
Bankovni uvér 56 489 748 K¢
Dotace 0 K¢

Zdroje kryti
Bytovy diim s pozemkem ‘ 84 176 440 K¢ |

Tab. 9.1 Ekonomicka rozvaha projektu [zdroj: 18]
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Z vlastnich zdroji developera byl hrazen nakup pozemku, v dobé prodeje byla cena
1.640,-K¢/m2. Dile dokumentace pro stavebni povoleni, vydislena jako 2,5% zceny
stavebniho dila dle rozpoctu. Také byla pofizena provadéci projektova dokumentace
v hodnoté 4% z ceny stavebniho dila dle rozpoétu a inZenyrska cinnost v hodnoté 3%
z ceny dle rozpoctu. Jako rezerva developerovi zlistala ¢astka ve vysi 3.261.620,- K¢. Banka
poskytla uvér do vySe rozpoctu stavby a zdrojem kryti pro banku slouzi zastavni pravo na

bytovy dim a pozemek.

9.3 Srovnani moznosti splaceni Gvéru

V této kapitole chci srovnat dvé moznosti splaceni Uvéru, ktery byl poskytnut na
vystavbu a realizaci developerského projektu. Prvnim pripadem bude béiny model tak,
jako u vétsiny developerskych projektl, tedy pfimy prodej bytl do osobniho vlastnictvi.
Druhym zplGsobem bude prodeje podilu druZstva. V obou pfipadech sestavim na Casové
ose prodejni plan, popisi dobu a formu splaceni Gvéru a zaméfim se na vynosy plynouci

z projektu.

U vétsiny hypotecnich uUvérd, je nastavena jejich splatnost na den, kdy bude
predloZzeno kolaudacni rozhodnuti, neni to vsak vidy podminkou. V nejlepsim zdjmu
developera tedy je, do této doby mit kapacity jeho projektu plné obsazeny. V opacném
pripadé by musel kryt splatky avéru z vlastnich zdrojl. Tohle plati bez ohledu na to, jakou
formou se uvér developer rozhodne splacet. Banka developerovi uvolfiuje financni
prostfedky postupné v prabéhu vystavby, na zakladé znaleckého posudku sestaveného

odhadcem banky.

Idealnim ptipadem kazdého projektu je situace, kdy developer mda obsazené kapacity
svého projektu jesté pred jeho dokonéenim. Aby bylo na prvni pohled zfejmé, jak tyto

modely splaceni vypadaji, pfedvedu je na této ukazkové situaci.
e Splaceni Gvéru pfimym prodejem do osobniho vlastnictvi

Vtomto pripadé vypada cashflow projektu tak, Ze developer budoucim vlastnikd
vystavuje zalohové faktury na zékladé toho, jak vystavba objektu pokracuje. Uhrada kupni
ceny za bytovou jednotku pak mulzZe probéhnout ve 4 zalohovych fakturach.
S pfedprodejnosti je to vtomto pripadé pro developera sloZitéjsi, znacny narlst zajmu o

bytové jednotky se predpoklada po dokonéeni hrubé stavby, klienti mohou vidét, Ze objekt
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jiz fyzicky stoji a divéra v to, Ze jejich penize nebudou ztraceny, roste. Samoziejmeé nejvétsi

zajem se predpoklada po samotném dokonéeni stavby po kolaudaci. Klienti jiz pfistupuji

k hotovému dilu, a vidi tak vSechny kvality a i nedostatky projektu.

60
. /
40
30
20 - esmmProdejni plan
10
0 T T T T 1
zahdjeni  zahajeni hruba vnitini  kolaudace
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Graf 9.1 Prodejni plan varianta 1 [zdroj: vlastni]
1+ kk 2 + kk 3 + kk
Zalohova | 35% z ceny bytu, po zapsani Y Y Y
faktura ¢.1 | prohlaseni vlastnika do KN 449 831 Ke 439 331 Ke 705 908 K
. . 35% z ceny bytu, po
ZanhoYa provedeni vnitfnich rozvodl | 449 831 K¢ 439 331 K¢ 705 908 K¢
faktura ¢.2
El, ZTI, UT
. . 20% z ceny bytu, po
ZanhoYa provedeni omitek, podlah, 257 046 K¢ 251 046 K¢ 403 376 K¢
faktura ¢.3 o .
obkladl a dlazeb
4 A o)
Zalohova 10% z ceny bytu, po 128523 KE | 125523KE | 201688 K&
faktura ¢.4 kolaudaci
CELKEM 1285230Kc¢ | 1255230Kc¢ | 2016 880 K¢

