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Vezméte, prosime, na védomi, ze text ¢lanku odpovida platné pravni uprave ke dni publikace.

Developerske projekty I. - financovani
developerskeho projektu

V soucasné dobé zazivame boom developerskych projektl a obdobnych aktivit, a to jak v oblasti
rezidenCni, tak nerezidencni. Neni pochyb, Ze tento boom predstavuje vyrazny prinos pro celou
néarodni ekonomiku, zejména pro stavebnictvi, a Ze zde existuje rustovy potencial do budoucnosti.
Ucelem tohoto a nasledujicich ¢lankt vénujicim se problematice developerskych projekti je nastinit
v obecné roviné procesy, které probihaji béhem celého projektu.

V soucasné dobé zazivame boom developerskych projektl a obdobnych aktivit, a to jak v oblasti
rezidencni, tak nerezidencni. Neni pochyb, Ze tento boom predstavuje vyrazny prinos pro celou
narodni ekonomiku, zejména pro stavebnictvi, a ze zde existuje rustovy potencial do budoucnosti.
Utelem tohoto a nasledujicich ¢lankd vénujicim se problematice developerskych projekti je nastinit
v obecné roviné procesy, které probihaji béhem celého projektu. Tento dokument si neklade za cil
detailni analyzu a popis veskerych etap a fazi, ani detailni odborny rozbor veskerych rizik plynoucich
z developerského projektu. Jde o nastin, o shrnuti zékladnich postupt a uvah.

Developerské projekty patri do oblasti projektového financovani (project finance). Developer je
investorem projektu, nikoli vSak finalnim investorem. Finalni investor ma zajem vlastnit vysledny
projekt (at jiz primo vyslednou nemovitost nebo alespon spole¢nost, ktera tuto nemovitost vlastni),
nechce vSak podstoupit riziko vystavby. Ani developer vSak zpravidla sdm neprovadi vystavbu
(prestoze urcité vyjimky existuji) - tuto zadava zhotoviteli (stavebni spolecnosti). Vedle zhotovitele se
na celém projektu podili cela rada dalSich osob, zejména architekti, projektanti, pravnici, dalsi
poradci a samoziejmé projekt manaZefi. Ridit takovyto konglomerat lidi neni viibec jednoduché.
Jaké jsou zdsadni uvahy pri developerském projektu? Prestoze jde vZzdy o souhrn mnoha
ekonomickych, technickych a jinych prvki, 1ze kazdy developersky projekt rozdélit do tri fazi, a to
jmenovité (i) pripravné faze, (ii) realizacni faze, (iii) zdvérecné faze. Zatimco v pripravné fazi jde o
zhodnoceni moznosti proveditelnosti projektu, jeho financovani apod., ve fazi realizacni jiz dochazi k
nakupu pozemku, pravnimu auditu pozemk, ziskani nezbytnych povoleni (izemni rozhodnuti,
stavebni povoleni), vystavbé, uzavirani smluv o budoucich smlouvach najemnich, k pronajmu apod., a
v zavérecné fazi se projekt prodava findlnimu investorovi. Nékterym fazim, resp. dil¢im etapam v
ramci jednotlivych fazich realizace developerského projektu je vénovana pozornost nize.

Hodnoceni proveditelnosti projektu je prvotni a nejdulezitéjsi fazi. Zakladnim otédzkou kazdého
developerského projektu je pravni vztah k pozemku nebo budové. Kvalitnich pozemk je nedostatek
a ti, kteri je vlastni, zpravidla neuméji developovat, nemaji finan¢ni prostredky, nechtéji pozemky
prodat a pokud ano, pozaduji nerealné ceny. Ti, kteri chtéji developovat, maji financni prostredky a
know-how, avsak nevlastni pozemky. Zakladni otazkou je, jak se k pozemku dostat. Kromé primé
koupé pozemku od vlastnika (coz je nejCastéjsi pripad) existuji i jiné moznosti, napr. dlouhodoby
najem pozemku, koupé podilu ve spolecnosti, ktera vlastni pozemek, zalozeni zvlastni spole¢nosti s
vlastnikem pozemku (nedeveloperem), kdy vlastnik pozemku vlozi pozemek do nové zalozené
spolecnosti a developer do této spolecnosti vlozi financni prostredky a svoje znalosti. Pri nedostatku
pozemku je alternativou ziskani budovy a jeji nasledné prestavba, popripadé demolice a navazujici
vystavba nové budovy. Jak je vidét jen z tohoto letmého vyctu zékladnich moznosti, je ivaha o
proveditelnosti projektu velmi slozitd. Lukrativni pozemky jsou ¢asto vlastnény statem nebo
municipalitami a pri jejich ndkupu mohou sehrat vyraznou roli i nékteré vedlejsi neekonomické



