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Abstrakt

Tato diplomova prace se zabyva zkoumanim vyvojelitm#go financovani
v souvislosti se vznikem fingni krize. Podle hlavnich ffgin vykyvi v historii,
porovnavanim urokovych sazeb &b hypote&nich, developerskych a investich v ¢ase,
modeluje vyvoj optimalni arokové sazby realitninout Modeluji se zde optimalni parametry
avéra, v kombinaci druft bankovniho financovani v oblasti realitniho trhohéedem na jeho
dlouhodol¢ udrzitelny rozvoj, jako jednoho samostatného aawsiho globalniho trhu

S pevnym z&azenim mezi ostatni trhy ogtvi.

Metodicky bude pouZita analyza metod financovaminpgarativni metoda vyvoje
arokovych sazeb komd@rmich bank a analyza struktury korémich uUrokovych sazeb.
Vysledkem prace aekavame optimisticky, realisticky a pesimistickyésé& dalSiho vyvoje

financovani nemovitostniho trhu a model konstruiqmalnich Urokovych sazeb.
Abstrakt (anglicky)

This master’s thesis examines the developmentabfertate financing in relation to
the credit crunch. Accordnig to main causes oftflatons in history, comparing interest
rates, mortgage loans, property development angstment in time, it models the evolution
of optimal interest rates of real estate markete Tibhans’ optimal parameters with
combination of types of bank financing in the reslate market with regard to its sustainable
development as a separate and independent glolskeimaith strong inclusion among the

other market sectors, are formed there.

In this dissertation the analysis of financing noelh will be used, comparative
method of commercial banks’ interest rate and amalyf commercial interest rates* structure.
The result of the work we expect to be optimisteglistic and pessimistic scenarios of futher
development of real estate finance market and tbdeinof the optimal interest rates’

structure.
Kli¢ova slova

arokova sazba, zdroje financovani, hygofe developersky a investii Uwr, realitni trh,

optimalni trokova mira
Keywords

interest rate, equity,mortgage, property, develagmend investment credit, real estate
market, optimal interest rate



Bibliograficka citace

PANAJOTOVOVA, M. Stanoveni optiméalnich paramétiverii na realitnim trhu a jejich
praktické vyuziti v budoucnuBrno: Vysoké geni technické v Brh Ustav soudniho
inzenyrstvi, 2010. 93 s. Vedouci diplomové prace tteg. Stanislav Skapa, Ph.D.



Prohlaseni

ProhlaSuji, Ze jsem diplomovou praci zpracoval/mastatd a Ze jsem uvedl/a vSechny

pouzité informani zdroje.

VBmnédne ....................

podpis diplomanta



Pod¥kovani

Na tomto mist bych chéla vyjadit swij vdék vSem, kt& se podileli na pomoci
se ziskavanim zdnbj informaci a hlavéa mé¢ také podporovali psychicky — celé své ragin
Bc. Lukasi Orembovi, Bc. Nih Rerkové a pedevSim také panu docentu Ing. Stanislavu

Skapovi, Ph.D. za odborné a uzité rady, pi tvorbé a vedeni této diplomové préce.



OBSAH

2 POCATKY REALITNIHO TRHU A JEHO VAVGS, HVPOTENT KRIZE i
2.1 VZNIK NYPOLENT KIZE ...t e e e e e e e e aa e s 11
2.2 VYVO] NYPOLENT KIZE ...ooieeieiee ettt eeaeeees s 13
2.3 Pibeh a nasledky hypotai krize (2005 — 2008).........uuvuurrmiiiiimmmmmmeeeeeeeeeeeeeeeeeeaninenns 14
2.4  Sowasny stav 0d roKU 20090 ..........ceeveeeeireirrieieeeeeeeeeeesemsmssseseseesrssreseesseesseans 17
2.5 Vymezeni probleMSOEASNOS .........ccioiiiiiiii e 19

3 UROKOVE SAZBY A JEJICH VYZNAM ..ottt vnna s 21
T R U 10 (o = ==V T VRO 21
3.2 Funkce UroKOVYCH SAZED.........uuuiiiiiiiiiieieeciieeeee e 22
3.3 Typy arokovych sazeb a vztahy Mezi NiMi.ceeeeeeeeieeeiieeeieiiiiieieeee e 24

3.3.1 Urokové sazby vyhlasované centralni bankou..............ccceevevveveeeieeeeneenenns 24
3.3.2 Mezibankovni urokoveé sazby /Interbank Rates!...............cvveeiiiiiiiiiieeeeeenen, 25
3.3.3 TrZni UroKOVE SAZDY ......ccooiiiiiiiii ettt e e eeeene e 26
3.4 Struktura UroOKOVE SAZDY ..........euuuuunmmmmmmneeeeeeeeeeeeiiiiiieess s s e e e e aaeeaeeeaaeeeeaaseeeeeensnnnnnnns 27
3.4.1 Vlivy pisobici na arové a strukturu arokovych sazeb ..............coceeeeeerinnnnnnn. 27
3.5  StedrEdloUNE UroKOVE SAZDY .......cccoeeiiiiiiiiees i ettt e e e e e e e ae s 28
3.6 Praktické uplatmi drokovych sazeb pro realitni financovani. ... 29

4 FINANCOVANI NEMOVITOST . .cciiiiiiiiiiee ettt et e e e smneeee s 30

4.1 Bankovni USTOVE ProdUKLY..........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiseememr e e e e e e e e e e e e e e e s s s s ssnennenneeeeeeeees 31
g O R Y/ 0T ] (.5 1Y SRR 32
4.1.2 AMENCKA NYPOLEKA.....cciiiieie e ceemeeme et rerene e 33
4.1.3 DEVEIOPEISKY U ......uiiieeie e e et eemmm s e e e e e e e e e e e e e e e e e eaeae e e e as 33
4.1.4 INVESTENT UMBT .oeeiiiiiiee ettt mmmm ettt e e e e e e e e aaeaeeeaaeaeeennnns 34

4.2  Nebankovni USroVE ProdUKLY.........ccoiiiiiiieeeeiiiiiiiimmmmme e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaes 34
4.2.1 SPGitelNi @ UNINT ArUZSEVA ... ..uuiiieiiiiiiiieieeeeeeee e cme e eeeeeeeeaaaeaeaaeeaeaeeeaannnnes 34
4.2.2 Jin€ SP@itelNi INSHUCE ........ccoviieeeeeieiii e eeeee s e e e e e e e e e e 35

4.3 Praktické uplatmi bankovnich produktu na realitnim financovani........................... 35

4.4 Zpracovavani statiStiCKYCh dat..........cemmeeeeeeeeeiiei e erer e e e e e e e e 36
4.4.1 Komparani MEeLOU@.........ccoeiiiiiiiiiiiiiiiiieieieeeeti e e e e e e e e e e e e e e e e e e e s e s e annnnnes 36
4.4.2 Metoda stednich NOANOL .......cooviiiiiiii e 37
B T © o | =T F PR ROTPPPRR 38
A Y 010 ] (- LSRR 38

4.5 Praktické uplatini statistickych metod na realitni financovani...............cccccceeeeeeennn. 38



5 ANALYZA A POROVNANi PARAMETRU HYPOTECNIHO UVERU ...vooeveeeeeeeeeeeen 39

5.1 UIOKOVA IMITA ....ocveeeeiveieeeeeeee e mmmmmm e eeeteeaee e eaeateatessseeeeateassssensenssateassenseneesseaseannas 41
5.1.1 Vyvoj sazel’NB za poslednich 12 1€t.........c.cveoveeieemeemee e eeve e 42
5.1.2 Vyvoj primerné komeeni Urokove sazhy .............cooooiiiiiiins o s 43
5.1.3 Vyvoj trokovych sazeb ve vztahu k Grokov@ ailB ............c.ccoeevvveerieecreenene. 44
5.1.4 Rozbor urokové sazby v roce 201Qimnmych bank..........ccccccvvveieeeeieiiiiiiiieees 47
5.2  Minimalni poZadovane€ ZAIOJE............uueeeemmreeeieiieeeeeiiiiiiisa s e e e e e e e e eeeeeseeeeeaaeeeeeeennnne 50
5.2.1 Rezidefini NYPO@NT UVBIY.......cccoeiiiiiiiiiccciiiiteeeee e e e e e e e e e e e e e 50
5.3 Délka splatnosti hypaBIiCh UM ..........ccoeiiiiiiiiee e e 54
5.4 \Vyse zastavy ....... PP PP PP T PP 58
6 ANALYZA A POROVNANI PARAMETRU DEVELOPERSKEHO U¥RU....................... 60
8.1 UTOKOVA MITA ...eeviiviieieeieee ettt ettt eaeeteeteete e e etestesseesaeseeaestesseenaeeesteareereens 60
6.2 Minimalni poZzadovaneé VIastni ZArOje......cceeeereeeiiiieeeeeeeeiiieeeeeee e 61
6.3  DEIKA SPIAINOSTI..ceiiiiiiiiieee e eeeeee e 61
6.4  MINIMAINT VYSE ZASTAVY ....eeevviiiiiiiiiicmmmmm s e e s e e e e e e e e e e e e et eneeens s s e e e e e e aaaaeeeeees 62
6.5 Minimalni gedprodej/pedpronajem....................... YR PP PP PP 63
7 ANALYZA A POROVNANI PARAMETRU INVESTICNIHO UVERU ......ccoceevevevevennee, 66
% R U )R 66
7.2  Minimalni poZzadovaneé VIastni ZAr0Je......ceeeeereiiiiiieeeeeeeieeeeeeeee e 67
7.3 Splatnost INVESIMNINO UMIU .....oovviiiiiiiiee e e e e e e e e e e e e e e ns 67
7.4  Zastava trzni hodnoty V tiSNi.........oiieeeeeeie e e e e 68
8 SHRNUTI VYSLEDKU ANALYZY AVYTVO RENI SCENARU.........ccoceoeiviiriiiiierennn, 70
8.1 HYPOIENT POZNALKY .....cceiiiieieieeeeeieeie e s e e e e e e e e e e e e e e e e eaeaeea s s 70
8.1.1 Optimalni parametry hypofiCh UNIl ........cuvvevieiiiiiiiiiiieeeieeeeeeccceeeeee e 70
8.1.2 Variability /eSeni stanoveni optimalni Grokové miry.....cccceeevveeeevviiiicinnnnnnn. 72
8.2  DeVeloperske POZNALKY .......ccccuuuiiitcereeae e e e e e e e e e e e e s e eeee e e e e s e nnnnnnreenaeees 76
8.3 INVESHENT POZNALKY ....eeeeeiiieiiiiie e ettt e e e e e e e e e e e e aaaaeaaaeeeaees 77
8.4 Popis satasného stavu a modelace sdé@néyvoje Uroki s vlivem na realitni trh.......... 78
8.4.1 OPLMISLICKY SCEMA........uuueiiiiiei e e e e e e e e e e e e e eeeaeenannes 79
8.4.2 ReAlIStICKY SCEMA........uuiiiiiiiiiiiiiiiiee e 82
8.4.3 PESIMISHICKY SCEMA.......uuueuiiiiii i e i e eeeeeeeee ettt s s e e e e e e e e aeeeeeeeeneennnnes 83
ZAVER ..ot e 85
SEZNAM POUZITYCH ZDROW ......ooviviiceieeeeeeeeeeeeeeee e eaeeeae et saenn s e 87
SEZNAM GRARU, TABULEK A OBRAZKU.........coooiimicicinisceeicic st 90
SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A SYMBOLU ...ttt 92
SEZNAM PRILOH ...ttt ettt seees e nenens 93
PRILOHY ..ottt ettt e et et n s e e e s s 94



1 UvOD

Reality. Realitni trh. Pojem, ktery prezentuje aithse vSemi druhy nemovitosti
od pozemk pies bytové domy az po logisticka centra. Obchodaktaeni je pongrné
rozsahla oblast, ktera se zabyva fyzickymi stavbampro bydleni, podnikani, logistiku
a nakupni centra odbarnéz nazyvana realitnimi kancgi jako rezidence, kom@ri
nemovitosti — kancetdk&d/administrativni centra, jonyslova (logistickd) centra, nakupni
centra a maloobchod. Aby bylo trhu, musi byt nabidia jedné str&nprezentovana
prodavajicim a na druhé stéapoptavka zastoupena kupujicimii Btretnuti €chto dvou
subjekfi je mozno zéit s realitnim obchodem a znamena to, Ze oba jsbotoi akceptovat
uréitou cenu na trhu. V zasadile &tSinu nemovitosti neni mozno financovat jen viastni
kapitalem, a proto jsou tu banky i dalSi nebankofiménini subjekty, které poskytnou
potrebné pe&zni zdroje. Ale nastava otazka, jak se v t&tzinank a jejich nabidek vyznat
a zarové zamysleni z druhého pohledu, jakou ma banka staamkovou miru, poZzadované
minimalni  vlastni zdroje, =zastavy @8, v pipad developmentu iedprodeje
a pedpronajmy, aby pokryla naklady a aby takéalgkl za rco stal? V neposlediiact je tu
i otdzka z pohledu statu, ktery jako nejvySSi narochstitut zaStiuje vyvoj vSech
ekonomickych vetiin, které mohou dale ovlivnit a sffovat ugitym udrzitelnym tempem
a odchylkami i rozvoj statu. Timto je zde zaloZzgodrét mé diplomové prace, a to stanoveni
optimalnich paramair Gvéri hypot&nich, developerskych a investich s vyuZitim pro
banky, stat, podniky a jednotlivce. Optimalni paesiy by n&ly brat v Gvahu vSechny tytéi t
skupiny a zahrnovat roZp, ve kterém by se tyto veéiny mély pohybovat a to tak, aby ani
jedna z &chto skupin nebyla nijak diskriminovagamérg zohlediovana i ur¢ovani tchto
parametii. Jejich uéeni prolkhne podrobnou analyzou vyvoje uUrokovych sazeb, kdéle
splatnosti Gera, minimélnich vlastnich zdrdj predprodej a gredprondjng za utité obdobi,
piicemZz bude phlizeno kvyvoji historickych udalosti, které tgmbovaly vykyvy &

uz snérem nahoru nebo dil

Motivaci pro zapeeti tvorby této odborné prace byla mySlenka, kteadichla
i dalsi mé kolegy. Tyka se vytteni ugitého, dosud neuskuteného celku o vyvoji
zakladnich odgtvi realitniho trhu, stavajiciho se z 5dilPrvni dil pojednava o analyze
reziderkniho trhu a modelace jeho vyvoje, drutést se zakiuje na analyzu maloobchodu
a modelace jeho vyvojefetim odé¥tvim je nahlédnuti do problematiky kandslé&/ch
prostor, ¢tvrtym je zamdieni se na logistick& centraiig@mz ma prace se bude jako jedna



z této pentalogie tykat stanoveni optimalnich pa&taim realitnich O¢ra z hlediska
hypoteniho, developerského a investiho.

Ucelem této prace bude vyhotovitéainé podklady pro stanoveni spravného
rozhodovani, postupovani acavani vhodg zvolené strategie ve vztahu k dlouho&ob
udrzitelnému rozvoji realitniho trhu, pro bankovrely, pro stat jako narodohospddgyi
stanovovani zakladni sazby Grokeské narodni banky, pro podnikatele a téZ pro doosic
jako jednotlivce, ktery se bude moci zorientovalanat v dZzungli bankovnich nabidek, které
vkladaji do jeho mysli podddome potrebu, Ze pra¥jejich hypotéku musi mit. Dale se zabyva
modelovanim vyvoje urokovych sazeb, udanimérsmvyvoje realitniho trhu jako celku
a odhad role bank se stanovenim optimalnich paramé@tokové sazby, minimalni
poZzadované equity nebo-li vlastnich zdrojpredpronajni a pedprodej, délky

poskytovanych &ru — splatnosti, minimalni vysi a fognzastavy.

VySe uvedenych dilbude dosazeno pouzitim metotednich hodnot, analyzy metod
financovani a komparativni metody vyvoje Urokovysdweb komenich bank. Metodami
zjistime a vymezime pozadovany okruh badani a eanmzsah zkoumané oblasti vyvozenim
vSech optimalnich paramétvySe uvedenych @i s ohledem na vyvoj realitniho trhu,

a to formou hypotézy a odhadu.
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2  POCATKY REALITNIHO TRHU A JEHO VYVOJ,
HYPOTE CNi KRIZE

Uplng prvnim naznakem novodobych g@tka realitniho trhu \Ceské republice je
doba po roce 1990. Nez se tehdy vyvoj realitnifhw tecela zformoval, uinla doba
minimalré deseti let. Do té doby to bylo jen tapanim a rizamim se po mnoZzstvi moznosti,
které po roce 1989 vznikly. Nestaly vyvoj urokovystizeb komenich bank na zvySovani
poptavky po Ugrech moc nenapomohl. Zipodnich necelych Sestnacti procent v roce 1993
se pohyboval nahoru a dolpficemz jeho nejnizSi hranice dosahovala kolem 9,5 %. A
koncem devadesatych let sauperna hladina drok znan¢ snizila a ustélila sefiplizné

na 11 %, coZ izeme vypozorovat z grafu Vifpzec. 1.

Rok 1996 poznamenala bankovni &nava restrikce, kde se celkbrastavil realitni
trh. Vlada ToSovského se snazilatigjit portfolia velkych bank a zbavit je Spatnycktia
a ozdravit od Spatnychugek pomoci statniho rozpw. V té dolks banky nebyly #lis
nakloreny jakymkoli pijckadm, nebé byly pod dozorem statu podovany gFisnym
kontrolam optimalnich mir likvidity a rezerv. A toylo divodem, pré se trh po dchto
Upravach stabilizoval. Bylo mozno &b s rozsahlejSim financovanim obchodu
S nemovitostmi neZz v minulosti a tim zahdjit nowgdteEni financovani bytové vystavby
a developerskych projektPo dobu 20 let se realitni trh formoval a i&l&e do satasného
stavu. ProtoZze rokem 2000 bylo zaatw rozsahlejSi poskytovani zdiopd finarénich
instituci do nemovitosti, budu se podréprzabyvat problematikou a vyvojem od zramého

roku.

2.1 VZNIK HYPOTE CNi KRIZE

Za g@icinu vzniku celoswtové ekonomické krize je ozéravana tzv. hypotmi krize
v USA, ktera dosahla vrcholu vroce 2007, kdy sekiazajimaly vice o své zisky nez
0 své klienty. OvSem updnprvnim seminkem, které postupvezristalo ve ¥tSi a zavazjsi
hrozbu, bylo vroce 2000 sniZeni Urokové miry aokeu centralni bankou (FED).
»Na popud Alana Greenspana, jakoZto hlavy FED, byidena hem jednoho roku urokova

mira z 6,5 % na 1,75 %, coz je obrovsky poklesy ktel samoZejne za vinu s tim tahnouci
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se nasledky® Nutno podotknout, Ze tim reagoval na vzniklou situ&dy doslo k padu
vysoce nadhodnocenych technologickych akcii, kterfyly investice do vybudovavani
internetovych siti, internetovych obchlioda vyhledava&l zdajici se vté dab velice
perspektivniCast gchto podnik zbankrotovala, dasti doslo k restrukturalizaci, propoért
zamestnand@ a tim doSlo k poklesuistu HDP,¢imZ se ekonomickaikka vydala snirem

k recesi. Krokem, ktery Greenspan¢lad, postavil fadu Zivdicich firem i projeki opst
na nohy a recese se tim padem v roce 2@ks neprojevila. Na druhé stearco se tye
emise akcii, jako financovani sp&hesti valna ¥tSina podnik je nebrala velmi v potaz,
pokud mohla ziskat lehce levny dgivvzhledem k vySe uvedenymiipnivym Urokovym
sazbdm. Do ekonomiky totiZ nalil Greenspan mnoZsévéz, které mohli lidé vesele utracet
dal, a ekonomika nabrala rychlyst. Tyto nizké sazby udrZoval nezvykle dlouho pte ce
4 roky, coz nerdo jen pozitivni @inky. Povzbudilo to sice firmy kistu, ale na druhou
stranu domacnosti si zvykly zit na ,dluh“, zvySit®e poptavka po zahr&nim zboZzZi
a nemovitostech, coz bylo takéwbdem, aby americky dolar na&evém nénovém trhu

zatal klesat.

V Ceské republice tomu bylo jeéStrochu jinak. Belomovy rok 2000, vyzriaijici se
vyraznym zvySenim poskytovanychéa, mél na swdomi prudky pokles Urokovych sazeb.
Banky p@imo getly poteby klienti a s tak nizkou diskontni sazbou, nastave@eskou
narodni bankou ostatnim komieim bankam, ji velice rady poskytovaly mimavysenou dal
svym klientim. V prvop@atcich fijcovaly banky pevazrié jen hypoténi uwry na bydleni,
které se tak staly mnohem dostgimi. Za nasledujicich par let propukl doslova
konkurerEni boj o nizké Urokové sazhy, které se pohybovalyzyezi od 3,6 % do 7 %, coz
byl oproti gredesSlym rolkm opravdu rychly pokles. V souvislosti se sniZzowarirokovych
sazeb bankyiemyslely, jak si fitahnout klienty a jako ruku v ruce toho dosahlgpenim

stavajici kvality sluzeb a rozéhim nabidky tyf Gvéra. [11]

! DORNAK, Ondrej Swtova finargni krize : Co bylo na pgitku?. In Sétova finareni krize [online]. Praha :
Fincentrum media, s. r. 0., 13.2.2009 [cit. 201211 Dostupné z  WWW:

<http://lwww.investujeme.cz/clanky/svetova-finan&nize-co-stalo-na-pocatku/#_ftnrefl>. ISSN 1802&90
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2.2 VYVOJ HYPOTE CNi KRIZE

Spojené staty americké svymi vliadnimi predky posunuly mantinely pro banky a ty
zataly vyuzivat svych novych pravomoci. Diky svémuvwlivliada vytvéela natlak
na poskytovani hypoték a pro zalibeni %, tak sngfovala banky k tomu, aby sniZzovaly
pozadavky k ziskani hypoték stale niziivbdem bylo, aby byla jedna ze zakladnichigiot
voli¢ta snadno dosazitelna, a to vlastni bydleni. Tytawviaatlaky, ale také chamtivost bank
a neprofesionalita bank¢ a finartnich poradé zpasobily zprvu extrémi rychly rist cen

nemovitosti, coz o ale brzy za nasledek jejich rychly pad.

Vté doke klesla historicky Urokova sazba hypoték, jak fotmitak i hypoték
s pohyblivou urokovou mirou a to bylygsre ty, které odstartovaly americkou hypaté
krizi. V roce 2002 se jizijcovalo i lidem, u kterych bankémuseli fFedpovidat, Ze nebudou
schopni v budoucnu splécet vlastni nemovitokiontrola bonity klienta Sla tehdy stranou
a pa‘et prodanych nemovitosti do roku 2005 vzrosthécaz o 9 %. S takovynistem by se
amerne nely zvySovat i gijmy americkych domacnosti, coz se sa®jo? nekonalo. Tim,
Ze tyto dv stranky nekorespondovaly, vznikla bublina prodany80 000 novych rodinnych
domi, které kdyby nebylo tak levnychetiv nikdo nepostavil a také ani nekoupil. A také
v letech 2004 — 2007 vznika bublina prodanych jigtajicich rodinnych doth kterych bylo
prodano neskut@ych 27 miliod! Vznikaji d¥ velké bubliny, kde prvni je v hodéadt80
miliard dolari: a druha v hodn@t300 — 500 miliard dolar. Dohromady rly spojené staty
americké 480 — 680 miliard dolaprebytenych a problémovych pen*?

V Evrope se vySe uvedeny vyvoj neprojevil takovymi extréfako v USA. Naopak
zde byly jiné piciny vychyleni cen nemovitosti. Ceny nemovitosti yide kopirovaly vyvoj
hospodéského cyklu zem s klesajicimi a rostoucimi tendencemi, avSak pme re000 se
v Ceské republice situace Znila a vyvoj cen od tohoto roku stéle stoupal, a¢aavisle na
hospodé&ském cyklu. V roce 2003 se neobvykle rychle vydiiytieny nemovitosti sgrem
nahoru, coz souviselo se vstupem nasledujiciho mkuEvropské Unie. Vznikla ute
vyvolana bublina, kde se¢tdina odbornilt domnivala a spekulovala, Ze ceny nemovitosti

porostou, pitom byly jen ungle nadhodnoceny.iBdstava byla takova, Zze ceny se vyhoupnou

2 DORNAK, Ondrej Swtova finaréni krize : Co bylo na pg@tku?. In S¥tova finargni krize [online]. Praha :
Fincentrum media, S. r. 0., 13.2.2009 [cit. 201e211 Dostupné z  WWW:

<http://lwww.investujeme.cz/clanky/svetova-finan&nize-co-stalo-na-pocatku/#_ftnrefl>. ISSN 1802&90
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na urové cen v EU, ovSem po roce bylo jasné, Ze tato dexlnkbyla spravna. Lidé néhn
platovou ani Zivotni Urovetakovou, jaka byla ve spdenstvi EU. V nasledujicich letech se
lidé vzpamatovali, a zjistili, Ze se vlastnic takového nekona a byli velicégvapeni. Byli
jsme novou zemi v Evropské Unii, a proto Zzadnytstd o nas mnoho nésl ani po strance

ekonomické ani po politick¢12]

2.3 PRUBEH A NASLEDKY HYPOTE CNIi KRIZE (2005 — 2008)

V Americe z&alo obdobi, kdy banky poskytovaly hypotéky i negeum nebonitnim
klientaim, nebraly v potaz, zda maji dostaté finance ke splaceni nebo dostater hodnotu
nemovitosti pro jeji zastavu. Bitaly totiz s tim, Ze vifipact nesplaceni by v exekuci danou
nemovitost prodaly a tim by se jim dluh vrétil, tersystém vSak fungoval jen dokud ceny
nemovitosti rosthi stagnovaly, ale jakmile Zaly klesat doSlo ke komplikaci s navratem
pertz hypoténim Ustawm ¢i bankam¢imz se zpomalil firozeny okth pergz.

,FED za‘al zvedat zakladni arokovou sazbep 2,25 % az k 5,25 %tem jednoho
a pul roku. To se samegjme behem tydne promitlo do hypdtéch Urokovych sazeb a ty
podrazily az na 6,5 %. Sistem urokovych sazeb postdpraristala i vySe @sicnich splatek
hypotéky, které domacnosti nebyly schopny spl&etem naklady spojené s nesplacenim

hypotéky nese v kafreém disledku banka.

