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Abstract
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Czech economy went through a substantial transformation in last two decades affecting business en-
vironments of all fields. This paper presents partial results of the Czech development market ana-
lysis. It explains the characteristics of real-estate development, real-estate development market and
the complexity of the real-estate development process, including market research, site selection (us-
ing feasibility analysis), due diligence, property acquisition, project design, obtaining entitlements, fi-
nancing, construction, lease-up or sale or operation, if the project is retained as and asset.

The significant growth in last decade of the analyzed market is slowing down due to current greater
circumspection of banks when providing credits for new development projects, drop of real proper-
ty prices in Western Europe and at the same time greater revenues from real properties in Eastern Eu-
rope. The inhibition of the investment in commercial real property (both what number of transac-
tions concerns, and total volume of investment) is influenced by so-called mortgage crisis on the U.S.
and British real estate market. In Czech market, the factors are reflected in a number of respects.

The paper suggests future steps of the intended research, focus on identification of factors affecting
decision-making process when preparing real-estate development project, finding interrelationships
among these factors, quantification and setting weight of the factors, creation of a decision-making
process model and its test on a real case. The model should contribute to decrease waste of time and
money investment in these feasibility calculations by providing a tool which helps pre-select projects

with higher chance of success in earlier phase.

Czech Republic, development, environment, factor, real estate

Transformace ekonomiky po roce 1989 i vstup
Ceské republiky do Evropské unie v roce 2004 vy-
razné prispély ke zmé&ndm na ¢eském trhu. Vel-
kym rozvojem prochézi i zdejsi developersky trh.
Vzhledem k vysoké finan¢ni naro¢nosti developer-
skych projekta a k dlouhému ¢asovému horizontu
nutnému pro dokonéeni developerskych projektt
je nutné ditkladn€ kazdou investici zvazovat. Roz-
hodovacimu procesu musi piedchizet ditkladna
analyza.

Tento piispévek je soudasti vyzkumu zaméFeného
na nalezeni vhodného modelu rozhodovaciho pro-
cesu pfi pfiprave developerského projektu. Jeho ci-
lem je sezndmit s dil¢imi vysledky analyzy develo-
perského trhu v Ceské republice se zohledné&nim
vlivuvyraznych zménrealitniho trhuvEvropské unii
a Spojenych stiatech americkych. Konkrétné se za-
méfuje na priblizeni charakteristik a specifik deve-

lopmentu a developerského projektu a soucasné si-
tuace na developerském trhu v Ceské republice.

MATERIALA METODY

V praxi se objevuji zpravidla tfi typy problém?.
Jsou jimi problémy krizové, problémy b&zné a pii-
lezitosti. Zatimco prvni dva jmenované problémy
se v rizném Casovém horizontu samy projevi na-
vzdory naSemu piehlizeni, pfilezitosti je tfeba ak-
tivn€ vyhledévat. Developersky projekt obvykle
vychiézi z prilezitosti, kterd ¢ekala na to, az bude ob-
jevena. Thrall (2002) ve své publikaci Business Ge-
ography And a New Real Estate Market Analysis
piiblizuje nékolik nejdiilezitéjsich otdzek k Feseni
pfi rozhodovéni na realitnim trhu: ,Mam koupit?
Mam postavit?“ Reseni predchazi dikladna situaéni
analyza.
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Development je slovnikem cizich slov ABC.cz de-
finovan jako vyvoj; ve stavebnictvi se jedna o &innost
zahrnujicivytipovanilokality, vypracovani projektu,
realizace a financovani stavby'. Jeho sloZity proces je
ovliviiovin celou fadou specifickych faktori. Prede-
v3im je reprezentuji:

e Casovénaro¢nost

V3e za¢ind ndpadem, zdmérem, nasleduje blizsi
specifikace, prov&feni proveditelnosti. Po kladném
vysledku pfichdzeji dalsi kroky, jako vytvofeni pro-
jektové dokumentace, zajisténi financi, koupé po-
zemku, realizace, navratnost.

e Mnohooborovost

Development v sob& zahrnuje ¢innosti v dirokém
spektru nejen stavebnich a ekonomickych obort,
coz vyzaduje kvalitni manazery v &ele projektu.

e Vyznamny vliv na okolni prostfedi

Development velkou mérou, €asto nezvratné
ovliviiuje okolni prost¥edi, kde k realizaci develo-
perského projektu dochédzi.

e Poznatkovd asymetrie

Developerské spoletnosti ¢eli zasadnimu pro-
blému. Musi se vypofadat s poznatkovou asymetrii.
Néklady (pozemkové, stavebni, finan&ni) jsou v za-
sad& na pocatku rozvojového procesu zndmy, o ko-
ne¢né cené nemovitosti realizované vramci projektu
to neplati. ReSenim je analyzovéani trznich trendi.

e Cyklicka povaha realitniho trhu

Cykly jsou chapény jako fluktuace ekonomické
aktivity od dlouhodobého trendu. Modelovy po-
pis cyklu nabizi Ball (1998). V obdobi expanze cko-
nomiky (obdobi dostupnosti finan¢nich produktti
a nizkych drokovych sazeb) dochazi k rtstu eko-
nomické aktivity a poptavka uzivateltt budov roste.
V dvodni fazi tohoto obdobi je developerska aktivita
(tedy nabidkova strana) mala (developerské spole¢-
nosti reaguji s mirnym odstupem), proto jsou nové
plochy dodané na trh rychle absorbovéany (poptavka
je vysokad). Klesd mira neobsazenosti, roste cena na-
jemného, roste optimismus investort. Na investi¢ni
stran€ roste konkurence a investofi jsou ochotni pla-
tit za nemovitosti vice. Roste tedy cena nemovitosti
a tato kombinace faktorti motivuje developery zaha-
jit realizaci novych projekta.

