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Abstrakt

Tato diplomovd priace se zabyvd zkoumdnim vyvoje realitniho financovani
v souvislosti se vznikem finanéni krize. Podle hlavnich pii¢in vykyvu v historii,
porovnavanim drokovych sazeb tvért hypotecnich, developerskych a investi¢nich v Case,
modeluje vyvoj optimdlni drokové sazby realitniho trhu. Modeluji se zde optimalni parametry
uvéry, v kombinaci druhti bankovniho financovéni v oblasti realitniho trhu s ohledem na jeho
dlouhodobé udrzitelny rozvoj, jako jednoho samostatného a nezdvislého globdlniho trhu

s pevnym zatfazenim mezi ostatni trhy odvetvi.

Metodicky bude pouzita analyza metod financovéni, komparativni metoda vyvoje
urokovych sazeb komerCnich bank a analyza struktury komercnich tdrokovych sazeb.
Vysledkem price ocekdvame optimisticky, realisticky a pesimisticky scénafr dalSiho vyvoje

financovani nemovitostniho trhu a model konstrukce optimélnich drokovych sazeb.
Abstrakt (anglicky)

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

other market sectors, are formed there.

In this dissertation the analysis of financing methods will be used, comparative
method of commercial banks* interest rate and analysis of commercial interest rates‘ structure.
The result of the work we expect to be optimistic, realistic and pessimistic scenarios of futher
development of real estate finance market and the model of the optimal interest rates

structure.
Kli¢ova slova

urokova sazba, zdroje financovéni, hypotecni, developersky a investi¢ni dvér, realitni trh,

optimdlni drokovéd mira
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interest rate, equity,mortgage, property, development and investment credit, real estate

market, optimal interest rate
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1 UvVoD

Reality. Realitni trh. Pojem, ktery prezentuje obchod se vSemi druhy nemovitosti
od pozemki pfes bytové domy az po logistickd centra. Obchod s realitami je pomérné
rozséhld oblast, kterd se zabyvad fyzickymi stavbami — pro bydleni, podnikdni, logistiku
a nédkupni centra odborné téZ nazyvdna realitnimi kanceldfemi jako rezidence, komercni
nemovitosti — kancelafska/administrativni centra, primyslovd (logistickd) centra, nakupni
centra a maloobchod. Aby bylo trhu, musi byt nabidka na jedné stran€ prezentovdna
prodavajicim a na druhé stran€ poptdvka zastoupena kupujicim. Pfi stfetnuti téchto dvou
subjektil je mozno zacit s realitnim obchodem a znamena to, Ze oba jsou ochotni akceptovat
urcitou cenu na trhu. V zdsadé ale vétSinu nemovitosti neni mozno financovat jen vlastnim
kapitdlem, a proto jsou tu banky i dalS$i nebankovni finan¢ni subjekty, které poskytnou
potiebné penézni zdroje. Ale nastdvd otdzka, jak se v té zméti bank a jejich nabidek vyznat
a zaroven zamysSleni z druhého pohledu, jakou ma banka stanovit drokovou miru, poZadované
minimdlni vlastni zdroje, =zdstavy jiSténi, v pfipadé developmentu pfedprodeje
a pfedprondjmy, aby pokryla ndklady a aby také vydélek za néco stdl? V neposledni fad¢ je tu
i otdzka z pohledu stitu, ktery jako nejvys$$i ndrodni institut zaStituje vyvoj vSech
ekonomickych veli€in, které mohou déle ovlivnit a sméfovat urCitym udrZitelnym tempem
a odchylkami i rozvoj statu. Timto je zde zaloZen i podnét mé diplomové price, a to stanoveni
optimalnich parametri dvérad hypoteCnich, developerskych a investi¢nich s vyuzitim pro
banky, stt, podniky a jednotlivce. Optimalni parametry by mély brét v tivahu vSechny tyto tfi
skupiny a zahrnovat rozpéti, ve kterém by se tyto veliCiny mé&ly pohybovat a to tak, aby ani
jedna z téchto skupin nebyla nijak diskriminovana ¢i méné zohlediiovédna pti urovéni téchto
parametrd. Jejich urCeni probéhne podrobnou analyzou vyvoje urokovych sazeb, délek
splatnosti tvért, minimdlnich vlastnich zdroja, predprodeji a predprondjma za urcité obdobi,
pficemz bude pfihliZzeno k vyvoji historickych uddlosti, které zpusobovaly vykyvy at

uz smérem nahoru nebo dolu.

Motivaci pro zapocleti tvorby této odborné price byla mySlenka, kterd nadchla
i dalsi mé kolegy. Tykd se vytvoreni urCitého, dosud neuskuteCnéného celku o vyvoji
zakladnich odvétvi realitniho trhu, stivajiciho se z 5 dild. Prvni dil pojedndvd o analyze
rezidencniho trhu a modelace jeho vyvoje, druhd ¢4st se zamétuje na analyzu maloobchodu
a modelace jeho vyvoje, tfetim odvétvim je nahlédnuti do problematiky kanceldiskych

prostor, Ctvrtym je zamé&feni se na logistickd centra, pfiCemz ma prace se bude jako jedna



z této pentalogie tykat stanoveni optimdlnich parametri realitnich dvérd z hlediska

hypotec¢niho, developerského a investi¢niho.

Udelem této priace bude vyhotovit déelné podklady pro stanoveni spravného
rozhodovéni, postupovani a urCovdni vhodné zvolené strategie ve vztahu k dlouhodobé
udrzitelnému rozvoji realitniho trhu, pro bankovni ucely, pro stit jako narodohospodére pfi
stanovovani zdkladni sazby uroku ¢eské ndrodni banky, pro podnikatele a téZ pro domdacnost
jako jednotlivce, ktery se bude moci zorientovat a vyznat v dZungli bankovnich nabidek, které
vkladaji do jeho mysli podvédomé potiebu, Ze pravé jejich hypotéku musi mit. Déle se zabyva
modelovdanim vyvoje urokovych sazeb, uddnim sméru vyvoje realitniho trhu jako celku
a odhad role bank se stanovenim optimalnich parametri urokové sazby, minimalni
pozadované equity nebo-li vlastnich zdroji, predpronajmi a predprodeji, délky

poskytovanych tvéru — splatnosti, minimdlni vysi a formé zistavy.

Vyse uvedenych cili bude dosaZeno pouZzitim metod stfednich hodnot, analyzy metod
financovani a komparativni metody vyvoje urokovych sazeb komerCnich bank. Metodami
zjistime a vymezime poZadovany okruh baddni a zérovei rozsah zkoumané oblasti vyvozenim
vSech optimdlnich parametri vySe uvedenych uvéri s ohledem na vyvoj realitniho trhu,

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

Uplné prvnim ndznakem novodobych poéitkd realitniho trhu v Ceské republice je
doba po roce 1990. Nez se tehdy vyvoj realitntho trhu zcela zformoval, ub&hla doba
minimdaln¢ deseti let. Do té doby to bylo jen tdpadnim a rozhliZenim se po mnoZstvi moZnosti,
které po roce 1989 vznikly. Nestdly vyvoj trokovych sazeb komercnich bank na zvySovéni
poptavky po tdvérech moc nenapomohl. Z ptuvodnich necelych Sestnacti procent v roce 1993
se pohyboval nahoru a doll, pfiCemz jeho nejniz$i hranice dosahovala kolem 9,5 %. Az
koncem devadesatych let se primérna hladina drokt znacné sniZila a ustdlila se pfiblizné

na 11 %, coz miizeme vypozorovat z grafu v ptiloze €. 1.

Rok 1996 poznamenala bankovni a dvérova restrikce, kde se celkové zastavil realitni
trh. VIdda ToSovského se snazila vycistit portfolia velkych bank a zbavit je Spatnych aktiv
a ozdravit od Spatnych pujéek pomoci stitniho rozpoCtu. V té dobé banky nebyly piili§
naklonény jakymkoli pujckam, nebot byly pod dozorem stitu podfizovany piisnym
kontrolam optimalnich mir likvidity a rezerv. A to bylo divodem, pro¢ se trh po téchto
upravdch stabilizoval. Bylo mozZno zaclit s rozsdhlejSim financovdnim obchodu
s nemovitostmi neZ v minulosti a tim zah4jit nové hypotecni financovani bytové vystavby
a developerskych projekti. Po dobu 20 let se realitni trh formoval a utvarel se do sou¢asného
stavu. Protoze rokem 2000 bylo zapocato rozsdhlejsi poskytovani zdroja od financnich
instituci do nemovitosti, budu se podrobnéji zabyvat problematikou a vyvojem od zminéného

roku.

2.1 VZNIK HYPOTECNI KRIZE

Za ptiCinu vzniku celosvétové ekonomické krize je oznaCovéna tzv. hypoteCni krize
v USA, kterda dosdhla vrcholu v roce 2007, kdy se banky zajimaly vice o své zisky neZ
o své klienty. OvSem tpln€ prvnim seminkem, které postupné vzrustalo ve veétsi a zavaznéjsi
hrozbu, bylo vroce 2000 snizeni urokové miry americkou centrdlni bankou (FED).
»INa popud Alana Greenspana, jakoZto hlavy FED, byla sniZena béhem jednoho roku tirokovd

mira 7 6,5 % na 1,75 %, coZ je obrovsky pokles, ktery mél samoziejmé za vinu s tim tahnouct
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“! Nutno podotknout, Ze tim reagoval na vzniklou situaci, kdy doSlo k padu

se ndsledky.
vysoce nadhodnocenych technologickych akcii, kterymi byly investice do vybudovavani
internetovych siti, internetovych obchodi a vyhledavaca zdajici se vté dobé velice
perspektivni. Cést téchto podnik( zbankrotovala, u &asti doglo k restrukturalizaci, propousténi
zaméstnancu a tim doslo k poklesu rastu HDP, ¢imz se ekonomicka kiivka vydala smérem
k recesi. Krokem, ktery Greenspan udé¢lal, postavil fadu Zivoricich firem i projektt opét
na nohy a recese se tim padem v roce 2001 vibec neprojevila. Na druhé strané, co se tyce
emise akcii, jako financovani spole¢nosti valnd vétSina podnikt je nebrala velmi v potaz,
pokud mohla ziskat lehce levny uvér vzhledem k vySe uvedenym piiznivym trokovym
sazbam. Do ekonomiky totiZ nalil Greenspan mnoZstvi penéz, které mohli lidé vesele utracet
dél, a ekonomika nabrala rychly rast. Tyto nizké sazby udrzoval nezvykle dlouho po celé
4 roky, coz nemélo jen pozitivni ucinky. Povzbudilo to sice firmy k rastu, ale na druhou
stranu domécnosti si zvykly Zit na ,dluh®, zvySila se poptivka po zahrani¢cnim zboZi
a nemovitostech, coz bylo také divodem, aby americky dolar na svétovém meénovém trhu

zacal klesat.

V Ceské republice tomu bylo jesté trochu jinak. Pielomovy rok 2000, vyznadujici se
vyraznym zvySenim poskytovanych uveérd, mél na svédomi prudky pokles trokovych sazeb.
Banky pifmo Getly potieby klientd a s tak nizkou diskontni sazbou, nastavenou Ceskou
narodni bankou ostatnim komerénim bankdm, ji velice rddy poskytovaly mirn€ navySenou dal
svym klientim. V prvopocatcich pajcovaly banky pfevazné jen hypotecni tvéry na bydleni,
které se tak staly mnohem dostupnéjSimi. Za nésledujicich par let propukl doslova
konkuren¢ni boj o nizké urokové sazby, které se pohybovaly v rozmezi od 3,6 % do 7 %, coz
byl oproti predeslym rokiim opravdu rychly pokles. V souvislosti se snizovanim trokovych
sazeb banky pfemyslely, jak si pritdhnout klienty a jako ruku v ruce toho dosdhly zlepSenim

stavajici kvality sluZeb a rozsifenim nabidky typt dvérd. [11]

! DORNAK, Ondiej Svétovd finanéni krize : Co bylo na po&itku?. In Svétovd finanéni krize [online]. Praha :
Fincentrum media, S. I. o., 13.2.2009 [cit. 2010-11-21]. Dostupné z WWW:

<http://www.investujeme.cz/clanky/svetova-financni-krize-co-stalo-na-pocatku/#_ftnref1>. ISSN 1802-5900.
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2.2 VYVOJ HYPOTECNI KRIZE

Spojené staty americké svymi vlddnimi prostiedky posunuly mantinely pro banky a ty
zaCaly vyuZzivat svych novych pravomoci. Diky svému vlivu vldda vytvdrela natlak
na poskytovani hypoték a pro zalibeni volicim, tak sméfovala banky k tomu, aby snizovaly
pozadavky k ziskani hypoték stale niZ. Divodem bylo, aby byla jedna ze zdkladnich potieb
voli¢t snadno dosazitelnd, a to vlastni bydleni. Tyto vladni natlaky, ale také chamtivost bank
a neprofesionalita bankéiti a finan¢nich poradct zpusobily zprvu extrémné rychly rust cen

nemovitosti, coZ melo ale brzy za néasledek jejich rychly pad.

Vté dobe klesla historicky urokova sazba hypoték, jak fixnich tak i hypoték
s pohyblivou urokovou mirou a to byly presné ty, které odstartovaly americkou hypotecni
krizi. V roce 2002 se jiz pujcovalo i lidem, u kterych bankéfi museli predpovidat, Ze nebudou
schopni v budoucnu splicet vlastni nemovitost. ,,Kontrola bonity klienta sla tehdy stranou
a pocet prodanych nemovitosti do roku 2005 vzrostl rocné aZ o 9 %. S takovym ristem by se
tumérné mély zvysovat i prijmy americkych domdcnosti, co? se samoziejmé nekonalo. Tim,
Ze tyto dvé strdanky nekorespondovaly, vznikla bublina prodanych 730 000 novych rodinnych
domu, které kdyby nebylo tak levnych tivéri nikdo nepostavil a také ani nekoupil. A také
v letech 2004 — 2007 vznikd bublina prodanych jiz existujicich rodinnych domii, kterych bylo
proddno neskutecnych 27 milionit! Vznikaji dvé velké bubliny, kde prvni je v hodnoté 180
miliard dolarit a druhd v hodnoté 300 — 500 miliard dolarii. Dohromady mély spojené stdty

americké 480 — 680 miliard dolarit prebytecnych a problémovych penéz. «?

V Evropé se vySe uvedeny vyvoj neprojevil takovymi extrémy jako v USA. Naopak
zde byly jiné pri€iny vychyleni cen nemovitosti. Ceny nemovitosti obvykle kopirovaly vyvoj
hospodafského cyklu zemé s klesajicimi a rostoucimi tendencemi, avSak po roce 2000 se
v Ceské republice situace zménila a vyvoj cen od tohoto roku stile stoupal, a to nezévisle na
hospodafském cyklu. V roce 2003 se neobvykle rychle vychylily ceny nemovitosti smérem
nahoru, coZ souviselo se vstupem ndsledujictho roku do Evropské Unie. Vznikla uméle
vyvoland bublina, kde se vétSina odbornikii domnivala a spekulovala, Ze ceny nemovitosti

porostou, pritom byly jen uméle nadhodnoceny. Piedstava byla takové, Ze ceny se vyhoupnou

2 DORNAK, Ondiej Svétovd finanéni krize : Co bylo na po&itku?. In Svétovd finanéni krize [online]. Praha :
Fincentrum media, S. I. o., 13.2.2009 [cit. 2010-11-21]. Dostupné z WWW:

<http://www.investujeme.cz/clanky/svetova-financni-krize-co-stalo-na-pocatku/#_ftnref1>. ISSN 1802-5900.
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na urovenl cen v EU, ovSem po roce bylo jasné, Ze tato dedukce nebyla spravnd. Lidé neméeli
platovou ani Zivotni troven takovou, jakd byla ve spoleCenstvi EU. V nésledujicich letech se
lidé vzpamatovali, a zjistili, Ze se vlastné nic takového nekond a byli velice pifekvapeni. Byli
jsme novou zemi v Evropské Unii, a proto Zadny stit toho o nds mnoho nevédél ani po strance

ekonomické ani po politické. [12]

2.3 PRUBEH A NASLEDKY HYPOTECNI KRIZE (2005 — 2008)

V Americe zacalo obdobi, kdy banky poskytovaly hypotéky i nepoucenym nebonitnim
klientim, nebraly v potaz, zda maji dostatecné finance ke splaceni nebo dostatecnou hodnotu
nemovitosti pro jeji zastavu. Pocitaly totiZ s tim, Ze v pfipad€ nesplaceni by v exekuci danou
nemovitost prodaly a tim by se jim dluh vrétil, tento systém vSak fungoval jen dokud ceny
nemovitosti rostly Ci stagnovaly, ale jakmile zacCaly klesat doSlo ke komplikaci s ndvratem
penéz hypote¢nim dstavam ¢i bankdm, ¢imz se zpomalil pfirozeny obéh penéz.

~FED zacal zvedat zdkladni irokovou sazby pres 2,25 % aZ k 5,25 % béhem jednoho
a pul roku. To se samozrejmé béhem tydne promitlo do hypotecnich tirokovych sazeb a ty
podraZily az na 6,5 %. S rustem virokovych sazeb postupné naristala i vyse mésicnich spldtek
hypotéky, které domdcnosti nebyly schopny spldcet. OvSem ndklady spojené s nespldcenim

hypotéky nese v konecném diisledku banka.

V lété roku 2006 realitni bublina splaskla. Projevilo se to v nékolika oblastech trhu:

» dramaticky klesl pocet Zddosti o hypotéku, zdjem o ndkup rodinnych domii
uvadal,

" prebytek novych rodinnych domit na trhu zakoncil obdobi ristu cen
nemovitosti v USA,

" ze Ctyr mésicu na témér 10 mésicu vzrostla prodejni doba nového
rodinného domu,

" rust hypotecnich iirokovych sazeb a ndsledny ndrust mésicnich spldtek

hypoték dostal do financni tisné nejméné bonitni domdcnosti. “ 3

3 ZEMANEK, Josef. Hypote¢ni krize v USA. PfiCiny, prib¢h, nasledky (2. dil). Euroekonom [online]. 2008,
125, [cit. 2010-11-19]. Dostupny z WWW: <http://www.euroekonom.cz/analyzy-clanky.php?type=jz-usa-
hypoteky2>.
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V dalSich dvou letech byla drokovd mira drzena zbyte¢né dlouho na celkem vysoké
urovni ze strachu z inflace. Ocekdvalo se, Ze problém s vystavbou a prodejem nemovitosti
upravi trh sdm a mnoZstvi nesplacenych hypoték bude minimum, jenZe netusili, to co védeli
jen bankéfi, a to jak velké jsou objemy rizikovych hypoték (subprime mortgage) — hypotéka,
poskytnuta lidem, kteti by nikdy nesplnili podminky pro poskytnuti b&Zné hypotéky. V té
dobg Cinily 20 %. Systém byl takovy, Ze pokud snizi FED drokové miry, tak se skrz nizsi
kratkodobé fixované hypote¢ni sazby troku, snizi pocet nesplacenych hypoték. I ptes to, Ze si
to vlada vCas uveédomila a sniZila drokové sazby opét na pifjemné nizkou uroven,
neznamenalo to, Ze banky o tolik sniZzi hypotecni udrokové sazby. Z Casti ulevily
domécnostem, i kdyZz projev byl opozdény a ze zbytku C4steCné pokryvaly nespldcené
hypotéky. Pro zklidnéni trhu pfispé€la americkd vlada finan¢ni injekci prostrednictvim dvou
hypote€nich agentur Fannie Mae a Freddie Mac, které mély refinancovat bankdm jejich
nevyhodné dveéry za vyhodnéjsi upraveni podminek. A pravé v této fazi zacala vznikat tzv.
»toxickd aktiva®. Banky ociStovaly rizikové hypotéky zabalené v bali¢cich zvanych SIV —
Structured Investment Vehicle zru¢nym prodejem na sekunddrnich trzich a tim si udrZzovaly
likviditu
a své stabilni cash-flow. Balicky byly znacné€ neptehledné, proto je nebylo moZno jejich
kvalitu viibec ohodnotit. Tomu mély napomoci ratingové agentury, které nebyly v podstaté
vibec vérohodnymi radci, protoze nadhodnocovaly balicky subprime hypoték ze tii hlavnich
diivoda — ocekdvani stalého rustu cen nemovitosti, ocenovani SIV na zdkladé starych principu
a v neposledni fade¢ to, Ze agentury byly placeny pravé témi bankami, které si nechdvaly rating
zpracovavat.

V zati 2008 nasledoval pad jedné z nejstarSich bank v USA Lehman Brothers. Na
zakladé této uddlosti si komercni banky prestaly vefit a vzdjemné si pujcovat financni
prostfedky, tim vzniklo omezeni zdroji pro pujcovani klientim. Proto banky zahdjily
konzervativnéjsi piistup k poskytovani hypoték, zacaly byt ostrazitéjSi a snizovaly se

moznosti dosaZzeni 100% hypoték a naopak pomalu zacaly zvySovat trokové miry jako

pojistku. [13]

V Ceské republice se po dobu téchto uddlosti odlepily trokové miry ode dna a ke
konci roku 2008 vzrostly na necelych 6%. Tak jako drokové miry, tak i ceny nemovitosti
rychle rostly aZz do konce roku 2007, posléze se zaCaly neimérné rychle zvySovat oproti
nabidkovym cendam nemovitosti, jak bytd, tak i rodinnych domi. Tento piiliSny rust cen

oproti kondici celé ekonomiky a levné a dostupné hypotéky vytvotily bublinu, kterd
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nadhodnocovala ceny nemovitosti, ¢emuz pfispéla i vetsi poptdvka a dal$i niZe uvedené

faktory.

e

,, PFicin nebyvale rychlého riistu cen nemovitosti v Ceské republice do roku 2007 byla

celd rada:
" pozitivni demografické faktory (bydlent si porizovaly silné rocniky),
»  konkurencni boj mezi hypotecnimi bankami, a tedy levné a dostupné tivéry,
»  pokracujici riist prijmit a hospoddrstvi,
» stdtni intervence — hrozby zvyseni DPH, deregulace ndjemného, danovd

reforma,
ale také

" nedostatecnd resp. opoZdénd reakce nabidky bydleni na rist poptdavky po

vlastnim bydleni. o

Vychyleni cen bylo tak markantni, Ze bylo zfejmé, Ze takové nadhodnoceni nevydrzi
pfili§ dlouhou dobu. Tak se také koncem roku 2008 stalo, Ze realizované trzni ceny zacaly
klesat a dokonce snizovat pod nabidkovou hodnotu nemovitosti. Pomyslné ntizky se zacaly
otevirat a zdroven vznikal propad, coZ mizeme vysledovat grafu v pfiloze ¢. 3. Prodavajici
byli stile zvykli (a nektefi stdle jeSt€ jsou) za nedmérné vysoké ceny nabizet nemovitosti
a nebyli schopni pfijmout fakt, ze se jim vté dobé, jiz takovym zpusobem nepodafi
nemovitosti prodat. Ov§em postupné s pomoci inzertnich realitnich serverd ¢asem poznali, Ze

takovym smérem se ddle vyvijet realitni trh nebude.

Do z4ii 2008 neméla hypoteéni krize na Ceskou republiku v podstaté Z4dny zdsadni
vliv, nebot CR piedchézela rizikim tim, 7e banky neptjcovaly skoro Z4dné dvéry v cizich
méndch. Timto po¢indnim se k nim nemohly dostat ze zdpadu v takové mite toxickd aktiva
a p€kné uhlazené balicky SIV - structured investment vehicle, nacpané rddoby vyhliZejicimi

vyhodnymi nabidkami. Na§ bankovni sektor tim zajistil i dobrou bilan¢nf likviditu.

4 SVACINA, Lubos. Kdy za¢nou znovu riist ceny ¢eskych nemovitosti? : situace v Ceské republice. Realitni
makléf[online]. 6.3.2009, 157, [cit. 2010-11-11]. Dostupny z WWW: <http://www.hypoindex.cz/clanky/kdy-

zacnou-znovu-rust-ceny-ceskych-nemovitosti/>. ISSN 1802-5900.
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O poznani horsi to bylo od listopadu 2008, kdy se postupné zacala silngji projevovat
krize, 1idé postupné zacinali ztracet divéru ve stabilitu bank, zpomalovala se ekonomika
projevujici se v riznych odvétvich a celkové podnikatelské prostiedi se dostalo do problémi.
Celkova situace se projevovala neblaze i na trhu price, zachycoval to i pokles poc¢tu volnych
pracovnich mist, rostouci nezameéstnanost, zpomaleni ristu mezd, ale nejvice na zpomaleni
vyvozu a investic. Také klesaly urokové sazby centrdlni banky pospolu se stanovovinim
piisnéjSich podminek pro poskytovani dvérta. Banky uvazlivéji hodnotily klienty a hypotéky
byly ¢im dal tim méné dostupnéjsi pro tak Siroky okruh osob nez dfive. Jako prvni tyto zmény
pocitili developefi. Ti pro své projekty potrebovali cizi zdroje, Gvéry na splaceni jim
nestacily, proto a¢ neradi, byli nuceni sniZit ceny nemovitosti, a to ze zaCatku jen v urcitych
akcich. Koncem roku 2008 se plo$né sniZily ceny i na realitnich trzich. Vznikla tak paradoxni
situace a i1 pfesto, Ze byly ceny niZ$i nez v predchozich letech, lidé si je stejné vzhledem

k téZce dosazitelnym dveérim nemohli dovolit.