V lét roku 2006 realitni bublina splaskla. Projevilo teev rekolika oblastech trhu:

= dramaticky klesl pget Zadosti o hypotéku, zajem o nakup rodinnychidom
uvadal,

» prebytek novych rodinnych ddmma trhu zakodil obdobi ristu cen
nemovitosti v USA,

= ze ctyr mesiai na téngrr 10 nesiai vzrostla prodejni doba nového
rodinného domu,

= rust hypoténich Urokovych sazeb a nasledny dsirnesicnich splatek

hypoték dostal do finani tisré nejméw bonitni doméacnosti.®

3 ZEMANEK, Josef. Hypoténi krize v USA. Riciny, prabéh, nasledky (2. dil). Euroekonom [online]. 2008,
125, [cit. 2010-11-19]. Dostupny z WWW: <http://wweuaroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-
hypoteky2>.
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V dalSich dvou letech byla Grokova mira drZzena aingt dlouho na celkem vysoké
arovni ze strachu z inflace.d@kavalo se, Ze problém s vystavbou a prodejem niéostiv
upravi trh sam a mnoZstvi nesplacenych hypoték midenum, jenze netusili, to coseli
jen banké, a to jak velké jsou objemy rizikovych hypotékilgprime mortgage) — hypotéka,
poskytnuta lidem, ki@ by nikdy nesplnili podminky pro poskytnutézné hypotéky. V té
dohe ¢inily 20 %. Systém byl takovy, Zze pokud snizi FEkové miry, tak se skrz nizSi
kratkodol& fixované hypoteéni sazby urok, snizi pdet nesplacenych hypotek. igs to, Ze si
to vlada was uwdomila a snizila drokové sazby @pna g@Fijemné nizkou Urove,
neznamenalo to, Ze banky o tolik snizi hypote Urokové sazby. Zasti ulevily
domacnostem, i kdyZz projev byl op@hy a ze zbytkucast&né pokryvaly nesplacené
hypotéky. Pro zklidéni trhu grispéla americka vlada finami injekci prostednictvim dvou
hypot&nich agentur Fannie Mae a Freddie Mac, ktegdy mefinancovat bankam jejich
nevyhodné G&ry za vyhodwjSi upraveni podminek. A praw této fazi zaéala vznikat tzv.
~oxicka aktiva“. Banky @¢istovaly rizikové hypotéky zabalené v kalich zvanych SIV —
Structured Investment Vehicle Znym prodejem na sekundarnich trzich a tim si udiov
likviditu
a své stabilni cash-flow. B&ky byly zna&né negehledné, proto je nebylo moZno jejich
kvalitu vibec ohodnotit. Tomu #hy napomoci ratingové agentury, které nebyly v patls
vabec ¥rohodnymi radci, protoZze nadhodnocovaly 8afisubprime hypoték zéithlavnich
duvodi — atekavani staléhaistu cen nemovitosti, otevani SIV na zakladstarych principu
a v neposledmiadk to, Ze agentury byly placeny pgat¢émi bankami, které si nechavaly rating
zpracovavat.

V zati 2008 nasledoval pad jedné z nejstarSich bank A UShman Brothers. Na
zakladk této udalosti si komeéni banky pestaly &fit a vzajemg si pijcovat finargni
prostedky, tim vzniklo omezeni zdfojpro pijcovani klienfim. Proto banky zahajily
konzervativijSi piistup k poskytovani hypoték, &y byt ostraZzijSi a sniZzovaly se
moznosti dosazeni 100% hypoték a naopak pomatalyavySovat urokové miry jako
pojistku.[13]

V Ceské republice se po dobéchto udalosti odlepily Grokové miry ode dna a ke
konci roku 2008 vzrostly na necelych 6%. Tak jakokavé miry, tak i ceny nemovitosti
rychle rostly az do konce roku 2007, posléze smlyaneundrné rychle zvySovat oproti
nabidkovym cenam nemovitosti, jak dytak i rodinnych dorin Tento piliSny rist cen

oproti kondici celé ekonomiky a levné a dostupnégdigky vytvdily bublinu, ktera
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nadhodnocovala ceny nemovitostemuz pispéla i vétSi poptavka a dalSi nize uvedené

faktory.
,P 7icin nebyvale rychléhoistu cen nemovitosti deské republice do roku 2007 byla

celarada:

» pozitivni demografické faktory (bydleni siFfzovaly silné raniky),

» konkureni boj mezi hypot@imi bankami, a tedy levné a dostupnéryyv

= pokracujici rist prijmi a hospodéstvi,

» statni intervence — hrozby zvySeni DPH, deregulaggmného, deova

reforma,

ale take

*» nedostateéna resp. opozha reakce nabidky bydleni naist poptavky po

vlastnim bydleni*

Vychyleni cen bylo tak markantni, Ze byltepné, Ze takové nadhodnoceni nevydrzi
piilis dlouhou dobu. Tak se také koncem roku 200® stee realizované trzni ceny cady
klesat a dokonce sniZzovat pod nabidkovou hodnotoom#osti. Pomysiné izky se zaaly
otevirat a zarovevznikal propad, coz @Zeme vysledovat grafu ippze ¢. 3. Prodavajici
byli stale zvykli (a Bktefi stale jedt jsou) za neumrné vysoké ceny nabizet nemovitosti
a nebyli schopni fijmout fakt, Ze se jim vté da&b jiz takovym z@sobem nepodéa
nemovitosti prodat. OvSem postups pomaoci inzertnich realitnich serréasem poznali, Ze

takovym sndrem se dale vyvijet realitni trh nebude.

Do z&i 2008 nenila hypoteéni krize naCeskou republiku v podstatadny zasadni
vliv, neba’ CR predchéazela rizikm tim, Ze banky négcéovaly skoro Zadné @wy v cizich
meénach. Timto pdinanim se k ndm nemohly dostat ze zapadu v takdie toxicka aktiva
a pkné uhlazer balicky SIV - structured investment vehicle, nacpanébddvyhlizejicimi

vyhodnymi nabidkami. Nas bankovni sektor tim ziajistobrou bilargni likviditu.

4 SVACINA, Lubo3. Kdy z&nou znovu iist cenyéeskych nemovitosti? : situaceceské republice. Realitni
makl&[online]. 6.3.2009, 157, [cit. 2010-11-11]. Dostypn WWW: <http://www.hypoindex.cz/clanky/kdy-

zachou-znovu-rust-ceny-ceskych-nemovitosti/>. I9882-5900
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O poznani horsi to bylo od listopadu 2008, kdy sstyprt zatala silrgji projevovat
krize, lidé postupt zainali ztracet dvéru ve stabilitu bank, zpomalovala se ekonomika
projevujici se viiznych od¥tvich a celko¥ podnikatelské prosdi se dostalo do problém
Celkova situace se projevovala neblaze i na trldagyrzachycoval to i pokles ¢ia volnych
pracovnich mist, rostouci nez&tnanost, zpomalenfistu mezd, ale nejvice na zpomaleni
vyvozu a investic. Také klesaly Urokové sazby énirbanky pospolu se stanovovanim
prisnéjSich podminek pro poskytovanidni. Banky uvazli¢ji hodnotily klienty a hypotéky
byly ¢im dal tim mén dostup#jSi pro tak Siroky okruh osob ne¥iwk. Jako prvni tyto zemy
pocitili developé&. Ti pro své projekty pdebovali cizi zdroje, ry na splaceni jim
nest&ily, proto & neradi, byli nuceni snizit ceny nemovitosti, ezéoza&atku jen v ukitych
akcich. Koncem roku 2008 se pléSnizily ceny i na realitnich trzich. Vznikla taarpdoxni
situace a i festo, Ze byly ceny nizSi nez tepichozich letech, lidé si je st&jmzhledem

k t¢Zce dosazitelnym @vam nemohli dovolit.

2.4 SOUCASNY STAV OD ROKU 2009 VCR

V piedlaiském roce se citetnochladila ochota bankipovat levie zdroje i fFes to,
Ze Grokova mira centralni banky tztrnactidenni repo sazizNB klesala aZ 1,38 % a misto
aby komeéni banky zachovévaly doposud nepsany princip ar&egly klesajici kivku,
naopak své sazby lehceikek po kicku zvySovaly. Tyto dvoje sazby ve svych rozdilnych
procentnich Urovnich vytvély jakési pomysiné rozevirajici sézky, kde na jedné strarse
CNB snhaZila o stabilizovani ekonomiky a na druhdrstisi banky a vytvéely polSté&ové
rezervy pro krizové obdobi, které bylaed nimi. Opateni, které banky podstupovaly

vyplyvala z néizeni od jejich zahra#émich viastnik - matéskych bank.
Tykalo se to pedevsim:
= “ZruSeni poskytovani 100% hypoték pigade uzit jen ve vyjimaych pipadech

» Zasadw@ zrenit cenotvorbu, strukturu pricingu — zvySitigdZky Urokové marze na

hypotéky s vysokym LTV, zaveést likvidimigaku, zvysit tvorbu rezerv

» Revidovat parametry schvalovadiip/simo eliminovat ekteré rizikové segmenty

klienti (u nas napiklad cizinci)

= Zastavit rizikové produkty — subprime hypotékyas to byl segment hypoték bez
prokazovani gjm, ktery v pdatku uhajila jen Hypotni banka a Raiffeisen
Bank
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= Revidovat projekty financovani nemovitosti, elinaatorizika z échto projeki
plynouci

» Revidovat spolupraci s externimi partnery bank ligp@ci bu omezit,¢i pFimo

zastavit

=  Zprisnit systém oeé®vani nemovitosti¢ci pfimo redukovat ceny obvyklé
koeficienty, které banky intefistanovily

» Pripravit se na scénajakresit prudky naist nesplacenych hypotéek

= Ekonomicky — zat vytvaet rezervy a opravné polozky praoigad narstu
delikventnich (&, zastavit investice do inovaci a posilit oblasmapani
pohledavek.”

| pfes to, Ze se mezibankovni trh ¢&s zastavil, u nas to ného takovy dopad jako
v zapadnicasti Evropy. Ve Spojeném kralovstvi se propadlokptmvani Us¥ri na urova,
jakd byla ped deseti lety, oproti tomu (eské republice to bylo diky niz3i zadluZenosti
a konzervativgjSimu spéeni doméacnosti ,jen“ na Uroirgred gti lety.

Castens k napra¥ kopirovani zakladni drokové sazBNB doslo v roce 2010, kdy
ceské banky, jako déeé spolénosti zahrariinich bank podstoupily tak, jako dalSich 91
evropskych bank z&tové zkousky EU tzv. “stress testy”, ve kterychvadly velmi dolbe.

Je vSak pravipodobné, Ze tyto testy byly dodéme zmekéeny, aby banky ,prosly{14]

Nezanedbatelnym vlivem bylo také to, Ze banky ifjiste se hypoténi trh ne#itil,
piicemzZ procenta nesplacenychérivsice narostla, ovSem takiané vypadajici pedpowdi
ze zapadniho trhu, se v kazdétippct u nas nevyplnily. Banky byly schopny své hygoie
portfolia udrzet v bezgaych meznich hodnotach. Co se&dymarkantniho snizovani cen
nemovitosti, dle analytickych vysleilk'SU se sniZily pimérné ,jen* o 15% oproti srovnani
se zahrarim nag. UK, Irsko.

AvSak je nutno podotknout, Ze pomalu po letech ag@aszataly objevovat ugry ze

stavebniho sgeni.,J ejich pona@r se v roce 2009 té&m vyrovnal hypotékam (46%). Nicm&n

® OSTATEK, Libor. Hypotéky nebyly hlavniifinou globalni krizeHypotékylonline]. 9.12.2010 ,
2010, [cit. 2010-12-10]. Dostupny z WWW: <http://mvhypoindex.cz/clanky/hypoteky-nebyly-hlavni-
pricinou-globalni-krize/>. ISSN 1802-5900.
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v letoSnim roce doslo épk obratu, a to pedevSim vlivem statniho zasahu omezenim statni

podpory stavebniho speni a také vlivem vyrazného poklesu trokovych sagediék.“

2.5 VYMEZENi PROBLEM U SOUCASNOSTI

V ramci vSech vySe uvedenych vyKy\které nas provadi historifguvaajici horskou
drdhu udalosti, majici za néasledky negativni a atési Uroveés v oblasti financovani
nemovitosti Ceské republice, je nutno je korigovat a dostandditelnou hladinu pro dalsi
vyvoj. Toho lze dosahnout stanovenim optimalnicrapett realitnich U¢ra pro dosazeni
dlouhodol¥ udrzitelného rozvoje realitniho trhu tak, aby makaly dalSi propasti a bubliny
ve vyvoji realitniho trhu. Jde o to, aby byla na&lea souvislost s financovanim rozvoje
v dalSich segmentech ekonomiky, harmonizace ai@mapro plynuly vyvoj finatinich
podminek a predikce dalSiho vyvoje v objemu finagodcich a dalSich parametrechéfiiv
Z tohoto hlediska je nutné provést rozbor jedngdivdruhi Gvera a jejich podstatnych prik
pro stanoveniéthto zakladnich princip Je nutné podchytit a analyzovat prvky, které rusi
plynuly pribéh vyvoje. Stanoveni bude provedeno formou hledanédsich hodnot
jak statisticky, tak bude bran ohled ndeZité historické udalosti az po nedavné, které aaoh
velice dobrym zfisobem poslouzit ke hledani optimalnich hodnatrivTim je objem podilu
cizich zdrofi na financovani nemovitosti a téZ i konstrukce Gueksazby se zohle&mm

v jakém aktudlni fazi ekonomického cyklu se nacHas

Podstatné bude v této praciredevSim jem&Si doladni Urokovych sazeb
nemovitostnich ra, které by citliw reagovaly na aktualni stav a vyvoj v realitnimteak
ekonomiky a v sektorech navazujiciaih,souvisejicich (stavebnictvi, realitni development
maloobchod, logistika, pmysl) a odrazely by dalSi ekonomické prvky, jakgorfidad

demograficky vyvoj a mobilitu pracovni sily ve viatak segmentu rezidénich nemovitosti.

Zakladnim parametrem vySe uvedeného ,déédnemovitostnich Urokovych sazeb
by meél byt odraz hypoténi a nasleda realitni krize, tedy celkové i strukturované zamioi

-

nejen domacnosti ve vztahu k vyvafijmu, ale i ke schopnosti splacet hypateawry. [16]

V podstat i z mnoZstevni teorie p&n, podle které je cena zboZi (nemovitostijnm

® OSTATEK, Libor. Hypotéky nebyly hlavniifginou globalni krizeHypotékylonline]. 9.12.2010 ,
2010, [cit. 2010-12-10]. Dostupny z WWW: <http://mvhypoindex.cz/clanky/hypoteky-nebyly-hlavni-
pricinou-globalni-krize/>. ISSN 1802-5900.
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amegrna mnozstvi pefz (vlastnich i vydluzenych) v ekonomice plyne ninoegulace
objemu U¥ra, ovSem ne administratigr(limity), ale trzré, predevsim cenou pén, tedy vysi

aroku.[1]
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3 UROKOVE SAZBY A JEJICH VYZNAM

.....

zabyvat, jsou Urokové sazby. OvSem je nutnétzal pa&atku a zminit, co je vlasinirok?
Co predstavuje? Jaky ma vyznam? V podsiat obec povaZzovan za procentni vyjahi
odmeny v éase za fjéeni ugitého mnozstvi pefz. Urok méa hluboké historické feny, jiz
velmi davno byl nititkem, které utuje, jakou ngrou si lidé vazi svych volnych, tedy —
nevyuzitych, pe&nich prostedki. Jejich miru si ufuji riznymi hledisky a vlastnimi
duvody. V prvérad berou v potaz dobu, na kterou poskytujjcgu a také na mozné riziko
nesplaceni zagpcenécastky — divéryhodnostgi vysi pajcovanécastky. Vyznam uroku saha
jiz hluboko do minulosti, kdy za pafme tuény peniz navic, ta majefi§i cast —ikejme jim
napiklad lichvéi, puj¢ovali chudakm sedldkm na provozéi zaplaceni gjakého svého
dluhu. V té dob se jakémukoli Uroku zaiptené penizeéikalo ,lichva“. Kupodivu byla lichva
delSi dobu zakazana a jako legalni byla uz&kanaz rokem 1545 Jitidhem VIII.

V sowasné dob je za lichvu obech povazovana 20% urokova hranice a neni v Zzadném
zakor¢ nijak upravena. Naopak na druhé s¥raimokova sazba se svymi podminkami
v riznych podobach se objevuje v zakan 6/1993 Sb. dCeské narodni bance, v zakon
¢. 21/1992 Sh. o bankéach, zakah 284/2009 Sb. o platebnim stykiiy zakore ¢. 145/2010
Sh. o spatbitelském Gdru ¢i natizeni viadye. 163/2005 Sb. gmici pivodni n&izeni o vysSi
aroku z prodleni a poplaikz prodleni.

3.1 UROKOVA SAZBA

Tento, jiz pomdrné zndmy pojem, Ize vyj&d mnohymi definicemi podle Zsobu
vyjadrovani a typu mysSleni daného autora. AbyéiblfZila rizna pojeti, uvedu zdeskolik

pouzivanych typ pro u€eni vyznamu urokové sazby.

1. z pohledu finantni matematiky je definovana: “Zapujci-li jeden subjekt
druhému pe#Zni prostedky, bude pozadovat odnu jako nahradu za
docasnou ztratu kapitalu, za riziko spojené secrzami tohoto kapitélu
(s inflaci) a za nejistotu, Ze kapital nebude spraw dané lfite a vysi. Tato

odnmeha se nazyva drok’”

" RADOVA, RNDr.Jarmila; DVQRAK, Ing. Petr.Financhi matematika pro kazdéhdieti. Praha: Grada
Publishing, spol. s r.0., 2001. 264 s. ISBN 80-2015-7.
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2. z hlediska investéniho je specifikovana:* Urokové sazby jsou cenou pem
Vzajemu propojuji velké objemy fyzickych a firaiich aktiv s mnohem uzsim
tokem uspor a investic, jsou spojovacimistkem mezi s@asnosti
a budoucnosti, a jsou citlivé na infld ocekavani. Proto jsou velmi
promenlivé a obtiza predvidatelné. V zdsadneexistuje Zadna jednoducha
teorie, ktera by vystila, pro¢ se Grokové sazby chovaiji tak, jak se chovji.”

3. z pohledu ekonomicko — finagniho: “Urokovou sazbu mizeme definovat
jako podil vynosu plynouciho ze #pni pedz na urité casové obdobi
a velikosti zagjcené castky vynasobeny stem (v procentechyitoR
za tzv. Standardnifasové obdobi je vSeobeécpovaZzovan 1 rok (ozdavano

zkratkou p.a. tzn. per annum).”

V podstat jsou zakladni body charakteristiky Grokové sazlSechny feceny
podobnym zfisobem jen jinym vyjagnim. OvSem je nutné zvazit arapnit v ramci
finan¢ni oblasti o jakou Urokovou sazbu jde, protoZedeastiecny pojem sam o sbhema
zadny vyznam, pokud nenfgsré definovan.Casto se stava, ze si lidé nevsimaji rozdilu mezi
urokovou sazbou a urokovou mirou. Prvni pojem iaWwySe dostatan¢ popsan a oproti tomu
druhy vyjasiuje, Ze od abstraktnich urokovych mir vychazeji kkétni Urokové sazby
vyskytujicich se v dané ddma gislusném trhu. Je tedy nutné odliSovat, co tytanyoj

V sol& presrE nosi.

3.2 FUNKCE UROKOVYCH SAZEB

Pohlédneme-li blize do této oblastiibeme souhlasit s obecrzndmym faktem,
Ze poskytovatelé maji zajem, aby jejich vynosovgkubyl co nejvysSi v ramci moznosti,
Banka tedy stanovuje urok tak, aby byl pro gingjmensim alespp natolik vyctlecny,
aby pokryl minimum naklada splnil poZzadavek zakladasti pro pispivek do povinnych

8 STUTELY, RichardPrivodce ekonomickymi ukazateli : Jak porozuekonomii Praha : Scientia, spol. s r.o.,
2002. 247 s. ISBN 80-7183-278-2.

o REJNUS, Oldich. Finarni trhy. prvni. Ostrava : KEY Publishing, s.r.o008. 559 s.
ISBN 978-80-87071-87-8
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rezerv a dalSich nejen zakonem stanovenych agvaa¥ nize byt ic¢ast€na odnéna nebo
marze

za vypij¢eni dan&tastky. Tyto propéty jsou samoiejme dasledre propaitavany. Naopak
klient jako & uz obyejny zakaznik¢i developer nebo vazeny investor, vSichni mapugjiga

ziskat nejlepsi podminky, mezizv prvérack pati, jak jinak nez, arokova sazba.

Tim z vySe uvedenych a nepsanych pravidel a v rdimaincniho systému vyplyvaji
funkce arokovych sazeb, a to funkci regui informani, rovnovazna, tok uspor do investic

a rozctlovani pesznich fond.

Ac¢ se to laikovi nemusi zdat, regété funkce Urokovych sazeb, ma jako jeden

z ®chto prvka zdsadni vyznam. SniZovatii zvySovani této Urokové sazby ma na&dsymi
Ceska Narodni Banka, a ta tyto krokipi v zasad s velice promy3lenymi a opodst&tymi
davody, které tvei odbornici a podstatna skupinka chytrych hlavCeské republice.
Samozejme tak jak se vyviji cela Evropa i naSe republikavjéomto sndru ovliviovana
dénim a pedpowdmi v Evropské unii a téZ sousedicimét&inou zapadnimi, staty. Tim,
co ¢ini s pohybem urokové sazby, sedbuzaviraji kohoutky pro SirSi ¥ejnost, ktera si
takovou vysSi nenize dovolit, nebo se naopak oteviraji moznosti paréi okruh osob
a zpsobuji hrozbu do budoucna, pojmeme-li to extrémdopadem, a toréba ze stranky
nesplacenych hypoték. Kondef banky si, téZ mohou v rdmci mezicavat svou vysi
urokovych sazeb, a ne vzdy kopirujiiiglizny vyvoj kiivky dle centralni banky,
neba’

i témito zpisoby si hlidaji skj objem Uspor a &iinvestic a rezerv.

Druhé hledisko, které @ixe byt vyuzitelné pro Siroky okruht' auz developet,
obchodniki, statu nebo i pro oldgjného jednotlivce, je informace obsazena ve viskavé
hladiny danou instituci. Pro vSechny tyto subjeldgyto Udaj 8co vypovida a podledn se
piiméiere zaidi dle svych pdeb a pani, berou jej v Uvahu pro sva rozhodovani.

V neposlednfact Ize z tohoto Udaje také usuzovat i aktuéini ekdokyrstav ve stét

Rovnovaha nabidky a poptavky po peich potebuje ke své optimalni drovni nastroj
urokové sazby, ktera je ve svych hodnotackirajge do mezi akceptovatelnych pro vSechny
Gcastniky na finatnim trhu. Pro jas$)Si predstavu je v filoze ¢. 4 uveden obrazek,
ktery zobrazuje #vky klesajici poptavky a rostouci nabidky. Na lesttart je stupnice
ozna&ujici procentni urokové miru, kdeiprySSim procentu klesd poptavka a roste naopak

nabidka po pefzich. Ri nizSim procentni Urokoveé i@ poptavka roste a nabidka peklesa,
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coz ovSem vyplyva ze zékladnich ekonomickych zé&hkstii a lidského ekonomického

mysSleni.

Zajimava je také funkce garance toku uspsznd vkladanych do investic. Kde
prostednictvim &chto Uspor, @ jednotlival ¢i vétSich skupin, putujicich do inve&tich
prilezitosti, jako napklad rozSiovani nemovitostni vystavby, tim podporuje ekondmirist
celého naSeho statu.

Posledni funkci urokové sazby je rélmd/ani pewznich fondi tim zpisobem,
Ze je smifuji co nefastji do investic, jenZz maji vysokou¢ekavanou miru navratnosti. To
znamena, Ze zajidje, co nejvySSi zfinou vazbu vloZzenych p&n a nalezié ohodnoti

vloZené prosedky do &chto fondi.

3.3 TYPY UROKOVYCH SAZEB A VZTAHY MEZI NIMI

Na perznich a finagnich trzich existuje mnoho tgpriznych urokovych sazeb
a to podle toho, které subjekty diivpoptavaji, které jej poskytujifipriznych podminkach
a mzr¢ ekonomicky spolehlivym subjekin. Fi téchto vzajemnych vztazich theme
urokové sazby roziit do tti hlavnich tyf, a to jsou:

= Urokovéa sazba vyhlasovana centralni bankou,

= Mezibankovni Urokovéa sazba,

=  Trzni Urokova sazba.

3.3.1 Urokové sazby vyhlaSované centralni bankou

Centralni banka “banka bank” u n@sska narodni banka ma mnoho funkci a jedna
z nich je prae stanovovani a vyhlaSovani urokové sazby, za ktggoachotna fjcovat
penize kome&nim bankam. Dochazi tak i k regulaci peni nabidky. Mnohokrat jste &ité
slySeli, jak se to vSude kolem vas hem&nymi pojmy — rep@i 2T repo sazba, diskontni
a lombardni sazba, rpsn aj. Préely této prace se budeme zpravidla zabyvatitb tremi

druhy:

Diskontni sazba

Jedna z drul téchto zakladnich sazeb je vystizena nasledddiskontni sazba je
arokova mira, za kterou centralni banka poskytujér dstatnim obchodnim bankdm (jedna
se VtSinou o tzv. refinaii Gwr kratkodobého charakteru, ktery je pro obchodnhlba

obvykle vyhodny. ZvySeni (resp. sniZeni) diskasgniby ma d&sSinou za nasledek zvysSeni
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(resp. snizeni) urokovych mir nejen u jednotlivgbbhodnich bank, ale na celém fidafm

trhu.”1°

Tato sazba je také nastrojem, ktery pomahgopit prostednictvim zdraZzovanéi
zleviiovani U¥ra na mnozstvi objemu pénna trhu tim, ZeipzvySeni této sazby s€éekava
zvySeni urokovych mir @i a vkladh u kometnich bank, coz zfsobi omezeni poptavky po
Gvérech a misto toho se trh automatickggnéruje swvij zajem na vklady. Toto op@ni snizi

mnoZstvi pe&z v okkhu a @isobi zarove i proti inflaci.

Repo sazba

VétSinou se udava jako 2T repo sazba (2 tydenniadfyje miru, za kterou odkupuje
centralni banka od ostatnich bank jimi eskotnovaménky (reeskont). Tj. kupuje cenné
papiry s poskytnuti moznosti nasledného prodej# #muz @astnikovi. Zpravidla byva
vysSi nez diskontni sazba, ale nizSi nez lombagaiziva. Minimalni rezervy obchodnich bank

jsou ur@eny pra¥ touto sazbou.

Lombardni sazba

Je dvakrat vysSi nez sazba diskontni a centratkieog pouziva fi poskytovani Geru
ostatnim komenim bankam, a to oproti cennym pdipir. Fi jejim zvySeni si bankyicu;ji
MEre a [ jejim snizeni penize zléuji, banky si jjcuji viditelné vice a tim také prouditsi

mnozstvi finadnich prostedki na trh.

3.3.2 Mezibankovni urokové sazby /Interbank Rates/

Jak jiz jejich nazev napovida stanovovani jejictsevyse odehrava v bankovnim
sektoru na pefZnim trhu, a to jednanim jen mezi bankami kafmamni. Bankovni specialisté
tzv. “dealdi” vyjednavaji o &chto sazbach pro obchodovani mva vklady. Jednotlivci
a zakaznici banky se <sntito Urokovymi sazbami nemohou ocitnout v kontaktu.
Mezibankovni Urokova sazba je vysSi nez ty, ktso@ jvyhlaSovany centralni bankou kiom
lombardni sazby, nebgsou uz dalSim stupinkem, na kterém jsou obchbdnky schopny
malou marzi ziskat. iPzamysleni nad touto skutgosti, si nizeme pedstavit, Ze centralni

9 CIPRA CSC., Doc. RNDr. TomaBRAKTICKY PRVODCE FINAN'NI A POJISTNOU MATEMATIKOU
Praha : EKOPRESS s. r. 0., 2005. 308 s. ISBN 80-8&1-2.
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banky zastupuji misto velkoobchodu, kotmétbanky pak fisobi jako firma maloobchodnika

a jednotlivcicili zakaznici Zistavaji na svém postu tak, jako na kterémkolivrjirtéhu.