Jak boom pokracuje, objevuje se stile v&t3i po-
et developerskych projektt. Na trhu je ale stéle ne-
dostatek ploch — ndjemné i cena nemovitosti stéle
rostou. Pohybuje-li se vystup ekonomiky za po-
tencidlnim produktem hospodafstvi, ekonomika
se prehfiva a Casem se prosadi tendence poklesu
ekonomického vystupu. Za¢ne klesat poptavka a ab-
sorpce novych ploch, mira neobsazenosti roste, na-

jemné naopak klesa. Méné silni developefi opous-
t&ji trh. V diisledku o¢ekavani poklesu ndjemného
(promé&nnd generujici cash-flow investortim) a vni-
méni investovani jako vice rizikového, klesne kon-
kurence na investi¢nim trhu. Nevyhnutelné klesne
i cena nemovitosti.

e Komplexnost realitniho developmentu

Realitni development je velmi komplexni, vzni-
kaji na ném rozsahov¢ velké projekty. Za t&chto
predpokladt je jednou zapocaty projekt obtizné
zménit ¢ pozastavit (MacLaran, 2003). Podle Keogha
(1994) nachylnost developmentu k vykyvim cyklu
je ve srovnani s priimyslovym segmentem ve&tsi. Pii-
¢inou je ¢asova naro¢nost realizace projektu od pla-
novani az po realizaci.

Pokud je mistni ekonomika zamé&¥end na mensi
pocet odvétvi, Ize pFedpokladat, ze bude vice cit-
livd na fdze recese cyklu. To ovlivni absorpci no-
vych objektd a miru obsazenosti exitujicich budov
(Schmitz, Brett; 2002). Napiiklad Brno se vyznacuje
trhem s niz3i diverzifikaci aktivit. Pokud vyznamni
najemci, kteff svou povahou podnikéni vyhledavaji
levné trhy a jsou vysoce globdln& mobilni, shledaji
jiné destinace jako podnikatelsky vice perspektivni,
pak mtze brnénskému trhu z dlouhodobého hle-
diska hrozit odliv poptavky (Vréblik, 2007).

e Vypatrini pfilezitosti neni jedinou podstatnou
nélezitosti isp&chu

Jakmile developer vytvofi vizi, rozpoznd pfilezi-
tost, pfesto by si mé&l polozit otdzku, pro¢ vidi tuto
piilezitost pouze on a ne jini a zda je vize opodstat-
né&nd. Toto skeptické verifikovéani vize je je3té zdvaz-
né&j3i pro developery operujici v novém prostiedi.
Pfestoze miize byt po strance rozsahu pisobnosti
a sofistikovanosti developer vyznamnou spoleé-
nosti, neznalost mistni politiky a trendd mistniho
trhu miize mit neblahé nasledky. Provéfovani zna-
mend zapojeni procesu analyzy trhu. Jednoduse vy-
patrani pfileZitosti neni v3im (Vrablik, 2007).

Aby byla developerska firma tspé&3nd, musi si za-
bezpeéit pokud mozno nejlepsi pozemky, nejatrak-
tivngjsi design objektu, v€asné zajisténi financovani
projektu, nezbytnd stavebni povoleni a kvalitni mar-
ketingovy plan. To v3e, nez se stejnou vizi piijdou
jiné rozvojové firmy (Schmitz, Brett; 2001).

e Nutnost orientace na poptiavkovou stranu

Tento faktor neni samozfejm& pouze specifi-
kem developerské oblasti. Jeho opodstatnénost si
jiz trpce vyzkouseli v mnoha jinych oborech. Prave
v developmentu v3ak byl p#i analyzich realitntho
trhu dlouhou dobu prazkum orientovin z nemalé
C¢ésti na investi¢ni stranu trhu s minoritnim zdjmem
zkoumat poptéavkovou stranu. Proces trznfho analy-
zovani je zddouci smérovat k poskytovani odpovédi

1 Development [on-line]. ABZ slovnik cizich slov, 2006 [cit. 3. 4. 2008]. Dostupné na www: <http://slovnik-cizich-slov.
abz.cz/web.php/hledatetyphledani=prefix& typhledani=prefix&ecizislovo= development>.
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ohledné rozvoje potencidlu nového projektu, a tim
prildkat adekvéatni segment cilovych zdkaznika.

Developersky projektlze tedy charakterizovat jako
vizi, objevenou pfileZitost, podnikatelsky zameér, je-
hoz pFedmétem je vystavba nemovitosti za ti¢elem
jejtho prondjmu nebo prodeje, pfipadné projekt,
ktery pFedpoklddd koupi existujici nemovitosti, jeji
rekonstrukei ¢ modernizaci a nasledné jeji prona-
jem ¢i prodej. Klitovym znakem developerské ¢in-
nosti je tedy prodej ¢i prondjem postavené nebo zre-
konstruované budovy tfetim osobam.

Ne v3echny developerské projekty se dockaji své
realizace. Teorie pfedstavuje developersky pro-
jekt jako podnikatelsky zdamér v jednotlivych fazich
svého ,ekonomického Zivota“ takto:

Obdobi predinvesti¢ni faze, které lze charakte-
rizovat jako obdobi od identifikace investi¢ni p¥i-
leZitosti (oportunity study) pies variantni technic-
ko-ekonomickou analyzu (pre-feasibility study
afeasibility study) po hodnoceni projektu (appraisal
report).

Investi¢ni faze nasleduje po rozhodnuti pro kon-
krétni variantu projektu. Investi¢ni fazi lze rozdelit
do etap:

a) zpracovani zadani stavby,

b) zpracovéni tvodni projektové dokumentace,

) zpracovéni realizaéni projektové dokumentace,
) realizace vystavby,

) prodej?

Investi¢ni ¢ast vyzaduje v developmentu zna¢né
finan¢ni prostfedky. Z tohoto davodu se pravé
narozhrani pfedinvesti¢ni a investi¢ni ¢asti nachazi
velmi dtlezity bod, kde vyuzitim spravnych metod
manazerského rozhodovani lze v€as minimalizovat
piipadné ztrity p¥i hrozb& netispéchu. Rozhodovaci
proces je zde determinovan mnoha faktory.