2.4 SOUCASNY STAV OD ROKU 2009 V CR

V predlonském roce se citelné ochladila ochota bank pujcovat levné zdroje i pfes to,
Ze urokova mira centrdlni banky tzn. ¢trnictidenni repo sazba CNB klesala a7 1,38 % a misto
aby komerc¢ni banky zachovédvaly doposud nepsany princip a kopirovaly klesajici kfivku,
naopak své sazby lehce krucek po krucku zvySovaly. Tyto dvoje sazby ve svych rozdilnych
procentnich drovnich vytvarely jakési pomyslné rozevirajici se ntizky, kde na jedné strané se
CNB snazila o stabilizovani ekonomiky a na druhé strané si banky a vytvifely polstifové
rezervy pro krizové obdobi, které bylo pfed nimi. Opatieni, které banky podstupovaly

vyplyvala z nafizeni od jejich zahranicnich vlastnikl - matefskych bank.
Tykalo se to predevSim:
s “ZruSeni poskytovdni 100% hypoték popFipadé uZit jen ve vyjimecnych pripadech

s Zdsadné zménit cenotvorbu, strukturu pricingu — zvysit prirdZzky virokové marZe na
hypotéky s vysokym LTV, zavést likvidni priraZku, zvysit tvorbu rezerv
®  Revidovat parametry schvalovdni ¢i primo eliminovat nékteré rizikové segmenty

klientit (u nds napriklad cizinci)

" Zastavit rizikové produkty — subprime hypotéky, u nds to byl segment hypoték bez
prokazovdni prijmi, ktery v pocdtku uhdjila jen Hypotecni banka a Raiffeisen

Bank
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»  Revidovat projekty financovdni nemovitosti, eliminovat rizika z téchto projektii

plynouci

»  Revidovat spoluprdci s externimi partnery bank, spoluprdci bud’ omezit, ¢i primo

zastavit

s Zprisnit systém ocenovdni nemovitosti Ci primo redukovat ceny obvyklé

koeficienty, které banky interné stanovily
»  Pripravit se na scéndr, jak resit prudky ndrist nespldcenych hypoték

»  Ekonomicky — zacit vytvdret rezervy a opravné poloZky pro pripad ndriistu
delikventnich tivéri, zastavit investice do inovaci a posilit oblast vymdhdni

pohleddvek. »3

I ptes to, Ze se mezibankovni trh na Cas zastavil, u nds to nemélo takovy dopad jako
v zdpadni ¢asti Evropy. Ve Spojeném kréalovstvi se propadlo poskytovani dveérti na uroven,
jakd byla pred deseti lety, oproti tomu v Ceské republice to bylo diky niZ§i zadluZenosti

a konzervativnéj$Simu spotfeni domécnosti ,,jen* na droven pred péti lety.

Céstetné k ndpravé kopirovani zdkladni drokové sazby CNB doslo v roce 2010, kdy
Ceské banky, jako dcefiné spoleCnosti zahrani¢nich bank podstoupily tak, jako dalSich 91
evropskych bank zitéZové zkousky EU tzv. “stress testy*, ve kterych si vedly velmi dobfe.

Je vSak pravdépodobné, Ze tyto testy byly dodate¢né zmekceny, aby banky ,,prosly*. [14]

Nezanedbatelnym vlivem bylo také to, Ze banky zjistily, Ze se hypotec¢ni trh nezfitil,
pfi¢emz procenta nesplacenych uveéru sice narostla, ovSem tak hriizné vypadajici predpoveédi
ze zéapadniho trhu, se v kaZzdém pfipad€ u nds nevyplnily. Banky byly schopny své hypotecni
portfolia udrzet v bezpenych meznich hodnotich. Co se tye markantniho snizovani cen
nemovitosti, dle analytickych vysledki CSU se sniZily praimé&rmé ,jen* o 15% oproti srovnani

se zahrani¢im napf. UK, Irsko.

AvsSak je nutno podotknout, Ze pomalu po letech na scén€ zacaly objevovat Gvéry ze

stavebniho spofeni. ,,Jejich pomér se v roce 2009 témér vyrovnal hypotékdam (46%). Nicméné

> OSTATEK, Libor. Hypotéky nebyly hlavni pii¢inou globalni krize. Hypotéky [online]. 9.12.2010 ,
2010, [cit. 2010-12-10]. Dostupny z WWW: <http://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-nebyly-hlavni-
pricinou-globalni-krize/>. ISSN 1802-5900.
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v letosnim roce doslo opét k obratu, a to predevsim vilivem stdtniho zdsahu omezenim statni

podpory stavebniho sporeni a také vlivem vyrazného poklesu virokovych sazeb hypoték. 0

2.5 VYMEZENI PROBLEMU SOUCASNOSTI

V ramci vSech vyse uvedenych vykyva, které nas provadi historii predvadéjici horskou
drdhu uddlosti, majici za ndsledky negativni a nestabilni drovenl v oblasti financovani
nemovitosti v Ceské republice, je nutno je korigovat a dostat na udrZitelnou hladinu pro dal
vyvoj. Toho Ize dosdhnout stanovenim optimalnich parametrd realitnich Gvéra pro dosazeni
dlouhodobé udrZitelného rozvoje realitniho trhu tak, aby nevznikaly dalSi propasti a bubliny
ve vyvoji realitntho trhu. Jde o to, aby byla nalezena souvislost s financovdnim rozvoje
v dalSich segmentech ekonomiky, harmonizace a opatteni pro plynuly vyvoj financnich
podminek a predikce dalsiho vyvoje v objemu financi, trocich a dal$ich parametrech tGvéra.
Z tohoto hlediska je nutné provést rozbor jednotlivych druhti ivéra a jejich podstatnych prvka
pro stanoveni téchto zakladnich principt. Je nutné podchytit a analyzovat prvky, které rusi
plynuly prabéh vyvoje. Stanoveni bude provedeno formou hleddni stfednich hodnot
jak statisticky, tak bude bran ohled na dulezité historické udalosti azZ po nedavné, které mohou
velice dobrym zpusobem poslouZit ke hledani optimalnich hodnot Gvéra. Tim je objem podilu
cizich zdroji na financovani nemovitosti a té€Z i konstrukce trokové sazby se zohlednénim

v jakém aktudlni fazi ekonomického cyklu se nachézi. [15]

Ve

Podstatné bude v této prici predev§im jemnéj$i doladéni udrokovych sazeb
nemovitostnich dvért, které by citlivé reagovaly na aktudlni stav a vyvoj v realitnim sektoru
ekonomiky a v sektorech navazujicich, i souvisejicich (stavebnictvi, realitni development,
maloobchod, logistika, prumysl) a odrazely by dal§i ekonomické prvky, jako napiiklad

demograficky vyvoj a mobilitu pracovni sily ve vztahu k segmentu rezidencnich nemovitosti.

Zikladnim parametrem vySe uvedeného ,,doladéni* nemovitostnich drokovych sazeb
by mél byt odraz hypotecni a ndsledné realitni krize, tedy celkové i strukturované zadluzeni

nejen domacnosti ve vztahu k vyvoji pfijmda, ale i ke schopnosti splacet hypotécni tvéry. [16]

V podstaté i z mnoZstevni teorie pen€z, podle které je cena zboZi (nemovitosti) ptimo

® OSTATEK, Libor. Hypotéky nebyly hlavni pii¢inou globalni krize. Hypotéky [online]. 9.12.2010 ,
2010, [cit. 2010-12-10]. Dostupny z WWW: <http://www.hypoindex.cz/clanky/hypoteky-nebyly-hlavni-
pricinou-globalni-krize/>. ISSN 1802-5900.
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imérnd mnozstvi penéz (vlastnich i vydluzenych) v ekonomice plyne nutnost regulace
objemu uvéry, ovSem ne administrativné (limity), ale trzné, pfedev§im cenou penéz, tedy vysi

uroku. [1]
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3 UROKOVE SAZBY A JEJICH VYZNAM

Jeden z nejdilezitéjSich parametra pii poskytovani dvért, kterym se ve své praci budu
zabyvat, jsou drokové sazby. OvSem je nutné zacit od poCatku a zminit, co je vlastné urok?
Co predstavuje? Jaky md vyznam? V podstaté je obecné povazovan za procentni vyjadieni
odmény v ase za pujéeni urditého mnozstvi penéz. Urok ma hluboké historické kofeny, jiz
velmi davno byl meéfitkem, které urcuje, jakou meérou si lidé vazi svych volnych, tedy —
nevyuzitych, penéznich prostfedki. Jejich miru si urCuji raznymi hledisky a vlastnimi
diavody. V prvé tade berou v potaz dobu, na kterou poskytuji ptjcku a také na mozné riziko
nesplaceni zapujCené Castky — davéryhodnost, ¢i vysi pajCované Castky. Vyznam troku saha
jiZ hluboko do minulosti, kdy za pomérné€ tucny peniz navic, ta majetn&jsi st — fikejme jim
napfiklad lichvari, pijcovali chudidkim sedldkim na provoz ¢i zaplaceni né&jakého svého
dluhu. V té dobé se jakémukoli uroku za pijcené penize fikalo ,lichva“. Kupodivu byla lichva
delsi dobu zakdzdna a jako legdlni byla uzdkonéna az rokem 1545 Jindfichem VIIL
V soucasné dobé je za lichvu obecné povazovdna 20% urokova hranice a neni v Zadném
zédkon€ nijak upravena. Naopak na druhé stran€ drokovd sazba se svymi podminkami
v riiznych podobich se objevuje v zdkoné & 6/1993 Sb. o Ceské narodni bance, v zdkoné
€. 21/1992 Sb. o bankdach, zdkoné €. 284/2009 Sb. o platebnim styku, ¢i v zdkoné €. 145/2010
Sb. o spotiebitelském uvéru ¢i nafizeni vlady ¢. 163/2005 Sb. ménici plivodni{ nafizeni o vysi

turoku z prodleni a poplatkl z prodleni.

3.1 UROKOVA SAZBA

Tento, jiz pomé€rme zndmy pojem, lze vyjadfit mnohymi definicemi podle zpusobu
vyjadfovani a typu mysleni daného autora. Abych pfibliZila raznd pojeti, uvedu zde nékolik

pouzivanych typu pro uréeni vyznamu tdrokové sazby.

1. z pohledu finanéni matematiky je definovana: “Zapujci-li jeden subjekt
druhému penéZni prostredky, bude poZadovat odménu jako ndhradu za
docasnou ztrdtu kapitdlu, za riziko spojené se zménami tohoto kapitdlu
(s inflaci) a za nejistotu, Ze kapitdl nebude splacen v dané lhité a vysi. Tato

y Lo 7
odména se nazyvd virok.”

" RADOVA, RNDr.Jarmila; DVOf{AK, Ing. Petr. Financéni matematika pro kaZdého. tteti. Praha: Grada
Publishing, spol. s r.o., 2001. 264 s. ISBN 80-247-9015-7.
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2. z hlediska investi¢niho je specifikovana: “ Urokové sazby jsou cenou penéz.
Vzdjemné propojuji velké objemy fyzickych a financnich aktiv s mnohem uZsim
tokem spor a investic, jsou spojovacim miistkem mezi soucasnosti
a budoucnosti, a jsou citlivé na inflacni ocekdvdni. Proto jsou velmi
proménlivé a obtiiné predvidatelné. V zdsadé neexistuje Zddnd jednoduchd

teorie, kterd by vysvétlila, proc se virokové sazby chovaji tak, jak se chovaji. »8

3. z pohledu ekonomicko - finanéniho: “Urokovou sazbu miiZeme definovat
jako podil vynosu plynouciho ze zapiijceni penéz na urcité casové obdobi
a velikosti zapiijcené Ccdstky vyndsobeny stem (v procentech). Pritom
za tzv. Standardni casové obdobi je vSeobecné povaZovdn 1 rok (oznacovdno

zkratkou p.a. tzn. per annum). »9

V podstaté jsou zdkladni body charakteristiky drokové sazby vSechny feCeny
podobnym zpusobem jen jinym vyjadienim. OvSem je nutné zvazit a upfesnit v ramci
finan¢ni oblasti o jakou drokovou sazbu jde, protoZe tento obecny pojem sdm o sob& nemé
74dny vyznam, pokud neni presné definovén. Casto se stdvd, Ze si lidé neviimaji rozdilu mezi
urokovou sazbou a drokovou mirou. Prvni pojem byl jiZ vySe dostatecn& popsédn a oproti tomu
druhy vyjasiiuje, Ze od abstraktnich drokovych mir vychdzeji konkrétni drokové sazby
vyskytujicich se v dané dob& na piislusSném trhu. Je tedy nutné odliSovat, co tyto pojmy

v sobé¢ pfesné nosi.

3.2 FUNKCE UROKOVYCH SAZEB

Pohlédneme-li blize do této oblasti, mizeme souhlasit s obecné¢ znamym faktem,
7e poskytovatelé maji zdjem, aby jejich vynosovy trok byl co nejvyssi v rdmci moZnosti,
a oproti tomu piijemci pozaduji aby drok, ktery je v jejich pojeti je ndkladem, byl co nejniZsi.
Banka tedy stanovuje urok tak, aby byl pro ni pfinejmenSim alesponi natolik vydélecny,

aby pokryl minimum ndkladi a splnil pozadavek zdkladni Césti pro piispévek do povinnych

¥ STUTELY, Richard. Priivodce ekonomickymi ukazateli : Jak porozumét ekonomii. Praha : Scientia, spol. s r.0.,

2002. 247 s. ISBN 80-7183-278-2.

o REJNUg, Oldfich. Finan¢ni trhy. prvni. Ostrava : KEY Publishing, s.r.o., 2008. 559 s.
ISBN 978-80-87071-87-8
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rezerv a dalSich nejen zdkonem stanovenych odvodi, coz miZe byt i Caste¢na odména nebo
marze

za vypujceni dané ¢astky. Tyto propoCty jsou samoziejmé dusledné propocitavany. Naopak
klient jako at uz obycejny zdkaznik, ¢i developer nebo vazeny investor, v§ichni mapuji jak si

ziskat nejlepsi podminky, mezi n€Z v prvé radé patii, jak jinak neZ, irokova sazba.

Tim z vySe uvedenych a nepsanych pravidel a v rdmci finan¢niho systému vyplyvaji
funkce drokovych sazeb, a to funkci regulacni, informacni, rovnovdznd, tok dspor do investic

arozdélovani penéznich fondu.

AC se to laikovi nemusi zddt, regulacni funkce udrokovych sazeb, ma jako jeden
z téchto prvkd zdsadni vyznam. Snizovani ¢i zvySovani této urokové sazby ma na svédomi
Ceskd Narodni Banka, a ta tyto kroky &ini v zdsadé s velice promyslenymi a opodstatnénymi
diivody, které tvoii odbornici a podstatnd skupinka chytrych hlav v Ceské republice.
Samoziejme tak jak se vyviji celd Evropa i naSe republika je v tomto sméru ovliviiovdna
dénim a predpovédmi v Evropské unii a téZ sousedicimi, vétSinou zdpadnimi, staty. Tim,
co ¢ini s pohybem urokové sazby, se bud’ uzaviraji kohoutky pro SirSi vetejnost, kterd si
takovou vysi nemuZe dovolit, nebo se naopak oteviraji moznosti pro Sir§i okruh osob
a zpusobuji hrozbu do budoucna, pojmeme-li to extrémnim dopadem, a to tieba ze stranky
nespldcenych hypoték. Komeréni banky si, téZ mohou v rdmci mezi urovat svou vySi
urokovych sazeb, a ne vzdy kopiruji pfiblizny vyvoj kiivky dle centrdlni banky,
nebot’

VoM .

i t€émito zpusoby si hlidaji sviij objem dspor a §ifi investic a rezerv.

Druhé hledisko, které muZe byt vyuzitelné pro Siroky okruh at uz developerq,
obchodnikd, statu nebo i pro obycejného jednotlivce, je informace obsaZena ve vysi urokové
hladiny danou instituci. Pro vSechny tyto subjekty tento idaj néco vypovida a podle néj se
pfimefené zaiidi dle svych potfeb a pfani, berou jej v tdvahu pro svd rozhodovéni.

V neposledni fad¢ Ize z tohoto tidaje také usuzovat i aktudlni ekonomicky stav ve state.

Rovnoviéha nabidky a poptavky po penézich potiebuje ke své optimdlni drovni néstroj
urokové sazby, kterd je ve svych hodnotich smétfuje do mezi akceptovatelnych pro vSechny
ucastniky na finan¢nim trhu. Pro jasngj$i pfedstavu je v piiloze €. 4 uveden obrézek,
ktery zobrazuje kfivky klesajici poptavky a rostouci nabidky. Na levé stran¢ je stupnice

oznacujici procentni trokové miru, kde pfi vyS$Sim procentu klesd poptdvka a roste naopak

nabidka po penézich. Pfi niz§im procentni trokové mife poptavka roste a nabidka penéz klesd,
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coz ovSem vyplyvd ze zdkladnich ekonomickych zdkonitosti a lidského ekonomického

mySleni.

Zajimava je také funkce garance toku udspor bézn€ vklddanych do investic. Kde
prostiednictvim téchto dspor, at’ jednotlived ¢i vétSich skupin, putujicich do investi¢nich
prilezitosti, jako napiiklad rozSifovani nemovitostni vystavby, tim podporuje ekonomicky rast

celého naseho statu.

Posledni funkci trokové sazby je rozdé€lovani penéznich fondd tim zpusobem,
Ze je sméfuji co nejCastéji do investic, jenZ maji vysokou o€ekdvanou miru ndvratnosti. To
znamend, Ze zajiStuje, co nejvyssi zpétnou vazbu vloZzenych penéz a ndlezité ohodnoti

vlozené prostredky do téchto fondu.

3.3 TYPY UROKOVYCH SAZEB A VZTAHY MEZI NIMI

Na penéznich a financnich trzich existuje mnoho typu ruznych udrokovych sazeb
a to podle toho, které subjekty uveér poptavaji, které jej poskytuji pii riznych podminkach
a ruzné€ ekonomicky spolehlivym subjektim. Pfi téchto vzajemnych vztazich mazeme
trokové sazby rozdélit do tif hlavnich typd, a to jsou:

»  Urokové sazba vyhlaSovana centrdlni bankou,

*  Mezibankovni drokova sazba,

»  TrZni urokova sazba.

3.3.1 Urokové sazby vyhlagované centralni bankou

Centralni banka “banka bank” u nds Ceskd ndrodni banka ma mnoho funkci a jedna
z nich je pravé stanovovani a vyhlaSovani urokové sazby, za kterou je ochotna pujcovat
penize komerénim bankdm. Dochdzi tak i k regulaci penéZni nabidky. Mnohokréat jste urcité
slySeli, jak se to vSude kolem véds hemZi uCenymi pojmy — repo ¢i 2T repo sazba, diskontni
a lombardni sazba, rpsn aj. Pro dcely této prace se budeme zpravidla zabyvat t€émito tfemi

druhy:

Diskontni sazba

Jedna z druht téchto zdkladnich sazeb je vystiZena nasledovné “diskontni sazba je
irokovd mira, za kterou centrdlni banka poskytuje vivér ostatnim obchodnim bankdm (jednd
se vétsinou o tzv. refinancni wveér krdtkodobého charakteru, ktery je pro obchodni banky

obvykle vyhodny. ZvySeni (resp. sniZeni) diskontni sazby md vétsinou za ndsledek zvyseni
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(resp. sniZeni) virokovych mir nejen u jednotlivych obchodnich bank, ale na celém financnim

110
trhu.

Tato sazba je také nastrojem, ktery pomahd pusobit prostiednictvim zdraZovani Ci
zleviovani Gveért na mnozstvi objemu penéz na trhu tim, Ze pii zvySeni této sazby se oCekava
zvySeni urokovych mir dveéra a vkladi u komercnich bank, coZ zpisobi omezeni poptavky po
tvérech a misto toho se trh automaticky presmeéruje sviij zajem na vklady. Toto opatieni snizi

mnozstvi pené€z v obéhu a pisobi zaroveri i proti inflaci.

Repo sazba

Vétsinou se uddva jako 2T repo sazba (2 tydenni). Vyjadiuje miru, za kterou odkupuje
centrdlni banka od ostatnich bank jimi eskotnované sménky (reeskont). Tj. kupuje cenné
papiry s poskytnuti moZnosti ndsledného prodeje zpét témuz tucastnikovi. Zpravidla byva
vysSi nez diskontni sazba, ale niZ$i nez lombardni sazba. Minimdlni rezervy obchodnich bank

jsou udroCeny prave touto sazbou.

Lombardni sazba

Je dvakrét vyssi nez sazba diskontni a centralni banka ji pouziva pfi poskytovani dveéru
ostatnim komerénim bankdm, a to oproti cennym papirim. Pfi jejim zvySeni si banky pujcuji
mén¢ a pfi jejim sniZeni penize zleviiuji, banky si ptjcuji viditelné vice a tim také proudi veétsi

mnozstvi finanénich prostfedkd na trh.

3.3.2 Mezibankovni iirokové sazby /Interbank Rates/

Jak jiZ jejich nazev napovidd stanovovani jejich vySe se odehrdvd v bankovnim
sektoru na penéznim trhu, a to jednanim jen mezi bankami komerénimi. Bankovni specialisté
tzv. “dealefi” vyjedndvaji o téchto sazbich pro obchodovani s dvéry a vklady. Jednotlivci
a zdkaznici banky se s témito urokovymi sazbami nemohou ocitnout v kontaktu.
Mezibankovni urokovéa sazba je vySsi nez ty, které jsou vyhlasovany centrdlni bankou krome
lombardni sazby, nebot” jsou uz dal§im stupinkem, na kterém jsou obchodni banky schopny

malou marzi ziskat. Pfi zamysleni nad touto skuteCnosti, si mizZeme predstavit, Ze centralni

10 CIPRA CSC., Doc. RNDr. Tomas. PRAKTICKY PRUVODCE FINANCNI A POJISTNOU MATEMATIKOU.
Praha : EKOPRESS s. r. 0., 2005. 308 s. ISBN 80-86119-91-2.
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banky zastupuji misto velkoobchodu, komercni banky pak ptsobi jako firma maloobchodnika

a jednotlivci Cili zdkaznici zistavaji na svém postu tak, jako na kterémkoliv jiném trhu.

“Existuje ovSem i mezindrodni mezibankovni trh, kterému usnadnuje obchodovdni skrz
vyhlasovdni tzv. referencni mezibankovni iirokové sazby vztahujici se k nékolika riizné
dlouhym casovym obdobim, na kterd jsou penézni prostredky nabizeny a poptdvadny. Pritom
za nejvyznamnéjsi z nich jsou vseobecné povaZovdny predevsim tri a Sestimésicni Interbank
Offered Rates (mezibankovni nabizené tirokové sazby) a Interbank Bid Rates (mezibankovni

poptdvané lirokové sazby).”!!

Zakladnimi stfedisky v Evropé vyhlaSujici tyto sazby se svymi piiznaCnymi zkratkami
jsou nésledujici:

* Londyn - LIBOR/LIBID

* New York — NIBOR/NIBID

* Tokyo — TIBOR/TIBID

*  Frankfurt - EURIBOR/EURIBID

Co se tykd naseho stredoevropského statu a Slovenska, jsou vyhlaSovany:

*  Praha — PRIBOR/PRIBID

* Bratislava - BRIBOR/BRIBID

Vys$e zminéné referenéni sazby v Ceské republice oznamuje CNB, pfi¢emz zkratky
jsou tvofeny z prvnich pismen anglickych slov Prague Interbank Offered Rate pti prodeji
a Prague Interbank Bid Rate pti ndkupu. Je jasné zfetelné, Ze i ostatni centra tvorby referencni
mezibankovni drokové sazby pouZivaji zkratek svych zacinajicich pismen meést. Z téchto
skutec¢nosti ovSem nevyplyvd, Ze za mezibankovni referencni urokové sazby si poskytuji
vSechny banky penéZni prostredky. Na trhu plati, Ze velké banky s vysokym ratingem

dostdvaji niZsi drokové sazby nez mensi banky s nizZ§im ratingovym ohodnocenim.

3.3.3 Trini trokové sazby

Jsou nejzndméjSimi sazbami, s kterymi se jako obycCejni lidé a ekonomicti subjekti
podnikajici ¢i nepodnikajici, miZeme v dennim zivoté setkat. Tyto sazby vyuZivaji
i ekonomické subjekty pfi pujckach mezi sebou, ale téZ v komer¢nich bankdch ¢i jinych

finan¢nich institucich poskytujicich uvéry a pfi emisi vSech druhti dluhopisd. Je mnoho druha

"' REINUS, CSC., Prof. Ing. Oldfich. Penézni ekonomie : Financni trhy. Brno : Akademické nakladatelstvi
CERM, s.r.0., 2007. 286 s. ISBN 978-80-214-3466-0.
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klientt, nektefi, ktefi své tvéry splaceji v€as a fadné€ a jsou vazenymi klienty banky, ta se o né
ndlezité stard a udrZuje si jejich vérnost urCitymi vyhodami napf. pozvdnkami na zajimavé
akce. Na druhé strané standardni a ne piili§ spolehlivi klienti, ktefi z urCitych divodu nejsou

schopni vcas plnit dohodnuté podminky plateb. Vznikaji tak dvé& trzni drokové sazby:

“Prime rate” uirokové sazby

Nabizi ji jen svym nejlepSim klientim, jsou niz§i nez standardni urokové sazby

poskytované ostatnim klientim, ale zaroven byvaji vyssi neZ mezibankovni sazby PRIBOR.

Standardni trini vrokové sazby

Nazyvané také “market rates”, jsou praveé ty, které jsou poskytované ostatnim
klientim, které jsou zvefejnéné v reklamach, leticcich apod. Vys§i hodnota a v tom
zapoCitana marZe, je opodstatnéna tim, Ze podstupuji oproti prime rate klientim, vys$i miru

avérového rizika.
3.4 STRUKTURA UROKOVE SAZBY

Struktura drokovych sazeb se déli na 3 zdkladni druhy, které zndme jako sazbu
zdkladni — vyhlaSovanou CNB, sazbu stanovovanou pro mezibankovni obchody a jako

posledni tradi¢ni trokovou sazbu komercnich bank.

Zékladni sazba v sob& ukryvd urity zdmeér stitu, jak vést ekonomiku za pouZziti
ruznych ndastroji. Potfebuje-li méné Ci vice penéz v ob€hu, tim padem zvysi nebo snizi
urokové sazby. Jednoduchy a efektivni néstroj. Mezibankovni urokové sazby se pouZivaji, jak
jiz mizZzeme dle nazvu posoudit, pro operace mezi bankami komercnimi. Zahrnuji v sobé
zékladni sazbu a pfirdZku, kterd je vZdy o desetiny procentniho bodu vyssi nez zdkladni sazba
diskontni, ale ne tak vysoka, aby byla na stejné hodnot¢, jako kdyby centrdlni banka pajcovala
obchodnim bankdm. Tteti urokové sazba znama vSem jednotliveim a kone¢nym zakaznikim
obsahuje zdkladni sazbu, mezibankovni pfirdZku a navySeni o marzi Cili vySSi riziko

nespldceni.

3.4.1 Vlivy pusobici na droven a strukturu drokovych sazeb

Je mnoho faktord, které mohou zptsobit zménu trokovych sazeb. Mézi né patii i niZe

uvedené:

® hospodafska politika vlady a meénova politika centrdlni banky,
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e produktivita a efektivnost ekonomiky,

® Uspory a investice,

¢ inflace,

¢ trzni nabidka a poptdvka,

® vyvoj devizového kurzu a deficit platebni bilance,
e cfektivnost kapitalovych trha,

e zdanéni,

® nejistota a riziko. [2]

3.5 STREDNEDLOUHE UROKOVE SAZBY

Se ve své podstaté odviji od trznich drokovych sazeb konktrétnich dluhopist na trhu
s dluhopisy s tim rozdilem, Ze tyto stfednédobé sazby nevyhlasuji banky. Existuje vice druha
dluhopist, avsak pro tyto tcéely nds nejvice budou zajimat hypote¢ni zastavni listy, nebo-li

obligace.

wJsou druhem dluhopisu, jeho? nomindlni hodnota vcetné iirokii je plné zajisténa
pohleddvkami z hypotecnich vvéri. Je vyddvdn hypotecnimi bankami, které tak ziskaji zpét

piijcené prostredky.*!