“Existuje ovSem i mezinarodni mezibankovni trhréktes usnaduje obchodovani skrz
vyhlaSovani tzv. referéni mezibankovni Urokové sazby vztahujici seckolika rizre
dlouhymc¢asovym obdobim, na ktera jsou pEmi prostedky nabizeny a poptavany:item
za nejvyznamiSi z nich jsou vSeobe€movazovany jfedevSimsi a Sestimdsicni Interbank
Offered Rates (mezibankovni nabizené Urokové sazlmerbank Bid Rates (mezibankovni

poptavané Urokové sazby)*”

Z&kladnimi stedisky v Evrop vyhlaSujici tyto sazby se svymiipnacnymi zkratkami
jsou nasledujici:

* Londyn — LIBOR/LIBID

= New York — NIBOR/NIBID

= Tokyo — TIBOR/TIBID

»  Frankfurt - EURIBOR/EURIBID

Co se tyka nasSehoretioevropského statu a Slovenska, jsou vyhlaSovany:

* Praha - PRIBOR/PRIBID

= Bratislava - BRIBOR/BRIBID

VySe zmirné referetini sazby \Ceské republice oznamujéNB, pricemz zkratky
jsou tvaeny z prvnich pismen anglickych sl®rague Interbank Offered Rafgi prodeji
aPrague Interbank Bid Ratgi nakupu. Je jasnzietelné, Ze i ostatni centra tvorby refeérgn
mezibankovni Urokové sazby pouzivaji zkratek svyekinajicich pismen #st. Z €chto
skut&nosti ovSem nevyplyva, Ze za mezibankovni refgremdirokové sazby si poskytuji
vSechny banky petini prostedky. Na trhu plati, Ze velké banky s vysokym igim

dostavaji nizsi urokoveé sazby nez mensi banky&@mizatingovym ohodnocenim.

3.3.3 Trzni urokoveé sazby

Jsou nejznamjSimi sazbami, s kterymi se jako aeyni lidé a ekonondti subjekti
podnikajici ¢i nepodnikajici, mizeme v dennim Zzivét setkat. Tyto sazby vyuZivaji
i ekonomické subjekty ip pujckach mezi sebou, ale téZz v kom@dch bankachti jinych

financnich institucich poskytujicich éwy a @i emisi vSech druindluhopisi. Je mnoho druh

1 REJNUS, CSC., Prof. Ing. Qidh. Per¢Zni ekonomie : Finami trhy. Brno : Akademické nakladatelstvi
CERM, s.r.o0., 2007. 286 s. ISBN 978-80-214-3466-0.
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Klientd, nektefi, kteri své O¥ry splaceji ¥as aradre a jsou vazenymi klienty banky, ta se® n
nalezi¢ stara a udrzuje si jejichésnost utitymi vyhodami nap pozvankami na zajimavé
akce. Na druhé strarstandardni a nefliS spolehlivi klienti, kté z uritych divodi nejsou

schopni ¥as plnit dohodnuté podminky plateb. Vznikaji tak thzni arokové sazby:

“Prime rate” urokové sazby

Nabizi ji jen svym nejlepSim klieinh, jsou nizSi neZz standardni drokové sazby

poskytované ostatnim klieimh, ale zarove byvaji vyssi nez mezibankovni sazby PRIBOR.

Standardni trzni arokové sazby

Nazyvané také “market rates”, jsou pfaty, které jsou poskytované ostatnim
klientam, které jsou zuejréné v reklaméach, letgich apod. Vy3Si hodnota a v tom
zap@itanad marze, je opodstétra tim, Ze podstupuji oproti prime rate kliemt vySSi miru

uvérového rizika.

3.4 STRUKTURA UROKOVE SAZBY

Struktura Urokovych sazeb seélidna 3 zakladni druhy, které zname jako sazbu
zékladni — vyhlaSovanodNB, sazbu stanovovanou pro mezibankovni obchodyka |

posledni tradini Urokovou sazbu komarich bank.

Z&kladni sazba v seébukryvad utity zamer statu, jak vést ekonomiku za pouZiti
raiznych nastraj. Potebuje-li mér ¢i vice pewrz v okEhu, tim padem zvysi nebo snizi
urokové sazby. Jednoduchy a efektivni nastroj. Beadtovni Urokové sazby se pouzivaji, jak
jiz mizeme dle ndzvu posoudit, pro operace mezi bankameknimi. Zahrnuji v sob
zékladni sazbu afpaZku, kterd je vzdy o desetiny procentniho bogésinez zakladni sazba
diskontni, ale ne tak vysoka, aby byla na stejrdnb@, jako kdyby centralni bankaijgovala
obchodnim bankam.i&ti rokova sazba znama vsem jednotiiaca konénym zakaznim
obsahuje zakladni sazbu, mezibankoviiragku a navySeni o mardili vysSi riziko

nesplaceni.

3.4.1 Vlivy pusobici na arova a strukturu urokovych sazeb

Je mnoho faktdr, které mohou zjsobit znénu drokovych sazeb. 82&i n¢ pati i nize

uvedené:

» hospodé#ska politika vlady a gnova politika centralni banky,
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» produktivita a efektivnost ekonomiky,

» Uspory a investice,

* inflace,

» trzni nabidka a poptavka,

» vyvoj devizového kurzu a deficit platebni bilance,
» efektivnost kapitalovych tifh

* zdareni,

* nejistota a riziko[2]

3.5 STREDNEDLOUHE UROKOVE SAZBY

Se ve své podstabdviji od trznich trokovych sazeb konktrétnichhdipisi na trhu
s dluhopisy s tim rozdilem, Ze tytdeddredobé sazby nevyhlasSuji banky. Existuje vice druh
dluhopisi, avSak pro tyto &ely nas nejvice budou zajimat hypstezastavni listy, nebo-li

obligace.

»~Jsou druhem dluhopisu, jehoZ nominalni hodnot&tee Groki je plr¢ zajiStna
pohledavkami z hypateich Gvri. Je vydavan hypateimi bankami, které tak ziskajiétp
pijcené prostedky* *? Pro stedridobé obligace plati rozmezi délky splatnosti Sl@et.
V podstat plati, Ze nejen kratkodobé sazby mohou mit talazyy vliv na sazbyéba 5-ti
leté fixace. Tedy hypotai zastavni listy emitované a fixované na 5-ti lettazbu maji

konkurenta v 5-letych dluhopisedi3]

Emisi hypoténich zastavnich ligtbanky ziskavaji zdroje k refinancovani hygoieh
avéra. Vyhodou je osvobozeni vynbg dark z pijmu hypoté€nich zastavnich ligf pro
banku znamenajici nizSi naklady na ziskani adrGgna zdrdj je primarnim faktorem pro

stanoveni Urokové sazby z hypateeh Uvra. [2]

12 SVACINA, Lubos.Www.hypoindex.donline]. 2009 [cit. 2011-01-28]CNB krati drokové sazby,
hypotéky vSak nezlaéwiji. Pra?. Dostupné z WWW: <http://www.hypoindex.cz/clardald-krati-urokove-

sazby-hypoteky-vsak-nezlevnuji.-proc/>.
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Obr. ¢. 1 — Vzijemnésobeni jednotlivych faktdmpri formovani trznich darokovych sazeb

konkrétni emisi dluhopisu

Fiskalni a monetarni Priliv, resp. odliv Zmény v oéekavané
politika zahrani¢niho z&puj¢niho inflaci
kapitalu

Ocekdvany vyvoj
realného vystupu
ekonomiky

Bezrizikova trini

urokova
mira

Ocekdvany vyvoj L )
urokovych sazeb TrZni urokova sazba

konkrétniho dluhopisu

Prémie za rizikovost

NN

Kvalita investi¢niho konkrétniho dluhopisu /
prostredi a moznou ztratu jeho
likvidity
Rizikovost dluhopisu — Rizikovost mozné ztraty likvidity
— dluhopisu

Zdroj: Pedzni ekonomie — Oftth Rejnus

3.6 PRAKTICKE UPLATN ENi UROKOVYCH SAZEB PRO
REALITNI FINANCOVANI

Urokové sazby umditiji v realitni oblasti orientaci v poskytovani dijimani
hypot&nich, developerskych @k a investinich, podle jejichz pohybu a dite vySe
v danémc¢ase nebo obdobi, iheme uéit, ve které fazi se realitni trh nachazi. Na zdkla
téchto Udaji mohou zastupci realitnich kancél@oradit klientovi rozmezi dopotané ceny,
za kterou je vhodné v této dbha trhu nemovitost prodat koupit, gicemz je samazjme
v prvétrad bran ohled nafidni a podminky klietitjako kupdi.

v

U developerskych projektje tato citlivost vySSi, v kazdémiipad jsou urokové
sazby prvnim parametrem, na ktery se devélgaamiiuji, aby byli schopni zanalyzovat zda
je vhodné v danou dobu projekibec za danych podminek realizovat.
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4  FINANCOVANI NEMOVITOSTI

Pro lepSi orientaci v této kapitole je pmiia specifikovat druhy nemovitosti,
a to mizeme nejen podle sanského zdkon& 40/1964 Sb. v platném &ni v § 119, kde je
obecr uvedeno, Ze"nemovitostmi jsou pozemky a stavby spojené se zZmanym

zakladem™*®

, ale i dalSimi zakony jako jsouqupisy o ocgovani majetku a stavebni zakon.
Pricemz zmigny zakon o oagovani specifikuje stavbu. Praiél této prace vyuzijeme jen
déleni na stavbu pozemni, kde je uvedeno, Ze to fbowovy, jimiz se rozumi stavby
prostoro¥ a soustedkné a navenek /pvaze uzavené obvodovymi &tami a steSnimi

konstrukcemi, s jednim nebo vice oh¢aniymi uzitkovymi prostory*#

Porekud jinou specifikaci ma stavba ve stavebnim zékdade se fimo uvadi:
“Stavbou se rozumi veSkera stavebni dila, kterdkajnstavebni nebo montazni technologii,
bez Zetele na jejich staveldntechnické provedeni, pouzité stavebni vyrobky,emddy

a konstrukce, nadel vyuZiti a dobu trvani*®

7 Mo

Za samostatné nemovitosti téZizeme povazovat i byty a nebytové prostory dle
pusobnosti zakona o viastnictvi layt. 72/1994 Sb., pokud jsougqamétem vlastnictvi. [21]

Hala je specifikovana jaktstavba o jednom nebo vice podlazich, ve kteryathso
jednotlivych volnych vnihich prostofi vymezenych svislymi konstrukcemi, podlahou
a spodnim licem stropnich nebo nosnycaiesSstich konstrukci o velikosti kazdého prostoru
nejmér 400 i, ¢ini vice neZ d¥tretiny obesta#ného prostoru stavby; za svislé konstrukce
vymezujici vnihi volné prostory se nepovaZzuji vnit samostatné podmeé tyové prvky,
jako jsou zejména sloupy a pédia svislé konstrukce nedosahujici vysky 1,7 niawas

plocha halycini nejmé@ 170 ni.” *° Coz je samazjmé minsno pro sklad nebo-li logisticka

'3 Obcansky zakonik : pravni stav ke dni 1. 8. 20Rfaha : Nakladatelstvi C.H.BECK, 2010. 280 s.
ISBN 978-80-7400-238-0.

140z ¢. 815 - Océovani 2011 Praha : Sagit, 2011. 240 s. ISBN 978-80-7208-B28-

!5 Stavebni zakon : pravni stav ke dni 15.7.20®@ha : C.H.Beck, 2009. 478 s. ISBN 978-80-7400-
084-3.

16 Ceska republika. Vyhlaska, kterou sénhvyhlaskas. 3/2008 Sb., o provedentkterych ustanoveni
zakonac¢. 151/1997 Sh., o ottevani majetku a o zéné nekterych zakon, ve zrni pozdjSich pedpidi,
(oceiovaci vyhlaSka), ve #ni pozdjSich gredpidi. In Sbirka pedpisi. 2011, 2010, 133/2010 Sb., s. 4970-5008.
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centra. Pro objekty kancéiéa obchodnich center nejsou v zakgiimo vymezené pojmy,
pouzivaji se spiSe z hlediska i@t realitnich kanceté Proto pro tyto typy nemovitosti v
zakonech a ri&zenich nenajdeme, uzivame tedy htacharakteristiky nebytového prostoru

a obecné definice stavby.

Pojmeme-li definici rodinného domu dle poslednitetpeho stavebniho zakona, je to
dam, "ve kterém je vice neZ polovina podlahové plochposidd poZzadavikn na trvalé
rodinné bydleni a je k tomuta’€lu urcena, rodinny dm miZe mit nejvySedit samostatné

byty, nejvy$e @nadzemni podlaZi a jedno podzemni podlaZi a petikfo

VySe uvedenéridéni a definice jsouivzaty ze zakaha riznych gedpidi, pricemz
je nutno brat v Gvahu, Ze préealy a rozdleni nemovitosti realitnich kancél&ge prakticky
pouZzivaji pojmy uvedené vigdeSlych kapitalach, coz jsou rezidence, ka@mieprostory,

logisticka centra, obchodni centra.

Nemovitosti & jsou jim rodinné domy, byty, skladové haly, kadeki obchodni
centra a slouzi kaglu jakémukoli, je pro jejich vlastnictvi geba bd’ vlastnich prosedki
¢i propijcenych nebo kombinace obou. Zakladni poskytovatel#ta sluzeb zeme rozdlit
do dvou hlavnich niZze popsanych skupin jako bankamgrové produkty a nebankovni
avéroveé produkty. Existuji jigtdalsi jiné formy financovani, které by se dalyrraiut do této
oblasti. Jsou to instituce vystupujici jako stavebpditelny, ale cast&né jsou to viasts

odnoZe gkterych bank pod které spadaji.

4.1 BANKOVNI UV EROVE PRODUKTY

Spadaji pod Sirokou Skalu bankovnich doriteré zde nabizeji své nejvyhegi
nabidky svym potencialnim zakazik. “Z hlediska Zadatel se jedna o zjsob opatovani
perezniho kapitalu, z hlediska banky o formu bankovimekstic, k jejichz realizaci vyuziva
jak vlastnich, tak fedevsim s¥enych peeznich prostedki.” 2 Jejich nabidky zahrnujiizné
druhy produkii pro izné &ely a téz specifické zakladni parametry, kterymkbenti ridi,

" BRADAC, DRSC., Prof.Ing. Albert, et aleorie océovani nemovitostiVIIl. piepracované vydani.
Brno : Akademické nakladatelstvi CERM, s.r.0., 20088 s. ISBN 978-80-7204-630-0.

8 REJNUS, CSC., Prof. Ing. Qidh.Perszni ekonomie : Finami trhy. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.o., 2007. 286 s. ISBN 808214-3466-0.
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co by mohlo byt pro & nejvyhodrijsi. Tyto parametry sdizni podle toho, ktery typ @éw

banka poskytuje a dle momentalni individuaini nkpisca trhu. Zakladnim typem pro
financovani nemovitosti je, vSem {isknamy, hypoténi uwr, dale lze vyuzit moznosti
produktu americké hypotékyi developerskeého @u. Tyto Uwry jsou stanoveny jen

jako dlouhodobé se splatnosti zpravidla delSi nesky.

4.1.1 Hypoteéni Gvér

Je jednim z externich dlouhodobych zdrdstery vyuZzivaji jak podnikatelské, tak
i nepodnikatelské subjekty pro financovantipeni nemovitosti a je zastavertitou stavbou,
ke které ma platna vlastnicka prava. Zpravidla eygoskytuje vZzdy stoprocentni poZzadovana
castka, ovSem zalezi v jakém obdobi secasny ekonomiky stav nachazia hypoteni
avery jsou u nas povazovanydiy, poskytované na investice do nemovitosti na {izierské
republiky nebo na jeji vystavhti porizeni jejichZz splaceni je zagsib zastavnim pravem

19

k této (i rozestainé) nebo k jiné nemovitosti na Uzeatieské republiky™ Tyka se nejen pro

zakoupeni, ale i pro opravy nemovitostifegem pesré urcené nemovitosti.

Z hlediska banky je pro hypatei awry typicky zpisob refinancovani, kdy banky
ziskavaji zdroje k dalSimuigovani zejména emisi hypétdch zastavnich ligt Cena &chto
zdroji je jednim z hlavnich faktérpro stanoveni optimalni arokové sazby, kde dalSimi
faktory jsou doba splatnosti &w, kvalita zastavované nemovitosti¢ell pouziti. V této
navaznosti je zde vhodné zminit, Ze existujzné formy statni finaimi podpory,
které zvyhoduji podminky poskytovani @w a zlepSuji jeho dostupnost prétsi rozsah

klientd.
Zadatel musi splnit tyto zakladni podminky banky:

* bonita zakaznika, spini pravni a ekonomické #pobilosti k gijeti a splaceni
hypote&niho Uwru,
* hodnoceni investniho zanéru z hlediska jeho kvality, smysluplnosti

a wrohodnosti uvedenych informaci pro jeho financovanieho soulad se

zakonnymi podminkami,

19 Ceska republika. UPLNE ZNENT ZAKONA & 530/1990 Sb., o dluhopisech. In Shirka zakond. 1990, 1990, 087, s.
1978-1982. Dostupny také z WWW: <http://aplikace.mvcr.cz/archiv2008/sbirka/1990/sb087-90.pdf>.
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* vySe ¢ cena zastavy slouzici jako zaruka a jeji vhodngstziti pi zajiseni
avéru. [4]
4.1.2 Americka hypotéka

“Jedna se o nedelovy hypoteéni Uwr, ktery je poskytovan bez udantelu,

na ktery budou poskytnuté geni prostedky pouzity. Z tohotoizdodu byva také pekud

vyse Urgen.”?°

4.1.3 Developersky Or

Je povazovan za vySSi formu hypwotilho O\ru, ale s tim rozdilem, Ze se vyuziva pro
financovani developerskych projéktve vSech segmentech realitniho trhu, pro nakup
pozemk a jejich zagiovani. Neni tak roz&ny jako BZzny hypoté€ni Uwr, protoze jej
vyuZivaji prevazré projektové spoknosti a stavebni firmy zatiené na vystavbu a rozvoj
jakykoliv druhi staveb, avSak stélégvladaji projekty bytovych doin(komplex).

Pro jeho poskytnuti ma banka specifickéraspé pozadavky téZz nazyvané podminky

cerpani, které jsou nasleduijici:
» zaloZeni projektove spdleosti a podepsani vSech fedinych smluv,
» pravni a technické nélezitosti,
» podnikatelsky plan a realnost projektu,

» zprava nezavislého experta (platnost a Uplnost a#enrozhodnuti, stavebnich
povoleni a platnost vSech paranmietmluv o dilo,

» uhrazeni dohodnutého procenta razpweych naklad z vlastnich zdrdi,

e splreni  dohodnutého procenta ifgulprodej (u rezidednich  projeki)
¢i predprondjni (u kometnich projeki),

» piedloZeni katastrem potvrzeného podani navrhu red\ddstavniho prava.

[3]

2 REJNUS, CSC., Prof. Ing. Qidh.Perszni ekonomie : Finami trhy. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.o., 2007. 286 s. ISBN 808214-3466-0.
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4.1.4 Investiéni avér

w

Tento U¥r, & se niize zdat, Ze slouzi pro investici do podnikani aonesi
S nemovitostmi, se vyuZziva na ifreni vynosovych investic. V jednodusSim podani to
znamena, Ze je vyuzivan pro financovani jiz existcly nemovitosti, které chce investor
do sveého vlastnictvi a plyne mu z niclity vynos. MiZe byt pojat také, jako refinancovani
akvizi¢niho ¢i developerského @vu s cilem zajistit dlouhodobou udrzitelnost nakhaakti
projektu a dlouhodobé dostane @Fijmy z prondjni a prodej sluzeb. Riziky mohou byt
schopnosti investora odvratit provozni a trzni nelti&viditni hrozby.

4.2 NEBANKOVNI UV EROVE PRODUKTY

Na finarénich trzich, kde se v rozvinutych zemich obchodsjenemovitostmi
se objevuji vedle komémich bank i dalSi nebankovni subjekty, jako jsoofisgni a Owrni
druZstva a jiné sgitelni instituce, které jim velice débd a Uuspsdre konkuruji gedevsim
na trhu hypoték. Hlavnimidodem jejich zaloZeni jako “near banks” je vyhragigisnym
pravidlam regulace, které musi obchodni banky splnit. [8fIBhaji zakonné Upravdle
zékona¢. 87/1995 o spdtelnich a U¥rnich druZzstvech a ¢kterych opatenich s tim
souvisejicich.

Tabulkac. 1 — Klady a zapory druzstevnich zaloZzen v porovadankami

KLADY ZAPORY

+ nizsi poplatky za nabizené sluzby — nutnostlenstvi v zaloza

+ vySS8i Urokové sazby u terminovanyetid| — uhrazovaci povinnost

+ vklady jsou pojiginé do "standardni" vySe— t¢Zko dostupné informace (nagz

webovych stranek)

+ podléhaji dohleddNB

Zdroj: www.fincentrum.idnes.

4.2.1 Sparitelni a avérni druzstva

Nazyvané téz druzstevni zalozny nebo také kawtipelipodle jejich nej¥tSiho
propagatora u nas MUDr. FrantiSka Cyrila KampeliRadstata é&chto druzstev spigva
v tom, Ze pijemci uwra by neli byt ¢leny daného spgdelniho ¢i Gvérniho druZstva,
ktefi plati zakladntlensky vklad pohybujici se od 1¢KaZz do maximalnéastky 300 000 K,

34



podle daného typu druZstva. Zartvemozuji ziskat vyhodné Gy a terminované vklady
nez by bylo mozno ziskat u obchodnich bank, a piotovétSinou UspsSre konkuruji. Jsou
vhodné pro osoby konzervatigai pi sttadani finagnich prostedki, pro osoby, které banka
odmitla z dvodu jejich nedostat@é bonity nebo Zadatelé, kitenaji nestandardni drove

podminky.

“K prednostem @rovych druZstev p#t i vzajemna znalostlenské Kklientely,
coz snizuje riziko jejich mozného nesplaceni. Jakgy@lecné asociace mohou svydterim
vyplacet podily na zisku. Byva jim ale zakazanovgaet riskantni a spekulativni operace

a tim byva investovani limitovang
4.2.2 Jiné spditelni instituce

Muzeme se s nimi setkat, jaktznych pravnich formach, tak i roatiych¢innostech
a Welech. Spttelni instituce se za#iuji i na dalSi oblasti, aletpvdZzre na poskytovani
dlouhodobych fjcek proti zajis&ni nemovitym majektem — tzv. hypdéte (hypotekarni)
banky nebo jsou ozgavany také podle konkrétniho za&f@ni nap. jako pozemkové banky,
melioratni banky, Zelezini banky, lodni hypotekarni banky, komunalni baniyiatkové
banky aj. To je ovSem u#pobeno v jednotlivych legislativnich pravnich Ugrev danych
stafi, ve kterém se tyto instituce nachazeji. To znamépdgipadre nékteré mohou byt
i odnozi dcé&innych obchodnich bank a tim padem by se nejedoaspditelni instituce

¢i druzstva. [3]

4.3 PRAKTICKE UPLATN ENi BANKOVNICH PRODUKTU NA
REALITNIM FINANCOVANI

Nabizené bankovni produkty jsou sluzbou, kterd smllep vyvoje ve stét
a v ekonomicg&asem mini a obnovuje. Prodnictvim fiznych bankovnich dotnnabizeji
realitni kancelge zprostedkovar tyto finartni sluzby svym Klierim, ktei potebuji ziskat
cizi kapital formou hypotmiho ¢i developerského @u. Tento kapital se fize pohybovat
v rizné vysi az do sta procent. V podste¢ WtSi realitni kanceka vam @gimo nabidnou b

koupi nemovitosti zajignhi finantnich sluzeb.

2l REJNUS, CSC., Prof. Ing. Qidh.Perszni ekonomie : Finami trhy. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.o0., 2007. 286 s. ISBN 808214-3466-0.
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U developerskych @i je nabidka po¥kud uzSi, po#vadz nejsou v takovém
mnoZzstvi jako hypotmi Uwry a odviji se od konkrétniho projektu, ktery mhgi postupg
schvalovan, a to na hlavnich pékach bank, které jsourgvazrt v Praze. Podminky se
vyjednavaji postupf) tudiz se od zéakladniho bankovniho developerskébduktu formuje
produkt na miru, f akceptovani a spémi vSech podminek banky. Odviji se na posouzeni
developera, zda je nabidkéjatelna tak, aby mohl byt danygaloZeny projekt realizovan.

4.4 ZPRACOVAVANI STATISTICKYCH DAT

Plan statistického zkoumani formulujéel} obsah a rozsah, terminyii Brovadni
statistickych praci jsou stanoveny 3 zakladni etagy jsou nasleduijici:

Statistické zjigovani
Zahrnuje organizované ziskavani a shrafiew&ni Udaj nag. o vySi Uroki
v jednotlivych n&sicich, ¢tvrtletich, letech — jednotka zfi@vani, o které podava zpravy

zpravodajska jednotk&\B pop. jiné kometni banky) a jsouifipady kdy jednotky mohou

byt totoZzné. Samdejmosti je o¥reni spravnostiichto udai.

Statistické zpracovani

Zan¥tfuje se naifdéni ziskanych adéj podle zvolenych hledisek. Z roitenych
Udaji se provadi se vyget potebnych charakteristik a ukazatel publikovanych informaci

formou slovniho popisu s dogmim o grafyci tabulky.

Statisticky rozbor

Vyvozuje z dosazenych vysletlkzawry tykajici se charakteru, figin, slozeni
a vzajemnych vztahzkoumanych jefr a proces a navrhuje rozhodnuti a vhodna dpaf k
odstrarni pficin negativnich jer a podpee pozitivnich stranek. Je zde nutna znaléshe

stranky problému.6]

4.4.1 Komparaéni metoda

Je jedna ze zékladnich metoditsfupu zkoumani, téZz nazyvana zakladni vyzkumna
strategie, vyjatlijici vztahy mezi prognnymi a téZ i ustanovuje obecné empirické propozice
M¢eieni je provadno nemetrickym sazovanim (nap c¢lovék muze poznat, co je teplejsi

a chladejSi i bez teplomru). Neexistuje fesna hranice mezi komparma metodou
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a srovnavaci metodou, rozhoduje spiSéepaxipadi. Muze byt vyuZivana jako nahrazka

experimentalni metody7]

Zakladni pravidla komparace dle chronologie postupu
a) definice objektu komparace,
b) urceni cile komparace,
c) stanoveni kritérii pro vlastni analyzu zvolenychedhs,

d) vymezeni vztahu komparace&&sové osd.7]

4.4.2 Metoda strednich hodnot

NejpouzivagjSimi stednimi hodnotami jsou fmeéry, avSak existuji dalSi
charakteristiky polohy, jako je modus a medidbrduji polohu mist, kolem kterych jsou
hodnoty @jaké mnoZiny dat nejvice rozpreety.“*? VyuZity budou v préaci jak prosté, tak
i vdZené aritmetické pmery.