aspekty (tedy jiné, nez je napr. nabizena cena a kvalita projektu).

Pokud developer jiz identifikoval pozemek, ktery chce pouzit pro projekt, a pokud nasel zptsob, jak
jej ziskat, prichazi na radu dalsi otazka, a to, jak pozemek vyuzit. Tato otdzka ma tri roviny. Jednak je
nutno vzit v ivahu stévajici omezeni sidelniho Gtvaru (izemni plan, pamatkova ochrana pod.). Jinymi
slovy, kazdy pozemek je urcen k jinému vyuziti, a podle toho je tedy nezbytné rozhodnout, zda pujde
o rezidencni ¢i nerezidencni projekt. Dalsi tvahou je technicka proveditelnost projektu. V neposledni
radé pak jde o otdazku ekonomickou, tedy o vycisleni nakladl na realizaci projektu a jejich
navratnost. Je treba brat v ivahu cenové indexy, ménovy vyvoj, nabidku a poptavku apod. V
soucasné dobé by se zdalo, Ze vyvoj cen nemovitosti v Ceské republice je rdjem, kazdy musi
zbohatnout a Ze zadna rizika nehrozi. Takto rizové dny vSak nemusi trvat véc¢né. Napr. v Japonsku
spadly ceny nemovitosti oproti stavu pred deseti lety o celou polovinu. Prestizni tydenik The
Economist vyslovné uvadi, ze nékterym zapadnim zemim hrozi kolaps cen nemovitosti. Jde o realna
rizika, kterad nelze opomijet. Pokud je nebude brat v uvahu developer, je jisté, ze tak ucini financujici
banka nebo syndikat bank.

Uvahy developert pti realizaci projektl jsou rizné. Néktei{ developefi védi, jaky projekt chtéji
realizovat, a nasledné hledaji pozemek pro konkrétni projekt (coz je castéjsi pripad), jini naopak
nejprve hledaji pozemek a teprve poté se rozhoduji, jaky projekt na ném realizuji. To je pripad
developert, ktefi se chtéji uvést na trh jakymsi referencnim projektem. Existuje i Cetna skupina
developer, kteri pouze kupuji pozemky, aby je nasledné ,preprodali” jinym developertum, kteri
provadéji skuteény development a realizuji projekt.

Pri financovani projektu je nezbytné rozlisit, zda se jednda o maly, stiedni ¢i velky projekt. Zatimco
malé projekty jsou v mnohych pripadech financovany z vlastnich zdroji, u ostatnich typu projektu je
treba vyuzit také cizich zdroju. U nerezidenc¢niho projektu pujde zejména o zdroje z financujicich
bank, u rezidenc¢nich projektu pak také o zdroje budoucich vlastniku bytovych jednotek, a to ve
formé zaloh na kupni cenu. V mnohych pripadech Ize realizovat rezidenc¢ni projekt pouze z vlastnich
zdroju a zéloh od budoucich kupujicich.

Projektové financovani ve velkych projektech mé urcité zvlastnosti - jde zejména o komplexnost
pohledu na projekt. Projektové financovani je pro banku velmi rizikové, vyjednavani trva casto
nékolik mésict a dochazi k uzavirani ¢etné rady dokumenti. Nejde pouze o smlouvu o Gvéru (muze
jit i o syndikovany uvér), ale i o komplexni zajiStovaci dokumentaci. Banka vzdy poZzaduje maximalné
mozné zajiSténi celé transakce. Zvlastnosti projektového financovani je rovnéz skutecnost, ze
dluznikem ve vztahu k bance, ktera uvér poskytuje, obvykle neni developer, ale zvlastni spolecnost
zalozena developerem pro konkrétni projekt (tzv. projektova spolecnost, viz nize).