Dil¢im cilem nami realizovaného vyzkumu za-
mé&feného na podporu nalezeni vhodného modelu
rozhodovaciho procesu pii piipravé developer-
ského projektu je detailni specifikace kli¢ovych fak-
tort, které tento rozhodovaci proces determinuji.
Pro sbér dat a informaci bude pouzit kvalitativni vy-
zkum, nebot empirické verifikace ziskané z predvy-
zkumu jasné poukézaly na nerealnost efektivnich
vysledkt pFipadného kvantitativniho vyzkumu pro-
vedeného cestou postovniho rozesilani piiprave-
nych dotaznikd.

Jakémukoli rozhodovani o zahéjeni developer-
ského projektu nutné musi pFedchdzet situaéni
analyza developerského trhu. V jejim prab&hu
se jedna o shér, analyzu a syntézu informaci o trhu,

a o

¢

resp. o prostiedi, ve kterém bude projekt realizovan.
Z analyzy trhu by mély vyplynout zévéry tykajici
se zejména faktort, jako je poptévka, potieby, oce-
kévani a charakteristiky cilovych subjektt (poten-
cidlnich zédkaznikd, resp. uzivatelt projektu a jeho
vystupti), konkurence, tedy alternativ ve zptisobu
uspokojeni zjisténych poteb.

V piispévku uvedena data byla ziskdna vyuzi-
tim pfedevidim nésledujicich sekundarnich zdroji:
Cesky statisticky tfad, Mezinirodni konzultant-
ské spole¢nost DTZ, CTK a Stavebn{ Férum. Prace
se také opird o 10 let osobnich zku3enosti jedné z au-
torek z ptisobeni v tomto odvétvi.

VYSLEDKY A DISKUSE

Na zdklad€ zku3enosti plynoucich z desetiletého
plisobeni v oblasti developmentu byl vytvofen pte-
hled jednotlivych fizi developerského projektu
s pfihlédnutim k jejich charakteristikdm a specifi-
kdm. Tyto zékladni faze developerského projektu
tvort:

I. Pfedinvesti¢nifaze:
1. Zakladni my3lenka — maze obsahovat lokalitu,
ale také nemust.
2. Vytipovanilokality.
e ROZHODOVACIBOD
Je tfeba zhodnotit, zde je my3lenka spravna,
opodstatnénd, pro¢ ji dosud nebylo vyuzito.
Vyuzitim pokro€ilych metod manazerského
rozhodovani lze v€as minimalizovat at uz p¥i-
padné ztraty pfi hrozb& netispé3né realizace, tak
imens3i (ale zdaleka ne zanedbatelné) ztrity z ¢a-
sové (a tudiZ i finan¢ng&) naroénych studii u ne-
efektivnich projektil. Situaéni analyza by méla
zohlediiovat zakladni charakteristiky daného
trhu a nagich moznosti (opportunity study, pre-
feasibility study a feasibility study)’. Na zaklad&
téchto studiivznikd appraisal reportneboli hod-
noceni projektu.
II. Investi¢nifize:
3. Zpracovani zadédni stavby (ndsleduje po rozhod-
nuti pro konkrétni variantu projektu).
4. Vypracovani projektu (zpracovani tvodni pro-
jektové dokumentace).
e DruhyROZHOD OVACIBOD - Vtéto fazijejiz
nutnd detailni strategickd a finan¢ni* analyza:
Po kladném vysledku rozhodovaciho procesu
1ze pfikro¢it k dalsimu kroku.
5. Piiprava realizace (zpracovéni realiza¢ni projek-
tové dokumentace).

2 Developersky projekt a oceriovani majetku [on-line]. Stavebni Férum, 2. 4. 2007 [cit. 28. 6. 2008]. Dostupné na www:

<http://www.stavebni-forum.cz/detail.php?id=8664>.

3 TJednd se o studii pfilezitosti, pfedb&znou studii proveditelnosti a studii proveditelnosti projektu, nékdy téz oznaco-
vanou jako technicko ekonomickou studii, dokument, jehoz ti¢elem je zhodnotit viechny realiza¢ni alternativy a po-
soudit realizovatelnost daného investi¢niho projektu, jakoz i poskytnout veskeré podklady pro samotné investi¢ni

rozhodnuti.

4  Finan¢ni analyza - ukazatele rentability, doba thrady a vypocty kritéria ¢isté soucasné hodnoty, vnitiniho vynosové-
ho procenta ¢i stanoveni sou¢asné hodnoty penéznich tokd projektu za dobu jeho zivota (metoda diskontovanych

penéznich tokd).
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6. Zajisténi financovani (z dtvodu vysokych po-
¢atetnich ndkladd nefinancuje developer pro-
jekt obvykle zcela ze svych zdroji® a v rdmci
piipravné faze projektu tedy nutné fesi otdzku
financovani). Velmi Casto v této fazi developer
zaklada tzv. SPV?, tedy novou spole¢nost zaloze-
nou vyhradné pro realizaci developerského pro-
jektu. Ucelem je oddélit realizaci i financovani
projektu od ostatni podnikatelské &innosti deve-
lopera a eliminovat tak riziko ohrozeni projektu.

7. Koupé pozemkii.

8. Zajisténi viech povoleni.

9. Zajisténi viech dodavatelskych praci (od priv-
nich az po samotnou dodéavku stavby).

10. Realizace stavby.

11. Prodej/Prondjem.

12. Hodnoceni projektu.

Typickym znakem developerského projektu jsou
relativné vysoké ndklady na jeho realizaci, které
s¢ podnikateli vraceji v pfipadé prodeje dokonéené
nemovitosti v podobé kupni ceny, a v pfipadé ndgjmu
v podobé ndjemného. Ndjemni smlouvy a samotny
ndjemce jsou pro developersky projekt velmi dile-
zité faktory. Banka posuzuje mimo jiné i relevantni
ustanoveni nijemnich smluy, jako je délka najmu,
moznost stran ndjem ukon¢it, indexace ndjemného,
moznost stran postoupit pohledédvky z ndjemnich
smluy, zptisob tihrady ndjemného, zavazek ndjemce
slozit kauci, a p¥ipadn€ také i bonitu ndjemct.