Prosty a vazeny aritmeticky pmér

Prvni zmigny primér neni za nutné v tomtaipact porekud vice rozebirat'Vazeny
aritmeticky pfimér umoziuje porovnavat Udaje o srovnatelném ukazateli dznych
souborech nebo uiznych jednotek. Pokud nejsou zndmy jednotlivéndtgduvnit skupin,
musi se pouZzit/blizny vypa@et v ’mZ misto hodnot x se pouZijfexty intervad. V pipac,

e jsou znamy tyto hodnoty, vyuZije se peasti hodnota tohoto intervalu (mediarf)”
Median
Jak jiz bylo vySe nazrano, median je hodnota priedni jednotky souboru podle

velikosti sledovaného znaku. Je nutnéagé vSechny znaky od nejmensi po &V a najit

ten, ktera rozéli soubor na poloviny.8]

22 GIBILISCO, Stan Statistika : bez fedchozich znalostprvni. Brno : Computer Press, a. s., 2009.
272 s. ISBN 978-80-251-2465-9.

3 BLATNA, Dagmar.Statistika a pravépodobnostTieti. Praha : Bankovni institut vysoka $kola, a. s.,
2007. 114 s. ISBN 978-80-7265-109-2.
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Modus

Je nefetrgjSi hodnotou vyskytujici se v souboru, aléz® se téz stat, Ze vditych

piipadech modus neexistuje, nélzale existuje vice vrchinl [8]

4.4.3 Odhad

“Ve skuteném s¥te mizeme vlastnosti jako famer nebo smarodatnou odchylku

priblizné urdit pouze na zakladvyzkuni. Takovy proces nazyvame odh&d.”

4.4.4 Hypotéza

Pati do jedné z technik statistiky pouzitelné pro iptetovani addj a cinéni zawru.
“ Hypotéza je dornka nebo pedpoklad, ktera se zakladadima pedchozich zkuSenostech,
na racionalnim uvazovani tzn. kritickém studiu deskaich znalosti nebo na odhadu
¢i domence. Mize nabyvat i tvaru fedpovdi. Mozna je sprawha mozna neni. Mozna se

potvrdi, moZna taky ne’®

Hypotéza se da téZz zamitnout, ale neda se potEgistuje tzv. nulova hypotéza
a k ni alternativni hypotéza. Nage tvrzeni, Ze hypotézu H1 nebo HO nezamitam@% 9

spolehlivosti[9]

4.5 PRAKTICKE UPLATN ENIi STATISTICKYCH METOD NA
REALITNI FINANCOVANI

Diky souhrnu vybranych statistickych metod jejiccajemnou kombinaci je mozno
s nimi pracovat tak, aby je bylo mozno vyuzit keuldiire dalSiho vyvoje a optimalizaci
urokovych sazeb. Jejich data jsaierpana ze zdrdj s vyuzitelnosti B sestavovani
vyvojovych Kivek vc¢ase proiizné kombinace sazeb a dalSich firvke kterych se vyvodi

prijatelna mozna rozmezi pro optimalni Urokovou nainro vybrané parametry &na.
Diky t¢émto vySe popsanym metodam je nutno dat statisacedsk to, Ze je mozno
s vySSi witosti pracovat na jednotlivych parametrech, tane ksbu vyuZitelné a st8i

piesnosti dosahnout poZzadovanych vysiedk

24,26 GIBILISCO, Stan Statistika : bez fedchozich znalostprvni. Brno : Computer Press, a. s., 2009. 272 s.
ISBN 978-80-251-2465-9.
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5 ANALYZAA POROVNANi PARAMETR U
HYPOTE CNIHO UV ERU

Mezi hlavni zkoumané parametry hypsitého Uvru pati Grokova mira, minimalni
zdroje, splatnost a vySe zastavy, které budouovctiti podrobd rozebrany a zanalyzovany.
Pro porovnani vSechid¢hto parametr jsou nutné &které nasledujici udaje z ekonomiky

a realitniho trhu.

“Podle klasické (monetaristické) teorie je cenoviadina obecd, jak zbozi tak
i sluzeb pimo Unerna mnoZstvi peiz v ekonomice a rychlosti obratu geri*® Do této
cenové hladiny se zahrnuji veSkeré prvky, coz zmamnie tato teorie je platna sarfeae
i pro nemovitosti, v podstatzvlase plati pro nemovitosti. Pokud by vplulo dodblo \&tSi
mnozstvi peée, lidé, banky a dalSi instituce byelnvétsi rozsah financi pro své zém,
tudiz roste poptavka, zehoz samazjm¢ vyplyva nastaveni vysSich cen ku ochot
a schopnosti za nemovitost dandabta i vysSi cenu zaplatit. OvSem dal&civje, Ze pi
nakupu nemovitosti (investici do nemovitostijegstavuji cizi zdroje vyznamny podil
na financovani, ktery velndiasto rozhodujici a t¥dvyznamny cenotvorny prvek. Cizi zdroje
se pohybuji se v roZd od 60 % do 100 %, coziuheme podlozit ze $bu dat a podklail

avérovych produki pro tuto praci viiznych bankovnich domech.

Finartni paka, ktera se da aplikovat i z realitniho tdkd] se sklada z vlastniho
kapitalu a dluhu, téz povaZzovaného zar(ktery sebou tahne i dalSi naklady jako jsou wrok
Pokud tento dluhijekrasi v delSim¢asovém obdobi vice nez polovinu na této pomysleé,pa
z&ina se vkradat zvySena zadluzenosti s tim i neld@mpeesplaceni vyipcenych hodnot.
Proto je nutno nezapomenout zakomponovat do Urolsazby jeji zdravyust, tak aby
nedochazelo kmto hrozbam. Vyhodou fin&ni péky je také to, Ze sniZzujeraevy Stit a daji
se s jeji pomoci ziskat le¥redroje. Naopak negativnim projevemize byt tzv. finagni

riziko formou pra¢ zvySené zadluZenosti.

% SAMUELSON, Paul A. ; NORDHAUS, CEkonomie 18. vydani. Praha : NS Svoboda, 2008. 800 s.
ISBN 80-205-0590-3.
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Graf ¢. 1 — Objem poskytnutych hypoték v mid. od r. 22000
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Zdroj: FINCENTRUM HYPOINDEX

V piedeSlém grafu fZeme srovnat objemy n®évposkytnutych hypoték déetns
refinancovanych hypoték v poslednich letech. RoR72@aznamenal vrcholny da sk,
Ze
i neuvazeny rozmach v poskytovanych predtich, které f@dznamenévaly rostouci
vystavbu a s tim spojenou nemovitostni bublinu. akét p&atek postupného zvySovani

urokovych sazeb bank.

Nasledujici graf ndm poukazuje na strukturu poskytch Owra rozctlenou dle
skupin O¥rovanych subjekt, jimiz jsou fyzické osoby, podnikatelské subjeldyobce.
Nejvice O¢ru bylo poskytnuto jednotlivian v roce 2007 a to v hodrotl42 miliomi K¢
a v roce 2008 pro podnikatele ve vysi necelych @imi KE. Obce nebo-li municipality se
ve svych¢astkach fpjcenych pedz pohybuji jinak, nez ostatni subjekty, Ize zpoxatpze i
krizovém obdobi si vyfgcili v roce 2009¢astku pes 550 tisic K. | pii poklesu prodeje
nemovitosti v roce 2009 sefkky rok vyhoupl o &co vySe, cozZ je Zsobeno nejen nizkymi
urokovymi sazbami, ale i celkovou ekonomikou odjigzese ve vyvoji ode dna recesniho
sestupu. Pro realitni trh je dobréd¥t, Ze poskytované hypatei Gvry se posunuji sgmem

nahoru oproti roku 2009.
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Graf ¢. 2 — Hypoteni Gwry celkem od r. 2005-2010 dle skupirn@vanych subjekit

Hypote éni Gv éry celkem od r. 2005 - 2010 dle skupin Gv  érovanych subjekt @
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O Obc¢ané M Podnikatelské subjekty @ Obce/Municipality

Podklady bylycerpany ze stranek ministerstva pro mistni rozvdg jsou uviejrény
Udaje, jak v korunach tak i v g poskytnutych Gsru.

5.1 UROKOVA MIRA

Prvnim analyzovanym faktorem zakladnich optimalrpainametit Uvéra je urokova
mira. Z hlediska dostupnosti cizich zdr@inancovani nakupu nemovitosti hraje nggxitejSi
roli, vedle minimalniho, bankou pozadovaného podi&stnich zdraj, bonity Zadatele o @y
a zajistni uwru, cenadchto zadjc¢nich finarknich prostedka, tedy vySe UrokuPti vySSim
podilu zafj¢nich zdroji je pak vySe drokové sazby né&fefitéjSim bodem investhiho
rozhodnuti. Proto je z hlediska rovnémého, dlouhodob udrzitelného vyvoje realitnich
investic (privatnich i korporatnich, aanych k bydleni i podnikani, ve vSech segmentech
realitniho trhu), tak #lezita optimalni vySe Urokové sazby wtovych produki a jeji gresné
a Wasné korekce z pohledu vyvoje makro i mikroekongmakaktualniho stavu a vyvoje
realitniho trhu. Tyto informace byly Sény spolénosti REAL SPEKTRUM.
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Korektrg nastavena urokova sazba podporuje rowtogn dlouhodoB udrzitelny fist
realitnich investic vyuZzZitim pakového efektaniz by zakladala ekonomické stimuly
k prehfivani €chto investic a vzniku cenové bubliny na trhueverage, nebo-li finaeni
paka ma efekt zvySovani rentability vliastniho Kdpipouzitim ciziho kapitalu v kapitalové
struktue podniku — je-li arokova mira nizsi nez vynosaétiz, potom pouZiti ciziho kapitalu

zvysuje vynosnost vlastniho kapitafd.

Rozhodujici pro takové nastaveni Urokové sazby mmowéostnich G¥ra je jeji
konstrukce, ktera zohledni aktualni fazi ekonomfickécyklu, inflaci a dalsi makro
i mikroekonomické parametry, jako jgeba situace na &novych trzich. Tuto roli by vSak
méla sehravat jiz zakladni Urokova sazba vyhlaSoeanéralni bankou.

5.1.1 Vyvoj sazebCNB za poslednich 12 let

Vyvoj sazeb je ovlivin monetarni politikolCNB, nazyvanou tzv. cilovani inflace,
coZ je provadno pra¢ od roku 1998, Centralni banka s jistym fedstihem vi@jné vyhlasi
inflacni cil, o jehoz dosazeni bude usilovat. Tento rezahrnuje do svého rozhodovaciho
schématu podstagnvetSi mnozstvi informaci nez jen nominalni a realmékove sazby,
nominalni a realny @novy kurz nebo penni agregaty, nap také trh prace, dovozni ceny,

28

ceny vyrobg, hospodéeni véejnych rozpeti: apod.

Pro lepSi pedstavu je nize vypracovan graf, ktery srovnavéoladobi poslednich
12 let vyvoj zakladnich pouZitelnych sazeb, pelyi této prace, vyhlaSovanyctNB. Ta
praw mgla brat v avahu fazi ekonomického cyklu, ve kteréenstat nachazi, silu inflace
a dalSi parametry, jenZz maji na jeji vysi vliv. JakZzeme z grafu vypozorovat, rekordn
vysoké historické sazby byly vroce 1998, kdy s#lith ke konci bankovni a @ova
restrikce
a celos¥tova finaréni krize, dikladné kontrolovani kliefit ofiStovani bank od Spatnych
aktiv a pijéek. Rok 2000 piSe zasadrefmm i poskytovani hypoték a je dostugjsi pro
SirSi  skupinu obyvatelstva. Mirnou ,&ou bublinu® zaznamenavame v roce 2004,

2" Business.center.ganline]. ¢ 2011 [cit. 2011-01-25]. Finami paka. Dostupné z WWW:
<http://business.center.cz/business/pojmy/p123&afini-paka.aspx>. ISSN 1213-7235.

28 \www.cnb.cZonline]. ¢ 2003-2011 [cit. 2011-01-30]. ReZimgmové politiky. Dostupné z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/fag/rezimy_mp.html>.
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v souvislosti s fipravami a ¢ekavanim vstupu do Evropské Unie. A v neposle@ui
jiz zndmou hypoténi krizi s nafouklymi cenami nemovitosti, které ssusely ¢asem

splasknout.

Tyto data bylaerpana fimo ze stranelCeské narodni banky, kde byly vyteny
z uveejreénych hodnot piméry za kazdy rok (pokud jich bylo vice), co s&daydiskontni
a 2T repo sazby. U PRIBORu byly vyhledan§inpo hodnoty za 12M — tudiZz za obdobi

jednoho roku, aby byla zachovana podstata srovmavan

Sazby jsou od sebe odvislé, tudiz vidime, Ze ®ekk piiliS neodchyluji. Jak
jiz mizeme zpozorovat z grafu, v poslednich letech jseskeré sazby na historickém

minimu.

Graf ¢. 3 — Srovnani hlavnich sazeb vyhlasovargsiB

Srovnani hlavnich sazeb vyhlasovanych ~ CNB
16
14 —‘\
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10 \\

Procento %

oN M O ©
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1998 (199920002001 |2002 (2003|2004 (2005|2006 | 2007 |2008 [ 2009 [ 2010

Diskontnisazba| 96 | 55 | 55| 4 |285|1,25(138| 1 |[1,38]2,13|2,06| 0,5 |0,25

2T Repo sazba |12,63| 6,69|6,69| 5 |[3,65|2,25(2,38| 2 |2,38(3,13|3,06|1,38|0,75

PRIBOR 12M |14,14| 6,94 (6,94 | 53 | 3,62|2,32|2,71|2,13(2,65|3,42| 4,2 | 2,63| 1,86
Rok

Diskontni sazba 2T Repo sazba —+— PRIBOR 12M

5.1.2 Vyvoj prumérné komeréni urokové sazby

Tato phamérna Udrokova sazba komimich bank ma jiz kommou podobu,
ve které je nabizena koncovym zakadnik v oblasti rezidefnmich nemovitosti,
kam pati rodinné domy, byty, zahradiské chaty a chalupy a dalSi obyvatelné prostorio Ta
kiivka kopiruje vyvoj urokové sazby centralni bankyritou vySi nad jejimi hodnotami.
Vykyvy zpiasobené udalostmi jsou v podstatejné, jak byly popsany wgchozi kapitole.
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V nasledujicim grafu je zachycen vyvojiprrné Urokové sazby rezidenci v rozmezi
let 1998 aZz do liského roku 2010. Podklady bylygpaiteny a dopéitavany na pimérnou
hodnotu na obdobi jednoho roku ze “Studie zadlugengéeskych domacnosti”,
a to v navaznosti na grafl a nasledujici udaje za roky 2003 - 2010 byigppiteny
ze ctvrtleti na srovnatelnou hodnotu jednoho rokuinmirem z dat uviejnénych

na internetovych strankach Hypoindexu, Zgmého na problematiku vyvoje hypétéch
avéra a bydleni.

Graf ¢. 4 — Vyvoj pimeérné kometni urokové sazby

Vyvoj pr amérné komer €ni Urokové sazhy
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1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Pramérna trokové sazba| 12,1 | 10,8 | 9,8 | 955 | 89 | 526 | 4,77 | 4,14 | 415 | 4,77 | 5,68 | 5,62 | 4,93

B Prameérna urokova sazba

5.1.3 Vyvoj trokovych sazeb ve vztahu k Grokové niie CNB

Prvek, na ktery jsme vigdchozich letech nebyli zvykli, ktery nynicasové ose
muZeme vypozorovat, je oddalujici se Urokova sazbaa$pvana centralni bankouicv
urokové mife obchodnich bank. dZeme se setkat i séipna&nym ozng&enim “otevirajici se
nuzky” komegnich bank. Velmicasto je kritizovan tento nesoulad, kde je evidenkei
si komeeni banky tvéi rezervy ¢i financéni polStd#e pro krizova obdobi, ktera mohou

nesekaré nastat. S tim oviem nefitala CNB, ktera ngla v dobrém umyslu sniZit Grokové
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sazby, a tim oZivit ekonomiku a obchod. Misto sniZz@azeb i z hlediska obchodnich bank
pro kon€né zékazniky, se od nichdkala jen n&inného gihlizeni.

Pricinou je rok 2009, kde se &ova, tudiz iceska ekonomika jako celek propadla
po rekolika desetiletich do recese. Propad se si¢al zppomalovat, avSak négkra na trzich
stale petrvavala. MnoZstvi finamich zdrofi pro dlouhodoBjSi Uwry veetré hypoték nebyl
dostatek, mezibankovni tritgstaval fungovat a nebylo mnoho dostupné volnéditg Stale
zastavala nedvéra bank v gj¢ovani financi na mezibankovnim trhu, protoze siklyadrzely

stale vysoke likvidni a rizikovérpazky. [10]

Takové mohou byt i dvaizné pohledy nadc. Udaje pro vytvieni grafu byly pouzity
z predchozich zdrdj tedy ze statistickych zdiol_NB a portalu Hypoindexu.

Graf ¢. 5 — Vyvoj urokovych sazeb centralni banky a kemiein bank

Vyvoj urokovych sazeb centraini banky a komer  €nich bank

10+

<K

Procenta %
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2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Hypoindex 9,8 955 ] 89 526 | 4,77 | 4,14 | 415 | 4,77 | 5,68 | 562 | 4,93
2T Repo sazba | 6,69 5 3,65 | 225 | 2,38 2 238 | 3,13 | 3,06 | 1,38 | 0,75
Rok

B Hypoindex O 2T Repo sazba

K vytvoieni optimalni sazby pro Siroké rozmezi uzivatem poslouzi vytv@ny
graf, ktery zobrazuje, jak moc se odchyluje ofinmiru Urokova sazbaélinych obchodnich
bank a 2T repo sazbatase od roku 2000. Je to v podstatichylka od piméru t€chto dvou
sazeb z fedeSlého grafu. NejvysSi odchyleni je mozno pozitrawoce 2002 s odchylkou
2,63 desetiny procent a naopak nejmensi rozdibs&re se v podstakopiruji je rok 2007
s 0,82 %, kde se k sélazby piblizily nejblize.
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Muzeme se ptat, 6em vypovida toto odchyleni a grge tak dilezité? Poukazuje
v souvislosti s obdobim naizny horSi¢i lepSi vyvoj v ekonomickém a finanim trznim
prostedi, kde bylo nutno tvd piirazkové a rizikové rezervy nebo finak uchovavat ¥tsi
objem pefz & je to uz dano legislatien¢i nafizenim pislusSného vedeni banky nebo

dokonce zahranini matéskou spolénosti.

V tomto pipack lze tvrdit, Ze v prvnichiéch letech po roce 2000 se velice rychlym
tempem posunuly sazb§NB smsrem dofi o cela 3 procenta oproti Urokovym sazbam
obchodnich bank, které si je stale drzely na st&ro¥ni. Tady vznika neptSi propast
v podol& nejvyssi miry odchylky od pmérné Grovig téchto dvou porovnavanych sazeb. Poté
ale pomalu zé&nal boj o klienty a lepSi podminky, protaideme dal i v nasledujicich letech
zpozorovat, jak se sazby a odchylky zmenSujitiblipuji se co nejvice k sazbcentralni
banky. Odchyleni roz&ijici se v poslednich letech je tgobeno prav jiz zmirgnymi

rizikovymi prirazkami v krizovém obdobi, které nastalo.

Graf ¢. 6 — Odchyleni od gmeru mezi arokovymi sazbami konieich bank a 2T Repo sazby

Pramérna hodnota odchyleni mezi komer €ni a centralni trokovou
sazbou

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Hodnota odchyleni| 1,555 | 2,275 | 2,625 | 1,505 | 1,195 | 1,07 | 0,885 | 0,82 | 1,31 | 2,12 | 2,09

@ Hodnota odchyleni
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5.1.4 Rozbor urokové sazby v roce 2010 uiznych bank

Jeji stanoveni zavisi hla¥ma ce® zdroji, ale také na splatnosti &w, kvalit
zastavované nemovitosti Géelu pouziti. Urokova sazba z hypétéch Gwri se stanovuje
jako pevna sazba po celou dobu splatnosti, nebghtivh v zavislosti na vyvoji trznich
arokovych sazeb. PouzZiva se ovSem i kombinéd®d dvou zpsobu, a to tak, Ze prvni roky
je dana sazba pe¥na dalSicast po dobu splatnosti &w je pohybliva. Now vznika i jiny
druh chytré kombinace, tzv. 1Q plovouci hypotékdy kze estoupit z pevné na pohyblivou

sazbu.

Rezidence

Mezi rezidedni nemovitosti zahrnujeme byty, rodinné domy, chatychalupy.
Pri individualni vystavk, koupi, estavid, opraw ¢i modernizaci a rekonstrukci se vyuziva
avéru hypoténiho ukeného pro jednotlivce, a to vyhradmpro &ely bydleni. Jsou

negastjSim volenym zjsobem financovani bydleni.

Prizkum v oblasti hypotaich Uv¥ra u niznych bank byl proveden v &2010, kdy

byl jako modelovy fiklad zvolen samito podminkami:
» Koupé nemovitosti pro &ely bydleni (Byt 3+1/vystavba RD v Bfh
« Cisté @ijmy: 48 000 — 50 000,- K
e 2 o0soby
e Zadné dalSi zavazky, &v ¢i leasing
* meésicni vydaje cca 1000,- K(stavebni sp@ni, penzijni pojigini)
Zkoumani bylo provedeno ¥dhto 9 —ti bankach:
*  Komegni banka
- (soB
« Ceska sptitelna
*  Unicredit bank
*  Oberbank

* Volksbank

* GE money bank
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* Hypote&ni banka
*  Waustenrot

Byl provadn kvalitativnim pfizkumem trhu, a to formou osobniho jednani,
tzv. mystery shoppingem. Ukolem bylo navstivit V#gc tyto \&t3i bankovni domy a zjistit
jejich potenciélni nabidky a naslediyto vysledky porovnat, vyvodit souvislosti v jeiji
pricinach jejich nabidky a strategtemomentéalniho stavu na trhu. A sarfgeg vyuZzit jako

podklady pro dalSi porovnavané parametry hygatd Overa jednotlivai.

Poskytovana urokovd mira pro financovani byiuvystavby nebo rekonstrukce
rodinného domu se Wathto deviti bankach liSi o necelaédprocenta, samdgjme brano
v potaz se zvyhadijicimi podminkami u dalSich parametNa nejniZsi Urove se dostala
Ceskoslovenska obchodni banka se svymi 4,69 % s #en,co se e sluzeb
zprostedkovatel hypote&nich Ora, se byli schopni dostat na i na lepsi Urokové pawy
byla uCSOB, a to u LBBW banky. Ti maji své stélé klientykteré se firma stara, tudiz jsou
banky vice podvoleny snizovat rizikovotiraZku @ propij¢ovani tchto zdroji pro ugité
zprostedkovatele, nap Partners nebo Gepard finance. NejvysSi sazbwpmsita Oberbank

ve vysi 6,4%.

Graf ¢. 7 — Urokovéa sazba hypdateich Gvrii u riznych bank v roce 2010

VySe urokovych sazeb hypote €nich Gv érd na financovani
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Nutno podotknout, Ze vSechny nabidky seditych podminkach liSily, &které banky
nebyly schopny poskytnout celou pozadovardstku, ¢i Uplné stejnou dobu splatnosti,
ale v ramci moznosti jsou nabidky bank nejblizeopoatelné k Zadanému &u. Souhrn
vSech dalSich podrobnych paranietrtémto poskytovanym Gram je uveden dale v tabulce

¢.14 v kapitole 8.

Tabulkac. 2 — Seznam hodnot Grbk zkoumanych bank

Banka Urok v %

Komerni banka 5,50
Ceska spiitelna 5,23
GE money bank 4,79
CSOB 4,69
Volksbank 4,89
Hypoteni banka 5,44
Oberbank 6,40
Unicredit bank 6,24
Woistenrot 5,89

DalSi nabidky G¥¢ru hypote*hich specialisié — Grok

Gepard finance a. s. 4,09
Hypocentrum 4,49
Hypocentrum 5,19
Fincentrum a. s. 4,30
Fincentrum a. s. 3,95
Golem finance — osv 4,29
Hypocentrum 3,99
Smérodatna odchylka 0,756418111
Median 4,84

V prvni ¢asti tabulky, ktera je zobrazena vySe, jsou sesdiagpouzita data z vlastniho
praizkumu v laiském roce u deviti zvolenych bank a v dalésti jsou vybrany udaje
z nabidek hypotmich specialist, ktefi jsou schopni leckdy Iépe najit a vyhodnotit
poZzadovany Gy. Tyto Uwry jsou voleny tak, aby se co nejvice shodovalyosi@ovym
piikladem a mohly tak twit kvalitné vypovidajici celek. Jedna se o Udaje z roku 2041 je
podstatna fipominka, nebt by se mohlo zdat, Ze hypotd specialisté jsou natolik schopni
obstarat tak nizkou urokovou sazbu, a to az o 2,Rézdil je zgsobencasovym vyvojem,

priblizn¢ s pilrocnim vyvojem, kde izeme pozorovat mirné snizeni arokovych sazeb.
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Grafickd podoba Uda&jje zakreslena niZze a vidime, jak moc se od selbhgbpgi
arokové sazby za tsky rok, a také v jakém rozmezi se pohybuji jejigbe u iznych bank
¢i zprostedkovatel. Median (v grafu zobrazeny zelgne uvedeny jako stdni hodnota,
od rehoz jsou zobrazeny hodnoty odchylek urokové saxlyrgéfu naznéeny ZIlug) v téchto

7

vybranych nabidek @ui. V druhécasti grafu jsou Udaje pouzity od hyp@iéch specialist

s

a nalezi¢ vybrany dle nejblizSich paramétstanovenych pro modelovyipad.

Graf ¢. 6 — Srovnani odchylek urokovych sazeb hypdth Uvrii

Srovnani odchylek urokovych sazeb

urok %

—e— Urokové sazby jendotlivych bank stfedni hodnota Urokowch sazeb

horni hranice odchyleni od stfedni hodnoty dolni hranice od odchyleni stfedni hodnoty

5.2 MINIMALNI POZADOVANE ZDROJE

5.2.1 Rezidertni hypoteni Gvéry

Banky zpravidla i sjednavani fj¢ek pozaduji ufité minimalni vlastni zdroje a jen
malokdy jsou v satasné dob ochotny nabizet 100%ijku. Je to térér vyjimkou. Pongrem
mezi U¥rem a hodn@ zastavované nemovitosti se odhoitka Loan To Value (LTV),

w s o~ o7

ktera znai jakou cast vasi Zadosti o dvje banka schopna a ochotna zafinancovatsisiou

~

je pravdou, zZe&iim vySSi LTV, tim je vySSi urokova sazba. Na drulstranu je viejnost
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poZadujici hypotéku ochotna vlozit &t$inou ma utitou ¢ast prostedki, s kterymi pdita
viozit do pdizeni bydleni, pafjpact ji casto kombinuji se stavebnim $eoim,

coz automaticky kombinuje Raiffeisen banka.

Pfi porizovani rezidetnich nemovitosti je prakticky jednodussi se kravdostat
oproti developerskému. li@s zvySujici se naroky bank na Zadatele, hodngegcti bonity
a sphovani danych paramétr jsou lidé stale v dobré bei schopni zvladat bankovni
pozadavky a akceptovat jejich nabidky vitdm pongru vlastniho a ciziho financovani.
Celkow jsou banky ochotny vZzdyiit mensicast z pozadované vysSe piestki, coz pro &
neni &tSinou problém do 70%. Jakmile se tato vy$ehpupne, nastava tvrdy gakum
klienta — hodnoceni jeho bonity ze vSech hledisekySe fijmi, stalost a druh smlouvy

Vv zanestnani, Ugrova historie, dalSi pravidelnéesicni platby, jiné G¥ry a dalSi fakta.