Pro stfednédobé obligace plati rozmezi délky splatnosti 5 az 10 let.
V podstaté plati, Ze nejen kriatkodobé sazby mohou mit tak vyrazny vliv na sazby tfeba 5-ti
leté fixace. Tedy hypoteCni zdstavni listy emitované a fixované na 5-ti letou sazbu maji

konkurenta v 5-letych dluhopisech. [3]

Emisi hypote¢nich zastavnich listd banky ziskavaji zdroje k refinancovani hypotecnich
uvért. Vyhodou je osvobozeni vynosu z dané€ z pfijmu hypotecnich zastavnich listd, pro
banku znamenajici nizs$i ndklady na ziskani zdroji. Cena zdrojii je primarnim faktorem pro

stanoveni urokové sazby z hypotecnich dvéra. [2]

"2 SVACINA, Lubos. Www.hypoindex.cz [online]. 2009 [cit. 2011-01-28]. CNB kriti tirokové sazby,
hypotéky vSak nezleviuji. Pro€?. Dostupné z WWW: <http://www.hypoindex.cz/clanky/cnb-krati-urokove-

sazby-hypoteky-vsak-nezlevnuji.-proc/>.
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Obr. ¢. 1 — Vzdjemné pusobeni jednotlivych faktorii pri formovdni trznich tirokovych sazeb

konkrétni emisi dluhopisu

Fiskalni a monetirni Ptiliv, resp. odliv Zmény v otekavané
politika zahrani¢niho zapujc¢niho inflaci
kapitilu

Occkavany vyvoj
redlného vystupu
ekonomiky

Bezrizikova trini

urokova
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Ocekdvany vyvoj

urokovych sazeb Trzni urokova sazba

konkrétniho dluhopisu

Prémie za rizikovost

NN /S

Kvalita investi¢niho konkrétniho dluhopisu /
prostiedi a moZnou ztritu jeho
likvidity
Rizikovost dluhopisu — Rizikovost mozné ztraty likvidity
N — dluhopisu

Zdroj: Penéini ekonomie — Oldrich Rejnus

3.6 PRAKTICKE UPLATNENI UROKOVYCH SAZEB PRO
REALITNI FINANCOVANI

s

Urokové sazby umoZiiuji v realitni oblasti orientaci v poskytovani a piijimani
hypotecnich, developerskych tdvéri a investiCnich, podle jejichZz pohybu a urcité vyse
v daném ¢ase nebo obdobi, muZeme uréit, ve které fazi se realitni trh nachdzi. Na zdkladé
téchto tdaji mohou zéstupci realitnich kancelafi poradit klientovi rozmezi doporucené ceny,
za kterou je vhodné v této dobé€ na trhu nemovitost prodat ¢i koupit, pfi¢emz je samoziejmé

v prvé fadé bran ohled na pfani a podminky klientd jako kupci.

U developerskych projekta je tato citlivost vys$si, v kazdém pfipad€ jsou urokové
sazby prvnim parametrem, na ktery se developefi zamétuji, aby byli schopni zanalyzovat zda

je vhodné v danou dobu projekt viibec za danych podminek realizovat.
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4  FINANCOVANI NEMOVITOSTI

Pro lepSi orientaci v této kapitole je potieba specifikovat druhy nemovitosti,
a to mizeme nejen podle obCanského zdkona ¢. 40/1964 Sb. v platném znéni v § 119, kde je
obecné uvedeno, Ze “nemovitostmi jsou pozemky a stavby spojené se zemi pevnym

zdkladem”

, ale 1 dal$imi zdkony jako jsou predpisy o ocefiovani majetku a stavebni zakon.
Pri¢emZz zminény zdkon o ocenovéni specifikuje stavbu. Pro tucel této prace vyuZijeme jen
déleni na stavbu pozemni, kde je uvedeno, Ze to jsou “budovy, jimiZ se rozumi stavby
prostorové a soustiedéné a navenek prevdiné uzaviené obvodovymi sténami a stiesnimi

C ., e Lo 14
konstrukcemi, s jednim nebo vice ohranicenymi uZitkovymi prostory.”

Ponekud jinou specifikaci ma stavba ve stavebnim zdkoné, kde se pfimo uvadi:
“Stavbou se rozumi veskerd stavebni dila, kterd vznikaji stavebni nebo montdzni technologii,
bez zretele na jejich stavebné technické provedeni, pouZité stavebni vyrobky, materidly

. ‘oo 5
a konstrukce, na ticel vyuZiti a dobu trvdni.

Za samostatné nemovitosti t€Z muZeme povazovat i byty a nebytové prostory dle

pusobnosti zdkona o vlastnictvi byt ¢. 72/1994 Sb., pokud jsou pfedmétem vlastnictvi. [21]

Hala je specifikovdna jako “stavba o jednom nebo vice podlaZich, ve kterych souhrn
Jjednotlivych volnych vnitnich prostorii vymezenych svislymi konstrukcemi, podlahou
a spodnim licem stropnich nebo nosnych stresnich konstrukci o velikosti kaZdého prostoru
nejméné 400 m’, Gini vice ne# dvé tretiny obestavéného prostoru stavby,; za svislé konstrukce
vymezujici vnitini volné prostory se nepovazuji vnitini samostatné podpérné tycové prvky,
jako jsou zejména sloupy a pilife a svislé konstrukce nedosahujici vysky 1,7 m; zastavénd

plocha haly cini nejméné 170 m?.”1% Coz je samoziejmeé mineéno pro sklad nebo-li logistickd

% Obcansky zdkonik : prdvni stav ke dni 1. 8. 2010. Praha : Nakladatelstvi C.H.BECK, 2010. 280 s.
ISBN 978-80-7400-238-0.

Uz & 815 - Oceitovdni 2011. Praha : Sagit, 2011. 240 s. ISBN 978-80-7208-828-7.

" Stavebni zdkon : prdvni stav ke dni 15.7.2009. Praha : C.H.Beck, 2009. 478 s. ISBN 978-80-7400-
084-3.

16 Ceskd republika. Vyhlaska, kterou se méni vyhldska ¢. 3/2008 Sb., o provedeni n¢kterych ustanoveni

zdkona €. 151/1997 Sb., o ocenovani majetku a o zmén¢ n€kterych zdkonu, ve znéni pozd¢jsich piedpisi,

(ocetiovaci vyhldska), ve znéni pozd¢jsich predpist. In Shirka predpisii. 2011, 2010, 133/2010 Sb., s. 4970-5008.
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centra. Pro objekty kanceldfi a obchodnich center nejsou v zdkoné pfimo vymezené pojmy,
pouZzivaji se spiSe z hlediska potieb realitnich kanceléfi. Proto pro tyto typy nemovitosti v
zékonech a nafizenich nenajdeme, uzivime tedy hlavné charakteristiky nebytového prostoru

a obecné definice stavby.

Pojmeme-li definici rodinného domu dle posledniho platného stavebniho zdkona, je to
dim, “ve kterém je vice neZ polovina podlahové plochy odpovidd poZadavkim na trvalé
rodinné bydleni a je k tomuto vicelu urcena, rodinny ditm miiZe mit nejvyse tri samostatné

byty, nejvyse dvé nadzemni podlazi a jedno podzemni podlazi a podkrovi™!”

Vyse uvedené tfidéni a definice jsou pievzaty ze zdkonl a riznych predpist, pricemz
je nutno brét v dvahu, Ze pro ucely a rozdéleni nemovitosti realitnich kanceléii se prakticky
pouzivaji pojmy uvedené v pifedeSlych kapitdlach, coz jsou rezidence, komercni prostory,

logistickd centra, obchodni centra.

Nemovitosti at’ jsou jim rodinné domy, byty, skladové haly, kanceldfe ¢i obchodni
centra a slouzi k tcelu jakémukoli, je pro jejich vlastnictvi potfeba bud’ vlastnich prostfedku
¢i proptjcenych nebo kombinace obou. Zakladni poskytovatelé téchto sluzeb mizZeme rozdélit
do dvou hlavnich niZe popsanych skupin jako bankovni dvérové produkty a nebankovni
uveérové produkty. Existuji jisté dalsi jiné formy financovéni, které by se daly zahrnout do této
oblasti. Jsou to instituce vystupujici jako stavebni spofitelny, ale CasteCné jsou to vlastné

odnoZe nékterych bank pod které spadaji.

41 BANKOVNI UVEROVE PRODUKTY

v

Spadaji pod Sirokou $kdlu bankovnich domd, které zde nabizeji své nejvyhodnéjsi
nabidky svym potencidlnim zakaznikim. “Z hlediska Zadatelii se jednd o zpiisob opatFovdni
penéZniho kapitdlu, 7 hlediska banky o formu bankovnich investic, k jejichZ realizaci vyuZivd

»18

Jak vlastnich, tak predevsim svérenych penéZnich prostredkii.””° Jejich nabidky zahrnuji rizné

druhy produktt pro razné ucely a téz specifické zakladni parametry, kterymi se klienti fidi,

" BRADAC, DRSC., Prof.Ing. Albert, et al. Teorie oceriovdni nemovitosti. VIII. ptepracované vydani.
Brno : Akademické nakladatelstvi CERM, s.r.0., 2009. 753 s. ISBN 978-80-7204-630-0.

'® REJINUS, CSC., Prof. Ing. Oldfich. Penézni ekonomie : Financni trhy. Brno: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.0., 2007. 286 s. ISBN 978-80-214-3466-0.
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co by mohlo byt pro né€ nejvyhodné&jsi. Tyto parametry se rizni podle toho, ktery typ dvéru
banka poskytuje a dle momentélni individudlni nabidky na trhu. Zakladnim typem pro
financovdni nemovitosti je, vS§em jist¢ zndmy, hypoteCni dvér, ddle lze vyuZit moZnosti
produktu americké hypotéky Ci developerského uvéru. Tyto tvéry jsou stanoveny jen

jako dlouhodobé se splatnosti zpravidla del$i nez 4 roky.

4.1.1 Hypotecni avér

Je jednim z externich dlouhodobych zdroju, ktery vyuzivaji jak podnikatelské, tak
i nepodnikatelské subjekty pro financovani pofizeni nemovitosti a je zastaven urcitou stavbou,
ke které m4 platnd vlastnickd prava. Zpravidla se neposkytuje vZdy stoprocentni pozadovand
Castka, ovSem zdleZi v jakém obdobi se soucasny ekonomiky stav nachdzi. “Za hypotecni
Wvéry jsou u nds povaiovdny iivéry, poskytované na investice do nemovitosti na vizemi Ceské
republiky nebo na jeji vystavbu ci porizeni jejichZ spldceni je zajisténo zdstavnim prdvem
k této (i rozestavéné) nebo k jiné nemovitosti na vizemi Ceské republiky” *° Tyka se nejen pro

zakoupeni, ale i pro opravy nemovitosti s pfedem piesné urcené nemovitosti.

Z hlediska banky je pro hypote¢ni tvéry typicky zpusob refinancovani, kdy banky
ziskavaji zdroje k dal§imu pijcovani zejména emisi hypotecnich zastavnich listi. Cena téchto
zdroji je jednim z hlavnich faktorG pro stanoveni optimalni urokové sazby, kde dal$imi
faktory jsou doba splatnosti tvéru, kvalita zastavované nemovitosti, ucel pouZziti. V této
navaznosti je zde vhodné zminit, Ze existuji rizné formy statni financni podpory,
které zvyhodnuji podminky poskytovani dvéru a zlepSuji jeho dostupnost pro vetsi rozsah

klientu.
Zadatel musi splnit tyto zakladni podminky banky:

e Dbonita zdkaznika, splnéni pravni a ekonomické zpusobilosti k pfijeti a splacen{

hypote¢niho tveéru,

® hodnoceni investicntho zdméru z hlediska jeho kvality, smysluplnosti
a veérohodnosti uvedenych informaci pro jeho financovani a jeho soulad se

zakonnymi podminkami,

19 Ceska republika. UPLNE ZNENT ZAKONA ¢&. 530/1990 Sb., o dluhopisech. In Shitka zékond. 1990, 1990, 087, s.
1978-1982. Dostupny také z WWW: <http://aplikace.mvcr.cz/archiv2008/sbirka/1990/sb087-90.pdf>.
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e vySe Ci cena zdstavy slouzici jako zdruka a jeji vhodnost vyuZziti pfi zajiSténi
uvéru. [4]
4.1.2 Americka hypotéka

“Jednd se o neticelovy hypotecni uver, ktery je poskytovin bez uddni icelu,

na ktery budou poskytnuté penéini prostiedky pouZity. Z tohoto ditvodu byvd také ponékud

P,
vySe tirocen.”

4.1.3 Developersky avér

Je povaZzovién za vyssi formu hypotecniho tvéru, ale s tim rozdilem, Ze se vyuZziva pro
financovani developerskych projektd ve vSech segmentech realitniho trhu, pro ndkup
pozemku a jejich zasitovani. Neni tak rozsifeny jako bézny hypoteCni Uvér, protoze jej
vyuZzivaji prevazné projektové spoleCnosti a stavebni firmy zamétfené na vystavbu a rozvoj

jakykoliv druht staveb, avSak stéle ptevladaji projekty bytovych domu (komplexu).

Pro jeho poskytnuti m4 banka specifické a presné pozadavky téZ nazyvané podminky

Cerpéni, které jsou ndsledujici:
e 7zaloZeni projektové spoleCnosti a podepsani vSech potfebnych smluv,
e pravni a technické néleZitosti,
¢ podnikatelsky pldn a redlnost projektu,

® zprdva nezavislého experta (platnost a uUplnost dzemniho rozhodnuti, stavebnich

povoleni a platnost vSech parametr smluv o dilo,
e uhrazeni dohodnutého procenta rozpoctovych nakladu z vlastnich zdroju,

e splnéni dohodnutého procenta piedprodeji (u rezidencnich  projektl)

¢i predpronajmui (u komercnich projekti),
e predloZeni katastrem potvrzeného podani ndvrhu na vklad z4stavniho préva.

[5]

* REJNUS, CSC., Prof. Ing. Oldfich. Penéini ekonomie : Financni trhy. Bmo: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.0., 2007. 286 s. ISBN 978-80-214-3466-0.
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4.1.4 Investi¢ni uvér

Tento dveér, a¢ se muze zdat, Ze slouzi pro investici do podnikdni a nesouvisi
S nemovitostmi, se vyuZivd na pofizeni vynosovych investic. V jednodus$$im podani to
znamend, Ze je vyuzivan pro financovani jiz existujicich nemovitosti, které chce investor
do svého vlastnictvi a plyne mu z nich ur€ity vynos. MiZe byt pojat také, jako refinancovani
akvizi€niho ¢i developerského uveéru s cilem zajistit dlouhodobou udrzitelnost nakladovosti
projektu a dlouhodobé dostatecné pifjmy z prondjmi a prodeju sluzeb. Riziky mohou byt

schopnosti investora odvratit provozni a trZzni nebo-li likviditni hrozby.

4.2 NEBANKOVNI UVEROVE PRODUKTY

Na finan¢nich trzich, kde se v rozvinutych zemich obchoduje s nemovitostmi
se objevuji vedle komercnich bank i dals$i nebankovni subjekty, jako jsou spofitelni a uvérni
druZstva a jiné sportitelni instituce, které jim velice dobfe a udspeSn€ konkuruji predevSim
na trhu hypoték. Hlavnim divodem jejich zaloZeni jako “near banks” je vyhnuti se pfisnym
pravidlim regulace, které musi obchodni banky splnit. [3] Podléhaji zakonné upravé dle
zdkona €. 87/1995 o sporitelnich a dvérnich druZstvech a nékterych opatfenich s tim
souvisejicich.

Tabulka ¢. 1 — Klady a zdpory druZstevnich zdloZen v porovndni s bankami

KLADY ZAPORY

+ niZ§i poplatky za nabizené sluzby — nutnost Clenstvi v zdlozné

+ vyS§i urokové sazby u terminovanych Gétd | — uhrazovaci povinnost

+ vklady jsou pojisténé do "standardni" vySe | — t€zko dostupné informace (napf. z

webovych strianek)

+ podléhaji dohledu CNB

Zdroj: www.fincentrum.idnes.cz

4.2.1 Sporitelni a dvérni druzstva

Nazyvané téZ druZstevni zdloZny nebo také kampelicky, podle jejich nejvétsiho
propagatora u nds MUDr. FrantiSka Cyrila Kampelika. Podstata téchto druZstev spociva
v tom, Ze piijemci dvérd by méli byt Cleny daného spofitelntho ¢i dveérniho druZstva,

7 Yz

ktefi plati zakladni Clensky vklad pohybujici se od 1 K¢ az do maximalni ¢astky 300 000 K¢,
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podle daného typu druzstva. Zarovenn umoznuji ziskat vyhodné dvéry a terminované vklady
nez by bylo mozno ziskat u obchodnich bank, a proto jim vétSinou dsp&Sné konkuruji. Jsou
vhodné pro osoby konzervativnéjsi pfi stiddani financnich prostfedki, pro osoby, které banka
odmitla z divodu jejich nedostate¢né bonity nebo Zadatelé, ktefi maji nestandardni dvérové

podminky.

“K prednostem tuvérovych druZstev patii i vzdjemnd znalost clenské klientely,
coZ sniZuje riziko jejich mozného nespldceni. Jako nevydélecné asociace mohou svym clentim
vypldcet podily na zisku. Byvd jim ale zakdzdno provddeét riskantni a spekulativni operace

PRI g 21
a tim byvd investovdni limitovdno.”

4.2.2 Jiné sporitelni instituce

MuzZeme se s nimi setkat, jak v riznych pravnich formach, tak i rozli¢nych Cinnostech
a ucelech. Sporitelni instituce se zamétuji 1 na dalSi oblasti, ale pfevdZzné na poskytovani
dlouhodobych putjcek proti zajisténi nemovitym majektem — tzv. hypotecni (hypotekarni)
banky nebo jsou oznaCovény také podle konkrétniho zaméfeni napf. jako pozemkové banky,
melioracni banky, Zelezni¢ni banky, lodni hypotekdrni banky, komundlni banky, splatkové
banky aj. To je ovSem uzpusobeno v jednotlivych legislativnich pravnich dpravach danych
statt, ve kterém se tyto instituce nachazeji. To znamend, ze piipadné nékteré mohou byt
i odnoZi dcefinnych obchodnich bank a tim pddem by se nejednalo o spofitelni instituce

¢i druZstva. [3]

4.3 PRAKTICKE UPLATNENI BANKOVNICH PRODUKTU NA
REALITNIM FINANCOVANI

Nabizené bankovni produkty jsou sluzbou, kterd se podle vyvoje ve state
a v ekonomice Casem méni a obnovuje. Prostfednictvim rtiznych bankovnich domu nabizeji
realitni kanceladfe zprostiedkované tyto finan¢ni sluzby svym klientim, ktefi potiebuji ziskat
cizi kapitdl formou hypotecniho ¢i developerského uveéru. Tento kapitdl se muZe pohybovat
v razné vysi az do sta procent. V podstaté ve vétsi realitni kancelafi vam piimo nabidnou pfi

koupi nemovitosti zajiSténi financnich sluzeb.

*' REINUS, CSC., Prof. Ing. Oldfich. Penéini ekonomie : Financni trhy. Bmo: Akademické
nakladatelstvi CERM, s.r.0., 2007. 286 s. ISBN 978-80-214-3466-0.
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U developerskych dvért je nabidka ponékud uZsi, ponévadz nejsou v takovém
mnoZstvi jako hypotecni tveéry a odviji se od konkrétniho projektu, ktery musi byt postupné
schvalovdn, a to na hlavnich pobockédch bank, které jsou pfevdzné v Praze. Podminky se
vyjedndvaji postupné, tudiz se od zdkladniho bankovniho developerského produktu formuje
produkt na miru, pfi akceptovéani a splnéni vSech podminek banky. Odviji se na posouzeni

developera, zda je nabidka pfijatelnd tak, aby mohl byt dany pfedloZeny projekt realizovan.

4.4 ZPRACOVAVANI STATISTICKYCH DAT

Plan statistického zkoumdni formuluje tcel, obsah a rozsah, terminy. Pfi provadéni

statistickych praci jsou stanoveny 3 zdkladni etapy, a ty jsou ndsledujici:
Statistické zjist'ovdani

Zahrnuje organizované ziskdvani a shromazd’ovani ddaja napf. o vySi droku
v jednotlivych meésicich, Ctvrtletich, letech — jednotka zji§tovani, o které podavad zpravy

zpravodajskd jednotka (CNB popt. jiné komeréni banky) a jsou piipady kdy jednotky mohou

byt totoZzné. Samoziejmosti je ovéfeni spravnosti téchto idaju.

Statistické zpracovdni

Zaméfuje se na tiidéni ziskanych ddaju podle zvolenych hledisek. Z roztfidénych
udaju se provadi se vypocet potiebnych charakteristik a ukazateld a publikovanych informaci

formou slovniho popisu s doplnénim o grafy ¢i tabulky.

Statisticky rozbor

Vyvozuje z dosazenych vysledki zavéry tykajici se charakteru, pfiCin, sloZeni
a vzajemnych vztaht zkoumanych jevl a procesu a navrhuje rozhodnuti a vhodna opatfeni k
odstranéni pfi¢in negativnich jevl a podpofe pozitivnich stranek. Je zde nutna znalost vécné

strdnky problému. [6]

4.4.1 Komparacni metoda

Je jedna ze zdkladnich metod a pfistupu zkoumdni, téZ nazyvand zdkladni vyzkumnd
strategie, vyjadiujici vztahy mezi proménnymi a téZ i ustanovuje obecné empirické propozice.
Mgfeni je provddéno nemetrickym sefazovanim (napf. Clovék muZe poznat, co je teplejsi

a chladngj$i 1 bez teploméru). Neexistuje pfesnd hranice mezi komparacni metodou
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a srovnavaci metodou, rozhoduje spiSe pocet piipadi. Mize byt vyuZivana jako ndhrazka
experimentdlni metody. [7]
Zdkladni pravidla komparace dle chronologie postupu:

a) definice objektu komparace,

b) urceni cile komparace,

¢) stanoveni kritérii pro vlastni analyzu zvolenych objekta,

d) vymezeni vztahu komparace k €asové ose. [7]

4.4.2 Metoda stirednich hodnot

Nejpouzivangj$imi  stfednimi hodnotami jsou praméry, avSak existuji dalsi
charakteristiky polohy, jako je modus a medidn. ,,Urcuji polohu mist, kolem kterych jsou
hodnoty néjaké mnoZiny dat nejvice rozprostieny. «22 Vyuzity budou v préci jak prosté, tak

i vazené aritmetické pramery.
Prosty a vdZeny aritmeticky prizmér

Prvni zminény primér neni za nutné v tomto piipadé ponékud vice rozebirat. “Vdzeny
aritmeticky priumér umoZiiuje porovndvat udaje o srovnatelném ukazateli v ruznych
souborech nebo u riznych jednotek. Pokud nejsou zndmy jednotlivé hodnoty uvniti skupin,
musi se pouZit priblizny vypocet v némZ misto hodnot x se pouZiji stfedy intervalii. V pripadé,

Ze jsou zndmy tyto hodnoty, vyuZije se prostiedni hodnota tohoto intervalu (medidn). »23

Medidn
Jak jiz bylo vySe naznaceno, medidn je hodnota prostfedni jednotky souboru podle

velikosti sledovaného znaku. Je nutno setadit vSechny znaky od nejmensi po nejvétsi a najit

ten, kterd rozdé€li soubor na poloviny. [8]

z GIBILISCO, Stan . Statistika : bez predchozich znalosti. prvni. Brno : Computer Press, a. s., 2009.
272 s. ISBN 978-80-251-2465-9.

* BLATNA, Dagmar. Statistika a pravdépodobnost. Tieti. Praha : Bankovni institut vysoka kola, a. s.,
2007. 114 s. ISBN 978-80-7265-109-2.
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Modus

Je nejcetnéjsi hodnotou vyskytujici se v souboru, ale muze se téz stat, Ze v urcitych

ptipadech modus neexistuje, nebot’ zde existuje vice vrchold. [8]

4.4.3 Odhad

“Ve skutecném svété miiZeme vlastnosti jako priumér nebo smérodatnou odchylku

v v v v z L4 e ] e e z ),24
priblizné urcit pouze na zdkladé vyzkumii. Takovy proces nazyvame odhad.

4.4.4 Hypotéza

Patii do jedné z technik statistiky pouzitelné pro interpretovani ddaji a ¢inéni zaveru.
“ Hypotéza je doménka nebo predpoklad, kterd se zaklddd bud na predchozich zkuSenostech,
na raciondlnim uvaZovdni tzn. kritickém studiu dosavadnich znalosti nebo na odhadu
¢i doménce. MuZe nabyvat i tvaru predpovédi. MozZnd je sprdvné a moZnd neni. MoZnd se

rd v z ),25
potvrdi, moZnd taky ne.

Hypotéza se da téZ zamitnout, ale nedd se potvrdit. Existuje tzv. nulovd hypotéza
a k ni alternativni hypotéza. Napf. je tvrzeni, Ze hypotézu H1 nebo HO nezamitidme s 99%

spolehlivosti. [9]

4.5 PRAKTICKE UPLATNENI STATISTICKYCH METOD NA
REALITNI FINANCOVANI

Diky souhrnu vybranych statistickych metod jejich vzdjemnou kombinaci je moZno
s nimi pracovat tak, aby je bylo mozZzno vyuZit ke struktufe dalSitho vyvoje a optimalizaci
urokovych sazeb. Jejich data jsou cCerpana ze zdroju s vyuzitelnosti pii sestavovani
vyvojovych kiivek v Case pro rizné kombinace sazeb a dalSich prvki, ze kterych se vyvodi

prijatelna mozna rozmezi pro optimalni drokovou miru a pro vybrané parametry Gvera.

Diky t€émto vySe popsanym metoddm je nutno dét statistice za vdék to, Ze je moZno
s vyS8i urcitosti pracovat na jednotlivych parametrech, tam kde jsou vyuzitelné a s vetsi

presnosti dosdhnout poZzadovanych vysledka.