Ceska ekonomika v roce 2007 vykazala pomé&rné
solidni vysledky: rtist HDP o 6%, pokles nezamé&st-
nanosti na necelych 5% praceschopné populace, re-
alny rtist mezd o 5% a pouze 2,8% miru inflace. Vy-
voj na ¢eském trhu realit tomu odpovidal a v roce
jsou zejména faktory jako poptavka, nabidka, kon-
kurence a vyvoj cen nemovitosti a ndjemného dle
konkrétnich lokalit a atraktivnosti ploch.

Developersky trh jako proces je souéésti sirstho re-
alitniho trhu a neni autonomni strukturou. Své ,rai-
son detre’™ formuluje v 3ir3i politicko ekonomické
struktu¥e. Henneberry a Rowley (2002) ve svém pii-
spé&vku vymezuji dve dimenze uréujici rozhodovani
developera. Prvni dimenzi behaviordlni povahy je
subjektivni zptsob vnimani a reakce na p¥ilezitosti
¢i prekazky opera¢niho prostiedi. Druhou dimenzi,
na jejimz zakladé se developer rozhoduje, je objek-
tivni charakter operaéniho prostedi, tedy realitniho
trhu.

Soucasny stav ¢eského realitniho trhu

Ve vsech svych komer¢énich segmentech vykazal
Cesky realitni trh v roce 2007 rychly rtst nabidky, je-
muz oviem odpovidala i silnd poptdvka. Co se vy-
vojevroce 2008 tyka, analytici jsou spiSe optimisti¢ti,
ato presto, Ze realitni trh ovlivni restriktivni reformy
veFejnych rozpocta a diisledky tzv. hypoteéni krize
na americkém a Caste¢né také britském realitnim
trhu. Zejména dva posledné jmenované faktory jiz
v zaCatku roku 2008 mély za nésledek Gtlum inves-
tic do komerénich nemovitosti. Ve druhé poloviné
roku se oviem olekavd oziveni trhu a realizace odlo-
zenych realitnich transakei.

Trh kanceldiskijch prostor

Na konci roku 2007 dosahovala celkovd vimeéra
kanceldfskych prostor v Praze 2182 000m? coz
predstavuje vice nez desetindsobek vymé&ry kance-
la¥skych prostor v druhé nejvetsi ¢eské aglomeraci,
v Brné (pouze 212 600m?). Z téchto tdajt je zFejmy
pietrvavajici nepomé&r mezi hlavnim méstem a ostat-
nimi ¢eskymi lokalitami. Ostravskd vyméra moder-
nich kancela¥skych prostor se dokon&enim prvni
faze komplexu The Orchard ke konci roku 2007 do-
stala na 72 500m?. V Plzni byl dokonéen dosud nej-
vEtsi kanceldfsky komplex Avalon Business Park
(10 715m?), v zdpadoleské metropoli je tak k dispo-
zici 37 700m? modernich kancelé¥skych ploch.

Celkova vimé&ra nové postavenych kancelaiskych
prostor v roce 2007 v Praze ¢inila 161 000m? (v Brn&
61 000m?), z EchoZ nejvétsi geograficky vyskyt pii-
padéa na okrajové Casti mé&sta, tuto situaci zndzor-
fiuje Obr. 1. Soucasnd situace je vysledkem pozitiv-
niho trendu ve v3ech vétdich éeskych méstech, aviak
na prazském trhu je situace nejmarkantné&jsi.

Po roce 1989 bylo nejpreferovanéjsi lokalizaci
kanceldfskych prostor centrum mést. Tento trend
se staval ¢im dal vice finanéné ndkladnym a z hle-
diska dopravni obsluznosti naprosto nevyhovujici.
Reakcei bylo hromadné opousténi center a pFfemisto-
véani do okrajovych Easti mé&st, coz zptisobovalo zvy-
Sujici se neobsazenost méstskych lokalit a nedosta-
tek finanénich prostFedkt na pot¥ebné rekonstrukce
stavajicich mé&stskych objektt. Poslednim trendem
je néavrat do tzv. §irstho centra, coz pfeduréuje i po-
tfebny tok finanénich prostfedkt na opravy stiva-
jicich méstskych budov i celych méstskych ¢ésti.
Planovany objem prazskych kanceldiskych pro-
stor na rok 2008 dosahuje 250 000m? a v roce 2009
by mé&lo byt postaveno 300 000m? kancelé¥skych
ploch.

5 Vlastni zdroje developera jsou oznagovany jako tzv. equity. Jsou to finanéni zdroje, které nejsou kryty dvérem. Lze je
shrnoutjako vklady do zédkladniho kapitélu a dale tivéry od spole¢nikti (zpravidla tzv. podiizeny dluh).
6 V ckonomickém a pravnim zargonu se takova spoletnost oznacuje jako ,SPV* z anglického ,special purpose

vehicle.
7  Smysl byti
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1: Geografické rozloZeni novijch kanceldiskych projektii v Praze v roce

2007

Pfestoze rok 2007 v Praze p¥inesl pokles celko-
vého objemu realizovanych transakei® o 32 % oproti
pFedchazejicimu, nutn€ podotknout rekordnimu,
roku 2006 (285 000m?), byl tento vysledek v sou-
ladu s prognézami a jednalo se o tfeti nejvy3si objem
nove pronajatych prostor v historii trhu. O¢ekava
se, Ze poptavka ziistane na stejné drovni. Poptivce
po kancelafskych prostorach v roce 2007 domino-
val sektor finan¢nich a poradenskych sluzeb (23 %),
za nim ndsledovalo bankovnictvi a pojistovnictvi
(19%) avyroba (15 %).