Graf ¢. 9 — Pondr zpiisobu financovanisip koupi bytu mezi vlastnimi zdroji a hypotékou

Pomér zp tsobu financovani p Fi koupi bytu mezi
vlastnimi zdroji a hypotékou

W 45%

O hypotéka
B hotovost

0O 55%

Zgrorend report 2010

V grafu je nazné&eno mnoZstvi prostdki a jejich druli pii koupi nemovitosti
obecr. Prevaznacast ve vysi 55 % z celku t¥focizi zdroje, tedy hypotéka a mensSi wyse

ve vysi 45 % je financovana z vlastni kapsy Zaéatél jeho vlastni hotovostni zdroje.

Nasledujici tabulka obsahujéghled bank a dalSich poskytovéted jejich maximalni
financovani, které jsou ochotny nabidnout, ale auirat v ohled i dalSi jejich podminky,
které musi splovat a v neposlediad taky to, aby jejich progedky, které fjci, byly dolkre

zabezpeéeny proti fipadnému nesplaceni.
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Tabulkac. 3 — VySe poskytované hypotéky a'gloa viastnich zdrdj

Banka LTV

Komegni banka 100 %
Ceska spiitelna 100 %
GE money bank 100 %
CSOB 100 %
Volksbank 80 %
Hypote:ni banka 100 %
Oberbank 86,6 %
Unicredit bank 100 %
Wistenrot 100 %

DalSi nabidky U¥ri hypotenich specialisé a jejich parametry LTV

Gepard finance a. s. 80 %
Hypocentrum 80 %
Hypocentrum 100 %
Fincentrum a. s. 100 %
Fincentrum a. s. 85 %
Golem finance — osv 85 %
Hypocentrum 100 %
Smérodatna odchylka 0,085196006
Aritmeticky pr amér 94 %

Median 90 %

Dopliujici data o vySi LTV pro srovnani vySe din poskytovaného bankou jsou
cerpany z internetového portalu Honzovy hypotéky, kiarém se zuejiuje poptavka
a nabidka od zprastdkovatel. Data byla pehodnocovana a vybirana dle mého modelového
piipadu. Nabidky a podrobnosti o nabidkach hypotél jsgriloze¢. 7 — Seznam nabidek na

hypoteni financovani nemovitosti.
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Graf ¢. 10 — Poskytovani a vySe cizich hypoiteh zdroji a
hodnotami a jejich odchylkami

porovnéni s pimernymi
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Minimalni zdroje banka poZaduje, pokud si neni sioentré jista, Ze je klient

likvidni, pokud neni jejich klientem a méa za sebwjaky Uwrovy zaznamgi dalSi izné

pujcky, ovSem ve vSechéthto @ipadech to hodnoti v rozumné feni Jak se iizeme

preswdcit z grafu, zavisi to na kazdé bance zv)a&da Vas shledava dost&té bonitnim

¢i ne. \WetSina bank v roce 2010 sice poditymi podminkami @j¢ovala i stoprocentni

hypotéky, ovSem jiz velice ob&#tné spiSe se chovali zdrzendjy,

a pokud to Slo, nabizely

okolo 80% stim, Ze si klient zbylé zdroje musi adir z vlastnich zdrdj Odchylka

od hodnoty piméru, ktery lezi na 94 %, je v podstatanedbatelna, dosahuje nizké hodnoty

necelé desetiny procenta.

Tento dophkovy parametr hypotmiho Uv¥ru a jeho vyvoj, neni nutné pozorovat

v ¢ase, neho jiz nema takovy podstatny vliv, jako je rédgad Urokova mira a vzhledem
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ke sloZitosti ziskavanych udajiej ani neni prakticky mozné za minulé roky korgkt

vypatrat.

Pro realitni praxi je @lezité klientovi nabidnout komplexni sluzby, a prqiokud
pozada o zajighi financovani danou realitni kandeldi finan¢ni poradce ta v ramci svych
cili, chce pro & nabidnout to nejlepSi. To znamend ziskat p¥pta nejlepsi nabidku
a pokud mozno i se stoprocentnim financovanim, bgimusel sdm vkladattjaké vlastni
prostedky, pokud je zrovnha nema. A takovou nabidkunkl@pravdu oceni. OvSem pokud
jsou na trhu vykyvy, jako jsme zazili v posledniekech, realitni kanceté nejsou schopny
tyto sluzby pinit tak, jak by samy cly. Proto je i vjejich z4mu, aby vznikla¢jaky
optimalni pondr vlastnich a cizich zdrdj a to pro vyvoj a udrzitelnost finamiho trhu,

kde by v konéné fazi byly sluzby klieriim, ktei dosahnou na hypotéku, spinitelné.

5.3 DELKA SPLATNOSTI HYPOTE CNICH UV ERU

Splatnost G¥ru se posuzuje dle typu &w a &elu, na ktery se pouzije. Hlavnim
hlediskem p posuzovani @uz je jakkoli diskriminani, je Wk Zadatel, i kdyz banky nikdy
negipusti, Ze by tak tomu mohlo¢kdy byt. Existuji fizné zmsoby, jak si stanovit,
co nejvyhodgjSi dobu splatnosti tak, aby Zadatel zaplatil nacioh, co nejmé&h Prvnim
pravidlem je, zetim je doba splatnosti delSi, tim vice zaplatiteinacich. Poji se stim
diskuze, zda je to pravd&@ ne. Ale v grafu niZze je jasnziejmé az kam seipplatky

na urocich mohou vySplhat.

Graf ¢. 11 — Replatek na drocich pro hypata wr 1 mil. K¢ s trokovou sazbou 6% p.a
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Zdroj: www.finance.idnes.cz
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Druhé hledisko naopak tvrdim déle, tim Iépe,fipdevsim, co se & levnych G¢ru.
To plati v gipads, Ze vyuzijeme moZznosti ziskat penize od statu dorspdeni, kde za 15 let
jiz vyrazre naspdime ucitou ¢ast ve fornd finanéni rezervy,cimz snizime msicni splatky
hypotéky. Tento postup ma vyhodu v tom, Ze bankangsi ngsicni splatky bude mit nizsi
naroky na klientovu bonitu a dalSi prokazovanialkétgi kratSimcase s vySSi splatkou je
vétSi riziko nedekavané fihody dostat se do probléns pravidelnym splacenim.

Graf ¢. 12 — komparace délky splatnosti pyuziti kombinace speni a splaceni
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DSpkdceni B Spefeni

Zdroj: www.finance.idnes.cz

Z pohledu banky je to ovSem upljiny problém a #ejm¢ i z mého piizkumu mohu
souhlasit, Ze se klientovi snazi deypodbizet hypotéky s co nejdelSi dobou splatro2@ az
30 let, pokud to jen trochu odpovidéku Zadatele. Je pravda, Ze Zitér ¢asti ma banka
vynosy z Urok, ale redevSim i z dalSich finanich bankovnich operaci. Jako watny

subjekt je nucena myslet ekonomicky a vyn@sov

Shrneme-li do tabulky délky splatnosti u jednotiilryvybranych hypotaich nabidek,
dostaneme nasledujici soubor, ktery je patéveden do grafu i s odchylkami kladnymi

a zapornymi, medianem aipnérnou hodnotou v letech.

55



Tabulkac. 4 — Seznam délky splatnosti u poskytovanych élpot

Banka Potet let Fixace v letech
Komegni banka 25 3)
Ceska spiitelna 30 5
GE money bank 30 S
CSOB 25 5
Volksbank 25 3
Hypoteni banka 25 3)
Oberbank 25 3)
Unicredit bank 25 3)
Wiistenrot 30 6
DalSi nabidky G¥ri hypotenich specialisk a jejich parametry délky splatnosti
Gepard finance, a. s. 30 3
Hypocentrum 25 6
Hypocentrum 25 6
Fincentrum, a. s. 30 3
Fincentrum, a. s. 15 3
Golem finance — osv 28 3
Hypocentrum 25 6
Smérodatna odchylka 3,655047879 )
Median 25 )
Aritmeticky pr amér 26,125 )

V tabulce jsou vypgtany hodnoty, které nam pomohouwitihodnotu optimalni vySe
délky splatnosti hypotamich Gwra. Ty jsou ovSem zavislé na vySi &elu pijéovanécastky.
Jedinym problémem pro adekvatni srovnavanizenbyt fixace urokové sazby. Ta vypovida,
po jakou dobu budeme mit garantovanou vysi sjedid@oiové sazby v @rové smlou¥.

Je danafimo vazba délky fixace na vySi Uroku a to takowp? kratSi fixaci jsou stanoveny
lepSi urokové podminky. Vyhody deldi kratSi fixace jsou spaivany v tom, Ze je mozno
castji splatit bez dalSich poplaikmimaoradnou splatku, nebo zavislé na stabilnim vyvoji
ekonomiky. Délka fixace je zde uvedena pouze pforimativni (Eely. Fimy vztah k délce
splatnosti fixace nema. Na trhu se ovSem vyskyittge. plovouci (floating) sazba, ktera se
meéni v zavislosti na gsicni sazls PRIBOR, k #gmuz se ficte fixni procento bankou. A to je
zariena sazba banky. PRIBOR se al&Zmnenit kazdy den, pohybuje se itém pasmu
+-0,1 %, a pokud odsud vybtio zafixuje se nova urokova sazba, pro dal&ima spléatky,

ty se potom mohou &nit — bud” se zvySi anebo snizi. AvSak jistota ceny a prévédsplatky
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v s

vice gizpasobit k pohodli svému.
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Graf ¢. 13 — Zobrazeni délek splatnosti, odchyleni, mmedia pemérné hodnoty
pro zkoumané hypatei Uwry u vybranych bankovnich dam
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NejvyrazrejSi ¢arou v grafu jsou znazainy roky splaceni, Zlutou odchylky
od piimérné hodnoty, ve kterych séipyvozovani budeme pohybovatigemz hodnoty jsou
piimo uvedeny podél ilvek. Tento parametr, stgjnjako dalSi nejsou kenovymi,
ale dophkovymi ukazateli k celkové zkoumané problematioaficovani.

Pro realitni praxi jsou optimalni délky hypoétéch Uvra pro rezidemni financovani

jen orient&ni pro lepSi pedstavu zproggdkovatelsky zajighych sluzeb zakaznikn.

54 VYSE ZASTAVY

Je parametrem, ktery se objektivmeda zhodnotit v grafech tabulkach, nehbje to

Udaj povtSinou nezviejnovan nejen proto, aby jej banky nepovazovaly z& uta svou

58



instituci, ale také pro opatrnost investic lidiéghto finarénich institucich a aby byly

piimérené ostatnim transakcim.

Banky se v této oblasti pohybuiji velice ofr: a paitaji se vSemi moznymi riziky,
které mohou P zpertZzovani nemovitost nastat. V kazdeértippct je poZzadovana zastava
ve forme nemovitosti kupované, ve vlastnictvi dluznikaieti osoby, poppac rozestagné
nemovitosti zapsané v katastru nemovitosti. PoZgdaanky malokdy tv#i ,jen“ sto procent
hodnoty zastavy, spiSe setdinou pohybuji okolo 130 %. Proto je wkterych bank
(Hypoteini banky aCSOB) také vyzadovana dal$i zastavovana nemovitbpbdsta to
znamena, Ze klient zazada o hypotéku na 3 000 0Q8),-jeho zastavu banka ohodnoti
na 2800000, K a c¢astku, kterou mu je ochotna ujpit klesne na
2 500 000,- k.

Bankovni odhadci, zapsani v seznamu pro jednothadky, finagni poradci
a profesionalové v oblasti realit se shoduji na,téds se nemovitosti obetmpodhodnocuji
pro poteby zastavy pro banku, a to ve vySi 10% az 15% &&dyntaké 20% z ceny
nemovitosti. Jednim zi@odua je také to, Ze jeipmérent zohlediovancasovy tlak pi prodeji
nemovitosti, téZ ifp prodeji pohledavek z nesplacenychériy korcicich u dobrovolnych
¢i nedobrovolnych drazeb a exekuci. Vyséigiené ceny se &wji ocergnim nemovitosti, pro
které se pouzivaji 3 zakladni metody — porovnavadtjadova a vynosova. Zohtagicimi

faktory jsou ceny ¥ase a misttedy individualni lokali, ale také mnoha dalSimi faktory.

Tabulkac. 5 — Souhrn zastavnich podminek bank z hledigl&iera

Banka Zajisténi
Komegni banka ZP*
Ceska spiitelna ZP
GE money bank ZP
CSOB ZP+dal3i nemovitost
Volksbank ZP
Hypoteni banka ZP+dalSi nemovitost
Oberbank ZP
Unicredit bank ZP
Wustenrot /P

*ZP — z&stavni pravo
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6 ANALYZAA POROVNANi PARAMETR U
DEVELOPERSKEHO UV ERU

DalSi zkoumanou oblasti poskytovanych éniv a jejich parametr je UOwr
developersky, weny pro vystavbutznych druli a &eli nemovitosti. K analyze byly
pouzity jen dostupné dokumenty indikativnich nakidealitni kancelée REAL SPEKRTUM
pro developerské projekty. Vzhledem ke slozitosgkavani &hto zdrofi, které jsou
pro kZného obana nedostupné, se pr@ely analyzy budeme muset spokojitieni
indikativnimi nabidkami pro rezidéni vystavbu pro roky 2004 a 2006. Jedna se o tyto t

projekty, jejichz podrobné udaje jsou uvedenyiopach:
» Bytovy dim Bystrc a Chrlice (2006)
» Bytovy dim Chrlice (2006)

» Bytovy dim Slovan (2004)

6.1 UROKOVA MIRA

Teorie urokovych mir se v podstapro developerské éwy neneni a Zistava

zachovana stejna struktura jako u hypoteh U\&ri.

Ve tSing pripadi byva urokova mira stanovena na zakleefereni irokoveé sazby
PRIBOR & uz #imésicni nebo jednorsicni s uvedenim individualni hodnoty marze,
té které banky ip dané nabidce financovani projektu. MarZze obsaliljaditni naklady

banky, naklady na alokaci kapitalu a naklady né&awe riziko.

Tabulkac. 6 — Behled developerskych urokovych mircdtarych bank

Banka Volksbank (2006) | CSOB (2006) Zivnostenskéa banka
(nyni Volksbank 2004)

Bytovy dim Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan
Urokova sazba 3M PRIBOR + 3 %dM PRIBOR + 1M PRIBOR + 2,95 % =
=5,09 % p.a. 2,10 % = 5,48 % p. a.
4,17 % p.a.
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6.2 MINIMALNI POZADOVANE VLASTNI ZDROJE

Zdroje, které bankadpcuje developaem nejsou nikdy v stoprocentni vysSi pozadovane
castky. V kazdém ifpact banky vyzaduji uité procentoc¢astky z celkovych naklad
projektu, které musi uhradit Zadatel z vlastnictopgida zarové to nemusi byt vzdy ve forén
fyzickych perznich prosiedki. Mezi dalSi zppsoby nahradyi doplreni dalSich minimalnich
vlastnich pozadovanych zdéojmuze byt po doho#l s bankou fevod akcii dluznika
minimalré ve vysi jejich ceny nebo minimalve vysi rozdilwastky utené kéerpani a kupni
ceny nakupované nemovitosti.

Obvyklad vySe tradovanad v knizkach a v praxi se pafgy kolem 30%. OvSem
souwasny stav je patkud jiny a je mozno poukéazat na to, Ze se tatoibeazvysuje, projeki

je malo a o to méntéch kvalitnich, které se banka rozhodne financovat.

V nasich tech doloZenych projektech tomu bylo v dobzestupu vystaveb prév
mére, a to kolem 20%. A ty jsou nasledujici€pedeno do procent dédstek v indikativnich
nabidkéach):

Tabulkac. 7 — Frehled minimalnich poZzadovanych vlastnich ziltoyybranych bank

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006)| Zivnostenska
banka (nyni
Volksbank 2004)
Bytovy dim Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan
Minimalni 24,97 % + pevod akcii Min. 20 % Min. 22,5 %
pozadované  vlastnidluZznika + rozditastky V piepcitu
zdroje uréené kéerpani a kupni castky
ceny nakupované 22,5 %
nemovitosti

6.3 DELKA SPLATNOSTI

Tento parametr se v oblasti vystavby prajekiéli na kratkodobou a idredobou
délku splatnosti. V podstaje standard povaZzovan za 2 aZz 3 roky. V prvnine rogstavby je
vyuzivana podstatn&ast U¥ru pro jeho financovani a je snaha o dalar v prvnim
¢i druhém roce. Zpravidla dalSi rok je zde pro rodej jednotek/byi ¢i rodinnych doni
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nebo kanceki a ziskani pefEnich prostedki pro splatku vtomto poslednim roce
jako dohodnutou délku splatnosti.

Tabulkac. 8 — Porovnani délky splatnosti developerskyamiiv vybranych bank

Banka Volksbank (2006) | CSOB (2006) Zivnostenska banka (nyni
Volksbank 2004)

Bytovy dim Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan

Délka Po dobu vystavby a Po dobu vystavby a Po dobu vystavby a

splatnosti nasledujici 1 rok | nsledujici 1 rok | nésledujici 1 rok

6.4 MINIMALNI VYSE ZASTAVY

Ucelem zaji&ni je ochrana bankyied Uplnym propadem developerského projektu,
kde v gipadt nutnosti pouZzije vynosy z realizace ke splacerriivProto ma banka pewn

stanovené nasledujici pozadavky:
e zastava nemovitosti (pozemek, rozestevstavba jako prvni v padi),
e zastava obchodnich poifkcii dluznika,
» zastava pohledavek zti pro platby ndjemného,
* podizenost fjcek spolénikaci pridruzenych osobdi bankovnimu Ggru,

o zé&ruka matiské spolénosti za Uhradu navySenych néklatbyva na 10 %

z vyse U¥ru),
» zastava/postoupeni finamich narok Zadatele na zaklagmlouvy o dilo,
» zé4stava pohledavek z pojistnych smluv (vinkulapejistného plani).

[5]

Tyto pozadavky jsou uvédy jako standardhvyzadované a kro&njiného si ol

strany mohou domluvit své specifické pro dany kbje

V néasledujicim grafu jsou srovnany pozadavky uaia&i developerskych nabidek.
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Tabulkac. 9 — Behled minimélnich poZadovanych vySi zastav u dalbgchk

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) Zivnostenska banka
(nyni Volksbank 2004)
Bytovy dim | Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan
* ZP k pozemkm a o ZP k pozemikm |+ ZP k pozemkm a
stavbam a budo¢ stavbam
* Vinkulace pojis¢ni * Vinkulace * Prohlaseni
. Dohoda o fimé pojiseni poskytovatei
vykonatelnosti * Ruwitelské vlastnich prosedka
zavazku s potvrzenin prohladSeni dluznika/gen.
U not4e viastniki dodavatele, Ze jejic
. dluh bude potizeny
» Postoupeni nardk jednotek pro . I8N
, , dluznika az po spiani
z budoucich kupnich .
zavazk bance
Minimalni smiuv * P )
3 , k pohledavkam | = Fostoupen
pozadovand « Zastava vynosového .
” . pohledavek
s4stava Gt z piipadného
o . z budoucich
pInéni ze zaruky
» Prohlaseni kupnich smluv
* Bianco snénka
poskytovatel diuznika s * Podstoupeni prav
vlastnich prosedki | dil
o avalem ze smlouvy o dilo
dluznika, ze jejich _ .
a plrénim za zaruky
dluh bude potizeny
az po splani zavazk * Bianco sninka
bance dluznika s avalem
» Zastava obchodnicl
podila

6.5 MINIMALNIi P REDPRODEJ/PREDPRONAJEM

Tyto parametry jsou uzivany pro klid a spokojenioabky, a také jako jejich dalSi

pojistka toho, ze jejich pragtdky budou dostate¢ financné zabezpé&eny a bezpme

vraceny.
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Obecr u rezidegnich projekt se minimélni poZzadovandguprodeje pohybuji kolem
40 %. Jedna se o0 pém v jakém jsou uzaeny smlouvy o smlouy budouci kupni ku
piedpokladanym vyndsn projektu. Pedpronidjmy se uéthto typi vystavby nevyskytuii.
Naopak se s nimi setkAvame vyhradnkometnich nemovitostech, kde se&epprodeje
vibec neaplikuji. Banka vyZaduje takovou mirtedprondjni, které ji s jistotou zajisti
pokryti naklad na uroky z Ggru. Zjistuje ji pomerem uzavenych smluv o budoucich
najemnich smlouvach ku urokovym nakiad na stav dosuderpaného ru. Pohybuje se

téZ na 40 %.
V nasich zkoumanych projektech se tyto paramethyboji nasledowé

Tabulkac. 10 — Fehled vySe f@dprodef u rezidednich vystaveb v danych bankéach

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) | Zivnostenskéa banka
(nyni Volksbank
2004)

Bytovy daim | Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan

e cgerpani do 25 % wvové e Min.10% |+ Min.21,8%
castky - bez pedprodeje Z projektovy z projektovych

ch naklad nakladi (tzn. 16

jednotek, nebo

» procerpani 25 - 50 %

Minimalni aveérovécastky - fedprodej At Ve v
ve vySi min. 25 % celkoveé ysi 20

pozadovany  \ymery bytovych jednotek miliond)

predprodej uréené k prodeji
e procerpani nad 50 %
avérové ¢astky — pedprodej

ve vySi min. 40 % celkoveé

vymeéry uréené k prodeji

Bytovy dim v Bystrci/Chrlicich ma oproti ostatnim projektonydohodam patkud

ORI

dosazeni witych awrovychcerpani je dano procento poZzadovanytddprodej.
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V n¢kterych gipadech také banky motivuji klientelu tim, Ze stdnggité zvyhodrné
procento z urokové sazby, za ziskani vysSitedgrodeje ke dni kolaudace. Tento stimul

muzeme odhalit u indikativni nabidky pro bytovind Slovan.
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7  ANALYZAA POROVNANi PARAMETR U
INVESTI CNIHO UV ERU

Tretim ze zkoumanych @ki je investéni, a ten je ufen na péizeni vynosovych
nemovitosti. Zabyvaji se jimi hlagninstituciondlni invests, mezi kteréfadime nafiklad
REITS nebo penzijni fond. Hlavni analyzované patayriavesttniho Uwru jsou vySe uroku,

minimalni pozadované vlastni zdroje, splatnostséaxed trzni hodnoty v tisni.

Podklady a data pro hodnocesthto paramefr budou ¢erpana z internich zdroj
realitni kancelfe REAL SPEKTRUM a dalSimi dod&mymi nabidkami od bank na
financovani vynosové nemovitosti, proto nebudouigevany vesSkeré podrobné udaje,
ale pouze ty, které bezpréstire souvisi s nasledujici zkoumanou problematikou.l&tlseem

neni stanovit &aka gesn&isla jako pevny parametr,

7.1 UROK

Zpusob stanovovani Urdku investénich Uvra je obdobna jako u developerskych
avéra. VeétSinou je udavana ve zvolenych letech PRIBOR sazbgvySena o marzi, nebo jen

obyejné stanovenou urokovou sazbou.

Tabulkac. 11 — Fehled vySe Uraku investénich Gvri vybranych bank

Banka Typ nemovitosti Urok

CSOB 2006 Rezidemi vystavba 12M PRIBOR 4,5 %

Ceska spiitelna 2007 Sklepy Hodonin 3M PRIBOR + 2,5 % marze
Zivnostenska banka 2007 (nyn$klepy Hodonin 1M, 3M PRIBOR + 2,25 %,
Volksbank) fixace 1,3,5,10 let+2,25 %
Volksbank 2008 Rmyslovy objekt Brno| 5 leta fixace+2,15 % marze
HVB (nyni Unicredit bank) Liberec 6,08 % p. a.

2004

HVB 2005 Brandys nad Labem 4,8 % p. a.

HVB 2004 Senov 5,38 % p. a.

HVB 2006 Olomouc 4,81% p. a.
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7.2  MINIMALNI POZADOVANE VLASTNI ZDROJE

V tomto typu U¥ru tak jako v jinych jsou vyZadovany Vdité ¢astce vlastni zdroje
financovani. Kazd4 banka si stanovuje dle zaklddmparametr financované nemovitosti
vlastni vySi pozadovanych minimalnich zdirdy) nasledujicich zkoumanychdini jsou Udaje

v procentech uvedeny takto:

Tab.¢. 12 — Souhrn minimalnich pozZzadovanych zilnoyesténiho Gvru u vybranych bank

Banka Typ nemovitosti Vlastni zdroje
CSOB 2006 Rezidemi vystavba 20,8 %
Ceska spiitelna 2007 Sklepy Hodonin 33,3%
Zivnostenska banka 2007 (nynSklepy Hodonin 33,3%
Volksbank)

Volksbank 2008 Rmyslovy objekt Brno| 20 %
HVB (nyni Unicredit bank) Liberec 35,3 %
2004

HVB 2005 Brandys nad Labem 26,1 %
HVB 2004 Senov 9,8 %
HVB 2006 Olomouc 26,15 %

7.3 SPLATNOST INVESTI CNiHO UV ERU

Tyto typy Uwru se poskytuji obvykle na dobu od 5 let a vySeyistataké
na jednotlivych dohodach mezi @ba stranami a na tom jaké jsou momentalni podminky
na trhu. V tabulce dZeme srovnat splatnost, ktera se ¥Siwe piipadi pohybuje kolem

deseti let. Za vyhodnou délku splatnosti povaZligiriti predevsim dlouhodobou splatnost.
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Tabulkac. 13 — Doba splatnosti

invegtiich Uvri u zkoumanych bank

Volksbank)

Banka Typ nemovitosti Splatnost
CSOB 2006 Rezidemi vystavba 15 let
Ceska sptitelna 2007 Sklepy Hodonin 10 let
Zivnostenska banka 2007 (nynSklepy Hodonin 10 let

Volksbank 2008 Rmyslovy objekt Brno| 20 let
HVB (nyni Unicredit bank) Liberec 10 let
2004

HVB 2005 Brandys nad Labem 8 let
HVB 2004 Senov 10 let
HVB 2006 Olomouc 10 let

7.4 ZASTAVA TRZNi HODNOTY V TiSNI

V podstat se zde hodnoti dlouhodoba udrzitelnost vynaspronajmu, banka

kontroluje najemni kontraktytauz stavajici nebderstw uzawené a také bonitu najerinc

kvuli solventnosti plateb najemného. Pro banku jeaé€ntaj dilezity pro to, pokud by Klient,

kterému poskytuje investii Uwr,

se dostal do finami tisrg, aby se zjistilo, v jaké 8 jsou

najemci svymi podstoupenymi najemnimi smlouvambogeh nahradit klientovu tise

Tabulkac. 14 — PoZadované zastavy u vybranych bank u idaésd Gvru

Banka Typ nemovitosti Zéastava trzni hodnoty v tisni

CSOB 2006 Rezidem

i vystavba | « ZP nemovitosti

» Blankosngnka
» ZP z ndjemnich smluv

» Blokace 300.000,- Kna &té po dobu
avéru
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Banka Typ nemovitosti | Zastava trzni hodnoty v tisni

Ceska spiitelna Sklepy Hodonin |« ZP nemovitosti 1. gadi
2007 ZP obchodnich podiil
* Vinkulace pojistného pbni

* ZP z najemnich smluv

» ZP pohledavek z tituluistatku
na tech

Zivnostenska bankal Sklepy Hodonin |«  ZP nemovitosti 1. padi

2007 * ZP z najemnich smluv
(nyni Volksbank) e ZP obchodnich podil
» Blankosngénka avalovana spairiky
Volksbank 2008 Rmyslovy e ZP nemovitosti 1. padi
objekt Brno » Vinkulace pojistného pkni

* Blankosngénka dluznik
e ZP naemnich smluv

* ProhlaSeni spotaiki o postoupeni

pohledavek
HVB Liberec e ZP nemovitosti 1. padi
(nyni Unicredit » ZP njemnich smluv
bank) 2004 * Ruwitelské prohlaseni

» ZP k pohledavce z vkladu na rezervnim

Gctu

HVB 2005 Brandys nad * ZP nemovitosti 1. padi
Labem * Vinkulace pojistného

» Postoupeni pohledavek

* Ruwitelské prohlaseni

HVB 2004 Senov « ZP nemovitosti 1. padi
* Vinkulace pojistného
» Postoupeni pohledavek

* Ruwitelské prohlaseni

HVB 2006 Olomouc » Vinkulace pojistného
» Postoupeni pohledavek
* Ruwitelské prohlaseni

» ZP na pohl. z vkladu na rezervnirtu
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8 SHRNUTI VYSLEDK UANALYZY AVYTVO RENI
SCENARU
Z piredchozich podrobnych analyz budeme v koéen disledku vyvozovat prakticky
vyuzitelné informace a cilénhledané z&wry. Hlavni zkoumanou oblasti jefq@evsim
nejpodstatysSi c¢ast — hypoténi, pimo vyplyvajici z finalni individuélni poptavky
financované hypot@mim awrem, ovliviiujici nejwtsi okruh lidi. Shrnuti nasledujicich dvou
oblasti — developerské a invésii jako okrajovych dopiujicich ¢asti bude provedeno pouze
vrozsahu nezbytnh nutném dle mnozstvi ziskanych podkladak, aby data byla
co nejrelevant¥si. Pozadovanym vystupem je modelovy séénioje hypoténich aroki
a jejich doporgené optimalni arokovéniry s praktickou vyuzitelnosti pro kegnost, banky,
podnikatele a také stat. Scémabudou pouze hypotetického charakteru poeiep

zkoumanymi daty z minulosti a vyhledy do budoucsaujzastiny predpovd’mi odborniki
v dané oblasti.