26 GIBILISCO, Stan . Statistika : bez predchozich znalosti. prvni. Brno : Computer Press, a. s., 2009. 272 s.
ISBN 978-80-251-2465-9.
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5 ANALYZA A POROVNANI PARAMETRU
HYPOTECNIHO UVERU

Mezi hlavni zkoumané parametry hypotecniho tveru patii urokova mira, minimalni
zdroje, splatnost a vySe zastavy, které budou v této ¢4sti podrobné rozebrdny a zanalyzovany.
Pro porovnani vSech téchto parametrd jsou nutné nékteré ndsledujici idaje z ekonomiky

a realitniho trhu.

“Podle klasické (monetaristické) teorie je cenovd hladina obecné, jak zboZi tak
i sluzeb primo umérnd mnoZstvi penéz v ekonomice a rychlosti obratu penéz. 2% Do této
cenové hladiny se zahrnuji veskeré prvky, coZ znamend, Ze tato teorie je platnd samoziejmé
1 pro nemovitosti, v podstaté zvIasté plati pro nemovitosti. Pokud by vplulo do obéhu veétsi
mnozstvi pen€z, lidé, banky a dal$i instituce by méli vétsi rozsah financi pro své zamery,
tudiZ roste poptidvka, z CehoZ samoziejme€ vyplyvd nastaveni vysSich cen ku ochoté
a schopnosti za nemovitost danou tfeba i vyS$i cenu zaplatit. OvSem dalSi véci je, Ze pfi
ndkupu nemovitosti (investici do nemovitosti) pfedstavuji cizi zdroje vyznamny podil
na financovdéni, ktery velmi Casto rozhodujici a tvofi vyznamny cenotvorny prvek. Cizi zdroje

se pohybuji se v rozpéti od 60 % do 100 %, coz muzeme podlozit ze sbéru dat a podklada

tvérovych produktd pro tuto praci v riznych bankovnich domech.

Finan¢ni pdka, kterd se da aplikovat i z realitniho hlediska, se sklddd z vlastniho
kapitalu a dluhu, téZ povazovaného za uvér, ktery sebou tdhne i dals$i ndklady jako jsou droky.
Pokud tento dluh ptekroci v del§im €asovém obdobi vice nez polovinu na této pomyslné péce,
zaCind se vkradat zvySend zadluzenosti s tim i nebezpeCim nesplaceni vypujéenych hodnot.
Proto je nutno nezapomenout zakomponovat do drokové sazby jeji zdravy rust, tak aby
nedochdzelo k témto hrozbdm. Vyhodou finan¢ni péky je také to, Ze sniZuje danovy Stit a daji
se s jeji pomoci ziskat levné zdroje. Naopak negativnim projevem muze byt tzv. finan¢ni

riziko formou praveé zvySené zadluZenosti.

* SAMUELSON, Paul A. ; NORDHAUS, D. Ekonomie. 18. vydani. Praha : NS Svoboda, 2008. 800 s.
ISBN 80-205-0590-3.
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Graf ¢. 1 — Objem poskytnutych hypoték v mld. od r. 2000 -2010
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V predeslém grafu muzeme srovnat objemy nové poskytnutych hypoték vcetné
refinancovanych hypoték v poslednich letech. Rok 2007 zaznamenal vrcholny dé se fici,
7e
1 neuvdZzeny rozmach v poskytovanych prostiedcich, které predznamendvaly rostouci
vystavbu a s tim spojenou nemovitostni bublinu. A také pocitek postupného zvySovani

urokovych sazeb bank.

Nasledujici graf nam poukazuje na strukturu poskytnutych dvéra rozd€lenou dle
skupin dv€rovanych subjektd, jimiz jsou fyzické osoby, podnikatelské subjekty a obce.
Nejvice tvérta bylo poskytnuto jednotliveim v roce 2007 a to v hodnoté 142 miliont K¢
a v roce 2008 pro podnikatele ve vysi necelych 65 milioni K¢&. Obce nebo-li municipality se
ve svych ¢astkdach pujcenych penéz pohybuji jinak, nez ostatni subjekty, 1ze zpozorovat, Ze pfi
krizovém obdobi si vypujcili v roce 2009 castku pres 550 tisic K¢. I pfi poklesu prodeje
nemovitosti v roce 2009 se lonisky rok vyhoupl o néco vyse, coz je zpusobeno nejen nizkymi
urokovymi sazbami, ale i celkovou ekonomikou odrdzejici se ve vyvoji ode dna recesniho
sestupu. Pro realitni trh je dobré védét, Ze poskytované hypote€ni dvery se posunuji smérem

nahoru oproti roku 2009.
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Graf ¢. 2 — Hypotecni tivery celkem od r. 2005-2010 dle skupin ivérovanych subjektii

Hypotecni uvéry celkem od r. 2005 - 2010 dle skupin uvérovanych subjektd
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Podklady byly Cerpdny ze strdnek ministerstva pro mistni rozvoj, kde jsou uvetejnény

udaje, jak v korundch tak i v poctu poskytnutych dvéra.

51 UROKOVA MIiRA

Prvnim analyzovanym faktorem zdkladnich optimalnich parametra dveértu je urokova
mira. Z hlediska dostupnosti cizich zdroju financovani nakupu nemovitosti hraje nejdulezitéjsi
roli, vedle minimalniho, bankou pozadovaného podilu vlastnich zdroju, bonity zZadatele o uveér
a zajisténi uvéru, cena téchto zapujénich financnich prostiedku, tedy vyse droku. Pfi vys$$im
podilu zapujénich zdroju je pak vySe trokové sazby nejdileZité€jSim bodem investi¢niho
rozhodnuti. Proto je z hlediska rovnomeérného, dlouhodobé udrzitelného vyvoje realitnich
investic (privatnich i korporétnich, urenych k bydleni i podnikdni, ve vSech segmentech
realitniho trhu), tak dalezita optimdlni vyse trokové sazby u tvérovych produktu a jeji presné
a vCasné korekce z pohledu vyvoje makro i mikroekonomiky a aktudlniho stavu a vyvoje

realitniho trhu. Tyto informace byly sdéleny spolecnosti REAL SPEKTRUM.
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Korektné nastavend drokova sazba podporuje rovnomérny, dlouhodobé udrzitelny rust
realitnich investic vyuzitim pdkového efektu, aniz by zaklddala ekonomické stimuly
k prehfivani téchto investic a vzniku cenové bubliny na trhu. , Leverage, nebo-li financni
pdka md efekt zvysovdni rentability vlastniho kapitdlu pouZitim ciziho kapitdlu v kapitdlové
strukture podniku — je-li irokovd mira niZsi neZ vynosnost aktiv, potom pouZiti ciziho kapitdlu

zvySuje vynosnost vlastniho kapitdlu. «27

Rozhodujici pro takové nastaveni trokové sazby u nemovitostnich dvéru je jeji
konstrukce, kterd zohledni aktudlni fézi ekonomického cyklu, inflaci a dal$i makro
i mikroekonomické parametry, jako je tfeba situace na ménovych trzich. Tuto roli by vSak

mela sehrdvat jiz zékladni drokova sazba vyhlaSovand centrdlni bankou.

5.1.1 Vyvoj sazeb CNB za poslednich 12 let

Vyvoj sazeb je ovlivnén monetérni politikou CNB, nazyvanou tzv. cilovani inflace,
coz je provadéno praveé od roku 1998. , Centrdlni banka s jistym predstihem verejné vyhldsi
inflacni cil, o jehoZ dosaZeni bude usilovat. Tento reZim zahrnuje do svého rozhodovaciho
schématu podstatné vétsi mnoZstvi informaci neZ jen nomindlni a redlné ivrokové sazby,
nomindlni a redlny ménovy kurz nebo penéini agregdty, napr. také trh prdce, dovozni ceny,

~ o v - v o v, O «28
ceny vyrobciu, hospodareni verejnych rozpoctii apod.

Pro lepsi predstavu je niZe vypracovdn graf, ktery srovndva za obdobi poslednich
12 let vyvoj zdkladnich pouZitelnych sazeb, pro uéely této price, vyhlasovanych CNB. Ta
pravé méla brat v uvahu fazi ekonomického cyklu, ve kterém se stat nachdzi, silu inflace
a dal$i parametry, jenZ maji na jeji vysi vliv. Jak mizeme z grafu vypozorovat, rekordné
vysoké historické sazby byly vroce 1998, kdy se chylila ke konci bankovni a dvérova
restrikce
a celosvétova financni krize, dikladné kontrolovani klientl, oc¢istovani bank od Spatnych
aktiv a pajcek. Rok 2000 piSe zasadni prelom pii poskytovani hypoték a je dostupné&jsi pro

v

ir§Si skupinu obyvatelstva. Mirnou ,umélou bublinu®“ zaznamendvdme v roce 2004,

" Business.center.cz [online]. ¢ 2011 [cit. 2011-01-25]. Finanéni pika. Dostupné z WWW:
<http://business.center.cz/business/pojmy/p1233-financni-paka.aspx>. ISSN 1213-7235.

* www.cnb.cz [online]. ¢ 2003-2011 [cit. 2011-01-30]. ReZimy ménové politiky. Dostupné z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/faq/rezimy_mp.html>.
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v souvislosti s pfipravami a oCekdvanim vstupu do Evropské Unie. A v neposledni tadé
JiZ zndmou hypotecni krizi s nafouklymi cenami nemovitosti, které se musely Casem

splasknout.

Tyto data byla erpdna pifmo ze stranek Ceské narodni banky, kde byly vytvoreny
z uvefejnénych hodnot praiméry za kazdy rok (pokud jich bylo vice), co se tyCe diskontni
a 2T repo sazby. U PRIBORu byly vyhleddny pfimo hodnoty za 12M - tudiZ za obdobi

jednoho roku, aby byla zachovéna podstata srovnavani.

Sazby jsou od sebe odvislé, tudiz vidime, Ze se kiivky pfili§ neodchyluji. Jak
jiZ miZzeme zpozorovat z grafu, v poslednich letech jsou veskeré sazby na historickém

minimu.

Graf ¢. 3 — Srovndni hlavnich sazeb vyhlasovanych CNB

Srovnani hlavnich sazeb vyhlasovanych CNB
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5.1.2 Vyvoj prumérné komercni trokové sazby

Tato pramérnd urokovd sazba komercnich bank ma jiz koneCnou podobu,
ve které je nabizena koncovym zakaznikim v oblasti rezidencnich nemovitosti,
kam patii rodinné domy, byty, zahradkarské chaty a chalupy a dal§i obyvatelné prostory. Tato

kfivka kopiruje vyvoj drokové sazby centrdlni banky s urcitou vysi nad jejimi hodnotami.

Vykyvy zpusobené uddlostmi jsou v podstaté stejné, jak byly popsany v piechozi kapitole.
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V nésledujicim grafu je zachycen vyvoj prumérné trokové sazby rezidenci v rozmezi
let 1998 az do lofiského roku 2010. Podklady byly piepolteny a dopocitdvany na prumérnou
hodnotu na obdobi jednoho roku ze “Studie =zadluZenosti ceskych domadcnosti”,
a to v ndvaznosti na graf ¢.1 a nasledujici udaje za roky 2003 - 2010 byly pfepocteny
ze Ctvrtleti na srovnatelnou hodnotu jednoho roku primérem z dat uvefejnénych
na internetovych strankdach Hypoindexu, zaméfeného na problematiku vyvoje hypotecnich

uveru a bydleni.

Graf ¢. 4 — Vyvoj priumérné komercni virokové sazby

Vyvoj primérné komeréni urokové sazby
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1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Primérna Grokova sazba| 12,1 | 10,8 | 9,8 | 955 | 8,9 | 526 | 4,77 | 414 | 415 | 4,77 | 5,68 | 5,62 | 4,93

B Pramérna urokova sazba

5.1.3 Vyvoj irokovych sazeb ve vztahu k Grokové mire CNB

Prvek, na ktery jsme v predchozich letech nebyli zvykli, ktery nyni v Casové ose
muZeme vypozorovat, je oddalujici se urokovd sazba vyhlaSovand centrdlni bankou vici
tirokové mife obchodnich bank. Mizeme se setkat i se pfiznaénym oznacenim “otevirajici se
nuzky” komerénich bank. Velmi casto je kritizovdn tento nesoulad, kde je evidentni, Ze
si komer¢ni banky tvoii rezervy ¢i finan¢ni polStife pro krizovd obdobi, kterd mohou

neCekané nastat. S tim ovSem nepocitala CNB, kterd méla v dobrém tmyslu sniZit drokové
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sazby, a tim ozivit ekonomiku a obchod. Misto sniZzeni sazeb i z hlediska obchodnich bank

pro konecné zdkazniky, se od nich dockala jen ne€inného prfihliZeni.

Pticinou je rok 2009, kde se svetovd, tudiz i Ceskd ekonomika jako celek propadla
po né€kolika desetiletich do recese. Propad se sice zacal zpomalovat, avSak neduvéra na trzich
stale pretrvavala. Mnozstvi finan¢nich zdroji pro dlouhodobé&jsi uvéry vcetné hypoték nebyl
dostatek, mezibankovni trh pfestdval fungovat a nebylo mnoho dostupné volné likvidity. Stdle
zUstavala nediivéra bank v pujcovani financi na mezibankovnim trhu, protoZe si banky drzely

stale vysoké likvidni a rizikové ptirdzky. [10]

Takové mohou byt i dva razné pohledy na véc. Udaje pro vytvofeni grafu byly pouZity

z piedchozich zdroju, tedy ze statistickych zdroji CNB a portdlu Hypoindexu.

Graf ¢. 5 — Vyvoj irokovych sazeb centrdlni banky a komercnich bank

Vyvoj urokovych sazeb centralni banky a komerénich bank
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K vytvofeni optimdlni sazby pro §iroké rozmezi uzivateld ndm poslouzi vytvofeny
graf, ktery zobrazuje, jak moc se odchyluje od priméru trokova sazba béznych obchodnich
bank a 2T repo sazba v Case od roku 2000. Je to v podstaté odchylka od priméru téchto dvou
sazeb z predeslého grafu. Nejvyssi odchyleni je moZno pozorovat v roce 2002 s odchylkou
2,63 desetiny procent a naopak nejmensi rozdil sazeb, kde se v podstaté kopiruji je rok 2007

s 0,82 %, kde se k sob¢ sazby pribliZily nejblize.
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Muzeme se ptat, o cem vypovida toto odchyleni a pro¢ je tak dileZité? Poukazuje
v souvislosti s obdobim na rizny horsi ¢i lepSi vyvoj v ekonomickém a finan¢nim trznim
prostiedi, kde bylo nutno tvofit pfirdzkové a rizikové rezervy nebo finan¢n€ uchovévat vetsi
objem penéz at je to uz dano legislativné ¢i nafizenim piislusného vedeni banky nebo

dokonce zahrani¢ni matetskou spole€nosti.

V tomto ptipadé lze tvrdit, Ze v prvnich tfech letech po roce 2000 se velice rychlym
tempem posunuly sazby CNB smérem dold o celd 3 procenta oproti Grokovym sazbdm
obchodnich bank, které si je stdle drZely na stejné urovni. Tady vznikd nejvetSi propast
v podobe¢ nejvyssi miry odchylky od primérné trovné téchto dvou porovnavanych sazeb. Poté
ale pomalu zacinal boj o klienty a lepsi podminky, proto miZeme dél i v nasledujicich letech
zpozorovat, jak se sazby a odchylky zmenSuji a ptibliZuji se co nejvice k sazbé centralni
banky. Odchyleni rozsifujici se v poslednich letech je zplsobeno pravé jiZz zminénymi

rizikovymi ptirdZkami v krizovém obdobi, které nastalo.

Graf ¢. 6 — Odchyleni od priuméru mezi virokovymi sazbami komercnich bank a 2T Repo sazby

Pramérna hodnota odchyleni mezi komercni a centralni urokovou
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5.1.4 Rozbor drokové sazby v roce 2010 u ruznych bank

Jeji stanoveni zavisi hlavné€ na cené zdroji, ale také na splatnosti dvéru, kvalité
zastavované nemovitosti &i ucelu pouziti. Urokova sazba z hypoteénich tvér se stanovuje
jako pevnd sazba po celou dobu splatnosti, nebo pohyblivd v zdvislosti na vyvoji trznich
urokovych sazeb. PouZiva se ovSem i kombinace téchto dvou zplisobu, a to tak, Ze prvni roky
je déna sazba pevné, a dal$i ¢4st po dobu splatnosti dveru je pohyblivd. Nové vznikd i jiny
druh chytré kombinace, tzv. IQ plovouci hypotéka, kdy lze ptestoupit z pevné na pohyblivou

sazbu.

Rezidence

Mezi rezidencni nemovitosti zahrnujeme byty, rodinné domy, chaty a chalupy.
Pti individudlni vystavbe, koupi, pfestavbe, opravé €i modernizaci a rekonstrukci se vyuZziva
uvéru hypote¢niho uréeného pro jednotlivce, a to vyhradn€ pro ucely bydleni. Jsou

nejcastéj$im volenym zpusobem financovani bydleni.

Prazkum v oblasti hypote¢nich ivéra u riznych bank byl proveden v 1ét€¢ 2010, kdy

byl jako modelovy piiklad zvolen s témito podminkami:
¢ Koupé€ nemovitosti pro tcely bydleni (Byt 3+1/vystavba RD v Brng&)
e Cisté piijmy: 48 000 — 50 000,- K&
e 2 osoby
e 74adné dalsi zdvazky, tvéry Ci leasing
e mésicni vydaje cca 1000,- K¢ (stavebni spofeni, penzijni pojiSténi)
Zkoumani bylo provedeno v téchto 9 —ti bankéch:
e  Komer¢ni banka
e (SOB
e Ceskd spofitelna
¢  Unicredit bank
e  Oberbank

e  Volksbank

¢  GE money bank
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* Hypotecni banka
e  Wiistenrot

Byl provadén kvalitativnim prizkumem trhu, a to formou osobniho jednani,
tzv. mystery shoppingem. Ukolem bylo navstivit viechny tyto vétsi bankovni domy a zjistit
jejich potencidlni nabidky a ndsledné tyto vysledky porovnat, vyvodit souvislosti v jejich

Mowe

podklady pro dalsi porovnavané parametry hypotecnich dvéra jednotlivca.

Poskytovana drokovd mira pro financovini bytu ¢i vystavby nebo rekonstrukce
rodinného domu se v téchto deviti bankach 1iSi o neceld dvé procenta, samoziejme brano
v potaz se zvyhodnujicimi podminkami u dalSich parametrii. Na nejnizsi droven se dostala
Ceskoslovenskd obchodni banka se svymi 4,69 % s tim, Ze co se tyCe sluzeb
zprostiedkovateld hypotecnich dvért, se byli schopni dostat na i na lep$i urokové sazby nez
byla u CSOB, a to u LBBW banky. Ti maji své stalé klienty, o které se firma stard, tudiZ jsou
banky vice podvoleny sniZzovat rizikovou pfirazku pfi proptjcovani téchto zdroju pro urcité
zprostiedkovatele, napf. Partners nebo Gepard finance. Nejvyssi sazbu poskytovala Oberbank

ve vyii 6,4%.

Graf ¢. 7 — Urokovd sazba hypotecnich ivérii u riiznych bank v roce 2010
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Nutno podotknout, Ze v§echny nabidky se v urcitych podminkéch lisily, nékteré banky
nebyly schopny poskytnout celou poZadovanou cCastku, €i Uplné stejnou dobu splatnosti,
ale v rdmci moZnosti jsou nabidky bank nejbliZze porovnatelné k Zddanému dveéru. Souhrn
vSech dal$ich podrobnych parametrti k témto poskytovanym dvérim je uveden déle v tabulce

¢.14 v kapitole 8.

Tabulka ¢. 2 — Seznam hodnot virokut u zkoumanych bank

Banka Urok v %
Komercéni banka 5,50
Ceskd spofitelna 5,23
GE money bank 4,79
CSOB 4,69
Volksbank 4,89
Hypote¢ni banka 5,44
Oberbank 6,40
Unicredit bank 6,24
Wiistenrot 5,89
Dalsi nabidky tivéru hypotecnich specialistit — tirok
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 C4sti tabulky, kterd je zobrazena vyse, jsou sesbirdna a pouZita data z vlastniho
pruzkumu v lonském roce u deviti zvolenych bank a v dal$i Céasti jsou vybrany udaje
z nabidek hypotecnich specialisti, ktefi jsou schopni leckdy 1épe najit a vyhodnotit
pozadovany tuvér. Tyto dvery jsou voleny tak, aby se co nejvice shodovaly s modelovym
piikladem a mohly tak tvofit kvalitn€ vypovidajici celek. Jedna se o ddaje z roku 2011, coz je
podstatnd piipominka, nebot’ by se mohlo zdat, Ze hypote¢ni specialisté jsou natolik schopni
obstarat tak nizkou drokovou sazbu, a to azZ o 2,5 %. Rozdil je zpisoben ¢asovym vyvojem,

priblizn¢ s ptlro¢nim vyvojem, kde miZeme pozorovat mirné sniZeni Grokovych sazeb.
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Grafickd podoba udaju je zakreslena niZe a vidime, jak moc se od sebe pohybuji
urokové sazby za lorisky rok, a také v jakém rozmezi se pohybuji jejich vyse u riznych bank
¢i zprostiedkovatel. Median (v grafu zobrazeny zelen€) je uvedeny jako stfedni hodnota,
od néhoz jsou zobrazeny hodnoty odchylek trokové sazby (v grafu naznaCeny Zlut€) v téchto
vybranych nabidek dvérd. V druhé Casti grafu jsou tdaje pouzity od hypote¢nich specialistu

Vv,

a nalezité vybrany dle nejbliz§ich parametrti stanovenych pro modelovy piipad.

Graf ¢. 6 — Srovndni odchylek iirokovych sazeb hypotecnich tivérii

Srovnani odchylek urokovych sazeb
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5.2 MINIMALNI POZADOVANE ZDROJE

5.2.1 Reziden¢ni hypotecni avéry

Banky zpravidla pfi sjedndavani pajcek pozaduji urcité minimalni vlastni zdroje a jen
malokdy jsou v soucasné dobé€ ochotny nabizet 100% pujcku. Je to téméf vyjimkou. Pomérem
mezi Uveérem a hodnoté zastavované nemovitosti se odborn€ fikd Loan To Value (LTV),
kterd znaci jakou Cést vasi Zadosti o Gvér je banka schopna a ochotna zafinancovat. VétSinou

je pravdou, Ze ¢im vyss$i LTV, tim je vys$i urokovd sazba. Na druhou stranu je vefejnost
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poZzadujici hypotéku ochotna vloZzit a vétSinou ma urcitou Cast prostiedkd, s kterymi pocita
vlozit do pofizeni bydleni, popifipad€ ji Casto kombinuji se stavebnim spofenim,

coz automaticky kombinuje Raiffeisen banka.

Pfi pofizovani rezidenCnich nemovitosti je prakticky jednodussi se k dvéru dostat
oproti developerskému. I pfes zvySujici se ndroky bank na Zadatele, hodnoceni jejich bonity
a spliiovani danych parametrt, jsou lidé stile v dobré mife schopni zvladat bankovni
pozadavky a akceptovat jejich nabidky v ur¢itém poméru vlastniho a ciziho financovéni.
Celkov¢ jsou banky ochotny vzdy pujcit mensi ¢ast z pozadované vyse prostiedkd, coZ pro né
neni vétSinou problém do 70%. Jakmile se tato vySe pifehoupne, nastava tvrdy prazkum
klienta — hodnoceni jeho bonity ze vSech hledisek — vySe pifjmu, stdlost a druh smlouvy

v zamestndni, Uveérova historie, dalsi pravidelné mesicni platby, jiné dvéry a dalsi fakta.

Graf ¢. 9 — Pomér zpuisobu financovdni pri koupi bytu mezi vlastnimi zdroji a hypotékou

Pomeér zpusobu financovani pfi koupi bytu mezi
vlastnimi zdroji a hypotékou

W 45%

O hypotéka
W hotovost

0 55%

Zdroj: Trend report 2010

V grafu je naznaCeno mnoZstvi prostfedki a jejich druht pfi koupi nemovitosti
obecng. Prevdznd Cast ve vySi 55 % z celku tvoii cizi zdroje, tedy hypotéka a menS$i vyseC

ve vysi 45 % je financovéna z vlastni kapsy Zadatele, Cili jeho vlastni hotovostni zdroje.

Nasledujici tabulka obsahuje piehled bank a dalSich poskytovatell, a jejich maximalni
financovdni, které jsou ochotny nabidnout, ale nutno brit v ohled i dalsi jejich podminky,
které musi spliiovat a v neposledni fadé€ taky to, aby jejich prostiedky, které ptjci, byly dobie

zabezpeceny proti piipadnému nesplaceni.
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Tabulka c. 3 — VySe poskytované hypotéky a potieba vlastnich zdrojii

Banka LTV
Komer¢ni banka 100 %
Ceskd spofitelna 100 %
GE money bank 100 %
CSOB 100 %
Volksbank 80 %
Hypotecni banka 100 %
Oberbank 86,6 %
Unicredit bank 100 %
Wiistenrot 100 %
Dalsi nabidky tvivéru hypotecnich specialistu 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 prumér 94 %
Median 90 %

Dopliujici data o vy§i LTV pro srovndni vySe uvéru poskytovaného bankou jsou
Cerpany z internetového portilu Honzovy hypotéky, na kterém se zvefejiuje poptiavka
a nabidka od zprostfedkovateli. Data byla pfehodnocovana a vybirdna dle mého modelového
piipadu. Nabidky a podrobnosti o nabidkéach hypoték jsou v pfiloze €. 7 — Seznam nabidek na

hypotecni financovani nemovitosti.
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Graf ¢. 10 — Poskytovdni a vyse cizich hypotecnich zdrojii a porovndni s priumérnymi

hodnotami a jejich odchylkami
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Minimélni zdroje banka poZaduje, pokud si neni stoprocentné jistd, Ze je klient
likvidni, pokud nenf jejich klientem a ma za sebou né&jaky tveérovy zaznam, Ci dalSi rizné
pujcky, ovSem ve vSech téchto pfipadech to hodnoti vrozumné mife. Jak se muzeme
presvédcit z grafu, zdvisi to na kazdé bance zvlast, zda Vas shleddvd dostate¢né bonitnim
¢i ne. Vétsina bank vroce 2010 sice pod urcitymi podminkami pujcovala i stoprocentni
hypotéky, ovSem jiZ velice obezfetné spiSe se chovali zdrzenlivéji, a pokud to Slo, nabizely
okolo 80% stim, Ze si klient zbylé zdroje musi uhradit z vlastnich zdroji. Odchylka
od hodnoty prameéru, ktery lezi na 94 %, je v podstaté zanedbatelnd, dosahuje nizké hodnoty

necelé desetiny procenta.