Tab.9.2 Mozny zpUsob hrazeni kupni ceny bytu [zdroj: vlastni]
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Ziskané penize ze zalohovych faktur by mél developer ukladat na vazany Gcet vedeny
u banky, ze které cerpa Uvér. Po kolaudaci nebo v priibéhu vystavby, zalezi na podminkach
uvérové smlouvy, pak probihaji splatky dle dohody v mésicnich intervalech nebo jinak. Az
po Uplném splaceni Uvéru pro developera plyne zisk z projektu. Jedna se o rozdil mezi
celkovou prodejni cenou byt a ¢astkou odpovidajici vysi Cerpaného Gvéru, ve které je

zapocitan i urok s poplatky a celkové vloZzené vlastni zdroje.

40 000 000,00 K&

35 000 000,00 K¢ B Pfijmy ze
zalohovych
30 000 000,00 K¢ faktur

25 000 000,00 K¢

20 000 000,00 K¢ M Vydaje na
splatky uvéru

15 000 000,00 K¢

10 000 000,00 K¢ —

5000 000,00 K¢ . B Zisk z prodeje
0,00 Ké T T T T 1

zahdjeni  zahajeni hruba vnitfni  kolaudace
prodeje stavebnich stavba povrchy  2014/10
2013/01 praci 2013/11 2014/05

2013/04

Graf 9.2 Pfijmy, vydaje a zisk v prlibéhu vystavby varianta 1 [zdroj: vlastni]

Po odecteni vlastnich nakladd vloZené pred zahajenim projektu, plyne pro developera
zisk pred zdanénim ve vysi 8.150.664,- K¢. Predpokladam, Ze urok vtomto pfipadé je
mnohem vyssi, zvolil jsem 7%. Z celkové pujcené cCastky 56.489.748,- K¢ developer zaplati

urok ve vysi 3.954.282,- K¢.
e Splaceni Uvéru prodejem druzstevniho podilu

Tento model splaceni funguje ponékud odlisné od predchoziho. K splaceni Uvéru
dochazi po kolaudaci objektu, nikoli v pribéhu tak, jak tomu bylo v pfedchozim pripadé.
Developer se také snazi obsadit kapacity svého projektu pred dokoncéenim vystavby a
samotnou kolaudaci. Ani u tohoto modelu se nejedna o jednoduchy ukol. Co je vsak
nesmirnou vyhodou, Ze klienti, ktefi se rozhodnou vstoupit do druZstva, neplati Zadné
zélohové faktury v prabéhu vystavby. Plati pouze jistinu pfi vstupu, tedy anuitu. Jednd se o

procentudlné vyjadreny podil k cené bytu. V pfipadé tohoto projektu se jedna o 30% kupni
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ceny bytové jednotky. Timto se stavd projekt pro findIniho klienta atraktivnéjsi a da se tedy

predpokladat, Ze kapacity projektu budou naplnény mnohem dfive nez u klasického

modelu. Nejvyssi narlst se oCekava opét po dokonceni hrubé stavby a po kolaudaci

objektu. V pfipadé tohoto projektu doslo k Uplnému naplnéni kapacit do 20-ti dnl po

kolaudaci, ale i pro tento pfipad jsem zvolil ukazkovy model, kdy developer napini kapacity

pred dokonéenim.