8.1 HYPOTECNI POZNATKY

8.1.1 Optimalni parametry hypoteénich Uvéra

Shrnuti vysledi hlavnich parameir z analyz je vloZzeno do nasledujici tabulky.
V zasad nejdilezitejSi ¢asti je doporéené stanoveni a zakomponovani zdravéhstur
rezidertniho segmentu realitniho trhu do optimalni Urokovigy hypot€niho financovani
pro udrzeni dalSiho rozvoje realitniho trhu. Je@ae)me nutné brat v potaz i dalsi parametry

hypote&nich Owra jako dophkové a blize utuji prvky u danych nabidek.

Tabulkac. 15 — Shrnuti parametmpro hypoténi Gwry

Parametry pro hypote¢ni Gvéry

Parametry Vyhodnoceni
Urok 4,84 %
Minimalni poZadované zdroje &Binou do 16-20 %
Délka splatnosti Vé&chto gipadich 25 let, ale zalezi na

individualnim typu hledaného éru

VySe zastavy Neépteji zastavni pravo a dalSi nemovitost
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Pro naSi zkoumanoudst je také podstatna souhrnna tabulka énj&h hodnot

vlastnim ptizkumem se vS8emi parametry nutnymi ke zhodnoce&iuivedna seipdevsim

0 vysSi uroku, minimalni vlastni zdroje, doba sptaih a minimalni poZzadovanou zastavu.

viv s

Jak bylo jiz vySe zmitno, nejdilezit¢jSim prvkem je pro nas vySe urokové miry.

Po provadnych statistickych vyptiech vSech vstupnich Udage Urokova mira ustalila na

4,84 %, coz neni ani tak daleko odidké pimérné arokové sazby, kterénila 4,93 %.

V kazdém pipadt ani v gredeslé tabulce neni mozné, bréggm tuto hodnotu jako zavaznou,

ale jen orienténi pro mé dalSi posuzovani a vyteni hypotéz. Odchyleni od této hodnoty

muzeme v piiméru pasitat s ddajem 0,756 tedy necela 1.

Tabulkac¢. 16 — Shrnuti podminekdna u jednotlivych vybranych bank na modeloxikiad

vyse | Doba Tnost | Naklady
poskytnuté| Urok | fixace | Mésiini | Patet | Pojis&ni G Vlastni . za
BANKA ; 2 A Zajiseni vedeni 2
ho Owru v % \Y; splatka let Ké/mes. prostedky Getu zpracova
v K¢ letech . ni Gru
Ke&¢/més
Komerénl | 3000000 55| 5| 18423 25 750|  zast. Pravo ol M- | 2900
banka 150
Ceska 3000000 5723 5 16700 30 999 zP o | 29~ | 7996
sporitelna 200
Neni
GE money | 5 009000| 479 5 15722 30 €M zP 300000 | ™Y | 24000
bank nutné ale
lsazbu
¢SOB 3000000| 469 5| 17000 25 755| ZP+dals 0 ano = 54 000
nemovitost 150
Volksbank | 2400000| 4,89 3 13971] 25 nen zP 600000 | 2MN9- | 21600
' nutné 150+35
Hypotetni | 3000000| 544| 5| 18318 25  752| ZP*dalsi 0 ano= | 25000
banka nemovitost 150
neni ano - 20
Oberbank | 2600000| 6,4 5 19433 25 t0 zP 400 000 | +200+15| 25 000
0
. 24000/
Unicredit | 5600000 624 5| 19772 25  1250% 7P o |an0-1501 - bidky
bank + 64 0
neni
nutny, ano -
Wustenrot | 3000000| 5,89 6 1777 30 Y | zP 0 150250 0
ze sazby

* jednorazovy poplatek za vybrané sluzby

7 v

** na 60 mes. s tim Ze nevgrpanaca

stka do této doby se vraci alikvofiast z@t klientovi
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Je zde mozné porovnat podrétmjisttné Udaje z poloviny roku 2010. DalSi podklady
byly uvedeny a posouzeny z grafu5 a tabulkyé. 1 pro vytvdeni modelovych scéha

a predpokladanych séni vyvoje arokovych hodnot.

8.1.2 Variability reSeni stanoveni optimalni arokové miry

Co se tyka uroku, je zdeskolik feSeni k dosazeni poZzadovaného cile. V pad je
mozné si vypoitat momentalni gimeér, s nimz ovSem nelze nakladat jako s hodnotokitisri
zavaznou, které bychom seilimdrzet @i posuzovani optimalni miry. Pojem optimalni mira
v sol¥ nezahrnuje pouzeéjaké cislo, které bychom slépnasledovali, ale je to rop
urokovych sazeb aredevSim postup, jak si v jakékoliv dob v budoucnu, moci stanovit
racionalk a vhode miru, ktera se v dané dbb bude pohybovat
v piislusném rozmezi. V podstato znamena, Ze se tato miraiza nenit podle obdobi,
ve kterém se spalaost, ekonomika a dalSi globalni vlivy nachazejidryuhém pipads se
stanovi pray toto gisluSné rozgti, které by vychazelo z vySe nabytych pozfatk
a zahrnovalo by nejoptimalj$i hodnoty, stanovené dle pelb sodasného ekonomického
vyvoje. V tetim pgipadk shledavamieSenim stanovit zde zmdimy postup, ktery diky
znalostem realitniho trhu ime byt vyvozen osobami zasenymi do této problematiky,
kterfi budou schopni posoudit souhrnapernych arokovych mir v minulosti, podstatné
vykyvy v minulosti a uvazit jejich vliv na trokovomiru a sotiasny ekonomicky stav. Tato
metodika by mohla vést kd&eni optimalniho rozfii v budoucnu. Nazogn zachyceno

v obrazkus. 3.

Vezmeme-li v Uvahu vyvoj Uroku za poslednich dése{graf.¢. 3), je nutné zjistit
jejich nejwtsi rozsah, tedy maximalni a minimalni hodnotyrétea tuto dobu Urok dosahl.
do €chto proces zahrnout i 2T repo sazbu.ul®zit¢ vypovidajici jednotkou je hodnota
zjiSténa z pfizkumu a od hypotmich porada za posledni obdobi jednoho roku. VSechny tyto
Udaje shrneme ve vysledku, ktery bude vypovidabasahu, ve kterém se bude optimalni
hodnota droku pohybovatfipemz dale musime také zhodnotitvddy vykyvi v minulosti

a vzit v potaz, jaky sty vliv na arokovou miru.
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Graf ¢. 14 — Zobrazeni maximalnich a minimalnich hodmokdvé miry od roku 2000

Zobrazeni maximalnich a minimalnich hodnot Grokové miry
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Vyse vidime d¥ z&kladni kivky vyvoje Uroki dle Hypoindexu a 2T repo sazby k nim
znazorgné maximalni a minimalni hodnoty modrou barvou gommegni urokovou miru
a zelenou barvou pro 2T repo sazbu. Celkovy rozsaki je dost Siroky od 0,75 % az do
9,8 %, ovSem spteme-li rozdily minimalni a maximalni hodnoty u ebsazeb dostaneme
rozdily 5,66 % pro Hypoindex a 5,94 % pro 2T Reppbsi. Pimérné hodnoty dchto dvou
ukazatel bankovnich arok dle statistickych progida se pohybuji ve vySi 6,12 % a 2,97 %.

Shrnuti vSechéthto Udaij pro tvorbu rozmezi je v nasledujici tabulce:

Tabulka¢. 17 — Shrnuti vSech hodnot drokovych mir nutnyohvgtvaeni rozgti optimalni
arokové sazby

Primérna hodnota komeéni urokové miry 6,12 %
Primérna hodnota 2T REPO sazby 2,97 %
Maximalni hodnota koméni urokové miry 9,8 %
Minimalni hodnota komeni arokové miry 4,14 %
Maximélni hodnota 2T REPO sazby 6,69 %
Minimalni hodnota 2T REPO sazby 0,75 %
Primérna Urokova sazba 2010/2011 4,84 %
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Graf ¢. 15 — Shrnuti nejdezitjSich hodnot pro modelaci optimalni trokové miry
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V grafu jsem uvedla nejdezitéjSi poznatky, podle kterych bude mozno vyivo
optimalni rozgti, ve kterém se bude Urok pohybovat. Je nutnénovéeit v potaz nejen
prosté¢isla v procentech, ale také zahrnout ekonomickstotii statu, zvlastni udalosti, které
se vyskytly v piibéhu let, stav tzv. organickéhaistu, ktery se vyzr@aje rovnovaznym
a pirozenym vyvojem urokové miry a dosahnout timtarogtni sazby. Jednou &dhto
udalosti je samdejm¢ hypote&ni krize, ktera zasahla velkaidst s¥ta, ale také ndjklad
vstup do Evropské uni€j menSi zniny jako zavadni zvySeni snizené sazby danpridané
hodnoty z5 % na 9 %, coZéo vliv také na realitni trh a ndkup nemovitostéZTnutno
potitat s gimérenou marzi bank ve vztahu k&wvému riziku, aktualnim a historickym
zmeénam, vyvoj cen nemovitosti a najemnéhiastrHDP, kupni sila, #mova rizika apod.
Skodlivymi projevy, kterych se chceme v budoucnastvarovat jsou nefméiené fisty,
které mnohdy mohoutgobit vice Skody nez-li uzitku, rychly stavebni m@rh vede spiSe

k nestabilit¢ a zadluzovani, proto je vhodné se pokusit o stail vyvoje tak, aby byl
piirozeny jen sdmi nejmensimi vykyvy.

Z kiivky v grafu pouhym okem rozezname, kdetg® miry grekryvaji a nazoré

poukazuji na to, v jakém rozmezi by s&larmira pohybovat. Vyvoj, jak tieme pozorovat,
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se pohybuje v witych intervalech maximéalnich a minimélnich hodnobZz poukazuje
na podstatné vykyvy v minulosti. Tyto intervaly s&daji a dosahuji horni a dolni hranice,
a [@imo je mozné si u nich vybavit, co se v té golehravalo. Ani jeden tento extrém neni
ten spravny, proto je nutno se drzet vie@diich hodnotach a v nich udrzovat ekonomickou
kiivku s minimalnimi vykyvy. Tento rozsah je mozZnaarsbvit dle pedchozich analyz
v rozmezi piblizné od 3 — 6 %, ale musime brat v potaz, Ze i spwist kolem nas se vyviji,
a proto toto stanoveni praygbdobré nebude stejné v budoucnosti. Uroky pod 3 % mativuj
ty domacnosti, které by spraynpiisné ekonomicky vzato, na vlastnické bydleni régm
dosahnout a arok nad 6 % zase demotivuje ty spré@alini investory. OvSem urokové
sazby nejsou jedinym kritériem. Jde i o to, zdaewydjnti a cen nemovitosti klesaji rostou,

v jakém jsou porru, také jaké jsou vynosy alternativnich investigaka trzni orientace

prevlada u investdr

Kvili témto okolnostem je podle mého it nejlepSim moznynieSenim vytviit
uzitetnou metodiku pro stanoveni optimalni Urokové mimkterékoliv dol v budoucnosti.
OvSem nehovidme zde o zfisobu uéeni typické trzni urokové miry, ale o moznosti,
jak pomoci arokové sazby pro financovani realitmdlbbahodu usrrnit vyvoj trhu z pohledu
dlouhodolg plynule udrzitelného aipnéreného istu bez cenovych vykyw Divodem je
také, Ze v oblasti bankovnictvi ve ésavém neritku a i obech jsou po zkuSenostech
z finartni krize hledany mechanismy, jak zahrnokit nastavit uéita pravidla, aby
nedochazelo k budoucimigh¥ivani ekonomiky a naslednym ztratam, které jsmettiod o
by mohl byt zfisob, jak najit co ,nejtrafi“ vhodné ieSeni, a to s konstrukci optimalni
arokové sazby a nikoliv statni administrativni riegil

Vystupem tedy bude zhodnotit vSechny typy uroka poslednich dkolik let,
zhodnotit, jak se pohybovaly a vzit v potaz dai8ezité parametry v historii, které by mohly
ovliviiovat Urokovou miru v s@asnosti a zarove si také u¥domit v jakém stupni
ekonomického vyvoje se nachazi, jakym idfian tlakim celi — ceny energii, potravin
a komodit. V grafickém zachyceni bychom to mohtlagit nasledovi
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Obrazeke. 2 — Schéma pro nadsové ueni optimalni trokové miry

NADCASOVE URCENI OPTIMALNI UROKOVE MIRY

Podstatné
vykyvy v
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jejich vlivu na
urokovou
miru

Stav
ekonomického
vyvoje v
soucasnosti

Souhrn
pramérnych
urokovych mir v
minulosti

_ ~ OPTIMALNIJ
=> ( UROKOVA MiRA
V DANE DOBE

8.2 DEVELOPERSKE POZNATKY

Podle analyzy developerskych projieka jejich finagnich podklad v predesié
kapitole jsou shrnuta vysledna zkoumana data. OvEmmozno pro vyvozeni objektivniho
Zawru pojmout relevantni mnoZzstvi pozadovanych datahly byly kvantitativnim pogrem
vypovidajici o dalSim sénu v této oblasti. Jefejmé, Zze developei banky se svou obchodni
politikou jen neradi poskytuji k nahlédnuti inforceao svych vyjednanych podminkach
a dostat se ktakto citlivym dah neni vtomto oboru lehké, nebeanohou mit obavy
z konkurence. Proto jsou zpracovavana vSechnardsttata a £mito prekazkami je nutno

pocitat ve scénidgch dalSiho vyvoje.
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Tabulkac. 18 - Souhrn parametmpro developerské dky

Parametry pro developerské G¥ry

Parametry Vyhodnoceni
Urok V praméru kolem necelych 5 %
Minimalni poZadované zdroje &Binou kolem 23 %
Délka splatnosti Po dobu vystavby + dalSi rok navic
VySe zastavy Neépstji zastavni pravo k pozemku

a budo¥, postoupeni pohledavek

Z budoucich kupnich smluv

Minimalni predprodej Znané odchylujici dle smluv od 10 — 40 %
Vv praméru se ale pohybuje na 24 %

Urok byl vyjaden PRIBORem, a toiimésiénim a jednomssiénim, celko¢ se
pohybuje na necelychép procentech. Déle jsou ze vSech smluv vybranycassjsi
pozadované vySe a typy zastavy. Za povSimnuti stoji Ze zde neni zminka o minimalnim
piredpronajmu. Dvod je takovy, Ze fedprondjmy na bytové vystavby sébec nevyuZivaji
a ani se ktomuto &lu tén& nestavi, naopak hajnje najdeme u vystaveb kondaich
a piamyslovych objeki, kde v podstdt zase ubec neni fedprodej. | tato zvyklost byla
prolomena, a toffimo v Brrg, kde se v satasné dob stavi komefni vysokopodlazni budova
uréena k individualnimu rozprodeji kancid&ych ploch. Doposud zde byla v této oblasti
mezera na trhu, a to s@sré i na trhu finadnim, nyni tedy vznika novy prostoteba
pro nabidky bank. V naSemiipact je predprodej zavisly na druhu vystavby nemovitosti
a dolg, ve které byl objekt realizovan, v s@snosti jsou banky i{srejSi a pozaduiji,

co nejvice zajishych edprodej.

8.3 INVESTICNi POZNATKY

U téchto druli Gvéri se hodnoti zastava trzni hodnoty v tisnigtogou vyjmuty
negastjSi pozadavky, ostatni parametrysiavaji stejné jako uipdeSlych G¥ra. K témto
zawrim bylo poskytnuto k analyze 8 invastich 0wrovych smluv vrozmezi let

2004 - 2008, zadna bohuzel neni z poslednich degucbZ nejlépe vystihuje bankovni
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avérovou restrikci vtomto obdobi. To vSe bylo shrnyimo adekvéatni rozeznani zm

ve vyvoji a pro jeho dalSi posouzeni a zahrnutirdoh scénid pro budouci roky.

Tabulkac. 19 — Souhrn parametmpro investéni Uvery

Parametry pro investiéni avéry
Parametry Vyhodnoceni
Urok V praméru 5,2 %, dle PRIBORu a fixace
Minimalni poZzadované zdroje &Binou okolo 25 %
Délka splatnosti V gmeru kolem 12 let
Zastava trzni hodnoty v tisni Nepstji zastavni pravo k nemovitosti
a z ngjemnich smluv

8.4 POPIS SOWLASNEHO STAVU A MODELACE SCENA RU
VYVOJE UROK U S VLIVEM NA REALITNi TRH

Realitni trh je momentéinstale jest v recesi, oZivovani trhu se projevuje op&irn
VYVOj je nejisty, stale je zde moznost, Zé2m nastat dalSi pad’ aiz cen, poptavky, nebo
celého trhu. Jigt svij realny ekonomicky podil na tom ma politika bantogkednictvim
parametit a podminek poskytovanych & v hypot&ni, developerské a investi oblasti
a predevsSim progednictvim reéld dosazitelné Urokové sazby.

V pribéhu celé krizaCNB, ktera nerla problémy s inflaci, naopak se obava deflace,
chtla podpdit rist ekonomiky snizovanim zakladni drokové sazby 2por az
na 0,75 %, ovSem komar banky vzhledem ke stavajicim rigik nengly moZnost
nasledovat tento trend. Samem¥ jejich Grokova politika je patkud sloZitjsi,
ale vzhledem k zachovani udrzitelného vyvoje, sglaty predvidat situaci a uplatnit takové
prostedky, aby seiedeslo zbytenym vykyvim, a to i les momentalni zvySena rizika banky
a pres da@asny pokles obratoproti konkurenci. Dobrou motivaci by byla praéijemce

piedevsim nizsi vyse Urak hypoték.

Roli komeeni banky je i promitat do Urokové sazby makroekoic&ou situaci,
inflagni cileniCNB skrze zakladni Urokovou sazbu, ale také zachgthovy aktualni realny
stav trhu z hlediska jeho dlouhodobé udrzitelndésituaci, kdy je trh na dna neni schopen

se sdm rozhybat, je vhodné ho motivovat nizkymik@vgmi sazbami i za cenu nizsi
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bankovni marZe, ale naopakissfibem \¥tSich a zdravych obriatv budoucnu. Samaéeajme
se, ale nesmi dostat pod kritickou mez danou adbjektvnimanymi riziky a statisticky

dolozenymi vyvoji v nesplacenych &rech.

Banky by mohly jpsobit jako vyhodnocovatelé situace na bankovnimu,trh
rozeznavaly by, kdy je trh pod tlakem a jefpba ho bankovnim impulsem rozhybat, hlidaly
by, aby nedochéazeloiiis k prehrivani ze strany spisbiteli - individualnich poptévek,
developet — novych vystaveb nebo ze strany institucionalniorestofi — investicemi do
vSech vynosovych sekiior Neni cilem stanovitislo nebo rozgti, ale vytvdit postupy,
které budou mit vliv na obchodni a Urokovou polithank ve siru k avéram pro realitni trh
prostednictvim pohybu darak Tim by vzrostla fzpisobivost bank v Grokovani,
konkurergni boj by pro & nebyl tak podstatny a nespoléhaly by se pouze ymdaseni
urokové sazby centralni banky. Ukolem by bylo sighi vyvoje na trzich, jeho podiemi
pokud by to bylo nutné, udrzovani ¥pad, kdy je vyvoj stabilizovany a v neposledaik
také zpisnovani podminek, kdyz se eventuébbude pehiivat.

Vtomto ohledu nesth pouze regukni kapacita CNB, nebad ta cili
makroekonomicky a protiinfta¢, eventuald podporuje posileni ekonomiky jako celku,
nez k zansieni na wtitou specifickou oblast narodniho hospistéi. Proto by bylo vhodné
zapojit timto zgsobem i komemi banky prav do sledovani, udrzovani, podporovani

popipadt regulovani vyvoje na trzich prastinictvim vySe svych trokovych sazeb.

Prostednictvim &chto nasledujicich it zakladnich scéd@ by bylo mozné se
jednodusSe fiklonit k postoji, jaky by bylo vhodné zaujmout,yabylo zejmé, jak rozdlit
doporwenou U¥rovou a urokovou politiku banky.

8.4.1 Optimisticky scén&

Dle sokasného ekonomického vyvojeireme zaznamenavat naznaky oziveni trhu.
Hruby doméci produkt ¢eské republice pomalu od&ku roku 2010 rostl a nyni se nachazi
na 1,9 % a pro rok 2012 je predikce dle Ministadinanci stanovena na 2,3 %. Vyhled je
v tomto sndru privétivy, proto je pravdpodobné, Ze to bude mit kladny vliv i na vyvoj

realitniho trhu a financovani do nemovitosti.
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Obrazeks. 3 — Odhad vyvoje HDP v obdobi roku 2011 a 2012

ODHAD RUSTU EKONOMIKY
roéni pfirdstel HOP v procentech (kvéten 2011)
cNB
ministerstvo financi
prognoza 19 tuzemskych
adbornych instituci
pfedchozi odhad 2,8
Gnor 2011
{ ) 2,8

1,5 Erg 2,0 20

zdroj: SMB, MF CR -‘\1hrrf: instituce “TE
Zdroj: www.financninoviny.cz

Trendem je i obnoveni sklonu k vlastnickému bydleonvych rodin, 8 uz se to tyka
rodinnych doni ¢i byta. Spa&iva to vtom, Ze silné tmiky 70. let si své menSi bydleni jiz
poridili, ale je mozné, Ze se tyto silné generaceatara kolik malo let znovu kupujicimi,
neba’ pii zakladani rodin si budou chtit fidit jiné wtSi bydleni. Déle tomu také napoméahéa
vétSi prodej nistskych byt do osobniho vlastnictvi za velmi vyhodné ceny. Paaky to je
samozejm¢ do ukité miry dobra zprava. Znamenalo by to prRoWitSi mnozZstvi zajenic
o hypot&ni produkty, a tim by byl podpen st aktivnich bankovnich operaci. Je nutné
pritom sledovat Urokovou miru, aby odpovidalderpgoptavajicich kliefito hypotéku a podle
toho ji usnérnovat.

DalSim divodem pr@ investovat do bydleni zrovnadige i to, Ze jsou k dosazeni nyni
jeS€ levné hypotéky, i kdyz secekava snizeni podpory na odpb uroki u hypoték. Ceny
jsou nyni pravdpodobré na minimu v ohledu na vyhodnost pro klienta. Unokcsazby,
vzhledem k misicnimu vyvoji dle Hypoindexu, zénaji pomalu Splhat nahoru. Diky aktivit
poslednich Kliernit stihnout posledni moznost vyhodné vysSe trbipotéky a také nizSi sazbu
DPH u nové bytové vystavby, tthe vést ke kratkodobému a mirnému oziveni na néalit
trhu, a to v neprosgh budouci poptavky. Napovida tomu i analyzaredphozi kapitoly,
kde je Zejmé, Ze Urokova miradia pred snizovanim ze strany komieich bank jisté rezervy
ve své vysi oproti sazbvyhlaSovanéCNB, proto se bez &Sich problém az doposud
sniZzovala. | pesto, Ze se nyni sazba pomalu zvysuje, je staldnédoba na vyhodny nakup
nemovitosti. Z dneSniho pohledu to vypada, Ze fmmy nemovitosti pra¥godobrt na dr,

ale nelze vylotit, Ze tomu tak nemusi byt a Izéekavat jedt urcity pokles cen,itba jen
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ve vybranych kategoriich realitniho trhu. Ni&pad to mohou byt neprodané developerské
byty v Praze z doby boomu, ale také mohou moElesnout ceny panelakovych byt
ve Spatnych lokalitach. Banky bohuzel se zgoht vici krizi reflektuji nesplacené évy,
proto se niZe stat, Ze davno roste cela ekonomika i realitmia teprve varstd mira
nesplacenych @vi. Pres to se rize rychly @st nesplacenych & projevit pozdiji,

a to rozprodejem nemovitych bankovnich zastav aplaeené Wry, vétSinou pod obvyklou
cenovou urovni. Tim pak, naruSi cenovou stabiliw ta nize dojit k dalSimu propadu

a vzniku druhého cenového dna, které nemusi byegoks

V doke kdy byla je& krize a ceny nemovitosti na &nbylo pro investory
nejvyhodrEjSi obdobi. V investini oblasti, je nyni stav na dobré drovni, nélhoonském
roce bylo doCeské republiky proinvestovano 16,25 miliardy korjak, sdluje ministerstvo
pramyslu a obchodu na konci roku 201@ 7imé zahranini investice daCR se meziréné
vice neZ zdvojnasobity?® CoZ sedti o tom, Ze se $¥ jiz vzpamatovava z krize a dobrou
zpravou je to, Ze zajem o naSi republiku stoupdo Tpsud investované préstiky, dokud
neni na trhu $liS mnoho investar a velkd poptavka, znamenaji pro investory zajimavé
investeni vynosy z pronjiin (yield = rani piéijem z investice/cena nemovitosti). [5] ZvySena

poptavka tedy zveda ceny, sniZuje vynosy a navsajem to delsi.

DalSim vlivem, ktery miZe ovlivnit vyvoj cen novych byt je vlada. A se to nezda
byt spoléné¢ Uplné spjato, navaznosti jsou dané. ¥pad padu viady, jeji plany
na dvoukrokové zvySovani DPH u nové bytové vystavip % na 14,5 % od prvniho ledna
2012 a pak od roku 2013 ze 14,5 % na 17,5 %, saph@nV nejlepSim fipact zistane DPH
prozatim na stejné vysi, a toude mit samazjmé kladny vliv na trh s nemovitostmi

a ustaleny udrzitelny vyvoj i v bankovnim sektoru.