Tento dopliikovy parametr hypote¢niho dvéru a jeho vyvoj, neni nutné pozorovat

v Case, nebot’ jiZ nemd takovy podstatny vliv, jako je napiiklad trokovd mira a vzhledem
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ke slozitosti ziskavanych tdaju jej ani neni prakticky moZzné za minulé roky korektné

vypatrat.

Pro realitni praxi je dulezité klientovi nabidnout komplexni sluzby, a proto pokud
pozada o zajiSténi financovani danou realitni kancelaf, ¢i financni poradce ta v rdmci svych
cila, chce pro n¢j nabidnout to nejlepsi. To znamena ziskat pro néj tu nejlepsi nabidku
a pokud moZno i se stoprocentnim financovdnim, aniZ by musel sdm vklddat néjaké vlastni
prostiedky, pokud je zrovna nemd. A takovou nabidku klient opravdu oceni. OvSem pokud
jsou na trhu vykyvy, jako jsme zazili v poslednich letech, realitni kanceldfe nejsou schopny
tyto sluzby plnit tak, jak by samy chtély. Proto je i v jejich zdjmu, aby vznikla né&jaky
optimdlni pomér vlastnich a cizich zdroja, a to pro vyvoj a udrzitelnost finan¢niho trhu,

kde by v kone¢né fazi byly sluzby klientim, ktefi dosdhnou na hypotéku, splnitelné.

5.3 DELKA SPLATNOSTI HYPOTECNICH UVERU

Splatnost dvéru se posuzuje dle typu dvéru a dcelu, na ktery se pouzije. Hlavnim
hlediskem pfi posuzovani at’ uz je jakkoli diskriminacni, je vék zadateld, i kdyz banky nikdy
nepfipusti, Ze by tak tomu mohlo nékdy byt. Existuji rtzné zpusoby, jak si stanovit,
co nejvyhodnéjsi dobu splatnosti tak, aby Zadatel zaplatil na drocich, co nejméné. Prvnim
pravidlem je, Ze ¢im je doba splatnosti delsi, tim vice zaplatite na drocich. Poji se s tim
diskuze, zda je to pravda ¢i ne. Ale v grafu niZe je jasn€ ziejmé az kam se preplatky

na drocich mohou vySplhat.

Graf ¢. 11 — Preplatek na tvirocich pro hypotecni iivér 1 mil. K¢ s tirokovou sazbou 6% p.a
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Zdroj: www.finance.idnes.cz
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Druhé hledisko naopak tvrdi ¢im déle, tim 1épe, predevs§im, co se tyce levnych dveéru.
To plati v pfipad¢, Ze vyuZijeme mozZnosti ziskat penize od statu formou spoteni, kde za 15 let
JiZ vyrazné naspofime urcitou C4st ve forme financni rezervy, ¢imz snizime mésicni splatky
hypotéky. Tento postup ma vyhodu v tom, Ze banka pro niZ$i mesicni splatky bude mit nizsi
naroky na klientovu bonitu a dal$i prokazovani, a také pfi kratSim Case s vyS$i splatkou je

vetsi riziko neoCekavané pithody dostat se do problému s pravidelnym splacenim.

Graf ¢. 12 — komparace délky splatnosti pri vyuZiti kombinace sporeni a spldcent
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Zdroj: www.finance.idnes.cz

Z pohledu banky je to ovSem tplné jiny problém a zfejmé i z mého prizkumu mohu
souhlasit, Ze se klientovi snazi chytfe podbizet hypotéky s co nejdelsi dobou splatnosti — 20 az
30 let, pokud to jen trochu odpovidd veéku Zadatele. Je pravda, Ze z urCité Casti ma banka
vynosy z urokd, ale pfedevSim i z dalSich financnich bankovnich operaci. Jako vyde€le¢ny

subjekt je nucena myslet ekonomicky a vynosové.

Shrneme-li do tabulky délky splatnosti u jednotlivych vybranych hypote€nich nabidek,
dostaneme ndsledujici soubor, ktery je poté pfeveden do grafu i s odchylkami kladnymi

a zapornymi, medianem a primérnou hodnotou v letech.
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Tabulka ¢. 4 — Seznam délky splatnosti u poskytovanych hypoték

Banka Pocet let Fixace v letech
Komerc¢ni banka 25 5
Ceskd spofitelna 30 5
GE money bank 30 5
CSOB 25 5
Volksbank 25 3
Hypote&ni banka 25 5
Oberbank 25 5
Unicredit bank 25 5
Wiistenrot 30 6
Dalsi nabidky tivéru hypotecnich specialistit 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 prumér 26,125 -

V tabulce jsou vypocitidny hodnoty, které ndm pomohou urcit hodnotu optimélni vySe
délky splatnosti hypotecnich dvéra. Ty jsou ovSem zavislé na vysi a ucelu pujcované Castky.
Jedinym problémem pro adekvatni srovnavani muaze byt fixace trokové sazby. Ta vypovida,
po jakou dobu budeme mit garantovanou vysi sjednané drokové sazby v tvérové smlouvé.
Je ddna piimo vazba délky fixace na vysi droku a to takova, Ze pfi kratsi fixaci jsou stanoveny
lepsi drokové podminky. Vyhody delsi ¢i kratSi fixace jsou spatfovdny v tom, Ze je moZno
Cast&ji splatit bez dalSich poplatki mimofddnou spldtku, nebo zavislé na stabilnim vyvoji
ekonomiky. Délka fixace je zde uvedena pouze pro informativni ucely. Pfimy vztah k délce
splatnosti fixace nemd. Na trhu se ovSem vyskytuje i tzv. plovouci (floating) sazba, kterd se
meéni v zdvislosti na mésicni sazbé PRIBOR, k némuZ se pficte fixni procento bankou. A to je
zaruCenda sazba banky. PRIBOR se ale miZe ménit kazdy den, pohybuje se v ur€itém pasmu
+ — 0,1 %, a pokud odsud vyboci, zafixuje se nova drokova sazba, pro dal$i mésic a splatky,

ty se potom mohou meénit — bud’ se zvysi anebo sniZi. Avsak jistota ceny a pravidelné splatky
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zde opravdu neni zaruCena. Nyni jsou smlouvy a nabidky obecné& variabilngj$i a je moZzno je

vice pfizpusobit k pohodli svému.
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Graf ¢. 13 — Zobrazeni délek splatnosti, odchyleni, medidnu a priumérné hodnoty

pro zkoumané hypotecni ivéry u vybranych bankovnich domii
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Nejvyraznéjsi Carou v grafu jsou zndzornény roky spldceni, Zlutou odchylky
od prumérné hodnoty, ve kterych se pii vyvozovani budeme pohybovat, pficemz hodnoty jsou
piimo uvedeny podél kfivek. Tento parametr, stejné¢ jako dal§i nejsou kofenovymi,

ale doplitkovymi ukazateli k celkové zkoumané problematice financovani.

Pro realitni praxi jsou optimdlni délky hypotecnich dvéra pro rezidenéni financovani

jen orienta¢ni pro lepsi predstavu zprostiedkovatelsky zajisténych sluzeb zakaznikim.

54 VYSE ZASTAVY

Je parametrem, ktery se objektivné nedd zhodnotit v grafech ¢i tabulkach, nebot je to

udaj povétSinou nezvefejiiovdn nejen proto, aby jej banky nepovazovaly za dtok na svou
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instituci, ale také pro opatrnost investic lidi v téchto finan¢nich institucich a aby byly

piimétené ostatnim transakcim.

Banky se v této oblasti pohybuji velice obezietné a pocitaji se vS§emi moznymi riziky,
které mohou pfi zpenéZzovani nemovitost nastat. V kazdém piipad¢€ je pozadovédna zdstava
ve formé& nemovitosti kupované, ve vlastnictvi dluZnika ¢i tfeti osoby, popiipad€ rozestavéné
nemovitosti zapsané v katastru nemovitosti. Pozadavky banky mélokdy tvofi ,,jen* sto procent
hodnoty zdstavy, spiSe se vétSinou pohybuji okolo 130 %. Proto je u nékterych bank
(Hypoteéni banky a CSOB) také vyzadovana dalii zastavovand nemovitost. V podstaté to
znamend, 7Ze klient zazddd o hypotéku na 3 000 000,- K¢, jeho zdstavu banka ohodnoti
na 2800000,- K¢ a cCastku, kterou mu je ochotna pgj¢it klesne na

2 500 000,- K¢.

Bankovni odhadci, zapsani vseznamu pro jednotlivé banky, financni poradci
a profesiondlové v oblasti realit se shoduji na tom, Ze se nemovitosti obecné podhodnocuji
pro potieby zdstavy pro banku, a to ve vySi 10% az 15% aZz nckdy také 20% z ceny
nemovitosti. Jednim z diivodu je také to, Ze je pfiméfen¢ zohlediovdn Casovy tlak pii prodeji
nemovitosti, téZ pii prodeji pohledavek z nesplacenych dvértu, koncicich u dobrovolnych
¢i nedobrovolnych drazeb a exekuci. VySe vycislené ceny se uruji ocenénim nemovitosti, pro
které se pouzivaji 3 zdkladni metody — porovndvaci, ndkladovd a vynosovd. Zohlediujicimi

faktory jsou ceny v Case a mist¢ tedy individudlni lokalité, ale také mnoha dal$imi faktory.

Tabulka ¢. 5 — Souhrn zdstavnich podminek bank z hlediska zajisténi

Banka ZajiSténi
Komer¢ni banka 7P*
Ceskd spofitelna 7P
GE money bank 7P
CSOB ZP+dalsi nemovitost
Volksbank 7P
Hypotecni banka ZP+dal$i nemovitost
Oberbank 7P
Unicredit bank 7P
Wustenrot 7P

*ZP — zdstavni prdvo
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6 ANALYZA A POROVNANI PARAMETRU
DEVELOPERSKEHO UVERU

Dal§i zkoumanou oblasti poskytovanych tdvérd a jejich parametri je udveér
developersky, urCeny pro vystavbu ruznych druhd a dcel nemovitosti. K analyze byly
pouzity jen dostupné dokumenty indikativnich nabidek realitni kanceldfe REAL SPEKRTUM
pro developerské projekty. Vzhledem ke slozitosti ziskavani téchto zdroju, které jsou
pro bézného obCana nedostupné, se pro ucely analyzy budeme muset spokojit s tfemi
indikativnimi nabidkami pro rezidencni vystavbu pro roky 2004 a 2006. Jednd se o tyto tfi

projekty, jejichZ podrobné tdaje jsou uvedeny v ptilohéch:
e Bytovy dim Bystrc a Chrlice (2006)
e Bytovy dim Chrlice (2006)

e Bytovy dim Slovan (2004)

6.1 UROKOVA MIiRA

Teorie urokovych mir se v podstaté pro developerské dvéry neméni a zustiva

zachovana stejna struktura jako u hypotecnich dvéra.

Ve vétsin€ pripadu byva drokova mira stanovena na zakladé referencni trokové sazby
PRIBOR at uz tfimési¢ni nebo jednomésicni s uvedenim individudlni hodnoty marZe,
té které banky pfi dané nabidce financovani projektu. MarZe obsahuje likviditni ndklady

banky, ndklady na alokaci kapitdlu a ndklady na dvérové riziko.

Tabulka ¢. 6 — Prehled developerskych tirokovych mir u nékterych bank

Banka Volksbank (2006) CSOB (20006) Zivnostenskd banka
(nyni Volksbank 2004)
Bytovy dim Bystrce/Chrlice Chrlice Slovan
Urokov4 sazba 3M PRIBOR + 3 % | IM PRIBOR + IM 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 banka pujcuje developerum nejsou nikdy v stoprocentni vysi poZadované
Castky. V kazdém piipadé banky vyZaduji urCité procento Castky z celkovych naklada
projektu, které musi uhradit Zadatel z vlastnich zdroju a zdroven to nemusi byt vzdy ve formé
fyzickych penéznich prostfedkd. Mezi dalsi zptisoby ndhrady ¢i doplnéni dalsich minimalnich
vlastnich pozadovanych zdroji muze byt po dohodé sbankou prevod akcii dluznika
minimdalné ve vysi jejich ceny nebo minimdlné ve vysi rozdilu ¢astky urcené k Cerpani a kupni
ceny nakupované nemovitosti.

Obvykld vySe tradovand v knizkdch a v praxi se pohybuje kolem 30%. OvSem
soucasny stav je pon€kud jiny a je moZno poukdzat na to, Ze se tato hranice zvySuje, projekta

je malo a o to méné té&ch kvalitnich, které se banka rozhodne financovat.

V naSich tfech doloZenych projektech tomu bylo v dobé vzestupu vystaveb praveé
méng, a to kolem 20%. A ty jsou nésledujici (pfevedeno do procent dle ¢4stek v indikativnich

nabidkach):

Tabulka ¢. 7 — Prehled minimdlnich poZadovanych vlastnich zdrojit u vybranych bank

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) | Zivnostenskd
banka (nyni
Volksbank 2004)
Bytovy dim Bystrce/Chrlice Chrlice Slovan
Minimalni 24,97 % + prevod akcii Min. 20 % Min. 22,5 %
pozadované  vlastni | dluznika + rozdil ¢astky v prepoctu
zdroje urc¢ené k Cerpani a kupni Castky
ceny nakupované 22,5 %
nemovitosti

6.3 DELKA SPLATNOSTI

Tento parametr se v oblasti vystavby projekti d€li na kratkodobou a stfednédobou
délku splatnosti. V podstaté je standard povazovén za 2 az 3 roky. V prvnim roce vystavby je
vyuZzivdna podstatnd Cast dvéru pro jeho financovédni a je snaha o dokonceni v prvnim

¢i druhém roce. Zpravidla dalsi rok je zde pro rozprodej jednotek/byta ¢i rodinnych domu
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nebo kancelaii a ziskani pené€znich prostfedki pro splatku v tomto poslednim roce

jako dohodnutou délku splatnosti.

Tabulka ¢. 8 — Porovndni délky splatnosti developerskych tivérit u vybranych bank

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) Zivnostenskd banka (nyni
Volksbank 2004)

Bytovy dim Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan

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

splatnosti ndsledujici 1 rok ndsledujici 1 rok ndsledujici 1 rok

6.4 MINIMALNI VYSE ZASTAVY

Udelem zaji§téni je ochrana banky pied dplnym propadem developerského projektu,
kde v ptipadé nutnosti pouzije vynosy z realizace ke splaceni tvért. Proto ma banka pevné

stanovené ndsledujici poZadavky:
e zdstava nemovitosti (pozemek, rozestaveéna stavba jako prvni v poradi),
e zastava obchodnich podilt/akcii dluznika,
e zastava pohleddvek z ucta pro platby najemného,
e podfizenost pujcek spolecnika ¢i pfidruZzenych osob vici bankovnimu tdvéru,
e zaruka matefské spoleCnosti za thradu navySenych ndklada (byva na 10 %
z vySe dveru),
e zastava/postoupeni finan¢nich narokt Zzadatele na zakladé smlouvy o dilo,
e zistava pohleddvek z pojistnych smluv (vinkulace z pojistného plnéni).
(5]

Tyto poZadavky jsou uvddény jako standardné€ vyZzadované a kromeé jiného si obé

strany mohou domluvit své specifické pro dany projekt.

V nésledujicim grafu jsou srovndny pozadavky u naSich tii developerskych nabidek.
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Tabulka ¢. 9 — Prehled minimdlnich poZadovanych vysi zdstav u danych bank

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) Zivnostenskd banka
(nyni Volksbank 2004)
Bytovy dim | Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan
e 7P k pozemkum a e 7P kpozemkim |e ZPkpozemkim a
stavbam a budové stavbam
¢ Vinkulace pojisténi ® Vinkulace ¢ Prohl4seni
¢ Dohoda o pifmé pojisteni poskytovatelt
vykonatelnosti ® Rucitelské viastnich prostredku
. . P dluZznika/gen.
zavazku s potvrzenim prohlaseni
U notaie vlastnikd dodavatele, Ze jejich
o jednotek pro dluh bude podfizeny
¢ Postoupeni naroku . < .
. aZ po splnéni
. . dluznika
z budoucich kupnich . o
zavazku bance
Minimélni smiuv © zF . Postouseni
P ostoupeni
pozadovand | e Zistava vynosového k pohledavkam ,
tt0adného pohledavek
zéastava uctu Z pripa )
. . . z budoucich
plnéni ze zdruky
¢ ProhlaSeni kupnich smluv
X ® Bianco sménka
poskytovateli .
. ® Podstoupeni prav
. Y e dluznika s
vlastnich prostifedku .
ze smlouvy o dilo
. ‘e avalem
dluzZnika, Ze jejich < . .
a plnénim za zéaruky
dluh bude podrfizeny
. < o o ® Bianco sménka
aZ po splnéni zadvazkl
dluZnika s avalem
bance
e Zastava obchodnich
podila

6.5 MINIMALNI PREDPRODE]J/PREDPRONA JEM

Tyto parametry jsou uzivdny pro klid a spokojenost banky, a také jako jejich dalsi

pojistka toho, Ze jejich prostfedky budou dostatecné financné zabezpeCeny a bezpecné

vriceny.
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Obecné u rezidenc¢nich projektd se minimalni pozadované predprodeje pohybuji kolem
40 %. Jedna se o pomér, v jakém jsou uzavieny smlouvy o smlouvé budouci kupni ku
predpokladanym vynosim projektu. Predprondjmy se u téchto typu vystavby nevyskytuji.
Naopak se snimi setkdvdme vyhradn€ v komercCnich nemovitostech, kde se pifedprodeje
vibec neaplikuji. Banka vyZaduje takovou miru pfedprondjmu, které ji s jistotou zajisti
pokryti nakladi na uroky z uvéru. Zjistuje ji pomérem uzavienych smluv o budoucich
ndjemnich smlouvach ku drokovym nakladim na stav dosud Cerpaného dveéru. Pohybuje se

téZ na 40 %.
V naSich zkoumanych projektech se tyto parametry pohybuji nasledovné:

Tabulka c. 10 — Prehled vyse predprodejit u rezidencnich vystaveb v danych bankdch

Banka Volksbank (2006) CSOB (2006) Zivnostenskd banka
(nyni Volksbank
2004)

Bytovy dim | Bystrc/Chrlice Chrlice Slovan

e Cerpani do 25 % tveérové e Min. 10 % e Min. 21,8 %
Castky - bez predprodeje z projektovy z projektovych

e pro derpdni 25 — 50 % ch nakladua naklada (tzn. 16

uveérové Castky - predprode;j Jjednotek, nebo

Miniméln{ w s

ve v§si min. 25 % celkové Castku ve vySi 20
pozadovany vymeéry bytovych jednotek miliont)
predprodej urcené k prodeji

® pro Cerpani nad 50 %
uveérové Castky — predprode;j
ve vysi min. 40 % celkové

vymery urcené k prodeji

Bytovy dam v Bystrci/Chrlicich ma oproti ostatnim projektovym dohoddm ponékud

.....

dosazeni ur€itych uvérovych Cerpani je dano procento pozadovanych predprodeju.
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V nékterych piipadech také banky motivuji klientelu tim, Ze stanovi ur€ité zvyhodnéné
procento z tirokové sazby, za ziskani vyssiho predprodeje ke dni kolaudace. Tento stimul

muzeme odhalit u indikativni nabidky pro bytovy dim Slovan.
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7  ANALYZA A POROVNANI PARAMETRU
INVESTICNIHO UVERU

Tretim ze zkoumanych dveéru je investi¢ni, a ten je uren na pofizeni vynosovych
nemovitosti. Zabyvaji se jimi hlavné instituciondlni investofi, mezi které fadime napiiklad
REITS nebo penzijni fond. Hlavni analyzované parametry investi¢niho tvéru jsou vySe droku,

minimdlni poZadované vlastni zdroje, splatnost a zdstava trzni hodnoty v tisni.

Podklady a data pro hodnoceni téchto parametrd budou Cerpdna z internich zdroju
realitni kanceldtfe REAL SPEKTRUM a dal§imi dodateCcnymi nabidkami od bank na
financovidni vynosové nemovitosti, proto nebudou zvefejiovany vesSkeré podrobné udaje,
ale pouze ty, které bezprostredné souvisi s ndsledujici zkoumanou problematikou. Vysledkem

neni stanovit n¢jakd pfesnd Cisla jako pevny parametr,

71 UROK

Zpusob stanovovani drokll u investi¢nich Gvéra je obdobnd jako u developerskych
uvért. Vétsinou je udavéana ve zvolenych letech PRIBOR sazby a navySena o marzi, nebo jen

obycCejné€ stanovenou trokovou sazbou.

Tabulka ¢. 11 — Prehled vyse urokit u investicnich vivéru vybranych bank

Banka Typ nemovitosti Urok

CSOB 2006 Rezidenéni vystavba 12M PRIBOR 4,5 %

Ceskd spofitelna 2007 Sklepy Hodonin 3M PRIBOR + 2,5 % marze
Zivnostensk4 banka 2007 (nyni | Sklepy Hodonin 1M, 3M PRIBOR + 2,25 %,
Volksbank) fixace 1,3,5,10 let+2,25 %
Volksbank 2008 Pramyslovy 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 uvéru tak jako v jinych jsou vyzadovany v urCité Castce vlastni zdroje
financovani. Kazda banka si stanovuje dle zakladnich parametrti financované nemovitosti
vlastni vysi pozadovanych minimalnich zdroji. U nésledujicich zkoumanych tvért jsou ddaje

v procentech uvedeny takto:

Tab. ¢. 12 — Souhrn minimdlnich poZadovanych zdroji investicniho vivéru u vybranych bank

Banka Typ nemovitosti Vlastni zdroje
CSOB 2006 Rezidencni vystavba 20,8 %
Ceskd spofitelna 2007 Sklepy Hodonin 33,3 %
Zivnostenskd banka 2007 (nyni | Sklepy Hodonin 33,3 %
Volksbank)

Volksbank 2008 Pramyslovy 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 INVESTICNIHO UVERU

Tyto typy uvéru se poskytuji obvykle na dobu od 5 let a vySe, zdvisi také
na jednotlivych dohoddch mezi obé€ma stranami a na tom jaké jsou momentalni podminky
na trhu. V tabulce miZeme srovnat splatnost, kterd se ve vétSiné piipadi pohybuje kolem

deseti let. Za vyhodnou délku splatnosti povazuji klienti pfedev§im dlouhodobou splatnost.
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Tabulka ¢. 13 — Doba splatnosti investicnich wvérit u zkoumanych bank

Volksbank)

Banka Typ nemovitosti Splatnost
CSOB 2006 Rezidencni vystavba 15 let
Cesk4 spofitelna 2007 Sklepy Hodonin 10 let
Zivnostenskd banka 2007 (nyni | Sklepy Hodonin 10 let

Volksbank 2008 Pramyslovy 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 podstaté se zde hodnoti dlouhodobd udrzitelnost vynost z prondjmu, banka

kontroluje ndjemni kontrakty at' uz stavajici nebo Cerstvé uzaviené a také bonitu ndjemct

kvuli solventnosti plateb ndjemného. Pro banku je tento udaj dulezity pro to, pokud by klient,

kterému poskytuje investi¢ni tvér, se dostal do financni tisng, aby se zjistilo, v jaké mite jsou

ndjemci svymi podstoupenymi ndjemnimi smlouvami schopni nahradit klientovu tisen.

Tabulka ¢. 14 — PoZadované zdstavy u vybranych bank u investicniho ivéru

Banka Typ nemovitosti Zastava trzni hodnoty v tisni

CSOB 2006 Reziden¢ni vystavba e 7P nemovitosti

¢ Blankosménka
e /P z njjemnich smluv

¢ Blokace 300.000,- K¢ na dcté po dobu
uveéru
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Banka

Typ nemovitosti

Zastava trzni hodnoty v tisni

Ceska spofitelna Sklepy Hodonin | e ZP nemovitosti 1. pofadi
2007 e 7P obchodnich podila
e Vinkulace pojistného plnéni
e 7P z nijemnich smluv
e 7P pohledavek z titulu zastatku
na uctech
Zivnostenskd banka | Sklepy Hodonin | ¢ ZP nemovitosti 1. pofadi
2007 e 7P z ndjemnich smluv
(nynf Volksbank) e 7P obchodnich podila
¢ Blankosmeénka avalovana spolecniky
Volksbank 2008 Pramyslovy e 7P nemovitosti 1. poradi
objekt Brno ¢ Vinkulace pojistného plnéni
e Blankosménka dluznikt
e 7P nijemnich smluv
e Prohlaseni spole¢nikd o postoupeni
pohleddvek
HVB Liberec e 7P nemovitosti 1. pofadi
(nynf Unicredit e 7P nijemnich smluv
bank) 2004 ¢ Rucitelské prohldseni
e 7P k pohleddvce z vkladu na rezervnim
uctu
HVB 2005 Brandys nad e 7P nemovitosti 1. poradi
Labem e Vinkulace pojistného
e Postoupeni pohleddvek
e Rucitelské prohlaseni
HVB 2004 Senov e 7P nemovitosti 1. poradi
¢ Vinkulace pojistného
e Postoupeni pohleddvek
e Rucitelské prohldseni
HVB 2006 Olomouc e Vinkulace pojistného

e Postoupeni pohleddvek
e Rucitelské prohlaseni

e 7P na pohl. z vkladu na rezervnim uctu
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8 SHRNUTI VYSLEDKU ANALYZY A VYTVORENI

SCENARU

Z ptedchozich podrobnych analyz budeme v konecném dusledku vyvozovat prakticky
vyuzZitelné informace a cilené hledané zavéry. Hlavni zkoumanou oblasti je predevSim
nejpodstatnéjs§i Cast — hypoteCni, piimo vyplyvajici z findlni individudlni poptavky
financované hypote¢nim dvérem, ovliviiujici nejvétsi okruh lidi. Shrnuti nasledujicich dvou
oblasti — developerské a investi¢ni jako okrajovych dopliiujicich Casti bude provedeno pouze
vrozsahu nezbytné nutném dle mnozstvi ziskanych podkladi tak, aby data byla
co nejrelevantnéjsi. Pozadovanym vystupem je modelovy scénaf vyvoje hypotecnich droku
a jejich doporucené optimdlni trokové miry s praktickou vyuZitelnosti pro vetejnost, banky,
podnikatele a také stat. Scéndfe budou pouze hypotetického charakteru podepieny
zkoumanymi daty z minulosti a vyhledy do budoucna jsou zastitény predpovédmi odborniku

v dané oblasti.
8.1 HYPOTECNI POZNATKY

8.1.1 Optimalni parametry hypotec¢nich Gvéru

Shrnuti vysledk hlavnich parametri z analyz je vlozeno do nasledujici tabulky.
V zdsad€ nejdulezitéjsi Casti je doporuCené stanoveni a zakomponovani zdravého ristu
rezidencniho segmentu realitniho trhu do optimdlni drokové miry hypotecniho financovéni
pro udrZeni dal$iho rozvoje realitniho trhu. Je samoziejme nutné brat v potaz i dalsi parametry

hypotecnich tvéra jako dopliikové a bliZe urcuji prvky u danych nabidek.