60
50
40
30
20 Prodejni plan
10
0 T T T T 1
zahdjeni  zahajeni hruba vnitini  kolaudace
prodeje stavebnich stavba povrchy  2014/10
2013/01 praci 2013/11 2014/05
2013/04
Graf 9.3 Prodejni plan varianta 2 [zdroj: 18]
1+kk 2 + kk 3 + kk
45,1 m2 46,9 m2 43,9 m2 66,3 m2 76,4 m2
cena bytu 1263220K¢ | 1285230KE¢ | 1255230K¢ | 1761230K¢ |2 016 880 K¢
vstup / 30% anuita | 378 966 K¢ 385 569 K¢ 376 569 K¢ 528 369 K¢ 605 064 K¢
cena/m?2 28 009 K¢ 27 404 K¢ 28 593 K¢ 26 565 K¢ 26 399 K¢
podil v druzstvu 3,13% 3,19% 3,11% 4,36% 5,00%
splatka / byt 1290833 K¢ | 1313324KE | 1282668 KE | 1799729 KE |2 060967 K¢
najemné / rok 56 797 K¢ 57 786 K¢ 56 437 K¢ 79 188 K¢ 90 683 K¢
splatka / mésic 4733 K¢ 4 816 K¢ 4703 K¢ 6 599 K¢ 7 557 K¢
sluzby /mésic 1100 K¢ 1100 K¢ 1 500 K¢ 1900 K¢ 1900 K¢
najemné / mésic 5833 K¢ 5916 K¢ 6 203 K¢ 8 499 K¢ 9 457 K¢

Tab. 9.3 Cena druzstevnich bytu [zdroj:

18]
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Hlavnim a podstatnym rozdilem pfi tomto zpUsobu financovani je, Ze pro developera
plynou zisky z projektu jiz pfi prodeji anuity. Tedy ve chvili, kdy novy clen vstupuje do
druZstva. Samotné splaceni Uvéru je pak jiz na ¢lenech druzZstva. Ti se na splatkach podili
Umérnou vysi dle velikosti jejich bytové jednotky. Clenové druistva s mensimi byty maji
nizsi mésicni splatku, neboli ,ndjemné”, ale také mensi podil v druzstvu a s tim spojené i
hlasovaci pravo, u vétsich byt( je to naopak. Po zaplaceni vSech jistin pfi vstupu, tedy po
prodani vSech anuit, developer druzstvo opousti a je zvoleno nové predsednictvo. Splaceni

.....

25let a Urokovou sazbou 3,15%. BIlizSi charakteristika Uvéru je v nasledujici tabulce.

délka splaceni 25
urokova sazba 3,15%
splatka avéru / rok 3298 546 K¢

zatizeni celkem 82 463 643 K¢

rocni pfijem z "najmu” | 3 628 400 K¢
udrzba / rok (10%) 164 927 K¢
rezerva / zisk 164 927 K¢

Tab. 9.4 Charakteristika uvéru [zdroj: 18]

30 000 000 K¢

25 000 000 K¢ M Pfijmy ze
zaplacenych
20 000 000 K¢ anuit

15 000 000 K¢

W Zisk z prodeje

10 000 000 K¢

5000 000 K¢
H Vydaje na
0 K¢ . l. . . . . L splatky uvéru
zahdjeni  zahdjeni hrubd vnitfni  kolaudace kazdy rok
prodeje stavebnich stavba povrchy 2014/10 dalsich 25
2013/01 praci 2013/11 2014/05 let
2013/04

Graf 9.4 Pfijmy, vydaje a zisk v prlibéhu vystavby varianta 2 [zdroj: vlastni]
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Po odecteni vlastnich nakladll vloZzené pred zahajenim projektu plyne pro developera

zisk pfed zdanénim ve vysSi 12.104.946,- KC. Druistvo bude splacet dvér ve vysi

82.463.643,- K. Celkovou pujéenou castku tedy za 25let preplati 0 25.973.895,- K¢.

9.4 Vyhody a nevyhody v pfipadé riznych typu financovani

Pro jednoduchy prehled toho, jaké vyhody a nevyhody z projektu plynou, tyto

rozdélim do tfech zakladnich kategorii. Na projekt se opét zaméfrim z pohledu developera,

kupujiciho a z pohledu banky.

Prodej bytovych jednotek do osobniho vlastnictvi:

Developer — pro developera je vyhodou, Ze struktura projektu je mnohem
jednodussi. Z legislativniho hlediska je také snazsi vyfizovat avér na klasicky
projekt, nez na druzstevni bydleni. V pfipadé prodeje do osobniho vlastnictvi
je cena bytl nastavena vyssi, teoreticky tak plynou z projektu vyssi zisky.
Naopak mezi nevyhody rfadim to, Ze developer ma zisk az po splaceni celého
uvéru, nejdfiv tedy bude uspokojena banka. Ma také jednoznacné obtiznéjsi
prodej vysledného produktu. Budouci klienty odradi predevsim vysoka
pofizovaci cena. Z toho pak i vyplyva, Ze riziko celého projektu je vyssi, protoze
developer neni schopen naplnit kapacity projektu. Ze strany banky jsou pro
developera mnohem pfisnéjsi podminky poskytnuti Uvéru, je poZadovana
vysokd predprodejnost a tu developer neni mnohdy schopen prokazat,
protoze projekt realizovany pouze ,na papire” vysledni klienti nekoupi. Aby
alespon néjakou predprodejnost prokazal, musi developer vystavbu zah3jit
z vlastnich prostfedkd. Nevyhodou také je, Ze Uvér je vazan vyssi urokovou