Smlouva o uvéru v ramci financovani developerského projektu obvykle obsahuje ¢etnd omezeni
vztahujici se k moznosti ¢erpéani prostredkd. V mnohych pripadech je podminkou ¢erpéni prislusné
transSe pouze potvrzeni ze strany projekt manazera nebo cost surveyera. Tyto osoby nemohou byt
vybrany developerem libovolné, ale pouze ze zvlastniho seznamu vedeného bankou. Banka
standardné vyzaduje od dluznika zpravu o postupu praci, ktera je ovérena nezavislou instituci
(kterou muze byt konzultant nebo projekt manazer). Dluznik (tedy zpravidla projektova spoleCnost a
zcela vyjimecné samotny developer) je obvykle omezen v moznosti nakladani se svym majetkem, v
mnohych ohledech je vyzadovan predchozi souhlas bank k takovému nakladani. Dluznik rovnéz
nemuze bez souhlasu banky zménit smluvni dokumenty projektu, zejména smlouvy se zhotovitelem.
Dluznik je rovnéz povinen postupovat v souladu s harmonogramem vystavby a zkolaudovat dilo v
predpokladaném terminu. Jakédkoli podstatna zména v projektu, konstrukci ¢i zpusobu vyuziti dila
byvé bez souhlasu banky vylou¢ena. Uvérova smlouva obvykle obsahuje omezeni ve vztahu k
moznosti vyplaty podilu na zisku, v moznosti dalsiho zadluzovéni projektové spolecnosti a v moznosti



uzavirani smluv se spriznénymi osobami. Banky vyzaduji klauzuli podrizenosti a klauzuli pari passu.

Nejdulezitéjsi otdzkou uvérového vztahu je zajisténi zavazku dluznika vaci bance. Takovéto Gvérova
operace je povazovana ze strany bank za velmi rizikovou. V zadpadnich zemich se banky obavaji, aby
jim nezbyla préazdna budova, ktera se tézko pronajiméa, nebo aby nedoslo k dramatickému poklesu
cen nemovitosti nebo hladiny ndjmu. V zasadeé lze rici, Ze se zrizuji zastavni prava témeér ke vSemu,
co z pravniho hlediska zastavit 1ze. NejcastéjSimi zajiStovacimi instrumenty v ramci financovani
developerskych projektl jsou zfizeni zastavniho prava k pozemkim, k rozestavéné stavbé, k
pohledavkam z bankovnich uc¢ta. Déle napriklad postoupeni prav vyplyvajicich z (budouciho)
najemného, postoupeni prav na finanéni plnéni z poskytnutych zaruk za jakost a bankovnich zaruk,
vinkulace nebo postoupeni pojistného plnéni z uzavrenych pojistnych smluv, zastava ostatniho
majetku dluznika (projektova spolecnost ovsem zadny jiny majetek nez zhotovované budovy
zpravidla nemad). Banky rovnéz vyzaduji zastavu obchodniho podilu nebo akcii developera v
projektové spolecnosti (v tomto pripadé tedy neni zastavcem dluznik-projektova spolecnost jako v
ostatnich pripadech, ale samotny developer, coby materska spole¢nost dluznika). Developer vsak
nezastavuje veskery sviij majetek, ale pouze sviij podil v projektové spolec¢nosti. Banky uzaviraji i jiné
zajistovaci instrumenty a jiné dokumenty, jako napr. opCni smlouvy na pozemky, opcni smlouvy na
rozestavéné budovy, smlouvy predkupni apod. Rovnéz je Casto ze strany bank vyzadovan letter of
comfort. Kazda uvérova smlouva dnes obsahuje jako samozrejmost ustanoveni o krizovém poruseni
zévazku (cross-default), tedy, Zze poruseni zavazku jinych, nez uvedenych v avérové smlouve, je
rovnéz porusenim uvérové smlouvy, resp., ze toto poruseni vyvolava urcité nasledky (napr. moznost
banky pozadat o predc¢asné splaceni uvéru, moznost odmitnout poskytnuti dalsiho uvéru apod.).
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