Mira neobsazenosti ke konci roku 2007 poklesla
na5,76 % oproti 7,7 % nakonciroku 2006, coz piedsta-
vuje nejnizsi troveii za poslednich 10 let. Nové pla-
nované projekty a pfedpoklddana poptavka oviem
indikuji pravdépodobny rtist neobsazenosti v roce
2008. Nejvyssi mési¢ni ndgjemné v centru Prahy bé-
hem roku 2007 mirné& vzrostlo na 19-20 EUR za m?,
zatimco na periferii a ve vng&jsich lokalitich stabilng&
setrvavalo v rozpéti 14,50-15,50EUR za m’. Nej-
vy$3i mési¢ni najmy v regionech béhem roku 2007
byly pFevazné stabilni, v rozsahu 11-13 EUR za m?
v Brné a Ostravé a 10,50-11,50EUR za m? v Plzni.
Vroce 2008 by ndjmy mély byt stabilni, p¥i¢emz pla-
nované projekty by v budoucnu mély branit jejich
vzestupu.

Trh obchodnich ploch

Celkovavymérapodlahovéplochynikupnich cen-
ter v Ceské republice v roce 2007 ¢inila 1 773 000 m?,
z toho 797 500m? v Praze a 975 500m? v regionech.
Vysledkem je pf¥iblizn€ 160 m? plochy nakupnich
center na 1 000 obyvatel v Ceské republice. Evrop-
sky pramér vroce 2006 ¢inil 171 m2. Diky pldnované
vystavbé novych ndkupnich komplexti by Ceska re-
publika mohla podle odborniki ze spoleénosti Cu-
shman & Wakefield dosahnout evropského prii-
méru jiz vroce 2009°.

P¥i zohlednéni v3ech maloobchodnich prodej-
nich ploch (ne pouze ndkupnich center), pFipada
na kazdého obyvatele vice nez jeden metr ¢tvere¢ni
nové postavenych obchodtl. Jesté pred 3esti lety to
bylo jen 0,6 m% Z vy3e uvedeného vyvoje je zfejmé,
ze z hlediska obchodni obsluznosti se Ceska repub-
lika rychle pf¥izptisobuje vysoce vyspélym zemim
Evropské unie (Chvital, 2008).

V roce 2008 se v Ceské republice otevie 14 novych
nakupnich center, jejich plocha bude po zahrnuti
obchodnich komplexti otevienych v letodnim prv-
nim pololeti ¢init 250 000 m2. Svétova finanéni krize
na vystavbu ¢eskych center zatim p¥imo nedolehla,
banky vsak mohou za¢it na developery tlagit, aby si
zajistili v€t3i podil pFedprondjmti p¥ed zahdjenim
vystavby. Vzhledem k tomu, Ze maloobchodni trh
pomalu zraje, developefi musi obezfetnéji vyhod-
nocovat lokality a spadové oblasti, konkurenci, kon-
cepty, optimalni velikosti a sloZeni ndjemct.

Nejvyznamnéjdim dokoncenym projektem roku
2007 bylo prazské Palladium (39 000m?), Nakupni
stfedisko Olympia v Brné bylo rozsifeno na celko-
vych 78 700m? a je v sou€asnosti druhym nejvét-
§im ndkupnim centrem Ceské republiky po Tesco
Letriany (90 000m?). Dokon¢enim planované druhé
etapy rozdifeni by se Olympia méla stit nejveétsim
nakupnim centrem u nas.

Nejvyssi mési¢ni ndjem na hlavni t¥idé v Praze
ke konci roku 2007 ¢inil 170EUR za m?. Nejvyssi
ndjem na hlavni tfid€ v Brn¢€ se pohyboval mezi
35-60 EUR za m?, v Ostravé a Plzni mezi 25-40 EUR
za m?. Ndjem v nadkupnich centrech ztistaval behem
roku 2007 stabilni a pro rok 2008 se jeho dal3i rist
neocekava. Nakupni centra v Praze smétuji k pri-
méru 21-26 EUR za m?, ndkupni centra v $ir§im cen-
tru, respektive vnitfnim mésté ke 13-20EUR a na-
kupni centra a retailové parky v okrajovych ¢tvrtich
k 10-14EUR za m? mési¢né. V Brng&, Ostravé a Plzni

8 Celkovy objem realizovanych transakei v roce 2007 ¢inil 195 200 m>.
9 DTZ:V Cesku bude pokra¢ovat masivni vystavba obchodnich center [on-line]. Ekonomicky server CTK, 06. 09. 2006
[cit. 3. 3.2008]. Dostupné na www: <http://www.stavebni-forum.cz/detail. php?id=7807>.
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se mé&sitni najmy v ndkupnich centrech v nej-
lepsi ¢asti mésta pohybuji mezi 17-20EUR za m?
2 6,5-12 EUR za ndjem v regionalnich maloobchod-
nich parcich™.

Soucasnd situace predstavuje nejvetsi boom vy-
stavby nakupnich center. Nékupni centra jsou
dnes rozmisténa prakticky ve viech krajskych mé&s-
tech s vyjimkou Jihlavy (kde se tak stane v nejblizsi
dobég) a pronikla uz i do dal3ich velkych mé&st kolem
40-50 tisic obyvatel, jako jsou Mladd Boleslav, Opava
apod. V €eskych nédkupnich centrech je dnes umis-
téno témé&r 7 000 provozoven, nejvice maloobchod-
nich, ale vyraznym tempem rostou také zdbavni ak-
tivity, bankovni pobo¢ky a jiné finanéni instituce.

Zatimco dfive nakupni centra vyrtistala pFede-
v3im na okrajich mé&st, nyni se stavi ve stale v&t3i bliz-
kosti mé&stskych center. Méni se rovnéz struktura na-
kupnich preferenci. Jestlize do roku 2006 neustéle
rostly preference hypermarkett, nyni naopak roste
obliba men3ich prodejen, tzv. convenience stores,
a diskontnich prodejen.

Preference nakupnich center u zdkaznik vyrazné
stoupd. Maloobchodni centra dnes navstévuje 54%
Ceskych domacnosti. Nejeast&ji uvadénou frekvenci
navstév je 1x za mésic, pFitom jednou za dva tydny
a Cast&ji nakupuje v centrech 38% zédkazniku. Nej-
vy33i frekvenci navstév vykazuje vékova kategorie
30-39 let, s pribyvajicim vékem navitévnost nikup-
nich center klesa. Priimérnd vy3e vydaji navitévnika
ndkupniho centra uz dosahuje 1500K¢.