sazbou a pfi prodeji nemovitosti plati developer dan z pfevodu.

Kupujici — nespornou vyhodou je, Ze kupujici nabude bytovou jednotku ihned
v osobnim vlastnictvi, celkové osobni vlastnictvi budi vétsi ddvéru u zakaznikd
a je pro né i atraktivngj$i (vychazim zprlizkumu zhotovenym Ceskym
statistickym uradem). Vlastnici byt maji mnohem lepsi a rychlejsi zhodnoceni
vloZenych prostredkl. Pokud si kupujici bere hypotéku na pofizeni bydleni,
nepreplati ji o tolik jako pfi splaceni hypotecniho uvéru druzstvem. Jako

nevyhodu vnimam, Ze vyfizovani hypotecniho Uvéru je v dnesni dobé pomérné
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sloZity a zdlouhavy proces, obzvlast v pripadé, kdy si kupujici vyfizuje hypotéku
v plné vysi. Pro mnohé lidi je dosazeni hypotecniho Uvéru nemozné a tim se
stava pro né bydleni nedostupné. Nevyhodou také je vysoka pofizovaci cena
bydleni, ktera je navic hrazena v zdlohovych fakturach a zaroven je zde i do
jisté miry riziko a nejistota dokonceni projektu. Osud hotového bytového
domu je pak cisté na dohodé vlastnik(l bytu, z dlouhodobého hlediska muze
byt i spole¢nd udrzba domu problémova. Pfi prodeji nemovitosti se plati dan z

jejiho prevodu.

e Banka — vidy si svou investici dobfe kryje a tak je nutné zdstavni prdvo na
nemovitost, kterd svou hodnotou prevysuje plj¢enou Castku. Pro banku je
vyhodou, Ze penize investované do projektu ma pomérné rychle zpét a jedna
se o kratkodobou investici. Banka developerovi vsak pUljcuje Uvér za vyssi urok
a na kratsi dobu, z toho plyne, Ze celkovy zisk z Uvéru je nizsi a banka tak na
tomto zplsobu méné vydéla. Nevyhodou také je, Ze pro banku investice do
takového typu projektu je velmi rizikova, a tak se kryje pomérné prisnymi
podminkami poskytnuti. Pro mnohé projekty jsou vSak tyto podminky jen

tézko splnitelné. Logicky ma pak banka méné ,,zakaznikd“ jako developerd.
Prodej druzstevnich podilt:

¢ Developer — v pfipadé developera vtomto typu financovani spisSe prevazu;ji
vyhody nez nevyhody. Za¢nu tim negativnim: pro developera je projekt
zalozeni druistva, vytvoreni stanov, uzavieni spolecéenské smlouvy pfi
zakladani druistva apod. Dle poskytnutych informaci samotné vyfizovani
uvéru neni az natolik naro¢né. Je vsak nezbytné dodrzet zdkonné podminky.
To znamena, Ze pro zaloZeni je potreba dvou pravnickych subjektl nebo péti
fyzickych osob. Jako hlavni pozitivum developer vnima to, Ze pro banku jsou
tyto typy projektl atraktivni a zajimavé. Ziskat Uvér je tedy mnohem snazsi,
podminky, které banka poZaduje, jsou mnohem mirnéjsi ve srovnani
s klasickym developerskym projektem. Projekt sdm o sobé je mnohem méné
rizikovy, developer totiz nabizi velmi dostupné bydleni a mohou si ho pofidit i
lidé stézko prokazatelnymi pfijmy. Podstatné se tim zvySuje
pravdépodobnost, Ze developer dosdhne rychleji plné kapacity projektu.
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Projekt pro developera generuje zisk, ihned po postupném placeni anuit pfi
vstupu do druZstva. Co je nejpodstatnéjsi, uvér si pljcilo druzstvo a i druzstvo
ho splaci. Pokud se developerovi nepodafi napfiklad prodat vSechny anuity,
zbylé byty mlze pronajimat do doby, neZ se najde budouci druzstevnik. Tim se
do jisté miry podili i na splaceni Gvéru. Po prodani vSsech anuit developer

z projektu vystupuje.