Pri téchto alternativach vyvoje, kdy jggme, Ze ekonomika a cely vyvoj se rychle
pohybuje dopedu, by bylo vhodné, aby kontei banky alespo castén¢ sledovaly a pak
nasleds korigovaly vysi Urokové miry. To znamené omto rychlém zativani, gibrzdit
vyvoj tak, aby fisobily korekn¢ tim, Ze zvySi Urokové sazbyiposkytovani hypotaich

Gvéri a to na rozmezi 5 6 %. Je to nutné z toho hlediska, BB sleduje vyvoj jen

2 CTK. MPO: Piimé zahraniéni investice do CR se do zafi mezirotné vice nez
zdvojnasobily. ZpravodajstviTonline]. 29.12.2010 12:37, 29.12.2010 12:37, [cit. 2011-04-25]. Dostupny z WWW:
<http://www.patria.cz/Zpravodajstvi/1748220/mpo-prime-zahranicni-investice-do-cr-se-do-zari-mezirocne-vice-

nez-zdvojnasobily.html>.
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z makroekonomického a inflaiho hlediska, aby zajistila hospdgiéy vyvoj obecs,
ale nesleduje oblasti realitniho trhu a vyvoje mto od&tvi. Proto pra¥ nestéi jen sledovat

a kopirovat zakladni 2T repo sazbu, ale také jonat a upravovat.

8.4.2 Realisticky scénd

O rgco realistétéji mazeme posuzovat vyvoj Urokové sazby ze vSeobecnéhd d
v naSem stét ale i ve s¥té. Je sice pravda, Ze se ozivila ekonomika, HDP tiZnpy
prabéh, ale i ges to je nutné brat v potaz i dalSi udalosti, kigyéna ni mohly mit vliv,
coz bezpochyby fZe byt i napiklad nedavné ze#treseni v Japonsku. To jako ekonomicky
silnd a vyspla zen® tahnouci pedni ekonomiky s#ta, se nyni ocitlo v tizivé situaci,
kdy nasledky havarie a nesti maji vliv na vyvoj ekonomiky i vCeské republice.
Je pravdpodobné, Ze se tato skémest odrazi nejen na urokové imi ale také hlavn
na investicich putujicich do naSi republiky. iep prozatimni igdpokladany tst, dle
vyjadreni CNB, je stéle nejisté, zda bude nadéle Grokova nigg ale i tak je to s ostatnimi
faktory dostatény impuls k tomu, aby hrozba zvySujici se Urokoviéymiasté&ne rozhybala
trh s nemovitostmi. Mze tomu kratkodobdopomoci i vySe zmiimy prodej néstskych byt

do osobniho vlastnictvi whterych lokalitach.

OvSem nerizeme pominout nadale pokraici problémy eura v eurozén
kterym gispivaji staty, které jsou hluboko v problémectsggmi fiskalnimi ekonomikami.
V této nelichotivé situaci se jiz déle nachdkécko z dvodu gedluzenosti v oblasti
verejnych financi. DalSimi zeémi obavajicimi se svych nestabilnich ekonomik, j$po
jizni zemt - Portugalsko, Spaisko a Italie. Mluvi se také o kraclecka jako statu a jeho
vystoupeni z eurozony. Také Irsko se potyka s wsolluhovym zatizenim, které se stava
neunosnym. VSechny zngimé okolnosti maji samégjmeé urtity vliv na euro a taktéz na
celou eurozénu, ktera oviivje i nas stat ashi v iém. Jsou to udalostiasow se tahnouci
a projevujici se postupnproto by banky réy byt ostrazité v tom, co s&je ve s¥té a podle
toho zachovavat svou bankovni a&iowou politiku. [17]

Pfi vysloveni nedvéry vlad, kterd kdyby musela odejit, bude prépddobné,
Ze ke zvySeni DPH na prodej nové bytove vystavhgia procenta dojde, ale skok v tomto
piipact nebude tak rychly a vysoky, jak navrhuje &mna vlada. NZzeme se domnivat,
Ze zasadni vyvoj by to ovlivnit v podstahentlo, pokud by se DPH zvedalo iizne

a pomalu.
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V piipadt, kdy miZze nastat souhrgdhto udalosti, nemusi mit kondaf banky strach
ohroZeni z dalSich rizik, Ze byghraly trh. Pokud se vSe vyviji v udrzitelném a stailoil
stavu, pak std tento bezpéy vyvoj jen udrzovat v danych mezich, aby se megetrival,
ale hned jej nebrzdit za vidinou vysSich proceld,ady také nestradal, kdyz je zpomaleny.
Doporwenim by bylo, aby banky cilily podmé v hypot&ni oblasti na udrzitelné

stabiliza&ni Urovni od 4-5 % Urokové miry.

8.4.3 Pesimisticky scéné

Situace ped rokem, kdy se cely &va i Ceskéa republika potykala s hlubokou krizi,
byla porékud jina nez v satasnosti a vlivy i vystupy maiji d&jiny dopad nez by sty v doke
pied rokem. Byla vysoka nez&sinanost, utlumila se vystavba novych nemovitastikow
ceny nemovitosti postuprklesaly a Urokoveé sazby bank se po dlouhou dobelylrelativré

na vysoké urovni.

Ve ftieti verzi pravépodobného vyvoje neideme opominout i tu moznost, ktera neni

pro nikoho zZadouci, a to vyvoj zcela tiegpivy a nejisty. Stat se e také, Ze vlada, s
vSechny atesy, #Zistane a schvali planovanou novelu o zvySeni DPIdrigH rok z 10 %
na 14 % s vyhledem dalSiho zvySeni v roce naslk€bdduja to na urowe 17,5 %. DalSim
omezenim by @#a byt podpora hypoték a také imeé udlevy pro klienty. Pokud se tyto
plany promitnou to praxe a bude-li to potfamw dostattnym medialnim zviditelgnim, mize
nastat situace vyssiho prodeje nemovitosti, ald jed¢ letos stihli vyhody, které jim nyni
plynou z uzaieni hypotéky. Sice se skokbkladre zvysi ukazatele, ovSem celkoje to
Spatna zprava, nebpak objemy transakci mohou klesnout na tiiowgaké byly v pébéhu
finanéni krize. A dlouhodo® udrzitelny vyvoj bude ofi spatovat své dno. Obchod
S nemovitostmi zme stagnovat, projekty noveé vystavby se zastavigtheebude dostatea
poptavka k uskutaéni a prodeji projektu. Na nové projekty banka nebetitit mjcovat,
pouze v pipact splreni podminek pedprodej a peedpronajni. Vrati se bankovni @vova
restrikce. A ocitame se v &rovaném kruhu, ze kterého neni vychodisko.

CNB fidi celé narodni hospoiddvi a misobi proticlidné v zavislosti na zakladni
urokovou sazbu. Vifpac kdy roste inflace, centralni banka zvySuje Urokya ukor
zpomaleni ekonomickéhaistu. Naopak v dabrecese ekonomiky podporujést nizkymi
arokovymi sazbami, do té doby dokud nehrozi inflade svém dsledku ma vliv naist

ekonomiky a dale pragdnictvim komamich bank, je ovliiiovan realitni trh.
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Tento posledni scéhde v podstat pro WtSinu (Eastniki na trhu sice pesimisticky,
ale banky v 8Bm maji funkci podprné ekonomickou. Komeni banky jsoudmi institucemi,
které by n¢ly byt o krok dopedu ged spotebitelem, developereii investorem a fedvidat
vyvoj trhu z dlouhodobého hlediska na rozdil oa ditatkodobych zisk svych klient, se
kterymi se¢asto ztoto#uji. A také zastavat takovou urokovou politiku, atdsledné dopady
byly
co nejmensi. D&asnym snizenim podilu svych marzi na Urocich matigkat mnohem vice,
nez se mze zdat, neldbudou mit dlouhodabveétSi obrat a ziskaji timeési trzni podil,
pokud to neprovedou i ostatni banky. Kdyz se ekakamachazi ve fazi recese, jak jsme jiz
nedavno zazZili, bylo by oporou, aby ji banka slealay podporovala a ozivila ji, prav
snizenim uarokovych sazeb z hypoték. Dogenym podprnym pisobenim pro &ely
pokraiujici recese je snizeni fixnich drokovych sazelymotetnich Uvri, a to na 3- 4 %,
po dobu nez se trh vzpamatuje a dostane se na Ipgzkist. RestoZze je zaznamenana
zvySena hypotéi aktivita, velky podil na uzaenych hypoténich smlouvach maji refixace.

Sledovani, kontrolovani a udrzovani ekonomickéhwojg s pouzitim vhodnych
urokovych a agrovych prostedki, ve svém dsledku pro banké mize byt roli spoléensky

pozitivni, a to kron role obchodni, f@devsim také vyznamnou roli regulatora trhu.
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ZAVER

Uvéry se svymi parametry ovliwji velkou ¢ast nadeho obyvatelstva a jeho chovani
ve finartni oblasti. Neni bec podstatné, zda se jedna o podnikatele, stAigrinstituce,
developeryci obycejnou domacnost. VSichni s&i dwma navzajem kontrastnimi teoriemi,
kde rekteti uprednosiiuji nakladani pouze s vlastnimi zdroji ackaji si, az budou mit
dostatek financi bez podpory finarich instituci. Jini spoléhaji pr&wa to, Ze si mohou
na pdizeni nemovitosti, kdykolig¢it od banky. Nej¢tSi uneni je ovSem v tom, jak skloubit
tyto realitni investice v nejvhodjsim pongru vlastnich a cizich zdnbj Zvazit své moznosti
splaceni dluhu a zarokevhodre vyuzit pakového efektu, coz je nutné brat v Uvahiay
v podnikatelské sfé@, nebd zde plati teorie finami paky, ktera radi, Ze cizi kapitél je

levnéjSi nez vlastni.

Naprosta wtSina osobieSi & uz z jakéhokoli dvodu, rozhodovani o koupi, namu
¢i investici do nemovitosti. Prodavajicigmysli, jak nemovitost prodat s co nejvyssi cenou
a naopak zakaznici spekuluji, jak ji co nejvyhgdkoupit. Zajem miZze upoutatastjSi nova
vystavba nemovitosti, velice zajimava cenaibgtpodporou $liS levnych a dostupnych
hypoték nebo i developerskychditr. Prav tyto faktory mohou zfisobit problém vykyi
ekonomiky a jeji pehati. Co nasledovalo, mate jisv Zivé pandti — vyrazny pokles cen
nemovitosti, jejich neprodejnost, neschopnost splésery, konkurs firem a tim zvySeni
nezamdstnanosti. Tyto hluboké vykyvy nejsou ani jednorarsbu vitany, ale neni v silach
jednotlival ¢i podniki je eliminovat. Samdejm¢ se trh ale progednictvim &chto
kratkodobych nerovnovah paradéxformuje do dlouhodobé rovnovahyyegto je cilem
udrzet tyto vykyvy co nejmensi bez vyraznych exirétnznich bublin, které maji socialni
a ekonomické dopady.

Tato prace se zabyvala stanovenim optimalnich patréandivéra, jejich analyzou
a nasledé modelaci optimalni Urokové sazby, ktera by mohuzAt jako prvek pro
hodnoceni vyvoje v budoucnosti, jak pro stat, bankanstituce, podnikatele, developera,
parametit je rozlenéna spolu s vyvojem realitniho trhu de¢h modelovanych scétid
a zakomponovana tak, aby bylo mozné najit vhadgéni z kazdé situace a aby se realitni trh

vyrovnal zpatky do mezi udrzitelného vyvoje.

Modelace scér@ je brana iemi hlavnimi variantami vyvoje, které mohou
nastat — optimisticky, realisticky a pesimistick§prvnim gipads se ekonomice dg rychle
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stoupd, v druhémifpadt ma stabilni vyvoj a veétim ekonomika klesd, je nutno ji rozhybat.
Ve spolupraci s komeénimi bankami by bylo vychodiskem brat ohled na tdtporgeni.

V piipact, kdy se ekonomika rychlergtiva, je nutné ji fibrzdit zvySenim trokovych sazeb,
aby nedochazelo k vykywn. Pokud je rovnogrné nastartovana udrzovat jeji stabilni vyvoj
a v gipact hlubsiho propadu a stagnace ji pomoci formou sihidekovych sazeb z hypoték
v rezidegnim segmentu realitniho trhu. Co se tyka vyvojditrého trhu, neni samdejme
mozno s utitosti predikovat jeho sén, neba@ informaci, které ovlisuji celou tuto oblast je
nespdéet a vazby zde jsou pamme slozité. Pokud bych se, ale ze svychér@wmeéla priklonit

ke sméru, kterym se dle mych zji&tych informaci zda byt nejpradplodobrjSi, odhad by
byl takovy, Ze se stav bude v nizSi drovni realigtho scén&, téngk na okraji
pesimistickeého, kde je nutné u&mit podminky do takové miry, aby se vyvoj udrzel

na vyrovnané hladin

Nalezeni vychodisek pro udrzeni rovngmého vyvoje bez bublin, vykyy propad
cen a dalSich aspékha realitnim trhu, je dano hlavrpraw optimalni Urokovou sazbou
s €mito tremi scéné pii budouci spolupraci komé&mich bank. TaktéZz podle postyp
jak mohou banky fispét k udrzeni rozvoje realitniho trhu a gggadc, jak samy napomoci

rychlému vyrovnani trhuipjeho koliséni.

Dle mého nézoru byly cile prace napiy prostednictvim tvorby analyz hypateich,
developerskych a investiich GOwrd, z nich tvorbou prvku optimalni Grokové sazby
pro jednotlivé modelované scéada modelacicthto scéné mozného vyvoje realitniho trhu.
Ocekavané fekazky se objevily i ziskavani podkla@l pro analyzy investnich
a developerskych éwi. Byly tudiZz pouzity vSechny dostupné ziskané zdr8jylo cerpano
i ze zdrofi spole&nosti REAL SPEKTRUM, z osobnich &dni specialist vtomto oboru,

bankéu, ale také z odbornyatasopis a z osobni &asti na konferencich.
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PRILOHY

Priloha ¢. 1 — Graf Urokové sazby Zerpanych Uwra domacnostmi v letech 1993 - 2003

16.00% - Urokoveé sazby z nové ¢erpanych uvéru domacnostmi

15,00%
14,00% -
13,00% -

12,00% -

11,00% -

10,00%

9,00%

¢ o & oF P

% o o ~
G 4\\9? 3 4\\‘? PR

Zdroj: www.n#Sec.cz - studie

94



Indexy 1. étwileti 1998 = 100

Piloha &. 2 - Graf vyvoje cen byfi v CR pied vstupem do Evropské Unié®
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ceny bytd - nominalni (1998 Q1=100) ceny RD - nominalni (1995 Q1=100)
ceny bytd - realné (1988 Q1=100) — — ceny RD - realné (1998 Q1=100}
Ghrnny index - nominalni (1998 Q1=100) — — Ohrnny index - redlny (1998 Q1=100}

Zdroj: CSU, vlastni vypéty Martina Luxe

% Graf neni swovan na aktudlni vyvoj, ale jako vybrany nejlépdédraauje bublinu v roce 2003,

nasledujici graf je dopljici pro svou aktualnost s daty roku 2010
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Priloha ¢. 3 — Vyvoj cen byt s tabulkovymi daty za obdobi 2005 - 2010

Ceny byt G - CR (index, 2005 = 100)

=100)

index (2005

Gtvrtleti/rok

‘ CR - nabidkov é ceny CR - realizované ceny ‘
Indexy cen byt @ - CR - nabidkové vs.
realizované (pr ameér roku 2005 = 100)

CR
- nabidkové ceny | - realizované ceny

1Q/05 99,6 99,1
2Q 98,9 99,6
3Q 99,9 100,1
4Q 101,6 101,3
1Q/06 103,8 103,5
2Q 106,3 106,1
3Q 110,4 108,3
4Q 115,2 115,6
1Q/07 1211 129,7
2Q 128,1 140,8
3Q 135,3 146,5
40Q 1419 151,8
1Q/08 149,9 159,4
2Q 160,6 168,2
3Q 169,3 171,0
4Q 169,7 167,3
1Q/09 164,7 157,3
2Q 155,7 1447
3Q 156,5 142,0
4Q 154,7 140,8
1Q/10 152,7

2Q 152,2

3Q 151,3

4Q 150,0
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P¥iloha ¢. 4 - Vyvoj cen nemovitosti od roku 2005 dI€SU

Graf mapujici vyvoj cen od roku 2005 dle €SU
Graph mapping the development of prices since 2005 according to CSU
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Zdroj: Trend report 2010
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Priloha¢. 5 - Graf poptavky a nabidky po pe®rznich prostredcich

14

A — —

Urokova mira %
O N D O

150 200 250 300
Velikost poptavky a nabidky po pen ézichvmid. K €

—e— Poptavka —#— Nabidka

98



Priloha ¢. 6 — Graficka struktura urokové sazby

Skladba urokove sazby
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Priloha ¢. 7 — Seznam nabidek hypotaiho financovani nemovitosti

BARBORA JAROVA

Hypote’ni Specialista

Gepard Finance a.s.

Nabidka ¢. 87245 na poptavké 16401
Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
Objem avéru: 2 520 615,-

LTV: 80 %

Urokova sazba: 4,09 %

Fixace: 3 roky

Splatnost: 30 let

Splatka: 12 165, -

Poplatky: 150,-

Celkové nélfla}dy 0,-

na zpracovani:

Délka vykizeni: 2 tydny

Nabidka plati do:  15.3.2011

Sazba podmirna:

Bézny et u banky

Bonus: Rychlé vyizeni. Velmi rychlé viizeni bez zbytaého
dokladovani. Nabizim zrovna GE Money protozZe jenvel
schovivava k opozahym splatkam. Hezky den.

Poznamka: Nemusite mit zadné pojti zivotni, tudiz zadné dalSi naklady.
ZaleZi pouze na Vas, jak si hypotéku zajistite dékky den.

Shlédnuto: 2 X

ALEXANDRA KUN CiKOVA

Hypote'ni Specialista

Hypocentrum
Nabidka ¢. 87234 na poptavké. 16414
Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
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Objem avéru:

LTV:

Urokova sazba:

Fixace:
Splatnost:
Splatka:

Splatka viradném

uvéru:

Poplatky:

Celkové naklady
na zpracovani:

Délka vykizeni:
Nabidka plati do:

Sazba podmirna:

Bonus:

Poznamka:

Shlédnuto:

2 600 000,-
80 %

4,49 %

6 let

25 let
3937,-

4 200,-
0]

1 tyden
31.12.2010
Bézny et u banky

odhad po schvélenicrpani G¢ru bude proplacen

vvvvv

vklady Ize provaét kdykoliv bez sankci a souhlasu banky,
refinancovani bez dokladaniijoni

2 X

ALEXANDRA KUN CIKOVA

Hypote’ni Specialista

Hypocentrum

Nabidka é.

Typ Gvéru:

Objem uvéru:

LTV:

Urokova sazba:

Fixace:
Splatnost:
Splatka:

87222 na poptavké 16400
Hypotéka na bydleni

3 000 000,-

100 %

5,19 %

6 let

25 let

19 133,-
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$pvlatl.<a viadném 18 000 -
avéru:
Poplatky: 0,-

Celkové naklady
na zpracovani:

Délka vyFizeni: 1 tyden
Nabidka plati do: 31.12.2010

Sazba podmina: Bé&Zzny (et u banky

Bonus: odhad po schvalenicrpani U¢ru bude proplacen
poplatky za zpracovani Ize navySitiwy ramec,mimiadné

Poznamka: vklady |ze provadt kdykoliv bez sankci a souhlasu banky,
refinancovani bez dokladaniijoni

Shlédnuto: 3 X

ROMAN DANY S

hypoteni specialista

Fincentrum a.s.

Nabidka ¢. 87172 na poptavkéL 16306

Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
Objem avéru: 3 000 000,-
LTV: 100 %

Urokova sazba:4,3 %

Fixace: 3 roky
Splatnost: 30 let
Spléatka: 14 846,-
Poplatky: 150,-
Celkové

naklady na 0,-
zpracovani:

Délka vyFizeni: 2 tydny

Na.bldka plati 15.3.2011
do:
Sazba Bézny (et u banky, Pojighi nemovitosti u smluvni pogsvny,
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podminéna:  Zivotni pojiseni

Vyfiizeni hypoténiho Ovru ZDARMA. Individualni podminky i
arokova sazba. Vyin z nabidek 10 bank a 4 stavebnichigplten.

Bonus: Nabizime makliiskou pomoc $ vybéru vSech pdaebnych pojigini
(moznost uzakeni pojiséni u 12 pojigoven). Komlexni finatni
analyza domécnoti v navaznosti na investice dodoyd|

Véazeny kliente VYZADEJTE S| NAS KONTAKT a najdemeopvas
nejlepSi moznou nabidku financovani vaseho&anNabizime
nezavazné setkani, na kterém probereme vSechrantyad moznosti
hypote&niho Uwru z pohledu celkové nakladnostidaw.

Poznamka:

Shlédnuto: 1x

MIROSLAV SIB RINA

hypoteni specialista

Fincentrum a.s.

Nabidka ¢. 87137 na poptavké 16359
Typ Uvéru: Hypotéka na bydleni
Objem avéru: 2 500 000,-

LTV: 85 %

Urokova sazba: 3,95 %

Fixace: 3 roky
Splatnost: 15 let
Splatka: 18 430,-
Poplatky: 150,-

Celkové naklady
na zpracovani:

Délka vyFizeni: 2 tydny
Nabidka plati do: 16.3.2011
Sazba podmina: BéZny (et u banky, Pojighi nemovitosti u smluvni pojigvny

Individualni podminky a arok, které Vam potvrdinvaanou
Bonus: (pisemnou) nabidkou banky - NE OD PORADCE - po do8a
zakladnich podklad

Tato nabidka je platna po VaSem skoringu, mat&/dhai
Poznamka: uvedenych paraméinedostat&nou bonitu (jste na hranici bonity).
Bez nutnych vedlejSich produikt
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Shlédnuto: 2 X

MARCELA HU TKOVA

hypoteni specialista
OSVC - Golem Finance

Nabidka ¢. 87114 na poptavkd 16401
Typ Uvéru: Hypotéka na bydleni
Objem Gvéru: 2 500 000,-

LTV: 85 %

Urokova sazba: 4,29 %

Fixace: 3 roky
Splatnost: 28 let
Splatka: 12 897,-
Poplatky: 150,-
Celkove naklady na 0.-
zpracovani:

Délka vyrizeni: 2 tydny

Nabidka plati do: 28.2.2011

Bézny (et u banky, Pojighi nemovitosti u smluvni pogisvny,

SR ORI 7o pojiseni

realné uroky, profesionalntigtup u kazdého klienta, pouze jedna

el navstva banky pi podpisu smlouvy,
Tato nabidka je orientai, ugresreéni setidi dalSimi moznostmi a
Poznamka: pozadavky klienta. Mozné&ijpadné kombinace. Osobni gzka
je nutnosti.
Shlédnuto: 4 x
HANA GRETZOVA

Hypote’hi Specialista

Hypocentrum

Nabidka ¢. 87125 na poptavkél 16389
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Typ Gvéru:
Objem Gvéru:
LTV:

Urokova sazba:
Fixace:
Splatnost:
Splatka:
Poplatky:

Celkové néklady na
Zpracovani:

Délka vyrizeni:
Nabidka plati do:

Sazba podmirna:

Bonus:

Poznamka:

Shlédnuto:

Hypotéka na bydleni
3100 000,-

100 %

3,99 %

6 let

25 let

16 507,-

25,-

O3

1 tyden
28.2.2011
Bézny et u banky

Urok garantujeme 6 az 20 let bez podminek fixadenarédné
vklady a edtasné splaceni bez poplata sankci... Splatka neni
navysovana o zadné vedlejSi poplatkplatby za tizna
pojistni...ZDARMA zaloZeni a vedengébného dtu u KB .

plat. karty a e-bank po celou dobu hypotéky...Reglaa vedeni
Uétu pouze 25,-/isiéné...HYPOTEKA RREDEM - na 1 rok
mate k dispozici fedem schvaleny @v se sogasnym nizkym
urokem, splatky pouze az zagrpané
vyse......REFINANCOVANI vyidime bez prokazovantipmi
béhem rekolika dni...

VysSe urokové sazby neni jedinou nakladovou polozkéuisi
na odhadu nemovitosti a VasSich fikaich moznostech....Nizké
poZadavky na bonitu...Jsme schopnie§jt i problémy se
zadznamem registrech... Do 2udstElime stanovisko k Vasi
Zadosti....Pro veskeré informace mevahejte kdykoliv
kontaktovat - Hana Gretzova

4 x

105



Priloha ¢. 8 — Indikativni nabidka na financovani bytového dmu v Bystrci a Chrlicich

* VOLKSBANK
V Praze, dne 27.4.2006

NABIDKA FINANCOVANI

dékujeme Vam za poskytnuté materialy a informace tykajic{ se rezidenc¢nich developerskych projektt
,Bytovy dam Chilice a ,,Bytovy dim Bystrc* pfipravovanych spolecnosti INSECO, a.s. (dale jen

»Projekty ).

Na zakladeé jejich pfedbézného posouzeni si dale dovolujeme uvést podminky financovani piedlozenych

Projekta.