Podle pFedpoklddaného vyvoje se vina odchodt
netspé3nych retailertt nyni zpomali, ale neskonéi;
koncentrace bude posilovat spise fizemi nez orga-
nickym néardstem. Expanze hypermarkett bude dal
pokralovat, byt jiz pomalejsim tempem (bude cilit
hlavné& do stfedné velkych mést). Nejvétsi rozvoj ma-
loobchodu ¢ekd men3i mésta velikosti cca 5-30 tis.
obyvatel, ve v&tdich méstech jiz hlavni etapa ex-

v

panze probé&hla a nartst ploch bude mirné&jsi (Chva-
tal, 2008).

Trh priimyslovijch ploch

Celkova vyméra modernich pramyslovych ploch
Ceské republiky nyni dosahuje 2376 000m?2. Cel-
kem bylo za rok 2007 postaveno 924 000m?, z &choz
8irsi okoli Prahy vykazuje 37%, sckundarni oblasti
(tj. okoli Plzn&, Brna a Ostravy) 29 % a terciarni oblasti
(tj. yzbytek“ republiky) 34 %, coz ilustruje Obr. 2.

V roce 2008 jen v 3irsim okoli Prahy vznikne cel-
kem 321 000m?, z ¢choz pfevaznou ¢ast tvoii spe-
kulativné budované projekty. Zvysena konkurence
se o¢ekdva i v Brn¢ a v men3im rozsahu téZ v ostrav-
ské oblasti, kde budou v tomto roce zahdjeny nové
projekty. Na Plzenisku spiSe hrozi pFesyceni trhu,
nebot tdroveri poptivky nedosahuje stejné vysoké
drovné jako nabidka planovanych prostor.

Ptes rckordni vy3i poptidvky mira neobsazenosti
vzrostlana vice nez 10% v dasledku extenzivni spe-
kulativni vystavby. V Praze doséhla 9,5 %, v rdmci se-
kundarnich trht 10,5% a v tercidrnich lokalitich
11% (viz Obr. 3).

Nejvyssi mési¢ni ndjmy pramyslovych prostor
v Praze v roce 2007 klesly na troven 4,20-4,60EUR
zam?mé&si¢né ajejich dal3i pokles se oéekavaivroce
2008,zejménavdusledkuintenzivnispekulativnista-
vebni aktivity a velkého mnozstvi planovanych pro-
jekt v tomto roce. Nejvyssi mé&siéni najmy pramys-
lovych prostor v Brné€ a Ostrav¢ ¢inily 4,00-4,25 EUR
av Plzni 3,80-4,00 EUR za metr amé&sic. Ohledné re-
giondlni trovné najmt sc o¢ekdva stabilita béhem
prvni poloviny roku 2008, avsak mutize dojit k jejimu
poklesu ve druhém pololeti roku.

Na ¢esky trh vstupuji novi developeti a konku-
renci zvy$uji zejména uvnitf regionédlnich trht.
Kvybéru lokalit bude tfeba v budoucnu pFistupovat
s VEt3i obezFetnosti, zejména s ohledem na dostup-
nost pracovnich sil a dopravni infrastruktury?.

m Sirsi okoli Prahy
O sekundarni oblasti

| terciarni lokality

29 %

34 %
37 %

2: Geografické rozloZent modernich priimyslovyich ploch v Ceské republice v roce

2007

10 Domici trh realit se loni rychle rozvijel [on-line]. Stavebni Férum, 15. 02. 2008 [cit. 5. 3. 2008]. Dostupné na www:

<http://www.stavebni-forum.cz/detail.php?id=10393>.

11 Domici trh realit se loni rychle rozvijel [on-line]. Stavebni Férum, 15. 02. 2008 [cit. 5. 3. 2008]. Dostupné na www:

<http://www.stavebni-forum.cz/detail.php?id=10393>.
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Residenéni trh

Prodejnovychbyttisenavzdory oéekdvanim podle
nékterych developerti za prvni dva mésice letosntho
roku nesnizil. V n&kterych developerskych spoled-
nostech je vykazovan pokles, ten je viak povazovin
pouze za ptfechodny jev. VéEtsina spole¢nosti hlasi
i pokra¢ujici rtst cen nového bydleni. Vyplyva to
z ankety CTK mezi developerskymi firmami. Napt.
pocet novych bytt prodanych firmou Skanska Rea-
lity je v Praze meziro¢né vyssi o 65 %, v celém Cesku
ana Slovensku dokonce o0 111 %"2.

Pocet vydanych stavebnich povoleni na nové byty
by podle ministerstva pro mistni rozvoj mohl letos
poprvé prekrodit hranici 50 000. V piepoétunahlavu
by se tak CR dostala na hranici p&ti nové zahajenych
byttt na tisic obyvatel. Nenapliiuji se tak prognézy
o negativnim dopadu nové datiové soustavy. Ob-
jem novych hypoték za prvni tfi mé&sice roku ale po-
klesl. Pfedpoklddany piepocet novych stavebnich
povoleni na obyvatele je srovnatelny s hospodaf-
sky vyspélymi staty ptivodni evropské , patnactky*.
Z novych ¢&lenskych zemi Evropské unie se tako-
vému trendu p¥iblizuje Slovinsko, ostatni staty jsou
zhruba na polovi¢ni drovni nebo jeste nize.

Negativnim jevem je koncentrace vystavby pfe-
vazné na tzemi hlavniho mésta, n¢€kolika dalsich
velkych mést a na tizemi Stfedoceského kraje s bliz-
kou dostupnosti k Praze. V nékterych regionech na-
opak bytovéa vystavba zcela stagnuje. V roce 2007
bylo podle tdaji Ceského statistického tradu do-
kon&eno 41 650 bytii, coz piedstavuje nejvy3si pocet
od roku 1991".