Kupujici — od druzstevniho bytu ho mzZe nejvice odradit nedlvéra v tento
koncept bydleni. Je to dano tim, Ze se druzstevnik stava vlastnikem bytu aZz po
zaplaceni plné ceny bytu navySenou o Uroky z druzstevniho Uvéru. Nevyhodou
také je, Ze druistevnim bytem se neda rucit na dalsi pljcku, pouze omezené.
Kupujici je vazan splacet po dobu fixace, kterou stanovi banka a celkova vyse
podilu splaceného uUvéru je vyssi nez pri klasické hypotéce. Co muizZe byt
velkym rizikem je to, Ze osud druZstva je do jisté miry zavisly na tom, zda
vSichni druZstevnici pravidelné splaci bankou poskytnuty Gvér. V nejhorsSim
pfipadé mlze druZstvo v konkurzni podstaté propadnout bance, k takovému
pfipadu vsak jesté nedoslo. Jako vyhody tohoto typu bydleni povazuji cenovou
dostupnost. Pfi vstupu do druzstva zaplati zajemce pouze anuitu v rozmezi od
20%-30%. Po stanovené dobé fixace je moiné doplatit zbylou hodnotu bytu
nezdvisle na délce splaceni Uvéru. DruiZstevni byty jsou osvobozeny o dan
z pfrevodu nemovitosti, v pfipadé prodeje se prevadi pouze Elenskd prava.
Mési¢ni splatka uvéru byva obvykle mnohem nizSi nez pfi klasickém
hypotecnim uavéru. Klient neni vazan jako osoba uvérem. Pro klienty je tedy
stale mozné si vyridit hypotecni uvér. V bytovych domech patfici druzstvu se
s mésiéni splatkou také odvadi rezerva pro pfipad nesplaceni Gvéru a ¢astka na

udrzbu bytového fondu, druzstevnici jsou pro oba pfipady zabezpeceni.

Banka — z pohledu banky spatfuji pouze jedinou nevyhodu, a to Ze penize
vloZzené do projektu se zhodnoti az v dlouhodobém horizontu. Naopak
vyhodou je jistota uloZenych penéz, investice se vraci pomalu ale konstantné.
Banka poskytuje velmi nizky arok, ale i tak vydéla na drocich mnohem vic, nez
kdyby poskytla hypote¢ni Uvér s vy$§im urokem na kratsi dobu. Uvéry, které
jsou poskytovany na druzstevni bydleni, jsou pro banku mnohem zajimavéjsi a

hodnotnéjsi nez ty klasické.
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9.5 Zhodnoceni

Varianta I. — Byty v osobnim vlastnictvi

Developer

Varianta Il. — druZstevni byty

Developer

Samotné vyfizovani Uvéru neni az
natolik legislativné naro¢né jako v druhém
tento druh

pfipadé. Banka vsak vidi

investice jako rizikovéjsi, a proto také
podminky poskytnuti dvéru na tento typ
projektu jsou pfisnéjsi. Jedna se nejcastéji o
prokazani vlastnich zdroji ve vyssi mife a
také o zajisténi vyssi pfedprodejnosti. Zisk z
projektu tohoto typu pro developera plyne
aZz po zaplaceni celé vySe uvéru, a to véetné
urokd.

Banka poskytla developerovi Uvér na 2roky

s urokem ve vysi 7%.

Kupujici

Pro developera je tento typ projektu
legislativné narocnéjsi, jedna se predevsim
o zaloZeni druZstva, ke kterému je potfeba
dvou prdvnickych

subjektd nebo péti

fyzickych osob, dale wvytvofeni stanov,
uzavieni spole¢enské smlouvy apod. Na
druhou stranu vsak banka poskytuje uvér za
mirnéjsich podminek, a to z dlvodu nizsi
rizikovosti. Tento typ projektu developerovi
generuje zisk ve formé anuit, které plati
budouci klienti pfi vstupu do druZstva.