Tabulka c. 15 — Shrnuti parametrit pro hypotecni tivéry

Parametry pro hypotecni uvéry

Parametry

Vyhodnoceni

Urok

4,84 %

Minimélni poZadované zdroje

VétSinou do 10 - 20 %

Délka splatnosti

V téchto ptipadéch 25 let, ale zédleZi na

individudlnim typu hledaného tvéru

Vyse zastavy

Nejcatéji zastavni pravo a dal$i nemovitost
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Pro naSi zkoumanou ¢4st je také podstatnd souhrnnd tabulka zjiSténych hodnot

vlastnim prizkumem se vSemi parametry nutnymi ke zhodnoceni tvéru. Jedna se predev§im

0 vysi uroku, minimdlni vlastni zdroje, doba splatnosti a minimélni poZadovanou zdstavu.

Jak bylo jiz vySe zminéno, nejdilezitéjsSim prvkem je pro nas vySe urokové miry.

Po provadénych statistickych vypoctech vSech vstupnich ddaju se trokova mira ustdlila na

4,84 %, coz neni ani tak daleko od loriské praimérné urokové sazby, kterd Cinila 4,93 %.

V kazdém piipad¢ ani v pfedeslé tabulce neni mozné, brat presné tuto hodnotu jako zdvaznou,

ale jen orientacni pro mé dalSi posuzovéni a vytvoreni hypotéz. Odchyleni od této hodnoty

muZeme v pruméru pocitat s idajem 0,756 tedy neceld 1.

Tabulka ¢. 16 — Shrnuti podminek tivéru u jednotlivych vybranych bank na modelovy priklad

Vyse , Doba xlzt;‘:ﬂ Naklady
BANKA posk}ltrvlute Urok | fixace Mesflcm Pocet P();]lst?nl Zajistént Vlavstm vedent za
ho dvéru v % v splatka let K&/més. prostiedky Gt zpracova
v K¢ letech o ni dvéru
Ké/més
Komercni 3000000 | 5,5 5 18 423 25 750 | Zast. Pravo 0 ano - 2900
banka 150
Ceska 3000000 | 523 5 16 700 30 999 7P 0 ano = 7996
sporitelna 200
Neni
GEmoney | 300000 | 479 | 5 15722 | 30 nent ZP 300000 | ™™ | 24000
bank nutné ale
|sazbu
CSOB 3000000 | 4,69 5 17 000 25 755 ZP+dalsi 0 ano = 24 000
nemovitost 150
Volksbank | 2400000 | 4,89 3 13 971 25 hent 7P 600 000 ano - 21600
nutné 150435
Hypotecni | 5550000 | 544 5 18 315 25 752 ZP+dalsi 0 ano = 25 000
banka nemovitost 150
nenf ano - 20
Oberbank | 2600000 | 64 5 19 433 25 iy 7P 400000 | +200+15 | 25000
0
- 24000/
Unicredit | 30600000 | 624 | 5 | 19772 | 25 | 1250%+ 7P 0 ano - 130 1 - bidiy
bank + 64 0
neni
nutny, ano -
Waustenrot | 3000000 | 5,89 6 17775 30| i 7P 0 1504950 0
ze sazby

* jednordzovy poplatek za vybrané sluzby

** na 60 més. s tim Ze nevyCerpand cdstka do této doby se vraci alikvotni cdst zpét klientovi
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Je zde mozZzné porovnat podrobné zjiSténé tidaje z poloviny roku 2010. Dalsi podklady
byly uvedeny a posouzeny z grafu ¢. 5 a tabulky ¢. 1 pro vytvoieni modelovych scénait

a predpoklddanych sméri vyvoje urokovych hodnot.

8.1.2 Variability reseni stanoveni optimalni irokové miry

Co se tyka droku, je zde né€kolik feSeni k dosaZeni poZzadovaného cile. V prvé rad¢ je
mozné si vypocitat momentdlni primér, s nimz ovSem nelze nakladat jako s hodnotou striktné
zavaznou, které bychom se méli drZet pfi posuzovani optimélni miry. Pojem optimdlni mira
v sobé nezahrnuje pouze né&jaké Cislo, které bychom slep€ ndsledovali, ale je to rozpéti
urokovych sazeb a pfedevSim postup, jak si v jakékoliv dobé€ i v budoucnu, moci stanovit
raciondlné a  vhodné miru, kterd se v dané dob& bude pohybovat
v piislusném rozmezi. V podstaté to znamend, Ze se tato mira muze ménit podle obdobi,
ve kterém se spoleCnost, ekonomika a dalsi globdlni vlivy nachézeji. V druhém piipadée se
stanovi pravé toto prislusné rozpéti, které by vychdzelo z vySe nabytych poznatka
a zahrnovalo by nejoptimdlnéj$i hodnoty, stanovené dle potieb soucasného ekonomického
vyvoje. V tfetim piipadé¢ shleddvdm feSenim stanovit zde zminény postup, ktery diky
znalostem realitniho trhu muZe byt vyvozen osobami zasvécenymi do této problematiky,
kteti budou schopni posoudit souhrn pramérnych urokovych mir v minulosti, podstatné
vykyvy v minulosti a uvézit jejich vliv na drokovou miru a soucasny ekonomicky stav. Tato
metodika by mohla vést k ureni optimdlniho rozpéti v budoucnu. Nazorn€ zachyceno

v obrazku ¢. 3.

Vezmeme-li v dvahu vyvoj droku za poslednich deset let (graf. €. 3), je nutné zjistit
jejich nejveétsi rozsah, tedy maximélni a minimdlni hodnoty, které za tuto dobu drok doséhl.
do téchto procesti zahrnout i 2T repo sazbu. Dilezit€ vypovidajici jednotkou je hodnota
zjiSténa z pruzkumu a od hypotecnich poradct za posledni obdobi jednoho roku. VSechny tyto
udaje shrneme ve vysledku, ktery bude vypovidat o rozsahu, ve kterém se bude optimalni
hodnota droku pohybovat, pficemz déle musime také zhodnotit divody vykyvlu v minulosti

a vzit v potaz, jaky mély vliv na urokovou miru.
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Graf ¢. 14 — Zobrazeni maximdlnich a minimdlnich hodnot iirokové miry od roku 2000

Zobrazeni maximalnich a minimalnich hodnot urokové miry
za poslednich 10 let
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Vyse vidime dvé zdkladni kfivky vyvoje urokl dle Hypoindexu a 2T repo sazby k nim
zndzornéné maximdlni a minimalni hodnoty modrou barvou pro komerc¢ni drokovou miru
a zelenou barvou pro 2T repo sazbu. Celkovy rozsah troku je dost Siroky od 0,75 % az do
9,8 %, ovSem spocteme-li rozdily minimdlni a maximélni hodnoty u obou sazeb dostaneme
rozdily 5,66 % pro Hypoindex a 5,94 % pro 2T Repo sazbu. Primérmé hodnoty téchto dvou
ukazatelt bankovnich uroku dle statistickych propocti se pohybuji ve vysi 6,12 % a 2,97 %.

Shrnuti vSech téchto idaji pro tvorbu rozmezi je v nsledujici tabulce:

Tabulka ¢. 17 — Shrnuti vsech hodnot virokovych mir nutnych pro vytvoreni rozpéti optimdlni

irokové sazby

Primérna hodnota komercni drokové miry 6,12 %
Primeérna hodnota 2T REPO sazby 2.97 %
Maximalni hodnota komer¢ni drokové miry 9,8 %
Minimdlni hodnota komer¢ni drokové miry 4,14 %
Maximalni hodnota 2T REPO sazby 6,69 %
Minimdlni hodnota 2T REPO sazby 0,75 %
Priimérna trokova sazba 2010/2011 4,84 %
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Graf ¢. 15 — Shrnuti nejdiileZitéjsich hodnot pro modelaci optimdlni iirokové miry

Shrnuti hlavnich urokovych mir pro tvorbu idealni optimalni miry
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V grafu jsem uvedla nejdulezitéjsi poznatky, podle kterych bude moZno vytvofit
optimdlni rozpéti, ve kterém se bude trok pohybovat. Je nutné ovSem vzit v potaz nejen
prosta Cisla v procentech, ale také zahrnout ekonomickou historii stitu, zvlaStni udélosti, které
se vyskytly v prabéhu let, stav tzv. organického rastu, ktery se vyznacuje rovnovaznym
a pfirozenym vyvojem tUrokové miry a dosdhnout timto optimdlni sazby. Jednou z téchto
uddlosti je samoziejme hypoteCni krize, kterd zasdhla velkou C4st svéta, ale také napiiklad
vstup do Evropské unie, ¢i mensi zmény jako zavadéni zvySeni sniZené sazby dan€ z ptidané
hodnoty z5 % na 9 %, coz mélo vliv také na realitni trh a ndkup nemovitosti. TéZ nutno
pocitat s pfiméfenou marzi bank ve vztahu k dvérovému riziku, aktudlnim a historickym
zméndm, vyvoj cen nemovitosti a ndjemného, rast HDP, kupni sila, ménova rizika apod.
Skodlivymi projevy, kterych se chceme v budoucnosti vyvarovat jsou nepfiméfené riisty,
které mnohdy mohou pusobit vice Skody nez-li uzitku, rychly stavebni rozmach vede spise
k nestabilit¢ a zadluZovéni, proto je vhodné se pokusit o stabilizaci vyvoje tak, aby byl

pfirozeny jen s témi nejmensimi vykyvy.

Z kiivky v grafu pouhym okem rozezndme, kde se tyto miry piekryvaji a ndzorné

poukazuji na to, v jakém rozmezi by se méla mira pohybovat. Vyvoj, jak miZeme pozorovat,
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se pohybuje v urCitych intervalech maximdlnich a minimdlnich hodnot, coZ poukazuje
na podstatné vykyvy v minulosti. Tyto intervaly se stfidaji a dosahuji horni a dolni hranice,
a pfimo je mozné si u nich vybavit, co se v té dob& odehrdvalo. Ani jeden tento extrém neni
ten spravny, proto je nutno se drzet ve stfednich hodnotdch a v nich udrzovat ekonomickou
kfivku s minimdlnimi vykyvy. Tento rozsah je moZno stanovit dle pfedchozich analyz
v rozmezi ptiblizn€ od 3 — 6 %, ale musime brat v potaz, Ze i spoleCnost kolem nds se vyviji,
a proto toto stanoveni pravdépodobné nebude stejné v budoucnosti. Uroky pod 3 % motivuji i
ty domdcnosti, které by spravné, piisn€¢ ekonomicky vzato, na vlastnické bydleni nemély
dosdhnout a urok nad 6 % zase demotivuje ty spravné realitni investory. OvSem trokové
sazby nejsou jedinym kritériem. Jde i o to, zda vySe ndjmul a cen nemovitosti klesaji ¢i rostou,
v jakém jsou pomeru, také jaké jsou vynosy alternativnich investic a jakd trzni orientace

prevlada u investort.

Kvuli témto okolnostem je podle mého minéni nejlepsim moznym feSenim vytvofit
uziteCnou metodiku pro stanoveni optimdlni drokové miry v kterékoliv dobé v budoucnosti.
OvSem nehovoiime zde o zpusobu urceni typické trzni tdrokové miry, ale o moznosti,
jak pomoci drokové sazby pro financovani realitniho obchodu usmeérnit vyvoj trhu z pohledu
dlouhodobé plynule udrzitelného a pfiméfeného ristu bez cenovych vykyvi. Divodem je
také, Ze v oblasti bankovnictvi ve svétovém méfitku a i obecné jsou po zkuSenostech
z finanéni krize hleddny mechanismy, jak zahrnout ¢i nastavit urCitd pravidla, aby
nedochdzelo k budoucimu pfehfivani ekonomiky a naslednym ztratdm, které jsme pocitili. To
by mohl byt zpisob, jak najit co ,nejtrznéji” vhodné feSeni, a to s konstrukei optimalni

urokové sazby a nikoliv statni administrativni regulaci.

Vystupem tedy bude zhodnotit vSechny typy urokt za poslednich nékolik let,
zhodnotit, jak se pohybovaly a vzit v potaz dalsi dilezité parametry v historii, které by mohly
ovliviiovat urokovou miru v souCasnosti a zdroven si také uveédomit v jakém stupni
ekonomického vyvoje se nachazi, jakym inflacnim tlakim celi — ceny energii, potravin

a komodit. V grafickém zachyceni bychom to mohli zachytit ndsledovné:
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Obrdzek ¢. 2 — Schéma pro nadcasové urceni optimdlni virokové miry

NADCASOVE URCENI OPTIMALNI UROKOVE MIRY
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8.2 DEVELOPERSKE POZNATKY

Podle analyzy developerskych projekti a jejich finan¢nich podkladi v predeslé
kapitole jsou shrnuta vyslednd zkoumana data. Ov§em neni moZno pro vyvozeni objektivniho
zaveéru pojmout relevantni mnozstvi poZadovanych dat tak, aby byly kvantitativnim pomeérem
vypovidajici o dalSim sméru v této oblasti. Je zfejmé, Ze developefi i banky se svou obchodni
politikou jen neradi poskytuji k nahlédnuti informace o svych vyjednanych podminkich
a dostat se k takto citlivym datim neni v tomto oboru lehké, nebot mohou mit obavy
z konkurence. Proto jsou zpracovdvdna vSechna ziskand data a s témito prekdZkami je nutno

2N 2

pocitat ve scéndrich dalSiho vyvoje.
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Tabulka c. 18 - Souhrn parametri pro developerské iivéry

Parametry pro developerské uvéry

Parametry Vyhodnoceni
Urok V praméru kolem necelych 5 %
Minimélni poZadované zdroje Vétsinou kolem 23 %
Délka splatnosti Po dobu vystavby + dal$i rok navic
Vyse zdstavy Nejcasteji zdstavni pravo k pozemku

a budové, postoupeni pohledavek

z budoucich kupnich smluv

Minimélni predprode;j Znacné odchylujici dle smluv od 10 — 40 %

v pruméru se ale pohybuje na 24 %

Urok byl vyjadien PRIBORem, a to tifmésiénim a jednomésiénim, celkové se
pohybuje na necelych péti procentech. Ddle jsou ze vSech smluv vybrdny nejcastéjsi
pozadované vySe a typy zdstavy. Za povSimnuti stoji i to, Ze zde neni zminka o minimalnim
predprondgjmu. Davod je takovy, Ze pfedprondjmy na bytové vystavby se vibec nevyuZivaji
a ani se k tomuto dcelu témér nestavi, naopak hojn€ je najdeme u vystaveb komercnich
a prumyslovych objektt, kde v podstaté zase vubec neni predprodej. I tato zvyklost byla
prolomena, a to piimo v Brnég, kde se v souCasné dobé¢ stavi komercni vysokopodlazni budova
urcena k individudlnimu rozprodeji kancelafskych ploch. Doposud zde byla v této oblasti
mezera na trhu, a to souCasn€ i na trhu finan¢nim, nyni tedy vznikd novy prostor tieba
pro nabidky bank. V naSem ptipadé€ je predprodej zdvisly na druhu vystavby nemovitosti
a dobé, ve které byl objekt realizovdn, v souCasnosti jsou banky pfisn€j$i a pozaduji,

co nejvice zajisténych predprodeju.

8.3 INVESTICNI POZNATKY

U téchto druhd dveért se hodnoti zdstava trzni hodnoty v tisni, opét jsou vyjmuty
nejCastéjsi pozadavky, ostatni parametry zustdvaji stejné jako u predeslych dvéru. K témto
zavéram bylo poskytnuto kanalyze 8 investiCnich dv€rovych smluv v rozmezi let

2004 - 2008, Zadna bohuZel neni z poslednich dvou let, coZ nejlépe vystihuje bankovni
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uvérovou restrikci v tomto obdobi. To vSe bylo shrnuto pro adekvitni rozezndni zmeén

ve vyvoji a pro jeho dal$i posouzeni a zahrnuti do tfech scénarti pro budouci roky.

Tabulka ¢. 19 — Souhrn parametriu pro investicni tiveéry

Parametry pro investi¢ni avéry
Parametry Vyhodnoceni
Urok V praméru 5,2 %, dle PRIBORu a fixace
Minimélni poZadované zdroje Vétsinou okolo 25 %
Délka splatnosti V priméru kolem 12 let
Zastava trzni hodnoty v tisni NejcCastéji zdstavni pravo k nemovitosti
a z ndgjemnich smluv

8.4 POPIS SOUCASNEHO STAVU A MODELACE SCENARU
VYVOJE UROKU S VLIVEM NA REALITNI TRH

Realitni trh je momentalné stile jeSté v recesi, oZivovani trhu se projevuje opatrnéji
Vyvoj je nejisty, stdle je zde mozZnost, Ze muZe nastat dal$i pad at uz cen, poptavky, nebo
celého trhu. Jisté svij redlny ekonomicky podil na tom ma politika bank prostfednictvim
parametri a podminek poskytovanych uvérd v hypotecni, developerské a investi¢ni oblasti

a predevSim prostfednictvim redlné€ dosaZitelné urokové sazby.

V pribéhu celé krize CNB, kterd neméla problémy s inflaci, naopak se obdvd deflace,
chtéla podpofit rast ekonomiky snizovanim zdkladni drokové sazby 2T repo az
na 0,75 %, ovSem komer¢ni banky vzhledem ke stdvajicim rizikim nemély mozZnost
nasledovat tento trend. Samoziejmé jejich urokovd politika je ponckud sloZit€jsi,
ale vzhledem k zachovéni udrzitelného vyvoje, se vyplati predvidat situaci a uplatnit takové
prostiedky, aby se predeslo zbyteCnym vykyvim, a to i pfes momentalni zvySena rizika banky
a pres doCasny pokles obratii oproti konkurenci. Dobrou motivaci by byla pro piijemce
predevsim niZsi vyse uroku z hypoték.

Roli komer¢ni banky je i promitat do drokové sazby makroekonomickou situaci,
inflagni cileni CNB skrze zakladni drokovou sazbu, ale také zachytit celkovy aktudlni redlny
stav trhu z hlediska jeho dlouhodobé udrZitelnosti. V situaci, kdy je trh na dné€ a neni schopen

se sdm rozhybat, je vhodné ho motivovat nizkymi drokovymi sazbami i za cenu niZzsi
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bankovni marze, ale naopak s pfislibem vétSich a zdravych obrati v budoucnu. Samoziejmé
se, ale nesmi dostat pod kritickou mez danou objektivné vnimanymi riziky a statisticky

doloZenymi vyvoji v nespldcenych tverech.

Banky by mohly pusobit jako vyhodnocovatelé situace na bankovnim trhu,
rozezndvaly by, kdy je trh pod tlakem a je potfeba ho bankovnim impulsem rozhybat, hlidaly
by, aby nedochazelo pfili§ k prehiivani ze strany spotiebiteld - individudlnich poptavek,
developerti — novych vystaveb nebo ze strany instituciondlnich investord — investicemi do
vSech vynosovych sektorti. Neni cilem stanovit ¢islo nebo rozpéti, ale vytvofit postupy,
které budou mit vliv na obchodni a trokovou politiku bank ve sméru k dvéram pro realitni trh
prostiednictvim pohybu drokd. Tim by vzrostla pfizpusobivost bank v drokovani,
konkuren¢ni boj by pro né nebyl tak podstatny a nespoléhaly by se pouze na vyhldSeni
tirokové sazby centrdlni banky. Ukolem by bylo sledovéni vyvoje na trzich, jeho podporeni
pokud by to bylo nutné, udrzovani v ptipadé, kdy je vyvoj stabilizovany a v neposledni fadé

také zpfisiiovani podminek, kdyz se eventualné bude piehiivat.

Vtomto ohledu nestadi pouze regulaéni kapacita CNB, nebot ta cili
makroekonomicky a protiinflacn€, eventudln€é podporuje posileni ekonomiky jako celku,
nez k zaméteni na urCitou specifickou oblast narodniho hospodafistvi. Proto by bylo vhodné
zapojit timto zpusobem i komer¢ni banky pravé do sledovéni, udrzovani, podporovani

poptipadé regulovani vyvoje na trzich prostfednictvim vySe svych drokovych sazeb.

Prostfednictvim téchto nasledujicich tfi zdkladnich scénaii by bylo mozné se
jednoduse prtiklonit k postoji, jaky by bylo vhodné zaujmout, aby bylo zfejmé, jak rozdélit

doporucenou tvérovou a irokovou politiku banky.

8.4.1 Optimisticky scénar

Dle soucasného ekonomického vyvoje mizZeme zaznamendvat naznaky oZziveni trhu.
Hruby doméci produkt v Ceské republice pomalu od za&itku roku 2010 rostl a nyni se nachdzi
na 1,9 % a pro rok 2012 je predikce dle Ministerstva financi stanovena na 2,3 %. Vyhled je
v tomto smeéru piivétivy, proto je pravdépodobné, Ze to bude mit kladny vliv i na vyvoj

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

ODHAD RUSTU EKONOMIKY
roéni pfinistek HOP v procentech (kvéten 2011)
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Trendem je i obnoveni sklonu k vlastnickému bydleni novych rodin, at' uz se to tyka
rodinnych domu ¢i bytd. Spociva to v tom, Ze silné ro¢niky 70. let si své mensi bydlen{ jiz
poridili, ale je mozZné, Ze se tyto silné generace stanou za nekolik mélo let znovu kupujicimi,
nebot’ pfi zaklddani rodin si budou chtit pofidit jiné vétsi bydleni. Déle tomu také napoméaha
veétsi prodej méstskych byti do osobniho vlastnictvi za velmi vyhodné ceny. Pro banky to je
samoziejme do urCité miry dobrd zprava. Znamenalo by to pro né vétsi mnoZstvi zajemcu
o hypotecni produkty, a tim by byl podpofen rust aktivnich bankovnich operaci. Je nutné
pritom sledovat tirokovou miru, aby odpovidala mite poptavajicich klientti o hypotéku a podle

toho ji usmérnovat.

Dal$im davodem pro¢ investovat do bydleni zrovna ted’ je i to, Ze jsou k dosazeni nyn{
jesté levné hypotéky, i kdyz se oCekava sniZeni podpory na odpocet uroka u hypoték. Ceny
jsou nyni pravdépodobné na minimu v ohledu na vyhodnost pro klienta. Urokové sazby,
vzhledem k mési€nimu vyvoji dle Hypoindexu, za€inaji pomalu Splhat nahoru. Diky aktivité
poslednich klientt stihnout posledni moznost vyhodné vyse trok hypotéky a také nizsi sazbu
DPH u nové bytové vystavby, maze vést ke kratkodobému a mirnému oziveni na realitnim
trhu, a to v neprospéch budouci poptdvky. Napovidd tomu i analyza z ptfedchozi kapitoly,
kde je zfejmé, Ze trokovd mira méla pred sniZovanim ze strany komercnich bank jisté rezervy
ve své vysi oproti sazb& vyhlaSované CNB, proto se bez vétiich problémd aZ doposud
snizovala. I pfesto, Ze se nyni sazba pomalu zvySuje, je stdle vhodnd doba na vyhodny ndkup
nemovitosti. Z dneSniho pohledu to vypadd, Ze jsou ceny nemovitosti pravdépodobné na dné,

ale nelze vyloucit, Ze tomu tak nemusi byt a 1ze oCekdvat jesSté urcCity pokles cen, tfeba jen
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ve vybranych kategoriich realitniho trhu. Napiiklad to mohou byt neprodané developerské
byty v Praze z doby boomu, ale také mohou plo$né klesnout ceny panelakovych byta
ve Spatnych lokalitich. Banky bohuZel se zpozdénim vuci krizi reflektuji nesplacené tvéry,
proto se muze stat, ze davno roste celd ekonomika i realitni trh a teprve vzrustd mira
nespldcenych uvérd. Pres to se muze rychly rust nesplacenych tdvérd projevit pozdéji,
a to rozprodejem nemovitych bankovnich zdstav za nespldcené uveéry, vétSinou pod obvyklou
cenovou urovni. Tim pak, narusi cenovou stabilitu trhu a muaze dojit k dalsimu propadu

a vzniku druhého cenového dna, které nemusi byt posledni.

V dobé kdy byla jeSt€¢ krize a ceny nemovitosti na dng, bylo pro investory
nejvyhodné&jsi obdobi. V investi¢ni oblasti, je nyni stav na dobré trovni, nebot’ v lofiském
roce bylo do Ceské republiky proinvestovano 16,25 miliardy korun, jak sdéluje ministerstvo
primyslu a obchodu na konci roku 2010: ,, PFimé zahranicni investice do CR se mezirocné
vice nez zdvojndsobily.“ * Coz sv&d&i o tom, Ze se svét JiZ vzpamatovava z krize a dobrou
zpravou je to, Ze zdjem o nasi republiku stoupd. Tyto dosud investované prostiedky, dokud
neni na trhu pfili§ mnoho investort a velka poptidvka, znamenaji pro investory zajimavé
investicni vynosy z prondjmu (yield = ro¢ni pifijem z investice/cena nemovitosti). [5] ZvySend

poptdvka tedy zvedd ceny, sniZzuje vynosy a ndvratnost je o to delsi.

Dal$im vlivem, ktery miZe ovlivnit vyvoj cen novych bytu, je vlada. A¢C se to nezda
byt spole¢n€¢ upln€ spjato, ndvaznosti jsou dané. V piipadé padu vlady, jeji plany
na dvoukrokové zvySovani DPH u nové bytové vystavby z 10 % na 14,5 % od prvniho ledna
2012 a pak od roku 2013 ze 14,5 % na 17,5 %, se nenaplni. V nejlep§im piipadé zistane DPH
prozatim na stejné vySi, a to muze mit samoziejmé kladny vliv na trh s nemovitostmi

a ustdleny udrzitelny vyvoj i v bankovnim sektoru.