Ceny bytii se v Ceské republice za prvni &tvrtleti
meziro¢né v praméru zvysily o 5,6 %. V Praze rostly
ve srovnani se stejnym obdobim lotiského roku
0 4 %. Ve srovnani s tempem rastu béhem prvnich
t¥i mé&sicti roku 2007 se v roce 2008 riist cen v met-
ropoli nepatrn& zpomalil, bez Prahy ale na republi-
kové trovni zrychlil o jedno procento.

V regionech bylo nyni zdrazovani bytt vitbec nej-
rychlejsi za poslednich nékolik let. Pramérna hod-
nota nového bytu v roce 2007 ¢inila téméF 2,1 mi-
lionu korun, coz bylo o 1,4 % vice nez v roce 2006.
Za metr Ctvereni uzitkové plochy novych bytt
lidé loni v CR v praiméru zaplatili zhruba 20 550 K¢&
(v Praze 26 000 K¢, nejnizdi cena 17 900 K& bylanao-
pak ve Zlinském kraji). Nejvice se stavély tifpokojové
byty (23 % z celkového po&tu novych bytt) '

Soucasny stav evropského realitniho trhu

Evropsky realitni trh o¢ekdvd mensi zdjem in-
vestortl, investi¢ni aktivity na trhu s nemovitostmi
v prvni poloving roku 2008 v Evrop¢& zaznamenaly
dtlum. K pfehodnocovani o¢ekdvanéhorizika inves-
tic natrhu s nemovitostmi p¥ispéla krize na hypotec-
nim trhu v USA. Krizi zap¥iinila situace na americ-
kém trhu, kde domacnosti pFestaly splacet své dluhy.
Mnoho téchto ptijéek bylo zahrnuto do zajisténych
dluhovych zavazku. Majetek tak ztratil hodnotu a to
zpusobilo paniku na finan¢nich trzich. Vyvoj se viak
mtize v raznych regionech zna¢né 1isit. Nejvyssi vy-
nosy z obchodovani s nemovitostmi lze o¢ekavat ze-
jménave velkych regiondlnich méstech' [10].

12 CR: prodej byttt letos neklesd [on-line]. Ekonomicky server CTK, 06. 03. 2008 [cit. 29. 6. 2008]. Dostupné na www:

<http://www.stavebni-forum.cz/hledej.php>.

13 Severni Morava proZivé bytovy boom [on-line]. Ekonomicky server CTK, 07.07.2008 [cit. 08. 07. 2008]. Dostupné

na www: <http://www.stavebni-forum.cz/hledej.php>.

14 CSU: Ceny bytt se v prvnim &tvrtleti meziro&né zvysily o 5,6 pet. [on-line]. Ekonomicky server CTK, 16. 06. 2008 [cit.
29.06.2008]. Dostupné na www: <http://www.stavebni-forum.cz/hledej.php>.

15 Evropsky realitni trh o€ekava men3i zdjem investora [on-line]. Ekonomicky server CTK, 22. 02. 2008 [cit. 3. 3. 2008].
Dostupné na www: <http://www.stavebni-forum.cz/detail. php?id=10416>.
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Stale obtizngjsi bude dosdhnout zhodnoceni in-
vestic pro investory, ktefi financuji obchody cizim
kapitdlem. Otevira se tak p¥ilezitost pro zivotni po-
jistovny nebo penzijni fondy, které maji vlastni ka-
pital. Pokud se trhy stabilizuji, budou mit investofi
s vlastnim kapitdlem pfilezitost p¥ispét k zotaveni
trhu.

V dusledku hypoteéni krize doslo k vyraznému
poklesu cen realit v zapadni Evropé& a tamé&jsi nemo-
vitosti jsou tak dnes v porovnani s t&€mi, které jsou
nyni k dispozici na ¢eském trhu, pro mnohé inves-
tory mnohem zajimav€jsi. Podle vyzkumu, ktery
realizovala spole¢nost King Sturge v bfeznu 2008
mezi tfemi desitkami vedoucich investi¢nich spo-
le¢nostmi v zdpadni Evropg, pat¥i nyni k nejvyhle-
dévané&jsim investi¢nim destinacim Némecko, Velka

realitntho trhu v lofiském roce setrvale klesaly,
coz prohloubilo jejich odstup od vynost lukrativ-
nich nemovitosti na vychodnich trzich, pFedevsim
v Rusku, Turecku a Cin€. Také proto je pohled inves-
tort zaméren praveé timto smérem.

Odbornici o¢ekavaji v druhé poloving roku 2008
zvysenivynosti v Ceské republice 0 25 az 50 %. Pied-
pokladé se rovnéz, ze dojde k oZiveni trhu a realizaci
v soucasné dob& odlozenych realitnich transakei.

Vyzkum developerského trhu bude nyni nadéle
pokratovat ve smyslu identifikace faktortt ovliv-
fiujicich rozhodovaci proces pii pfipravé develo-
perského projektu, nalezeni vzdjemnych vazeb
a vztahti mezi faktory, kvantifikace t&chto faktord
a stanoveni jejich vah, vytvofeni modelu rozhodo-
vaciho procesu pii pFipravé developerského projekt

Britanie a Francie.

ajeho aplikace do praxe.

Navic vynosy lukrativnich nemovitosti (prime
yields) ve v8ech komer¢nich segmentech &eského

SOUHRN

Cléanek seznamuje s diléimi vysledky analyzy deleverského trhu v CR a priblizuje specifika develop-
mentu a developerského projektu. Developerskd ¢innost je velmi naro¢nd vzhledem k ¢asové na-
ro¢nosti od poc¢atku projektu k okamziku jeho ndvratnosti, déle pro mnohooborovost, ktera souvisi
s Sirokym spektrem aktivit podstatnych pro tspésnost projektu, zasadniho vlivu okolniho prostiedsi,
zvl43té pak vlivu hospodaiského cyklu ekonomiky a asymetrii informaci. Vyhledani trzni pfilezitosti
je tak pouhym zaédtkem komplexniho rozhodovaciho procesu.