Banka poskytla dvér druistvu na 25let s

Urokem ve vysi 3,15%.

Kupujici

V ptipadé bytu v osobnim vlastnictvi

kupujici  plati v  prdbéhu vystavby

developerovi zdlohové faktury nebo
celkovou kupni cenu pokud je jiz objekt
zkolaudovan. Obvykle se jedna o 4 zalohové
faktury ve wvysi 35, 35, 20 a 10%. Po
zaplaceni celé vyse kupni ceny je pfeveden
kupujicimu byt do osobniho vlastnictvi.
Developer utrzenymi finanénimi prostfedky
ze zalohovych faktur postupné splaci bance

uveér.

Pokud chce kupujici byt ¢lenem
druZstva, musi nejprve zaplatit tzv. anuitu.
Jednd se o 30% 1z celkové ceny bytu.
Zbyvajici hodnotu bytu, tedy 70% splaci
potom druzstvu v pravidelnych mésicnich
splatkach. Jednd se o jistou formu
“najemného”. V této mésicni splatce je
zahrnut i Urok. DuleZité je zminit, Ze Uvér
ktery byl pouzit na vystavbu splaci druzstvo,
tedy jeho clenové. Byt je preveden do
osobniho vlastnictvi az po zaplaceni celé

jeho hodnoty.
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Pro shrnuti obou variant financovani jsem wvytvofil prehlednou grafiku obsahujici

vSechny podstatné informace. Z té by mélo byt patrné, jaké jsou financni toky v projektu.

Kdy projekt developerovi generuje zisk? Jak probiha splaceni hypoteéniho Gvéru?
25mil. K& 25mil. K¢
= varianta . w varianta |,
= varianta ll. = varianta Il.
20mil. K¢ 20mil. K¢
15mil. K& 15mil. Ké
10mil. K& 10mil. Ke
5mil. K& Smil. K&
0 Ké 0K I

zahdjen stav. hruba stavba vnttml povrchy kolaudace zahajeni stav. hruba stavba vnitini povrchy kazdy rok
praci 2013/11 2014/10 praci 2013/11 2014/05 dal3ich 25let
2013/04 2013/04

56420.748 K¢ Rt 8,150,664 K¢

varianta I.

e [CATEDTl 3.594.282 K¢ Grocich? i
v RN 25973895 K¢ Rl

Jak je hrazena cena bytu do osobniho vlastnictvi? Z ¢eho je sloZzena cena druistevniho bytu?

10% 30 3%

z ceny bytu po z ceny bytu, anuita placena pfi

kolaudaci po prohlaseni vstupu. Jeji vyse
vlastnika byla uréena
do KN bankou

100%

pfi koupi bytu
po kolaudaci
objektu

20%

z ceny bytu,

po provedeni
omitek, podlah,
obklad(i a dlazeb

L

z ceny bytu, po zbyvajici cena bytu, ktera obsahuje také
prcvedem vnltrnlch urok z Uvéru. Splatnost je 25let, nebo je
rozvodl El, ZTI, UT mozné splatit zbylou vysi po uplynuti fixace.

Obr. 9.5 Grafické zhodnoceni prace [zdroj: vlastni]
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10. Zaver

V ramci mé prdace jsem se zabyval predevsim problematikou tykajici se developerskych
projektd. Popsal jsem postupy a faze pribéhu, analyzoval jsem rizika vSech ucastnik(
projektu a popsal jsem, jak je mozné jim predejit, popt. jaké maji na cely proces dopady.
Nezbytnou soucasti kazdého projektu je také samotna investice, tedy financni cast
realizace. Pravé financovani developerského projektu jsem vénoval vétsi pozornost.
Zabyval jsem se financovanim projektu z pohledu developera i kupujiciho. Pro developera
je nesmirné dulezité mit kvalitné vypracovanou ekonomickou a realizacni ¢ast projektu a
to predevsim v pfipadé, pokud Zada na svij investini zamér bankovni Uvér. Pravé
zpracovani ma totiz vliv na poskytnuti dvéru a i na vysi Urokové sazby, kterou je banka
ochotna poskytnout. V soucasné dobé banky kladou pfisné podminky k poskytovani uveér(
na developerské projekty a nékteré z nich se diky témto zpfisnénym podminkam vibec

neuskutecni.