DLUZNIK:

VYSE UVERU:

Uéel Gv éru:

Druh uv éru:
Splatnost:

Splaceni:

Zajist éni av éru:

spole¢nost INSECO, a.s. (spole¢nost nebude bez souhlasu banky

vyvijet jinou ¢innost kromé realizace Projektu)

Max. CZK 43 420 000

1)
2)

3)
4)

5)

CZK 4 000 000 na refinancovéani stavajicich zavazkl Dluznika

CZK 17 375 000 na financovani stavebnich nakladd projektu
Bytovy dim Chrlice, v€etné vedlejSich nakladu

CZK 3200 000 na financovani ¢asti kupni ceny nemovitosti pro
projekt Bytovy dum Bystrc

CZK 17 245 000 na financovani stavebnich nakladu projektu
Bytovy dim Bystrc, v€etné vedlejSich nakladl

CZK 1 600 000 na kapitalizaci urokt a bankovnich poplatkd

Stfednédoby investiéni Gvér

Obdobi vystavby Projektd + 1 rok

z vynosu z prodeje bytovych/nebytovych jednotek, nejpozdéji ke dni
Splatnosti;

mimofadné splatky jistiny vycerpaného Gvéru mozné vzdy ke konci
kalendafniho ¢tvrtleti bez sankcti;

uroky splatné ¢tvrtletné, formou kapitalizace v ramci tveérové ¢astky az do vyse
stanoveného limitu, viz. ad 5) v ¢asti ,,Pouziti uveéru®

e Zastavni pravo v prvnim pofadi k pozemkim a stavbam,
resp. k jednotkam vcetné pfislusnych podild na spole¢nych
Castech a pozemcich

* Vinkulace pojisténi uzavieného pro financované objekty

» Dohoda o pfimé vykonatelnosti zavazku formou notéfského
zapisu dle § 274 e) Obc¢anského soudniho Fadu (Uhrada dle
sazebniku notarskych uhrad k tizi Dluznika)

e Postoupeni narokl z budoucich kupnich smluv/kupnich
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smluv uzavienych na jednotky v Projektech ve prospéch
Volksbank CZ a.s.

e Zastava Vynosového uctu (bézny ucet Dluznika, na ktery
budou smérovany veskeré platby kupnich cen poukazované
kupujicimi jednotek)

» ProhlaSeni poskytovatelll vlastnich prostfedk( Dluznika, Ze
jejich vlastni pohledavky za Dluznikem budou uplatnény az
po splnéni zavazka vaci Volksbank CZ a.s. (podfizeny dluh)

Urokova sazba: 3M PRIBOR + marze 3,00% p.a. (tj. 5,09% p.a. pro aktuélni

kalendarni Ctvrtleti)

Poplatek za
Zpracovani av éru,

odhad zastavni

hodnoty CZK 300.000,-

nemovitosti,

vypracovant Poplatek bude splatny nasledujicim zptusobem:
aveérove

dokumentace a

o - 50% poplatku bude zaplaceno po predani zavazné nabidky
monitoring financovani (hrazeno z vlastnich prostfedkd, po splnéni podminek
c¢erpani moznost refinancovani z aveéru)

v prubéhu
i _ - Zbyvajicich 50% bude zaplaceno do 30 dni od podpisu Gvérové
vystavby: dokumentace (mozno éerpat z Gvéru)

Z&vazkova provize: 0,50% p.a. z nevyCerpané Castky uvéru, splatnd od okamziku
splnéni podminek pro zahajeni Cerpani Ctvrtletné nasledné, Uhrada
formou kapitalizace v ramci stanoveného limitu, viz. ad 5) v Casti
~Pouziti avéru“

Zakladni  odkladaci e VeSkeré dcv)kl,Jmenty a pcv)dmlnkvaz. odd|! Zaj|stven| aveéru

budou DluZznikem naplnény v poZadované formé

podminky  Cerpani +  Cerpéani bude umoznéno po predloZzeni navrha na vklad

averu: zastavnich prav k financovanym nemovitostem ve prospéch

Volksbank CZ, potvrzenych katastralnim Ufadem

» Pred prvnim ¢erpanim Gvéru do projektu Bytovy dim Chrlice:
- budou predloZena platna povoleni nutna pro realizaci
projektu
- budou predlozeny veSkeré dokumenty ohledné zavazku
Dluznika v¢etné prohlaSeni stavajiciho véfitele o zpusobu
jejich zaniku
- budou predlozeny dokumenty dokladajici vlastnickou
strukturu spole¢nosti Dluznika

« Cerpani dle G&elu ad3) bude realizovano prostrednictvim
Jistotniho Udtu, zfizeného za timto ucelem ve Volksbank CZ,
kdy prostfedky na Ghradu kupni ceny nemovitosti budou ve
prospéch prodavajiciho uvolnény po zapisu vlastnickych prav
Dluznika v pfislusném katastru nemovitosti

« Cerpani dle Géelu ad4) bude umoznéno aZ po predlozeni
platnych povoleni nutnych k realizaci projektu a po splnéni
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Ostatni podminky:

podminek pro vyplatu kupni ceny nemovitosti ve prospéch
stavajiciho vlastnika

Vlastni prostfedky Dluznika musi byt do Projektu
prokazatelné proinvestovany pfed ¢erpanim nasledovné:
Ad1) min. ve vySi ceny za prevod akcii Dluznika

Ad2) do celkové vySe min. CZK 5 545 000

Ad3) min. ve vySi rozdilu &astky urCené ktomuto

cerpani a kupni ceny nakupované nemovitosti

Ad4) do celkové vySe min. CZK 5 300 000

Pfed Cerpanim uvéru pro ucely ad2), 4), 5) bude poZzadovan
nasledujici pfedprodej, doloZeny uzavienymi smlouvami o
smlouvé budouci kupni k jednotkam v Projektech:

(1) Cerpani do 25% uvérove ¢astky - bez pfedprodeje

(1) pro Cerpani 25 — 50% uvérové ¢astky - predprodej ve vysi
min. 25% celkové vyméry bytovych jednotek uréené k prodeji
(1) pro €erpéani nad 50 % uveérové ¢astky - pfedprodej ve vysi
min. 40% celkové vyméry uréené k prodeji,

pfi dodrzeni Minimalni prodejni ceny jak je definovana déale
Zé&lohy prijaté od kupujicich nejsou povaZzovany za vlastni
prostfedky Dluznika

Uvér bude vyplacen podle postupu vystavby na zakladé
predloZenych a véfitelem potvrzenych faktur za jiz provedené
stavebni prace a ostatni prace v souladu s u¢elem uvéru

Je pozadovan generalni dodavatel stavebnich praci
akceptovatelny bankou

Smlouva o dilo uzavifena s generalnim dodavatelem musi
m.j. obsahovat ustanoveni o sjednéni pevné ceny a pevného
terminu dokongeni dila

Jednotlivé ¢astky kupnich cen inkasované od budoucich
kupujicich jednotek v Projektech budou deponovany na
Vynosovém Uctu vedeném u Volksbank CZ a.s.

Zastavni pravo k jednotlivym jednotkam bude uvolnéno poté,
co (I) dojde k zapisu dokon€enych jednotek v KN, (Il) bude
predloZena pravoplatné uzaviena kupni smlouva na
prislusnou jednotku, (l1l) bude pfevedena cela kupni cena za
prisludnou jednotku na Vynosovy UCet a zaroven bude
dosazena Minimalni prodejni cena;

Minimalni prodejni cena vztaZzena na 1m? gisté uZitné plochy
bytové jednotky, v€etné pfisluSenstvi prodavaného k
jednotce:

- CZK 26 500,- pro projekt Bytovy dum Chrlice

- CZK 25 500,- pro projekt Bytovy dum Bystrc

Na nemovitostech v ramci Projektd nebudou vaznout zadna
vécna prava ve prospéch tretich osob.

DalSi zadluZzeni Dluznika je mozné pouze se souhlasem
Volksbank CZ a.s.

Dékujeme za daveéru, se kterou jste se obratil na nasi spolec¢nost a tésime se na dalsi spolupraci.

S pratelskym pozdravem

Volksbank CZ, a.s
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Priloha¢. 9 — Indikativni nabidka na financovani bytového dmu v Chrlicich

INDIKATIVNI P REHLED PODMINEK

popisujici zakladni strukturu navrhovaného finariaoy

Na zaklad Vami poskytnutych informaci a s vyhradou schvaldérdansakce

prisluSnymi organy banky Vam navrhujeme nasledujfaksuru financovani:

Projekt:

vystavba bytového domu v BmChrlicich

Celkové naklady

projektu: K¢ cca 20.000.000,--
Vetitel: Ceskoslovenska obchodni banka a.s.
Dluznik: Inseco, a.s.
Uvérovacastka: K ccal5.500.000,-{slovy: patnact miliofr pét set tisic korun
ceskych)
Ména uvru: K¢
Ucel awru: uhrada fimych stavebnich nédkléddle smlouvy o dilo s generalnim
dodavatelem) a@alSich investénich nékladi vzniklych v souvislosti
s vystavbou bytového domu v BraChrlicich
Cerpani: v K, postupg dle finartniho planu a postupu vystavby rodinnych

Podminkycerpani:

domi po spl@ni vSech podminekeerpani, na zéaklad faktur
vystavenych dodavatelem a odsouhlasenych exterxpertem ¥titele

(néklady na externiho experta k tizi dluznika)

- uzakeni kupnich smluv nafslusné stavebni pozemky d@ipadny
vklad €chto pozemik do spolénosti (dluZznika) v fipad Ucelové

spole&nosti,

- uzaveni smluv o smlouwy budouci kupni na prodeégsti bytového
domu (byti a garazi) v hodnétmin. 10% z projektovych naklad

- uzaveni smluv o vinkulovanychdtech s budoucimi kupujicimi a

véfitelem a sloZeni zaloh na kupni cenu &zhto (Etech min. ve vysi
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(bude upesreno dle realného stavu projektu) xx% z kupni ceny

jednotlivych rodinnych dorinbudoucimi kupujicimi,

- ziskani stavebniho povoleni k projektu, kteaByto pravni moci,

- uzaveni smlouvy o dilo se zhotovitelem akceptovatelngmo \&titele, ve fornd a obsahu fjatelnych pro ¥titele
(zaji¥ujici zejména fixni maximalni cenu dodavky, min. Z%drzné z kazdé faktury, povinnost zhotovitelgéstigjzaruku zarddné

provedeni dila ve vysi min 5% z ceny dila, vystatehankou akceptovatelnou préitele),

- uzaveni pojistné smlouvy na pojiti provadni piislusné stavby v obvyklém rozsahu s pgji§iou akceptovatelnou pro
véfitele a zabezpeni vinkulace pojistného pini ve prospch ritele, pipadré ve prospch dluznika s naslednym zastavenim

pohledavek vyplyvajicich z pojistné smlouvy ve jpimh Efitele,

- ustaveni vSech poZadovanych za@iécich instrumefit (viz bod Zajis¢ni) ve prospch iitele ve forn¢ a obsahu
piijatelnych pro ¥itele,

- proinvestovani min. 20% z vlastnich zdrdjuznika,

Dobacerpani: max. 16 #sial od data podpisu smlouvy o &
Doba splatnosti: max. 12dsial od ukogenicerpani G¢ru
Spléceni jistiny: rssicné, vzdy v nepravidelnych splatkdch po dokemi a prodeji

piislusnychc¢asti bytového domu vzdy k datdigiluSeného roll-overu,

nejpozaji v den kong€né splatnosti (sru

Splaceni Uroku: gsicne, k datu pislusného roll-overu, moznost kapitalizace po dobu
cerpani
Urokova sazba: 1 #siéni PRIBOR +2,10 % p.a.

Poplatek za zprac.: 0,25 % z celkoveétastky Uvru
Zavazkova provize: 0,20 % p.a. z nevy¥erpanécastky U¥ru od splgni podminek pro
cerpani G¥ru
Zajiseni: zastavni pravo v prvnim faai k gisluSnym pozemkm,
zastavni pravo v prvnim padi k rozestasiné budo¥ ve smyslu § 27 odst. ))

Katastralniho zakond. 344/1992 Sb. v platném &m, nebo k jednotlivym

rodinnym donim nejpozdji do 6 mssial po zahjeni stavby,
vinkulace pojistného pémi ve prospch wiitele,

rucitelské prohlaseni vlastnikdluznika ve formy a obsahu akceptovatelnych

pro \Eiitele,
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zastavni pravo k pohledavkam vyplyvajicim z pfipadného plnéni ze zaruky za fadné provedeni

dila.

biancosménka dluznika s avalem

Dokumentace:

Ostatni podminky:

- standardni d@mwva dokumentace pro projektové financovani

nemovitosti vypracovan&ftitelem,

- standardni projektovd dokumentace zejména stavpbwoleni a
Uzemni rozhodnuti, rozpet a harmonogram stavby, kupni smlouva na
pozemky, projektova dokumentace, aktualni vypis kzchodniho
rejstiku, aktudlni vypis z katastru nemovitosti, smloavdilo, kupni
smlouvy o smlou¥ budouci na jednotlivéasti nemovitosti, pojistna

smlouva a potvrzeni o vinkulaci pojistnéhogrinve prospch banky

veSkeréipny z projektu budou placeny na specialgtyadluznika

vedené wiitelem a prostedky na &chto &tech budou:
- prednosti pouzity na splaceni éxu,

- pouzity k financovani vystavby rodinnych dbrma gedpokladu, Ze

() bude vyerpan w¥r, (i) ucelow po predlozZeni faktury, stavebniho
deniku a souhlasu supervizora (iii) spihdaného uzlového bodu dle
smlouvy o budouci smlogv kupni (iv) se souhlasem budouciho

kupujiciho

- dodrzovani finatnich ukazatel, které budou stanoveny na zakiad

detailniho posouzeni projektdiitelem a zahrnuty do smlouvy o &

- hypot&ni Uwry budoucim kupujicim na piazeni jednotlivych byt

budou poskytovanyipdnosti skupinouCSOB

Obsah tohoto dopisuig@dstavuje zaklad pro dalSi podrobna jednani. Nasah®

podminky jsou uvedeny s vyhradou ufeni pro Vfitele akceptovatelné smluvni

dokumentace a schvaleni transakéislpSnymi organy &itele, o které bude pozadano po

dosazeni vzajemné shody ve vSech bodech tykajgdchySe zmigného financovani a po

obdrzeni veSkerych podkladkteré bude banka gebovat k detailnimu posouzeni projektu.
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Tato nabidka ma pouze indikativni charakter a vngéd ohledu negedstavuje
zavazelCeskoslovenské obchodni banky a.s. poskytnout uéefilancovani.

V pripac Vaseho souhlasu s vySe navrhovanou strukturowefmkami financovani

Vas prosime o podepsani této nabidky a zasl&bbzpce.

Platnost této nabidky je omezena3io8.2006

V pripad potreby jakychkoliv dopiujicich informaci kontaktujte, prosim, pana

Lubomira Hejtmana.
TéSime se na dalSi spolupraci.
S pozdravem

Ceskoslovenska obchodni banka a.s.

Reditel pobocky manazer
firemnich bankért
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Priloha ¢. 10 — Indikativni nabidka financovani bytového dom Slovan

Indikativni nabidka na projekt

,Bytovy diim SLOVAN"

Dluznik: EMBRA Development a.s.

Veritel: Zivnostenska banka, a.s.

Ucel: Financovani vystavby bytového domu o 67 bytovych jednotkach

' v lokalit¢ Brno — ulice Lidicka (ddle jen , Nemovitost” — soubor vsech 67
bytovyeh jednotek nebo ,,jednotka Nemovitosti® —jedna konkrétni bytovd
Jednotka; vistavba a prodej bytovyeh jednotek rovné jako “Projekt”).

Castka: Max. K¢ 91,7 miliond véetné kapitalizovaného Uroku; za podminky, Ze
tato ¢astka neprekro¢i 77,5% celkovych nékladi projektu (dle jejich
auditu Véritele a nezavislym znalcem)

Pozn: Objem vlastnich zdrdj Dluznika a fetich stran vioZenych do
Projektu musi dosdhnout minimah?22,5%.
M éna: Ke

Termin splatnosti:

- DOBA VYSTAVBY (DO DOKONCENT A KOLAUDACE
NEMOVITOSTI) + 24 MESICU

-  CERPANI UVERU PREDPOKLADANO OD 1/2005 DO 1/20086,
ZAHAJENiI CERPANI UVERU BUDE POVOLENO PO SPLNENI
PODMINEK CERPANI NEJPOZDEJI DO ,POSLEDNIHO
MOZNEHO DNE ZAHAJENI CERPANI“, KTERYM JE 28.2.2005

Urokova sazba:

= Po dobuerpani Gvéru: variabilni sazba sloZzena z platné sazby pro 1-
mésicni PRIBOR (CZK) plus urokové marzestitele ve vysi 2,95% p.a.;
(ke dni 1.9.2004 = 1M PRIBOR + 2,95% p.a. = 5,48%.)p

« Po dokorfeni a kolaudaci Nemovitosti variabilni sazba sloZzena z
platné sazby pro l<sicni PRIBOR (CZK) plus Urokové marze v
nésledujici vysi:

a) pro pipad, Ze ke dni kolaudace bude Dluznikem
prodano/pedprodéano (jak jsou oba tyto pojmy definovany nizéto
nabidce) alesppo 60% jednotek Nemovitosti v minimalni celkové
hodnot (celkové prodejni ce&nbez DPH) 72,0 miliot K¢&: Grokova
marze Véritele ve vysi 2,50% p.a.nebo

b) pro pipad, Ze ke dni kolaudace bude Dluznikem
prodano/pedprodano (jak jsou oba tyto pojmy definovany nizéto
nabidce) alesppb 75% jednotek Nemovitosti v minimalni celkové
hodnot 90,0 miliomi K¢&: arokovad marze \Eritele ve vySi 2,25%
p.a.,

» Ke zméné urokové sazby dojde vzdy k pocatku urokového obdobi
nasledujicimu po trokovém obdobi, ve kterém byla splnéna pfislusna
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podminka pro jeji zménu.
Po dobuierpani U¢ru budou Uroky kapitalizované.

Admin. provize:

Ve vysi 500.000,-- K¢, splatna v nasledujicich splatkach:

0

(i)

Nevratnd zaloha za zpracovani Zadosti o uvér ve vysi 75.000,- K&.

200.000,- K¢ z celkové castky provize splatné do 10 dnt od podpisu
Smlouvy o uvéru,

(i) 225.000,- z celkové castky provize splatné s prvni splatkou tveéru.

Z&vazkova provize:

0,5% p.a. z nevycerpanych castek dil¢ich uvérovych ramct (rimce odpovidajici
auditovanému postupu praci a fakturace Generalntho dodavatele) pocitand ode
dne dispozice prvniho dilctho uvérového ramce (tedy napf. od 1.11.2004),
splatna mésicné pozadu (tedy prvni platka zavazkové provize k 30.11.2004).

Dil¢i ramce budou stanoveny Dluznikem vsouladu se zavéry auditu
rozpoctu vystavby Nemovitosti, uvedeného v ¢asti Podminky cerpani nize.

9

Cerpani:

10

1n

Pouze po splnéni podminek ¢erpani a ne pozdéji nez posledni mozZny

den zahajeni Cerpani, kterym je 28.2.2005.

Cerpani bude provadéno v souladu s platebnim kalendafem
vystavby jednotlivych etap Nemovitosti dle Smlouvy o dilo a
zaroven v souladu se skutecnou prostavénosti Generalnim dodavatelem

dle Smlouvy o dilo potvrzené Auditorem vystavby.

Splaceni:

,»Prvni splatka avéru‘ je splatna ke konci mésice, ve kterém nabylo pravni
moci kolaudac¢ni rozhodnuti, ve vysi min. 100% vybranych zaloh od
budoucich vlastnikd jednotek Nemovitosti ke dni kolaudace Nemovitosti.
Dalsi splatky avéru v mésicnich nerovnomérnych splatkach - ze zaloh ¢i
doplatki  kupnich cen od budoucich vlastnikd jednotek Nemovitosti,
splatnych vzdy ke konci kazdého kalendafnfho mésice ktery nastane po dni,
ve kterém bude/je uhrazena Prvni splatka uvéru, ve vysi 100% z kazdé dalsi
ptijaté zalohy/kupni ceny.

Prvni splatka je splatnd ke konci mésice ve kterém nastaly podminky pro jeji
splatnost; nejpozdéji je Prvni splatka splatna do 31. bfezna 2006; kazda
dal$i je splatnd ke konci kazdého kalendainitho meésice nasledujicimu po
splatnosti Prvni splatky.

Zajisténi:

b)

zastavou v prvnim pgadi k Nemovitosti(na pednétné pozemky a
stavby, a to nejméndo okamziku kolaudace Nemovitosti a do &gln
podminek pro uvolmi zastavy nebo do Uplného splacendrayktera z
téchto okolnosti nastanesige),

subordinaci vlastnich zdifojDluznika anebo Generalniho dodavatele
anebo teti strany vloZenych do Projektwetre podizeni splatnosti
jakékoliv pijcky poskytnuté Dluznikovi ze strany spéhéka Dluznika
anebo Generalniho dodavatele andgbt strany splaceni @k Veériteli;
tato subordinace bude sjednana trojstrannou dohaalpodizenost;
otewenym postoupenim pohledavek vyplyvajicich vzdy @8% Smluv
o smlouvach budoucich o koupi jednotek Nemovit@stiebo Smluv
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d)

f)

kupnich uzakenych na jejich zaklad(kazdy poddluznik Dluznika vezme
postoupeni pohledavek nedemi)

podmirgnym postoupenim prav a g@m z dodavatelské smlouvy na
vystavbu Nemovitosti §mlouva o dild),

postoupenim pkni z provadci zaruky vystavené ve pragh
Generéalniho dodavateldPerformance Bond)renomovanou mistni
bankou ve vySi 10% z ceny dila dle Smlouvy o dilo,

pristoupenim spolmika DluZznika k zavazku Dluznika ze smlouvy o
avéru wetrg vystaveni blanko sénmky DluZznikem s avalem spdalaiki
Dluznika,

zastavou obchodnich poilgpoleniki DluZnika ve prosgch Vetitele,

Zavazky:

b)

)

K)

Generalni dodavatel stavby Nemovitosti (,,Generalni dodavatel*) musi
byt akceptovatelny pro véfitele (Pramyslové stavitelstvi Brno a.s. nebo
Hochtief jsou ve smyslu tohoto odstavce akceptovatelnymi pro
Vétitele ),

veskera plnéni tfetich stran ze smluv o koupi jednotek Nemovitosti
nebo z jinych smluv, na zakladé kterych je DluZnikovi poskytovano
plnéni tfeti stranou budou vyhradné vedeny pfes pfisluSné ucty
Dluznika u Véfitele,

podpora a prodeje jednotek Nemovitosti budou zajiStény zptsobem
pfijatelnym pro Véfitele;

smlouvy o smlouvach budoucich o koupi jednotek Nemovitosti a
nasledné smlouvy o koupi pfijatelné pro Véfitele (,,Smlouvy o koupi‘),

standardni znéni dodavatelské smlouvy na vystavbu Nemovitosti na kli¢
uzaviené mezi Dluznikem a Generdlnim dodavatelem pfijatelné pro
Véritele,

provadéci zaruka Generdlniho dodavatele ve vysi 10% z ceny stavebniho
dila (Performance Bond) dle Smlouvy o dilo, zadrzné z kazdé faktury ve vysi
5% z hodnoty jednotlivé faktury

Zavazek Dluznika pokryt event. navySeni ceny stavebniho dila -
Nemovitosti,

zajisténi pravidelné kontroly fakturace a prostavénosti na vystavbé
Nemovitosti (Cost Control) znalcem pfijatelnym pro Véfitele (,,Auditor
vystavby®) smlouvou o provedeni odborné price uzavienou mezi
Dluznikem a Auditorem vystavby,

standardn{ pojisténi vystavby a Nemovitosti po jejim dokonceni proti vSem
rizikiim pfijatelné pro Véfitele,

pravomocné kolaudai rozhodnuti v pravni moci nebo rozhodnuti o
predEZzném uzivani Nemovitosti jakdPgvni podminka pro uvolnéni
zastavy' na Nemovitost,

,Druhad podminka pro uvolnéni zastavy - Rozdil mezi objemem
budoucich pohledavek (rovné stw kupnich cen prodanych bytovych
jednotek vetre jiz prijatych zaloh na kupni ceny, stanovené ke dni ke
kterému ma byt nebo je podan navrh na zapis prehiadastnika jak
uvedeno \asti Splaceni anebo pagid a nesplacen€astky U¥ru po
provedeni Prvni splatky @ru je vy3Si nez nula,

Podminky ¢erpani:

w

Dokumentace uzavfena,

Predmétny pozemek zbaveny jakychkoliv tdmen; Dluznik je
stavebnikem dle stavebnitiaeni na vystavbu Nemovitosti,

Zastavni pravo na Nemovitost zapsano v katastriongosti

Vlastni zdroje DluZznika ve vySi min. 22.9 mio¢ Kinvestovany do
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Projektu a do vystavby Nemovitosti wigluSné vysi, tato skuteost
ovétena Auditorem vystavby jeho pisemnou zpravou,

Min. 6,7 miliony Ké& vybranych zaloh na budouci kupni ceny na
Uétech postoupenych pohledavek vedenych ué¥itele jako plnéni dle

Smluv_o0 koupi, jejichz pfedmétem je budouci prodej min. 16
jednotek Nemovitosti o celkové prodejni cemin. 20 mio K& .

Pohledavky vyplyvajici ze vSeckéchto smluv budouradre

postoupeny ha &titele,

Stavebni povoleni na vystavbu Nemovitosti jako webbez nutnosti
neproveditelné zimy stavebniho povoleni v pravni moci,

Ocereéni hodnoty jednotek Nemovitosti nezavislym znalcem vysi
prijatelné pro \&titele,

Audit investice vlastnich zdrbj Dluznika v projektu a platebniho
kalendde a harmonogramu vystavby Nemovitosti provedenycena a
ve zréni prijatelném pro \éfitele (znalcem fijatelnym pro \Etitele jsou
spole&nosti ze skupiny B.I.R.T. Group),

PredloZeni cenového planu - prodejnich cen jednotemdvitosti
neprodanych v ramci smluv o prodejiijgtelného pro Vitele.

Dal3i spoluprace Dluznika

a Véritele:

11.1.1.1.1  Veétitel wini DluZznikovi v ramci jeho participace na finanéow
projektu exkluzivni nabidku individuélnich hypdtéch podminek pro
budouci vlastniky byt v Nemovitosti a podporu prodeje takovych

individualnich hypoték.

Dokumentace/Ostatni:

Dokumentace standardni pro tento druh financovaimio jiné:

= smlouva o Ugru

= zéastavni smlouva/smlouvy (Nemovitost, atd.)

= smlouvy o postoupeni pohledavékpinéni ze zaruky

= vinkulace pojistného phmi

= dohoda o subordinaci investice vlastnich zifajezi Dluznikem,
nebo potizenym fitelem a \&titelem)

= dohoda o fistoupeni k zavazku

= dokumentace prokazujici sphi podminelé¢erpani

= ocereni, audit rozpotu, pravidelna sledovanost postupu vystavby
Projektu

= ostatni

Terminem Prodej/piedprodej* je pro &ely vykladu podminek

uvedenych v této nabidce financovani roznmuzaveni Smlouvy kupni

mezi DluZznikem aieti stranou s tim, Ze veSkeré pohledavky Dluznéa z

takovou fteti stranou jsouradre v souladu sisluSnymi ujednanimi

postoupeny na &fitele.

Dal3i naklady:

Néaklady za pislusné audity, kontroly, pravni sluzby a o&ank tiZi

dluznika, poskytovatelé dle v§tu Dluznika mezi poskytovateliipatelnymi
pro ZB.

Platnost nabidky:

11.1.1.1.2 Tato nabidka je pouze indikativni a nevyivaro Zivnostenskou

banku, a.s. Zadny zavazek poskytnout poZzadovarsndavani. Konéné
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rozhodnuti podléha souhlasnému stanoviskirawého odboru a naslednému
schvaleni Gsrovymi autoritami Zivnostenské banky, a.s. Tatoidkh je
platna do 31.12. 2004.

Legislativa: Pravnitad Ceské republiky

Kontaktni osoby : Ing. Petr Beranek, vedouci pracovni skupiny projektové financovani
tel. : 22414 7234, fax: 2 2412 7273

Zivnostenska banka, a.s. e-mail :beranek@zivnobanka.cz
Odbor strukturovaného Ing. Jan Domiter, specialista financovani nemovitosti
financovani

tel. : 22414 7137, fax: 22412 7273

Na Hikope 858/20, Praha 1 e-mail :domiter@zivnobanka.cz

Zivnostenskéa banka, a.s. Ing. Olga Hudcov§ feditelka oblastni pols&y Brno - podnikové

Oblastni pobtka Bro - bankovnictvi

podnikové bankovnictvi tel. : 542 515 252, nebo 420, fax. : 542 515 4&$40on150

e-mail :hudcova@zivnobanka.cz

Ing. Tomas Kadleg vztahovy manazer
tel. : 542 515 241, nebo 111, fax. : 542 515 4@$4onl50
e-mail :kadlec@zivnobanka.cz

Divadelni 2, 601 57 Brno

V Praze dne 24.11.2004

Té&Sime se na spolupraci s Vami.

vedouci pracovni skupiny financovani nemovitosti
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