Pti téchto alternativich vyvoje, kdy je zfejmé, Ze ekonomika a cely vyvoj se rychle
pohybuje doptfedu, by bylo vhodné, aby komer¢ni banky alesponi Castecné sledovaly a pak
nasledné korigovaly vysi urokové miry. To znamend pfi tomto rychlém zahfivéni, pfibrzdit

vyvoj tak, aby pusobily korekéné tim, Ze zvysi drokové sazby pii poskytovani hypotecnich

Gvérd a to na rozmezi 5 — 6 %. Je to nutné ztoho hlediska, 7¢ CNB sleduje vyvoj jen

»® (TK. MPO: Pfimé zahrani¢ni investce 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 inflaéniho hlediska, aby =zajistila hospodaisky vyvoj obecné,
ale nesleduje oblasti realitniho trhu a vyvoje v tomto odvétvi. Proto prave nestaci jen sledovat

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

8.4.2 Realisticky scénar

O néco realisti¢téji miZeme posuzovat vyvoj drokové sazby ze vSeobecného déni
v naSem staté, ale i ve svété. Je sice pravda, Ze se oZivila ekonomika, HDP méa pfiznivy
prubéh, ale i pfes to je nutné brat v potaz i dals$i udalosti, které by na ni mohly mit vliv,
coz bezpochyby muze byt i napfiklad nedavné zemétieseni v Japonsku. To jako ekonomicky
silnd a vyspé€ld zemé& tdhnouci predni ekonomiky svéta, se nyni ocitlo v tiZivé situaci,
kdy nésledky havérie a neStésti maji vliv na vyvoj ekonomiky i v Ceské republice.
Je pravdépodobné, Ze se tato skuteCnost odrazi nejen na udrokové mite, ale také hlavné
na investicich putujicich do na$i republiky. I pfes prozatimni piredpokladany rust, dle
vyjadieni CNB, je stéle nejisté, zda bude nadéle drokova mira rist, ale i tak je to s ostatnimi
faktory dostatecny impuls k tomu, aby hrozba zvySujici se drokové miry ¢astecné€ rozhybala
trh s nemovitostmi. MiaZe tomu kratkodobé dopomoci i vySe zminény prodej méstskych bytu

do osobniho vlastnictvi v nékterych lokalitdch.

OvSem nemuZeme pominout naddle pokracujici problémy eura v eurozone,
kterym pfispivaji staty, které jsou hluboko v problémech se svymi fiskdlnimi ekonomikami.
V této nelichotivé situaci se jiz déle nachdzi Recko z divodu piedluZenosti v oblasti
vefejnych financi. Dal§imi zemémi obdvajicimi se svych nestabilnich ekonomik, jsou tyto
jizni zemé - Portugalsko, Spanglsko a Itdlie. Mluvi se také o krachu Recka jako stitu a jeho
vystoupeni z eurozény. Také Irsko se potykd s vysokym dluhovym zatiZzenim, které se stava
netnosnym. VSechny zminéné okolnosti maji samoziejmé urCity vliv na euro a taktéZ na
celou eurozénu, kterd ovliviiuje i nas stat a déni v ném. Jsou to udélosti Casove se tdhnouci
a projevujici se postupné&, proto by banky mély byt ostrazité v tom, co se d&je ve svéte a podle

toho zachovévat svou bankovni a tdvérovou politiku. [17]

Pii vysloveni neduvéry vladé, kterd kdyby musela odejit, bude pravdépodobné,
7e ke zvySeni DPH na prodej nové bytové vystavby o urcitd procenta dojde, ale skok v tomto
piipadé nebude tak rychly a vysoky, jak navrhuje soucCasna vlada. MuZeme se domnivat,
Ze zasadni vyvoj by to ovlivnit v podstaté nemélo, pokud by se DPH zvedalo prabézné

a pomalu.
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V piipadé€, kdy muaze nastat souhrn téchto uddlosti, nemusi mit komer¢ni banky strach
ohroZeni z dalSich rizik, Ze by prehfdly trh. Pokud se vSe vyviji v udrzitelném a stabilnim
stavu, pak staci tento bezpeCny vyvoj jen udrZovat v danych mezich, aby se moc nepiehftival,
ale hned jej nebrzdit za vidinou vysSich procent, ale aby také nestrddal, kdyZ je zpomaleny.
Doporu¢enim by bylo, aby banky cilily podpirn€ v hypote¢ni oblasti na udrzitelné

stabilizacni urovni od 4 — 5 % trokové miry.

8.4.3 Pesimisticky scénar

Situace pied rokem, kdy se cely svét a i Ceska republika potykala s hlubokou krizi,
byla ponékud jind nez v soucasnosti a vlivy i vystupy maji ted’ jiny dopad neZ by mély v dobé
pied rokem. Byla vysokd nezaméstnanost, utlumila se vystavba novych nemovitosti, celkové
ceny nemovitosti postupné¢ klesaly a trokové sazby bank se po dlouhou dobu drzely relativné

na vysoké drovni.

Ve tfeti verzi pravdépodobného vyvoje nemuzeme opominout i tu moznost, kterd nen{
pro nikoho Zadouci, a to vyvoj zcela nepfiznivy a nejisty. Stat se muze také, Ze vlada, i pres
vSechny otfesy, zustane a schvdli planovanou novelu o zvySeni DPH na pfisti rok z 10 %
na 14 % s vyhledem dalStho zvySeni v roce ndsledujicim a to na droven 17,5 %. DalSim
omezenim by meéla byt podpora hypoték a také i dafiové dlevy pro klienty. Pokud se tyto
plany promitnou to praxe a bude-li to podpofeno dostate¢nym medidlnim zviditelnénim, maze
nastat situace vysSiho prodeje nemovitosti, aby lidé jesté letos stihli vyhody, které jim nyni
plynou z uzavieni hypotéky. Sice se skokové kladn€ zvysi ukazatele, ovSem celkové je to
Spatna zprava, nebot’ pak objemy transakci mohou klesnout na droven, v jaké byly v prubéhu
finan¢ni krize. A dlouhodob€ udrzZitelny vyvoj bude opét spatfovat své dno. Obchod
s nemovitostmi zacne stagnovat, projekty nové vystavby se zastavi, nebot nebude dostate¢na
poptavka k uskute¢néni a prodeji projektu. Na nové projekty banka nebude chtit pajcovat,
pouze v piipad€ splnéni podminek predprodeju a pfedpronajmu. Vrati se bankovni dvérova

restrikce. A ocitdme se v zaCarovaném kruhu, ze kterého neni vychodisko.

CNB fidi celé ndrodni hospoddistvi a pasobi protichtidné v zdvislosti na zdkladni
urokovou sazbu. V piipadé kdy roste inflace, centrdlni banka zvySuje droky i na udkor
zpomaleni ekonomického ristu. Naopak v dobé recese ekonomiky podporuje rast nizkymi
trokovymi sazbami, do té doby dokud nehrozi inflace. Ve svém duasledku ma vliv na rast

ekonomiky a déle prostfednictvim komercnich bank, je ovliviiovén realitni trh.
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Tento posledni scénaf je v podstaté pro vétSinu dcastnikli na trhu sice pesimisticky,
ale banky v ném maji funkci podpurné ekonomickou. Komer¢ni banky jsou témi institucemi,
které by mély byt o krok doptedu pted spotiebitelem, developerem ¢i investorem a predvidat
vyvoj trhu z dlouhodobého hlediska na rozdil od cile kratkodobych ziskt svych klientt, se
kterymi se Casto ztotoZiuji. A také zastdvat takovou drokovou politiku, aby ndsledné dopady
byly
co nejmensi. DoCasnym sniZenim podilu svych marZi na drocich mohou ziskat mnohem vice,
nez se muze zdat, nebot budou mit dlouhodobé vétsi obrat a ziskaji tim vétsi trzni podil,
pokud to neprovedou i ostatni banky. KdyZ se ekonomika nachdzi ve fazi recese, jak jsme jiz
neddvno zazili, bylo by oporou, aby ji banka sledovala, podporovala a oZivila ji, pravé
snizenim drokovych sazeb z hypoték. Doporuc¢enym podpurnym pusobenim pro ucely
pokracujici recese je sniZeni fixnich urokovych sazeb z hypotecnich dvért, a to na 3 — 4 %,
po dobu nez se trh vzpamatuje a dostane se na pozvolny rust. PfestoZe je zaznamendna

zvySend hypotécni aktivita, velky podil na uzavienych hypotécnich smlouvdch maji refixace.

Sledovéni, kontrolovani a udrZovani ekonomického vyvoje s pouZitim vhodnych
trokovych a dvérovych prostfedkl, ve svém dusledku pro bankéfe muZe byt roli spolecensky

pozitivni, a to krome role obchodni, predevsim také vyznamnou roli regulatora trhu.
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ZAVER

Uvéry se svymi parametry ovliviiuji velkou &st naSeho obyvatelstva a jeho chovéni
ve finan¢ni oblasti. Neni vibec podstatné, zda se jedna o podnikatele, stat, rizné instituce,
developery €i obyCejnou domécnost. VSichni se fidi dvéma navzdjem kontrastnimi teoriemi,
kde néktefi upfednostiiuji naklddani pouze s vlastnimi zdroji a pockaji si, aZz budou mit
dostatek financi bez podpory financnich instituci. Jini spoléhaji pravé na to, Ze si mohou
na pofizeni nemovitosti, kdykoli pajcit od banky. Nejvétsi uméni je ovSem v tom, jak skloubit
tyto realitni investice v nejvhodnéjSim poméru vlastnich a cizich zdroju. Zvazit své moznosti
splaceni dluhu a zaroven vhodné vyuZzit pdkového efektu, coZ je nutné brat v dvahu zv1ast
v podnikatelské sfére, nebot zde plati teorie financni paky, kterd radi, Ze cizi kapitdl je

levnéjsi nez vlastni.

Naprosta vétSina osob fesi at’ uz z jakéhokoli diivodu, rozhodovani o koupi, najmu
¢i investici do nemovitosti. Proddvajici pfemysli, jak nemovitost prodat s co nejvyssi cenou
a naopak zakaznici spekuluji, jak ji co nejvyhodnéji koupit. Zajem muiZe upoutat Cast&j$i nova
vystavba nemovitosti, velice zajimava cena byt s podporou pfili§ levnych a dostupnych
hypoték nebo i developerskych tvéra. Pravé tyto faktory mohou zpusobit problém vykyvu
ekonomiky a jeji pfehfati. Co ndsledovalo, madte jist€ v Zivé paméti — vyrazny pokles cen
nemovitosti, jejich neprodejnost, neschopnost splacet dveéry, konkurs firem a tim zvySeni
nezamestnanosti. Tyto hluboké vykyvy nejsou ani jednou stranou vitdny, ale neni v sildch
jednotlived ¢i podnikdt je eliminovat. Samoziejmé se trh ale prostiednictvim téchto
kriatkodobych nerovnovah paradoxné formuje do dlouhodobé rovnovéhy, presto je cilem
udrzet tyto vykyvy co nejmensi bez vyraznych extrému, trznich bublin, které maji socidlni

a ekonomické dopady.

Tato prace se zabyvala stanovenim optimalnich parametri dveért, jejich analyzou
a nasledné modelaci optimdlni urokové sazby, kterda by mohla slouZit jako prvek pro
hodnoceni vyvoje v budoucnosti, jak pro stat, bankovni instituce, podnikatele, developera,
investora nebo jednotlivce domécnosti v oblasti realitniho trhu. Jako jeden z nejdilezitéjSich
parametri je rozc¢lenéna spolu s vyvojem realitnitho trhu do tfech modelovanych scénait
a zakomponovéna tak, aby bylo mozné najit vhodné feSeni z kazdé situace a aby se realitni trh

vyrovnal zpatky do mezi udrZitelného vyvoje.

Modelace scénaii je brana tfemi hlavnimi variantami vyvoje, které mohou

nastat — optimisticky, realisticky a pesimisticky. V prvnim piipadé se ekonomice dafi, rychle
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stoupd, v druhém piipad€ ma4 stabilni vyvoj a ve tfetim ekonomika klesd, je nutno ji rozhybat.
Ve spoluprici s komerénimi bankami by bylo vychodiskem brat ohled na tato doporuceni.
V piipadé, kdy se ekonomika rychle pfehfivd, je nutné ji pfibrzdit zvySenim drokovych sazeb,
aby nedochazelo k vykyvim. Pokud je rovnomérné nastartovand udrzovat jeji stabilni vyvoj
a v ptipadé hlubsiho propadu a stagnace ji pomoci formou sniZeni drokovych sazeb z hypoték
v rezidennim segmentu realitniho trhu. Co se tykd vyvoje realitniho trhu, neni samoziejmé
mozno s urcitosti predikovat jeho smér, nebot” informaci, které ovliviiuji celou tuto oblast je
nespocet a vazby zde jsou pomérné slozité. Pokud bych se, ale ze svych zavéra méla priklonit
ke sméru, kterym se dle mych zjiSt€nych informaci zda byt nejpravdépodobnéjsi, odhad by
byl takovy, Ze se stav bude vniZ§i urovni realistického scénife, téméf na okraji
pesimistického, kde je nutné usmérnit podminky do takové miry, aby se vyvoj udrZel

na vyrovnané hladin€.

Nalezeni vychodisek pro udrZzeni rovnomérného vyvoje bez bublin, vykyvu, propadu
cen a dalSich aspekti na realitnim trhu, je ddno hlavné pravé optimalni drokovou sazbou
s témito tfemi scénafi pii budouci spolupraci komercnich bank. TaktéZ podle postupt,
jak mohou banky prispét k udrzeni rozvoje realitniho trhu a popfipad¢, jak samy napomoci

rychlému vyrovnani trhu pfi jeho kolisani.

Dle mého nédzoru byly cile price naplnény prostfednictvim tvorby analyz hypoteCnich,
developerskych a investiCnich dvérd, znich tvorbou prvku optimédlni tdrokové sazby
pro jednotlivé modelované scéndfe a modelaci téchto scénaii mozného vyvoje realitniho trhu.
Ocekavané prekazky se objevily pifi ziskdvani podkladi pro analyzy investi¢nich
a developerskych dvért. Byly tudiz pouzity vSechny dostupné ziskané zdroje. Bylo Cerpano
i ze zdroju spolecnosti REAL SPEKTRUM, z osobnich sdé€leni specialistli v tomto oboru,

bankéru, ale také z odbornych Casopist a z osobni tcasti na konferencich.
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USA - United States of America

UK - United Kingdom

PRIBOR - Prague Interbank Offered Rate

,»Near banks* — témé&f banky

DPH - dan z ptidané hodnoty

Sb. — sbirka

p. a. — per annum

mld. — miliarda

tzv. — takzvany

napf. — napiiklad

9% — procento

¢. — cislo

CSU — Cesky statisticky tiad

RPSN - ro¢ni procentni sazba nakladi

REITS - Real Estate Investment Trust

+ — plus minus

tzn. — to znamena

tj. — to jest

aj. —a jiné

apod. — a podobné

§ — paragraf zdkona

r. — rok

meés. — mesic
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PRILOHY
Priloha ¢. 1 — Graf arokové sazby z ¢erpanych uvéru domacnostmi v letech 1993 - 2003

16.00% - Urokoveé sazby z nové ¢erpanych uvéru domacnostmi
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Zdroj: www.mésec.cz - studie
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Indexy 1. é¢tuwrtieti 1998 = 100

Piiloha ¢&. 2 - Graf vyvoje cen byti v CR pied vstupem do Evropské Unie *°
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1998 1989 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

ceny bytd - nominalni (1998 Q1=100) ceny RD - nomindlni (1998 Q1=100)
ceny bytd - realné (1988 Q1=100) — — ceny RD - realne (1998 Q1=100}
uhrnny index - nominalni (1998 Q1=100) — — dhrnny index - realny (1998 Q1=100}

Zdroj: CSU, vlastni vypocty Martina Luxe

%" Graf neni sméfovan na aktudlni vyvoj, ale jako vybrany nejlépe zobrazuje bublinu v roce 2003,

nasledujici graf je dopliiujici pro svou aktudlnost s daty roku 2010
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Priloha ¢. 3 — Vyvoj cen bytua s tabulkovymi daty za obdobi 2005 - 2010

Ceny byt - CR (index, 2005 = 100)

100)

index (2005

Ctvrtleti/rok

‘ €R - nabidkové ceny CR - realizované ceny ‘
Indexy cen byt - CR - nabidkové vs.
realizované (pramér 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/07 121,1 129,7
2Q 128,1 140,8
3Q 135,3 146,5
4Q 141,9 151,8
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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Ptiloha &. 4 - V§voj cen nemovitosti od roku 2005 dle CSU

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 nabidKky po penéznich prostiedcich

Urokova mira %
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Priloha ¢. 6 — Graficka struktura trokové sazby

Skladba trokové sazby

Komer¢ni banky

jen mezi sebou
+

Komer¢ni banky

Zékladni drokové sazba (vyhlaSovand)
Zakladni sazba

Zakladni sazba

Mezibankovni
prirazka

Rizikova
marze

Mezibankovni
prirazka
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Priloha ¢. 7 — Seznam nabidek hypotecniho financovani nemovitosti

BARBORA JAROVA

Hypotecni Specialista

Gepard Finance a.s.

Nabidka ¢. 87245 na poptavku ¢. 16401
Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
Objem uvéru: 2 520 615.-

LTV: 80 %

Urokova sazba: 4,09 %

Fixace: 3 roky

Splatnost: 30 let

Splatka: 12 165,-

Poplatky: 150,-

Celkové nélflz}dy 0,-

na zpracovani:

Délka vyrizeni: 2 tydny

Nabidka plati do:  15.3.2011

Sazba podminéna:

Bézny tucet u banky

Bonus: Rychlé vytizeni. Velmi rychlé vyfizeni bez zbytecného
dokladovéni. Nabizim zrovna GE Money protoZe je velmi
schovivava k opozdénym splatkdm. Hezky den.

Poznamka: Nemusite mit Zddné pojisténi Zivotni, tudiz Zadné dalsi ndklady.

Zalezi pouze na Vs, jak si hypotéku zajistite dal. Hezky den.
Shlédnuto: 2 x

ALEXANDRA KUNCIKOVA

Hypotecni Specialista

Hypocentrum

Nabidka ¢. 87234 na poptavku ¢. 16414

Typ dvéru: Hypotéka na bydleni
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Objem uvéru:
LTV:

Urokova sazba:
Fixace:
Splatnost:
Splatka:

Splatka v radném
aveéru:

Poplatky:

Celkové naklady
na zpracovani:

Délka vyrizeni:
Nabidka plati do:
Sazba podminéna:

Bonus:

Poznamka:

Shlédnuto:

2 600 000,-
80 %

4,49 %

6 let

25 let
3937.-

4 200,-
0,-

b

1 tyden

31.12.2010

Bézny tcet u banky

odhad po schvdleni a ¢erpdni tveru bude proplacen

poplatky za zpracovani 1ze navySit dvérovy rdmec,mimoiadné
vklady lze provadét kdykoliv bez sankci a souhlasu banky,
refinancovani bez dokladani piijma

2 x

ALEXANDRA KUNCIKOVA

Hypotecni Specialista

Hypocentrum

Nabidka ¢.

Typ tvéru:
Objem uvéru:
LTV:

Urokova sazba:
Fixace:
Splatnost:
Splatka:

87222 na poptavku €. 16400
Hypotéka na bydleni

3 000 000,-

100 %

5,19 %

6 let

25 let

19 133.-
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Splatka v radném

Pl 18 000,-
uvéru:

Poplatky: 0,-
Celkové naklady _

na zpracovani: ’
Délka vyrizeni: 1 tyden

Nabidka plati do: 31.12.2010
Sazba podminéna: Bé&Zny tcet u banky
Bonus: odhad po schvéleni a erpani dveéru bude proplacen

poplatky za zpracovdni 1ze navysit dverovy rdmec,mimoradné
Poznamka: vklady lze provadét kdykoliv bez sankci a souhlasu banky,
refinancovani bez dokladani piijma

Shlédnuto: 3x

ROMAN DANYS

hypotecni specialista

Fincentrum a.s.

Nabidka c. 87172 na poptavku ¢. 16306
Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
Objem dvéru: 3 000 000,-

LTV: 100 %

Urokova sazba: 4.3 %

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

naklady na 0,-
zpracovani:

Délka vyrizeni: 2 tydny

Nabidka plati 15.3.2011
do:
Sazba Bé&Zny ucet u banky, Pojisténi nemovitosti u smluvni pojistovny,
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podminéna:

Zivotni pojisténi

Vytizeni hypotecniho dvéru ZDARMA. Individudlni podminky i
urokovd sazba. Vybér z nabidek 10 bank a 4 stavebnich sporitelen.

Bonus:

Nabizime makléiskou pomoc pii vybeéru vSech potfebnych pojisSténi

(moznost uzavieni pojisténi u 12 pojistoven). Komlexni finan¢ni
analyza doméacnoti v ndvaznosti na investice do bydleni.

Vizeny kliente VYZADEIJTE SI NAS KONTAKT a najdeme pro vis

Poznamka:

nejlepsi moznou nabidku financovéni vaSeho zameru. Nabizime

nezdvazné setkani, na kterém probereme vSechny varianty a moZnosti
hypote€niho tvéru z pohledu celkové ndkladnosti dvéru.

Shlédnuto:

1x

MIROSLAV SIBRINA

hypotecni specialista

Fincentrum a.s.

Nabidka ¢.

Typ tvéru:
Objem uvéru:
LTV:

Urokova sazba:
Fixace:
Splatnost:
Splatka:
Poplatky:

Celkové naklady
na zpracovani:

Délka vyrizeni:

Nabidka plati do:

Sazba podminéna:

Bonus:

Poznamka:

87137 na poptavku €. 16359
Hypotéka na bydleni

2 500 000,-

85 %

3,95 %

3 roky

15 let

18 430.-

150,-

0.-

2 tydny
16.3.2011
Bé&Zny ucet u banky, Pojisténi nemovitosti u smluvni pojistovny

Individudlni podminky a drok, které Vam potvrdim zdvaznou
(pisemnou) nabidkou banky - NE OD PORADCE - po dodéni 3
zakladnich podkladu.

Tato nabidka je platnd po VaSem skoringu, mate dle Vami
uvedenych parametrd nedostate¢nou bonitu (jste na hranici bonity).
Bez nutnych vedlejsich produkti.
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Shlédnuto: 2 X

MARCELA HUTKOVA

hypotecni specialista

OSVC - Golem Finance

Nabidka c. 87114 na poptavku ¢. 16401
Typ Gvéru: Hypotéka na bydleni
Objem tvéru: 2 500 000,-

LTV: 85 %

Urokovi sazba: 429 %

Fixace: 3 roky
Splatnost: 28 let
Splatka: 12 897, -
Poplatky: 150,-
Celkové,nf}klady na 0.
Zpracovani:

Délka vyrizeni: 2 tydny
Nabidka plati do:  28.2.2011

Bé&Zny ucet u banky, Pojisténi nemovitosti u smluvni pojistovny,

Sazba podminéna: . L eeviw s
P Zivotni pojisténi

redlné uroky, profesiondlni pristup u kazdého klienta, pouze jedna

Bonus: ndv§téva banky pii podpisu smlouvy,

Tato nabidka je orientacni, upfesnéni se idi dalSimi moZnostmi a
Poznamka: pozadavky klienta. Mozné piipadné kombinace. Osobni schizka
je nutnosti.

Shlédnuto: 4 x
HANA GRETZOVA

Hypotecni Specialista

Hypocentrum

Nabidka ¢. 87125 na poptavku ¢. 16389
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Typ dvéru:
Objem uvéru:
LTV:

Urokova sazba:
Fixace:
Splatnost:
Splatka:
Poplatky:

Celkové naklady na
zpracovani:

Délka vyrizeni:
Nabidka plati do:

Sazba podminéna:

Bonus:

Poznamka:

Shlédnuto:

Hypotéka na bydleni
3 100 000,-

100 %

3,99 %

6 let

25 let

16 507,-

25,-

0,-

1 tyden
28.2.2011
Bézny tucet u banky

Urok garantujeme 6 aZ 20 let bez podminek fixace -mimofadné
vklady a predCasné splaceni bez poplatki a sankci... Splatka neni
navySovana o zadné vedlejsi poplatky i platby za rizna
pojisténi...ZDARMA zaloZeni a vedeni bézného tuctu u KB v¢.
plat. karty a e-bank po celou dobu hypotéky...Poplatek za vedeni
tétu pouze 25,-/mé&siéné... HYPOTEKA PREDEM - na 1 rok
mate k dispozici pfedem schvdleny tvér se souCasnym nizkym
urokem, splitky pouze az z vyCerpané
vyse......REFINANCOVANI vytidime bez prokazovani piijmi
béhem nékolika dnd...

VySe urokové sazby neni jedinou ndkladovou polozkou, zdvisi
na odhadu nemovitosti a VaSich finan¢nich moznostech....Nizké
pozadavky na bonitu...Jsme schopni vyfesit i problémy se
zaznamem registrech... Do 2 dna sdé€lime stanovisko k Vas{
zadosti....Pro veskeré informace mé nevahejte kdykoliv
kontaktovat - Hana Gretzova

4 x
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Priloha ¢. 8 — Indikativni nabidka na financovani bytového domu v Bystrci a Chrlicich

* VOLKSBANK
V Praze, dne 27.4.2006

NABIDKA FINANCOVANI

dékujeme Vam za poskytnuté materidly a informace tykajici se rezidencnich developerskych projektt
,,Bytovy dum Chrlice” a ,,Bytovy dum Bystrc™ pfipravovanych spolecnosti INSECO, a.s. (dale jen
L, Projekty).

Na zakladé jejich pfedbézného posouzeni si dale dovolujeme uvést podminky financovani predlozenych
Projektu.

DLUZNIK: spole€nost INSECO, a.s. (spole€nost nebude bez souhlasu banky

vyvijet jinou ¢innost kromé realizace Projektu)

Max. CZK 43 420 000

VYSE UVERU:
Ucel avéru: 1) CZK 4 000 000 na refinancovani stavajicich zavazkd Dluznika
2) CZK 17 375 000 na financovani stavebnich naklad(i projektu
Bytovy dim Chrlice, véetné vedlejSich naklad(i
3) CZK 3200 000 na financovani ¢asti kupni ceny nemovitosti pro
projekt Bytovy dim Bystrc
4) CZK 17 245 000 na financovani stavebnich naklad{ projektu
Bytovy dim Bystrc, véetné vedlejsich nakladd
5) CZK 1600 000 na kapitalizaci trokt a bankovnich poplatkd
Druh avéru: Stfednédoby investicni uvér
Splatnost: Obdobi vystavby Projektl + 1 rok
Splaceni: z vynosu z prodeje bytovych/nebytovych jednotek, nejpozdéjt ke dni

Splatnosti;
mimortadné splatky jistiny vyCerpaného Gvéru mozné vzdy ke konci
kalendarntho ¢tvrtleti bez sankci;
uroky splatné ctvrtletné, formou kapitalizace v ramci uvérové Castky az do vyse
stanoveného limitu, viz. ad 5) v ¢astt ,,Pouziti Gvéru®
e Zastavni pravo v prvnim pofadi k pozemkim a stavbam,
resp. k jednotkdm vcetné prislusnych podilli na spole¢nych
¢astech a pozemcich
Vinkulace pojisténi uzavieného pro financované objekty
e Dohoda o pfimé vykonatelnosti zavazku formou notarského
zapisu dle § 274 e) Obc&anského soudniho fadu (uhrada dle
sazebniku notarskych uhrad k tiZi Dluznika)
e Postoupeni narokl zbudoucich kupnich smluv/kupnich

Zajisténi uvéru:
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Urokova sazba:

Poplatek za
zpracovani uvéru,
odhad zastavni
hodnoty
nemovitosti,
vypracovani
uvérove
dokumentace a
monitoring

v prubéhu
vystavby:

Zavazkova provize:

Zakladni odkladaci
podminky ¢erpani

uvéru:

smluv uzavienych na jednotky v Projektech ve prospéch
Volksbank CZ a.s.