HospodaFsko-ekonomicka krize v Ceské republice bohuzel v uplynulych letech nebyla
pro stavebni prdmysl a realitni trh viibec prizniva. Obé tyto odvétvi trini ekonomiky statu
se v poslednich letech potykaly s problémy, predevsim diky nizké poptavce a nevdli
investor(. Pokud budeme hovofit o obcanské vystavbé, developerské spolecnosti se praveé
diky krizi v uplynulych letech soustredili ¢im dal tim vic na sniZovani nakladl a zaroven na
poskytnuti dostate¢né konkurenéni nabidky nemovitosti pro své zakazniky. Z mého
pohledu, developerské projekty jsou segment trhu, ktery neni do jisté miry krizi
ovliviiovan. Proto jsem se ve své diplomové praci zaméfil na typ developerského projektu,

ktery neni az tak béznym a pfitom dle mého nazoru v sobé skyta velky potencial.

Developerska spolec¢nost Brno Development s.r.o. diky panujicim okolnostem na trhu
s nemovitostmi i stavebnictvi vyzkousSela pro ni dosud nezndmy model financovani svého
investicniho zaméru. Spolecnost realizovala svlj developersky projekt formou
druzstevniho bydleni. Opustila klasicky zplsob prodeje bytl do osobniho vlastnictvi,
uvédomila si totiz, Ze trh s novymi nemovitostmi v Jihomoravském kraji, predevsim pak
v Brné, je takovymi nemovitostmi prehlcen a realizaci dalSiho obdobného projektu by
podstoupila vysoké riziko neuspéchu. Diky kvalitné zpracovanému marketingovému
prazkumu a analyzou trhu zjistila, Ze znacné procento novych bytd, které jsou nabizeny do

osobniho vlastnictvi, nejsou stale obsazeny, a Ze na trhu chybi cenové dostupné bydleni
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pro klienty, ktefi nedosdhnou na hypotecni Uvér v plné vysi. Druistevni bydleni je pro
klienty zajimavou formu financovani, predevsim diky dostupnosti. Na byty totiZz dosahnou
jak dlchodci, tak napfiklad i mali Zivnostnici, jejichZ pfijmy jsou jen tézko prokazatelné a

nestacily by na ziskdni klasické hypotéky ke koupi bytu do osobniho vlastnictvi.

Pokud se na projekt podivdame zfinan¢ni stranky, tak pfi porovnani dvou typu
financovani shleddvam z mého pohledu jako jednoznacné vyhodnéjsi druzstevni bydleni.
V soucasné dobé se jednd o pomérné podcernovany zplsob realizace developerského
projektu. V poslednich letech byl zaznamenan narust projektd tohoto charakteru, a to
predevsim v Praze, Brné nebo Zliné. Pro developery tento druh realizace neni az tak
znamy, vétsSina z nich se drzi klasického osvédceného konceptu a do novych zplsobl
feSeni se pousti jen zfidka. Z informaci, které mi byly k tomuto projektu poskytnuty, je
zajem o druZstevni bydleni velky a stdle roste. Firma Brno Development s.r.o. realizovala
tento typ projektu poprvé a dle vedeni firmy chystaji podobny projekt i v nadchazejicim
obdobi. U tohoto typu projektu je Zadatelem o uvér druzstvo, kterému pak druzstevnik

postupné splaci formou ,najmu”.

Dle mého nazoru, ztohoto zpUsobu financovani developerského projektu plynou
predevsim vyhody a to pro vSechny ucastniky projektu, developera, banku i kupujiciho.
Developer se dostane k zisku z projektu velmi rychle, banka ma dobfe uloZenou investici,
ktera se z dlouhodobého hlediska vysoce zhodnoti a kupujici ma moznost si pofidit
dostupné a kvalitni bydleni. Dovoluji si fict, Ze developerskych projektd, které budou
nabizet druzstevni bydleni, bude v nadchdzejicich letech pfibyvat. Stavebni trh, ekonomika
zemé a trh s nemovitostmi v uplynulych letech pfinutili developery hledat nové moznosti a
tento druh realizace se jim velmi osvédcil. Da se tedy predpokladat, Zze se ho budou i
nadale drzet, predevsim diky jednoduchém konceptu, ktery nepredstavuje pro zadného

z Ucastnik( vysoka rizika.
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