Dostupné zdroje umoziiuji shrnout, Ze navzdory tomu, Ze developersky trh v dlouhodobém mé¥it-
ku vykazuje v Ceské republice vyrazny riist (tento trh neméd v CR dlouhou historii), rést se postup-
né& zpomaluje, protoze trh za¢ind byt obsazen. Investi¢ni aktivita na ¢eském realitnim trhu v prvnim
pololeti roku 2008 vyrazné poklesla. Zatimco v prvnim pololeti roku 2007 byly realizovany obchod-
ni, resp. investi¢ni transakce v celkovém objemu 774mil. EUR (zhruba 19,3 mld. K&), v prvnich 3esti
mésicich roku 2008 bylo uzavieno jen p&t obchodii v celkové hodnoté 340 mil. EUR (8,5 mld. K¢). To
predstavuje meziro¢ni pokles 0 56 %.

K jeho hlavnim p¥i¢indm patii pfedeviim vétsi obezietnost bankovnich domil pii poskytovani fi-
nan¢nich prostfedkd na nové developerské projekty, pokles cen nemovitosti v zapadni Evrop€ a za-
roveil relativn€ vy33i vynosy z nemovitosti v Evrop€ vychodni. Nicmén¢ ve druhé polovingé roku
2008 se predpoklada oziven{ investi¢niho trhu v Ceské republice, uz nyni je oviem jisté, ze lotiské-
mu rekordnimu objemu realitnich transakci v celkové vysi 2,69 miliardy EUR se letos ani vzdélené
nepfiiblizime.

Za utlumem na trhu investovani do komerénich nemovitosti (jak co do poé¢tu transakci, tak objemu
investic) jsou patrné diisledky tzv. hypote¢ni krize na americkém a Easte¢né také britském realitnim
trhu. V eském prostiedi se tento faktor projevuje hned v n€kolika ohledech.

Pfedevsim vzhledem k velkym ztrdtdm na americkych a ¢aste¢né také zdpadoevropskych trzich ban-
ky zavedly pFisngjsi pravidla pro poskytovani finanénich prostifedkii developertim. Zaroveri od nich
pozaduji vy3si garance rizik, k nim#z patii také v&tsi podil pFedprondjmt nebo pFedprodeji. V sou-
¢asné dobé& n&které banky trvaji na minimaélni equity (vlastni zdroje) ve vy3i 20-30%.

Co se tyka pFedprondjmi, jejich troveil by u kancelafskych a obchodnich prostor méla dosahovat
nejméné 50% celkové plochy, u logistickych parktt dokonce 60-70%, zatimco u reziden¢nich pro-
jektd by mélo byt pfedprodano miniméalné 30% bytovych jednotek. Striktng&jsi pravidla financové-
ni a vEt3i obezfetnost bank pak stoji v pozadi toho, ze fada developerskych projektti zatim ztsta-
V4 jen na papife, tedy ve stadiu zdmért a realizovany jsou pfedeviim ty, které maji nejvétsi nadgji
nauspé&ch.

Pfed zapocetim, musi byt provedeny pro kazdy projekt proto dtikladné analyzy zahrnujici i finan¢-
ni kalkulace ndvratnosti. N43 vyzkum by mél pfispét k tomu, aby bylo mozné zamyslené varianty

16

CR: zajem investor( o reality je slaby [on-line]. Stavebni Férum, 25. 06. 2008 [cit. 29. 6. 2008]. Dostupné na www:

<http://www.stavebni-forum.cz/detail. php?id=11055&t=1215796185>.
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projektt vyhodnotit a srovnat jesté diive, nez budou provedeny tyto nikladné a naro¢né analyzy
proveditelnosti.

Ceska republika, development, faktory, prostiedi, reality

SUMMARY

The paper present partial Czech development market analysis results and explains the specifics of
development and development project. Development is a very complex activity due to time require-
ments since the project start until its return, due to its multi-field focus, connected with wide scope
of activities which are substantial for project success, essential impact of external environment, espe-
cially then the business cycle, and due to asymmetry of information. Finding market opportunities is,
therefore, just a beginning of a complex decision making process.

Available sources allow summarize that in spite of the fact that in the long run Czech development
market shows significant growth (the market doesn’t have very long history in the Czech Republic),
the growth is slowing down, because it is getting occupied. Investment activities on Czech real estate
market dramatically decreased in the 1* half of 2008, whereas, in 1 half of 2007 the investment trans-
actions reached in total 774 million EUR, in 1* six months of 2008, there were only 5 business deals in
total value of 340 million EUR. That represents annual decrease of 56%.

The main reasons for this were mainly the greater circumspection of banks when providing credits
for new development project, drop of real property prices in Western Europe and at the same time
greater revenues from real properties in Eastern Europe. Nevertheless, for the 27 half of 2008, a revi-
val of Czech investment market is expected. Though, the record level of last year (2 690 million EUR)
won't be repeated.

The inhibition of the investment in commercial real property (both what number of transactions con-
cerns, and total volume of investment) is influenced by so-called mortgage crisis on the U.S. and Bri-
tish real estate market. In Czech market, the factors are reflected in a number of respects.

Mostly due to great losses on American and Western European markets, banks have imposed stricter
rules for credits provision to developers. At the same time, they require higher risk guarantee, which
includes higher ratio of pre-lets and pre-sales. Some banks insist on 20-30% share of own financing
sources.

What pre-lets concerns, their level for office and commercial spaces should reach minimum 50% of
the whole area and for logistic parks even 60 to 70%, whereas for residential project, the pre-sales
should reach minimum 30% of accommodation units. Stricter rules of financing and greater circum-
spection of bans then causes that many development project remain only a draft on a paper, thus in
the phase of design, and only the best ones with high success probability are launched.

Thus, before each project is executed, in-depth analysis need to be conducted, including return cal-
culations. Our research should contribute to decrease waste of time and money investment in these
calculations by providing a tool which helps pre-select projects with higher chance of success.
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