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

Prohlaseni poskytovatelt vlastnich prostfedk(l Dluznika, Ze
jejich vlastni pohledavky za Dluznikem budou uplatnény az
po spinéni zavazku vuci Volksbank CZ a.s. (podfizeny dluh)

3M PRIBOR + marze 3,00% p.a. (tj. 5,09% p.a. pro aktudlni
kalendarni Ctvrtleti)

CZK 300.000,-

Poplatek bude splatny nasledujicim zplsobem:

50% poplatku bude zaplaceno po piedani zavazné nabidky
financovani (hrazeno z viastnich prostiedkd, po splnéni podminek
Cerpani moznost refinancovani z uvéru)

Zbyvajicich 50% bude zaplaceno do 30 dni od podpisu Uvérové
dokumentace (moZno Cerpat z uvéru)

0,50% p.a. z nevyCerpané €astky Uvéru, splatna od okamziku

spInéni podminek pro zahajeni Cerpani Ctvrtletné nasledné, uhrada
formou kapitalizace v rdmci stanoveného limitu, viz. ad 5) v €asti

,Pouziti tvéru“

Veskeré dokumenty a podminky viz. oddil Zajisténi Uvéru
budou Dluznikem naplnény v pozadované formé

Cerpani bude umoznéno po predloZzeni navrhl na vklad
zastavnich prav k financovanym nemovitostem ve prospéch
Volksbank CZ, potvrzenych katastralnim Gradem

Pfed prvnim ¢erpanim Gvéru do projektu Bytovy dum Chrlice:
- budou predlozena platna povoleni nutna pro realizaci
projektu

- budou predlozeny veskeré dokumenty ohledné zavazki
Dluznika vcetné prohlaseni stavajicino véfitele o zplisobu
jejich zaniku

- budou predlozeny dokumenty dokladajici vlastnickou
strukturu spoleénosti Dluznika

Cerpani dle t&elu ad3) bude realizovano prostrednictvim
Jistotniho G¢tu, zfizeného za timto ucelem ve Volksbank CZ,
kdy prostredky na uhradu kupni ceny nemovitosti budou ve
prospéch prodavajiciho uvolnény po zépisu vlastnickych prav
Dluznika v pfislusném katastru nemovitosti

Cerpani dle G&elu ad4) bude umoznéno az po prediozeni
platnych povoleni nutnych k realizaci projektu a po splnéni
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podminek pro vyplatu kupni ceny nemovitosti ve prospéch
stavajiciho vlastnika

e Vlastni prostfedky Dluznika musi byt do Projekt
prokazatelné proinvestovany pred €erpanim nasledovné:
Ad1) min. ve vySi ceny za pfevod 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

e Pred Cerpanim avéru pro ucely ad2), 4), 5) bude pozadovan
nasledujici predprodej, doloZzeny uzavienymi smlouvami o
smlouvé budouci kupni k jednotkam v Projektech:

(I) €erpani do 25% uvérové Castky - bez predprodeje

(1) pro €erpani 25 — 50% uvérové Castky - pfedprodej ve vysi
min. 25% celkové vyméry bytovych jednotek uréené k prodeji
(1) pro €erpani nad 50 % uvérové Eastky - predprodej ve vysi
min. 40% celkové vyméry uréené k prodeji,

pii dodrzeni Minimalni prodejni ceny jak je definovana déle

e Zalohy pfijaté od kupujicich nejsou povazovany za vlastni
prostiedky Dluznika

e Uvér bude vyplacen podle postupu vystavby na zakladé
predloZzenych a véfitelem potvrzenych faktur za jiz provedené
stavebni prace a ostatni prace v souladu s uc¢elem Gvéru

e Je pozadovan generalni dodavatel stavebnich praci
akceptovatelny bankou

e Smlouva o dilo uzaviena s generalnim dodavatelem musi
m.j. obsahovat ustanoveni o sjednani pevné ceny a pevného
terminu dokonceni dila

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

e Zastavni pravo k jednotlivym jednotkdm bude uvolnéno poté,
co (l) dojde k zapisu dokoncenych jednotek v KN, (II) bude
predlozena pravoplatné uzaviena kupni smlouva na
pfislusnou jednotku, (lll) bude pfevedena cela kupni cena za
pfisludnou jednotku na Vynosovy Ucet a zaroven bude
dosazena Minimalni prodejni cena;

Ostatni podminky:

Minimalni prodejni cena vztazena na 1m? &isté uzitné plochy
bytové jednotky, vE€etné prisluSenstvi prodavaného k
jednotce:
- CZK 26 500,- pro projekt Bytovy dum Chrlice
- CZK 25 500,- pro projekt Bytovy diim Bystrc

e Na nemovitostech v ramci Projekt(i nebudou vaznout zadna
vécna prava ve prospéch tretich osob.

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

Dékujeme za duvéru, se kterou jste se obratil na nasi spolecnost a tésime se na dalsi spolupraci.

S pratelskym pozdravem
Volksbank CZ, a.s

108



Priloha ¢. 9 — Indikativni nabidka na financovani bytového domu v Chrlicich

INDIKATIVNI PREHLED PODMINEK

popisujici zakladni strukturu navrhovaného financovani.

Na zdkladé Vami poskytnutych informaci a s vyhradou schvdleni transakce

piisluSnymi orgény banky Vam navrhujeme nasledujici strukturu financovéni:

Projekt: vystavba bytového domu v Brné - Chrlicich

Celkové naklady

projektu: K¢ cca 20.000.000,--

Veértitel: Ceskoslovenskd obchodni banka a.s.

DluZnik: Inseco, a.s.

Uvérova &astka: K¢ cca 15.500.000,-- (slovy: patnact miliona pét set tisic korun
Ceskych)

Ména tvéru: K¢

Ucel uveéru:

Cerpéni:

Podminky Cerpéni:

thrada piimych stavebnich nakladi (dle smlouvy o dilo s generdlnim

dodavatelem) a dalSich investi¢nich nakladu vzniklych v souvislosti

s vystavbou bytového domu v Brné - Chrlicich

v K¢, postupné dle finan¢niho planu a postupu vystavby rodinnych
domi po splnéni vSech podminek cCerpani, na zdkladé faktur
vystavenych dodavatelem a odsouhlasenych externim expertem véfitele

(ndklady na externiho experta k tizi dluznika)

- uzavieni kupnich smluv na pfislu§né stavebni pozemky a pifipadny
vklad téchto pozemkl do spolecnosti (dluznika) v piipadeé ucelové

spolecnosti,

- uzavieni smluv o smlouvé budouci kupni na prodej ¢4sti bytového

2N,

domu (bytt a garazi) v hodnoté min. 10% z projektovych nakladd,

- uzavieni smluv o vinkulovanych uctech s budoucimi kupujicimi a

veritelem a sloZeni zaloh na kupni cenu na téchto uctech min. ve vysi

109



(bude upfesnéno dle redlného stavu projektu) xx% zkupni ceny

jednotlivych rodinnych domua budoucimi kupujicimi,

- ziskani stavebniho povoleni k projektu, které nabylo pravni moci,

- uzavieni smlouvy o dilo se zhotovitelem akceptovatelnym pro véfitele, ve form¢ a obsahu pfijatelnych pro véfitele

(zajistujici zejména fixni maximdlni cenu doddvky, min. 5% zddrzné z kazdé faktury, povinnost zhotovitele zajistit zdruku za fadné

provedeni dila ve vy$i min 5% z ceny dila, vystavenou bankou akceptovatelnou pro véfitele),

- uzavieni pojistné smlouvy na pojiSténi provadéni pifslusné stavby v obvyklém rozsahu s pojiStovnou akceptovatelnou pro

vefitele a zabezpeCeni vinkulace pojistného plnéni ve prospéch véfitele, piipadné ve prospéch dluznika s ndslednym zastavenim

pohleddvek vyplyvajicich z pojistné smlouvy ve prospéch véfitele,

- ustaveni vSech poZadovanych zajistovacich instrumenti (viz bod Zajisténi) ve prospéch véfitele ve formé a obsahu
piijatelnych pro véfitele,

- proinvestovani min. 20% z vlastnich zdroju dluznika,

Doba Cerpani:
Doba splatnosti:

Splécent jistiny:

Splaceni droku:

Urokovi sazba:
Poplatek za zprac.:

Zéavazkova provize:

max. 16 mesict od data podpisu smlouvy o Gvéru
max. 12 meésict od ukonceni Cerpani Gveéru

mesicné, vzdy v nepravidelnych splitkich po dokonceni a prodeji
piisluSnych casti bytového domu vzdy k datu pfisluSeného roll-overu,
nejpozdéji v den konecné splatnosti uveéru

v

mesicné, k datu ptislusného roll-overu, moznost kapitalizace po dobu
Cerpani

1 mé&si¢ni PRIBOR + 2,10 % p.a.

0,25 % z celkové Castky uvéru

0,20 % p.a. z nevyCerpané Castky uveéru od splnéni podminek pro

Cerpani tveéru

Zajistent: zastavni pravo v prvnim potadi k pfislusnym pozemkim,

zéstavni prdvo v prvnim pofadi k rozestavéné budové ve smyslu § 27 odst. j)

v

Katastrdlniho zdkona ¢. 344/1992 Sb. v platném znéni, nebo k jednotlivym

rodinnym domam nejpozdé€ji do 6 mésict po zahdjeni stavby,

vinkulace pojistného plnéni ve prospéch véfitele,

rucitelské prohlaseni vlastnikd dluznika ve formé a obsahu akceptovatelnych

pro véfitele,
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zastavni pravo k pohledavkam vyplyvajicim z pfipadného plnéni ze zaruky za radné provedeni

dila.

biancosménka dluZznika s avalem

Dokumentace:

Ostatni podminky:

- standardni uUvérovd dokumentace pro projektové financovani

nemovitosti vypracovand veéftitelem,

- standardni projektovd dokumentace zejména stavebni povoleni a
uzemni rozhodnuti, rozpocet a harmonogram stavby, kupni smlouva na
pozemky, projektovd dokumentace, aktudlni vypis z obchodniho
rejstiiku, aktudlni vypis z katastru nemovitosti, smlouva o dilo, kupni
smlouvy o smlouvé budouci na jednotlivé Cisti nemovitosti, pojistna

smlouva a potvrzeni o vinkulaci pojistného plnéni ve prospech banky

veSkeré piijmy z projektu budou placeny na specidlni GCty dluznika

vedené vétitelem a prostfedky na téchto dctech budou:
- pfednostné pouzity na splaceni Gvéru,

- pouzity k financovani vystavby rodinnych domu za ptredpokladu, Ze
(i) bude vycCerpén tvér, (ii) ucelové po predlozeni faktury, stavebniho
deniku a souhlasu supervizora (iii) splné€ni daného uzlového bodu dle
smlouvy o budouci smlouvé kupni (iv) se souhlasem budouciho

kupujiciho

- dodrzovani finan¢nich ukazateld, které budou stanoveny na zdkladé

detailniho posouzeni projektu véfitelem a zahrnuty do smlouvy o tvéru

- hypote¢ni tvéry budoucim kupujicim na pofizeni jednotlivych byta

budou poskytovany prednostné skupinou CSOB

Obsah tohoto dopisu predstavuje zdklad pro dal§i podrobnd jedndni. Navrhované

podminky jsou uvedeny s vyhradou wuzavieni pro veéfitele akceptovatelné smluvni

dokumentace a schvéleni transakce pfisluSnymi orgény véfitele, o které bude pozadano po

dosaZzeni vzdjemné shody ve vSech bodech tykajicich se vySe zminéného financovini a po

obdrZeni veskerych podkladu, které bude banka potiebovat k detailnimu posouzeni projektu.
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Tato nabidka md pouze indikativni charakter a v Zadném ohledu nepfedstavuje

zdvazek Ceskoslovenské obchodni banky a.s. poskytnout uvedené financoviéni.
V ptipadé VaSeho souhlasu s vySe navrhovanou strukturou a podminkami financovani
Vis prosime o podepséni této nabidky a zaslani zpé&t bance.
Platnost této nabidky je omezena do 31.8.2006.

V piipad€ potieby jakychkoliv dopliujicich informaci kontaktujte, prosim, pana

Lubomira Hejtmana.
TeSime se na dalsi spoluprici.
S pozdravem

Ceskoslovensk4 obchodni banka a.s.

Reditel pobocky manazer
firemnich bankétt
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Priloha ¢. 10 — Indikativni nabidka financovani bytového domu Slovan

Indikativni nabidka na projekt

»Bytovy dim SLOVAN*

Dluznik: EMBRA Development a.s.

Veritel: Zivnostenska banka, a.s.

Ukel: Financpvémi V}'fstavby b.yt.ového domu o 67 bytovych jednotkach
v lokalité Brno — ulice Lidicka (dile jen , Nemovitost — soubor viech 67
bytovjch jednotek nebo ,,jednotka Nemovitosti® —jedna konkrétni bytovd
Jednotka; vjstavba a prodej bytovych jednotek rovné jako “Projekt”).

Castka . e o n - P . .
Max. K¢ 91,7 miliona véetné kapitalizovaného troku; za podminky, Ze
tato ¢astka nepiekro¢i 77,5% celkovych naklada projektu (dle jejich
auditu Véritele a nezavislym znalcem)

Pozn: Objem_vlastnich zdrojit Dluinika a tietich stran vloZenych do
Projektu musi dosdhnout minimdlné 22,5%.
« K¢
Ména:

Termin splatnosti:

DOBA VYSTAVBY (DO DOKONCENI A KOLAUDACE
NEMOVITOSTT) + 24 MESICU

CERPANI UVERU PREDPOKLADANO OD 1/2005 DO 1/2006,
ZAHAJENI CERPANI UVERU BUDE POVOLENO PO SPLNENI
PODMINEK CERPANI NEJPOZDEJI DO ,,POSLEDNIHO
MOZNEHO DNE ZAHAJENI CERPANI“, KTERYM JE 28.2.2005

Urokova sazba:

Po dobu Cerpani avéru: variabilni sazba sloZena z platné sazby pro 1-
mésiéni PRIBOR (CZK) plus drokové marze V¢fitele ve vysi 2,95% p.a.;
(ke dni 1.9.2004 = IM PRIBOR + 2,95% p.a. = 5,48% p.a.)

Po dokonceni a kolaudaci Nemovitosti: variabilni sazba sloZend z

platné sazby pro 1-mé&si€ni PRIBOR (CZK) plus drokové marZe v

nésledujici vysi:

a) pro pripad, Ze ke dni kolaudace bude Dluznikem
proddno/predprodano (jak jsou oba tyto pojmy definovdny niZe v této
nabidce) alespoii 60% jednotek Nemovitosti v minimélni celkové
hodnoté (celkové prodejni cené bez DPH) 72,0 milioni K¢: drokova
marze Véritele ve vysi 2,50% p.a., nebo

b) pro pifipad, Ze ke dni kolaudace bude DluZnikem
proddno/predprodano (jak jsou oba tyto pojmy definovdny niZe v této
nabidce) alespoii 75% jednotek Nemovitosti v minimélni celkové
hodnoté 90,0 milionu K¢: irokova marze Véritele ve vysi 2,25%
p.a.,

Ke zméné urokové sazby dojde vzdy k pocatku urokového obdobi

nasledyjicimu po urokovém obdobi, ve kterém byla splnéna pfislusna
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podminka pro jeji zménu.

Po dobu ¢erpédni dvEéru budou droky kapitalizované.

Admin. provize:

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

@

Nevratni zaloha za zpracovani Zadosti o uvér ve vysi 75.000,- K¢.

200.000,- K¢ z celkové Castky provize splatné do 10 dnd od podpisu
Smlouvy o uvéru,
225.000,- z celkové ¢astky provize splatné s prvni splatkou avéru.

Zavazkova provize:

0,5% p.a. z nevyCerpanych Castek dil¢ich avérovych ramct (rdimce odpovidajici
auditovanému postupu praci a fakturace Generalniho dodavatele) pocitana ode
dne dispozice prvniho dil¢tho Gvérového ramce (tedy napf. od 1.11.2004),
splatnd mésicné pozadu (tedy prvai platka zavazkové provize k 30.11.2004).

Diléi ramce budou stanoveny Dluznikem v souladu se zivéry auditu
rozpoctu vystavby Nemovitosti, uvedeného v ¢asti Podminky Cerpani nize.

9

Cerpani:

10

1

Pouze po splnéni podminek Cerpani a ne pozdéji nez posledni mozny

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
zaroveni 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
moct kolaudacni rozhodnuti, ve vysi min. 100% vybranych ziloh od
budoucich vlastnikd jednotek Nemovitosti ke dnt kolaudace Nemovitosti.
Dalsi splatky uvéru v mésicnich nerovnomeérnych splatkach - ze zaloh c¢i
doplatkt kupnich cen od budoucich vlastniki jednotek Nemovitosti,
splatnych vzdy ke konci kazdého kalendatniho mésice ktery nastane po dni,
ve kterém bude/je uhrazena Prvni splatka avéru, ve vysi 100% z kazdé dalsi
prijaté zalohy/kupni ceny.

Prvni splatka je splatna ke konci mésice ve kterém nastaly podminky pro jeji
splatnost; nejpozdéji je Prvni splatka splatna do 31. biezna 2006; kazda
dalsi je splatna ke konci kazdého kalendafniho mésice nasledujicimu po
splatnosti Prvni splatky.

Zajisténi:

a)

b)

zéstavou v prvnim pofadi k Nemovitosti (na predmétné pozemky a
stavby, a to nejméné do okamZiku kolaudace Nemovitosti a do splnéni
podminek pro uvolnéni zdstavy nebo do tiplného splaceni uivéru, kterd z
téchto okolnosti nastane drive),

subordinaci vlastnich zdroju Dluznika anebo Generdlnitho dodavatele
anebo treti strany vloZenych do Projektu vletné podfizeni splatnosti
jakékoliv pujcky poskytnuté Dluznikovi ze strany spole¢nika Dluznika
anebo Generalniho dodavatele anebo tfeti strany splaceni uvéru Véfiteli;
tato subordinace bude sjedndna trojstrannou dohodou o podrizenosti,
otevienym postoupenim pohleddvek vyplyvajicich vidy ze 100% Smluv
o smlouvdch budoucich o koupi jednotek Nemovitosti anebo Smluv
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d)

e)

kupnich uzavienych na jejich zakladé (kaZdy poddluzinik DluZnika vezme
postoupeni pohleddvek na védomi),

podminénym postoupenim prdv a plnéni z dodavatelské smlouvy na
vystavbu Nemovitosti (,,Smlouva o dilo*),

postoupenim plnéni z provddéci zdruky vystavené ve prospéch
Generdlnitho dodavatele (Performance Bond) renomovanou mistni
bankou ve vysi 10% z ceny dila dle Smlouvy o dilo,

pristoupenim spolec¢nikii Dluznika k zdvazku DluZnika ze smlouvy o
uvéru véetné vystaveni blanko sménky Dluznikem s avalem spolecniku
DluZnika,

zastavou obchodnich podila spole¢nikii Dluznika ve prospéch Véfitele,

ZavazKky:

b)

3

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
Véritele ),

veskera plnéni tfetich stran ze smluv o koupi jednotek Nemovitosti
nebo z jinych smluv, na zakladé kterych je Dluznikovi poskytovano
plnéni tieti stranou budou vyhradné vedeny pfes pfislusné ucty
Dluznika u Véiitele,

podpora a prodeje jednotek Nemovitosti budou zajistény zpusobem
pfijatelnym pro Véritele;

smlouvy o smlouvich budoucich o koupi jednotek Nemovitosti a
nasledné smlouvy o koupi pfijatelné pro Véritele (,Smlouvy o koupi®),
standardni znéni dodavatelské smlouvy na vystavbu Nemovitosti na kli¢
uzaviené mezi Dluznikem a Generalnim dodavatelem piyatelné pro
Véritele,

provadéci zaruka Generdlntho 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 -
Nemovitostt,

zajisténi pravidelné kontroly fakturace a prostavénostt na vystavbé
Nemovitostt (Cost Control) znalcem pfijatelnym pro Véfitele (,,Auditor
vystavby*) smlouvou o provedeni odborné prace uzavienou mezi
Dluznikem a Auditorem vystavby,

standardni pojisténi vystavby a Nemovitosti po jejim dokonceni prott viem
rizikim pfijatelné pro Véfitele,

pravomocné kolaudacni rozhodnuti v prdvni moci nebo rozhodnuti o
predbézném uzivani Nemovitosti jako ,,Prvni podminka pro uvolnéni
zastavy“ na Nemovitost,

,2Druha podminka pro uvolnéni zastavy“ - Rozdil mezi objemem
budoucich pohleddvek (rovné souétu kupnich cen prodanych bytovych
jednotek vcetné jiz prijatych zdloh na kupni ceny, stanovené ke dni ke
kterému md byt nebo je podan ndvrh na zdpis prohldSeni vlastnika jak
uvedeno v ¢dsti Spladceni anebo pozd¢ji) a nesplacené ¢dstky tdveru po
provedeni Prvni splatky tuvéru je vySsi neZ nula,

Podminky ¢erpani:

Dokumentace uzavrena,

Predmétny pozemek zbaveny jakychkoliv bremen; Dluznik je
stavebnikem dle stavebniho fizeni na vystavbu Nemovitosti,

Zastavni prdvo na Nemovitost zapsdno v katastru nemovitosti
Vlastni zdroje DluZnika ve vySi min. 22.9 mio K¢ investovdny do
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Projektu a do vystavby Nemovitosti v prisluSné vysi, tato skutecnost
ovérena Auditorem vystavby jeho pisemnou zpréavou,

Min. 6,7 miliony K¢ vybranych zaloh na budouci kupni ceny na
uctech postoupenych pohledavek vedenych u Véritele jako plnéni dle

Smluv_o_ koupi, jejichz piedmétem je budouci prodej min. 16
jednotek Nemovitosti o celkové prodejni cené min. 20 mio K¢ .

Pohledavky vyplyvajici ze vSech téchto smluv budou fadné
postoupeny na V¢fitele,

Stavebni povoleni na vystavbu Nemovitosti jako celku bez nutnosti
neproveditelné zmény stavebniho povoleni v pravni moci,

Ocenéni hodnoty jednotek Nemovitosti nezdvislym znalcem ve vysi
pfijatelné pro Véfitele,

Audit investice vlastnich zdroju Dluznika v projektu a platebniho
kalenddre a harmonogramu vystavby Nemovitosti provedeny znalcem a
ve znéni pfijatelném pro Véfitele (znalcem prijatelnym pro VEfitele jsou
spolecnosti ze skupiny B.LLR.T. Group),

PredloZeni cenového pldnu - prodejnich cen jednotek Nemovitosti
neprodanych v rdmci smluv o prodeji, pfijatelného pro Véfitele.

Dalsi spoluprace Dluznika

a Véritele:

11.1.1.1.1 Vé¢iitel u€ini DluZnikovi v rdmci jeho participace na financovéni

projektu exkluzivni nabidku individudlnich hypoteénich podminek pro

budouci vlastniky bytu v Nemovitosti a podporu prodeje takovych

individudlnich hypoték.

Dokumentace/Ostatni:

Dokumentace standardni pro tento druh financovéni, mimo jiné:

= smlouva o uvéru

= zéstavni smlouva/smlouvy (Nemovitost, atd.)

= smlouvy o postoupeni pohleddvek ¢i plnéni ze zaruky

= vinkulace pojistného plnéni

= dohoda o subordinaci investice vlastnich zdroji (mezi Dluznikem,
nebo podiizenym véfitelem a VEfitelem)

= dohoda o pfistoupeni k zdvazku

= dokumentace prokazujici splnéni podminek ¢erpani

= ocenéni, audit rozpoctu, pravidelna sledovanost postupu vystavby
Projektu

= ostatni

Terminem ,,Prodej/piFedprodej“ je pro ucely vykladu podminek

uvedenych v této nabidce financovani rozuméno uzavieni Smlouvy kupni

mezi Dluznikem a tfeti stranou s tim, Ze veskeré pohledavky DluZnika za

takovou tfeti stranou jsou fadné v souladu s pfisluSnymi ujedndnimi

postoupeny na V¢fitele.

DalSi naklady: Néklady za prislusné audity, kontroly, pravni sluZzby a ocenéni k tiZi
dluznika, poskytovatelé dle vybéru DluZnika mezi poskytovateli pfijatelnymi
pro 7B.

Platnost nabidky: oy

11.1.1.1.2 Tato nabidka je pouze indikativni a nevytvaii pro Zivnostenskou

banku, a.s. Zddny zdvazek poskytnout poZadované financovédni. Konecné
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rozhodnuti podléha souhlasnému stanovisku tvérového odboru a naslednému
schvédleni Uvérovymi autoritami Zivnostenské banky, a.s. Tato nabidka je

platna do 31.12. 2004.

Legislativa: Pravni fad Ceské republiky

Kontaktni osoby : Ing. Petr Beranek, vedouci pracovni skupiny projektové financovan{
tel. : 22414 7234, fax : 224127273

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

tel. : 22414 7137, fax: 224127273

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

Zivnostenska banka, a.s. Ing. Olga Hudcova, feditelka oblastni pobocky Brno - podnikové

Oblastni pobodka Brno - bankovnictvi

podnikové bankovnictvi tel. : 542 515 252, nebo 420, fax. : 542 515 464, nebo 150
e-mail : hudcova@zivnobanka.cz
Ing. Tomas Kadlec, vztahovy manaZer

Divadeln{2, 601 57 Brno tel. : 542 515 241, nebo 111, fax. : 542 515 464, nebo 150

e-mail : kadlec@zivnobanka.cz

V Praze dne 24.11.2004

TE&Sime se na spolupréci s Vami.

vedouci pracovni skupiny financovani nemovitosti
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