Czy To juz Odwilz na Rynku Finansowania Nieruchomosci
Komercyjnych? Charakterystyka Najwazniejszych Warunkéw i
Zabezpieczerh Wymaganych przez Banki.

Na skutek zawirowan na swiatowych rynkach finansowych, pogarszajacych sie wskaznikow
makroekonomicznych oraz spowolnienia na rynku najmu nieruchomosci komercyjnych w Polsce
znaczaca wiekszos¢ instytucji finansowych podjeta decyzje o zawieszeniu polityki kredytowej
nawet do konca 2009 roku. Na szczescie nie wszystkie banki zakrecity kurek z pieniedzmi. Od
poczatku roku mieliSmy okazje zaobserwowac¢ kilka transakcji finansowania nieruchomosci
komercyjnych, co moze by¢ oznaka powolnej stabilizacji rynku. Banki preferujg obecnie
istniejace i funkcjonujace nieruchomosci generujace dochdéd, w mniejszym stopniu finansuja
natomiast projekty deweloperskie, w szczegdlnosci tzw. spekulacyjne, czyli bez zabezpieczonego
odpowiedniego poziomu wynajecia powierzchni przed uruchomieniem pierwszej transzy
kredytu. Pojawia sie pytanie jakie szanse majg obecnie inwestorzy/deweloperzy na pozyskanie
srodkéw finansowych na budowe? Jakie zabezpieczenia i warunki trzeba spetni¢ przed
uruchomieniem pierwszej transzy? W odpowiedzi na powyzsze pytania mozna stwierdzi¢, iz
banki wymagajg obecnie zaangazowania kapitatu wtasnego na poziomie minimum 35% oraz
podpisanych uméw najmu na poziomie minimum 50%. Ponadto przed uruchomieniem pierwszej
transzy kredytobiorca powinien uzyska¢ pozytywna opinie w raporcie due diligence (prawnym,
technicznym) oraz ustanowi¢ okreslone zabezpieczenia na rzecz instytucji finansujace;j.

Transakcje Pozyskania Srodkéw Finansowych przez Deweloperéw / Inwestoréw w Polsce w |
Pétroczu 2009 roku

W | poétroczu biezacego roku bylismy swiadkami pozyskania s$rodkéw finansowych przez
doswiadczonych deweloperéw na realizacje dopracowanych, duzych i $rednich inwestycji, dobrze
przygotowanych i bezpiecznych poprzez wysoki wspétczynnik wynajecia przed rozpoczeciem
budowy.

Najwazniejsze transakcje pozyskania kredytéw od instytucji finansowych zostaty przedstawione
ponizej:

PROJEKT DEWELOPER/INWESTOR |[KWOTA KREDYTU | PRZEZNACZENIE
Galeria Jastrzebie Polimeni International |18 min EUR Kredyt Budowlany
Saski Crescent

|[Europolis 80 min EUR Kredyt Refinansowy
Europolis Park Btonie, Faza |
Platinium Business Park — Il |Globe Trade Center 20 min EUR Kredyt Budowlany
Faza
Park Postepu |[Echo Investment 50 min EUR Kredyt Refinansowy
IMalta Office Park |[Echo Investment 32 min EUR Kredyt Refinansowy

i Budowlany

Crown Square

Ghelamco 60 min EUR Kredyty Budowlane
Katowice Business Point

Zrédfo: opracowanie wtasne CPRF

Warunki Finansowania — Okres Prosperity a Terazniejszo$¢

Ze wzgledu na zmiane sytuacji rynkowej cze$¢ instytucji finansowych co prawda udziela
kredytéw na budowe, niemniej s one uzaleznione od spetnienia zaostrzonych kryteriow. W
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chwili obecnej wymagane jest zaangazowanie kapitatu wtasnego na poziomie minimum 35%, a
zatem udziat kredytu w catkowitych kosztach inwestycji (ang. LTC, Loan To Costs) moze osiggng¢
poziom nie wyzszy niz 65%. Podwyzszona zostata réwniez marza oraz minimalny poziom pre-
letu, czyli podpisanych uméw najmu przez uruchomieniem kredytu. Réwniez ze wzgledu na
wprowadzone przez banki zasady bezpiecznej polityki kredytowej wzrostowi ulegt minimalny
wymagany wskaznik obstugi dtugu (ang. DSCR/ISCR, Debt Service Coverage Ratio, Interest Service
Coverage Ratio), wyrazony jako stosunek zyskéw gotéwkowych z wynajmu do raty kapitatowo-
odsetkowej lub odsetkowej. Bardziej szczegdétowe poréwnanie obecnych warunkéw
finansowania do tych z okresy prosperity zostaty przedstawione w tabelce ponizej:

OKRES PROSPERITY OBECNIE
LTC do 85% do 65% ‘
[MARZA 1,5% -2,0% 3,75% - 5,0% f
PRE-LET 5% - 10% 50% - 60% f
DSCR/ISCR 1,15 1,25 f

Zrddlo: opracowanie wtasne CPRF

Pozytywna Opinia w Raportach Due Diligence oraz Zabezpieczenia na Rzecz Instytucji
Finansujacej

Przed podpisaniem umowy kredytowej deweloper / inwestor, poza spetnieniem warunkoéow
dotyczacych wymaganego kapitatu witasnego, obstugi diugu oraz poziomu powierzchni
wynajetej, jest zobligowany do uzyskania miedzy innymi pozytywnej opinii w raportach due
diligence. Zaréwno w raporcie prawnym jak i technicznym, ktére sg przygotowywane przez
niezalezne firmy zewnetrzne, procedurze weryfikacji podlegajg miedzy innymi:

e Umowy kupna gruntu i tytut wtadania nieruchomoscia;

e Struktura spotki celowej kredytobiorcy ze szczegélnym uwzglednieniem umowy dotyczacej
zarzadzania sp6tka zawartej miedzy udziatowcami kredytobiorcy;

o Kapitat wtasny kredytobiorcy;

e Sprawozdania finansowe/informacje na temat sytuacji finansowej kredytobiorcy i
udziatowca;

e Umowy pozyczek udziatowca oraz umowa ich podporzadkowania;

e Stan prawny nieruchomosci, wydane decyzje, pozwolenia;

e Wycena nieruchomosci, sporzadzona w oparciu o standardy TEGOVA/RICS przez
niezaleznego rzeczoznawce majatkowego,

o Wskaznik kredytu do wartosci rynkowej nieruchomosci (ang. LTV, Loan To Value);

o Wskaznik kredytu do catkowitych kosztéw projektu (ang. LTC, Loan To Costs);

e Wskaznik pokrycia obstugi dtugu (ang. DSCR, Debt Service Coverage Ratio);

o Catkowite koszty projektu zweryfikowane przez bankowego inspektora nadzoru;

¢ Umowa z generalnym wykonawca i podwykonawcami;

e Sprawozdania finansowe i doswiadczenie generalnego wykonawcy i podwykonawcéw;

e Historia oraz aktualny stan rozliczen z urzedem skarbowym i ZUS kredytobiorcy;

e Raport srodowiskowy — jezeli dotyczy;

e Zawarte umowy najmu oraz standardowy wzér umowy najmu;

e Sytuacja finansowa najemcéw zajmujgcych powierzchnie powyzej 20% powierzchni najmu
lub generujacych ponad 20% przychodu budynku.

e Prognozowany budzet kosztéw operacyjnych nieruchomosci, uwzgledniajgcy koszty nie
pokrywane przez najemcow;

e Kontrakt dotyczacy zarzadzania nieruchomoscia i podmiot zarzgdzajacy;

e Umowy dotyczace spotki kredytobiorcy oraz inne, w ktérych kredytobiorca jest strona.
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Ponadto instytucje finansujagce wymagaja od kredytobiorcow ustanowienia miedzy innymi
nastepujacych zabezpieczen:

e Pierwszorzedng hipoteke kaucyjng na nieruchomosci (np. w wysokosci dwukrotnosci kwoty
kredytu i kredytu VAT);

e Zastaw rejestrowy na udziatach w spoétce kredytobiorcy;

e Zastaw rejestrowy na rachunkach bankowych kredytobiorcy (wszystkie rachunki
kredytobiorcy bedg prowadzone u kredytodawcy);

e Przelew wierzytelnosci z tytutu uméw najmu, zarzadzania, umowy z generalnym
wykonawca, ubezpieczenia i wszelkich przychodéw generowanych przez nieruchomosg¢;

e Gwarancja bankowa na wypadek przekroczenia kosztow w wysokosci 5% catkowitych
kosztow projektu, w tresci i formie akceptowalna dla kredytodawcy;

e Gwarancja bankowa obstugi odsetek (np. w wysokosci dwukrotnosci rocznej obstugi
odsetek). Gwarancja zostanie zwolniona po zapewnieniu — w oparciu o podpisane umowy
najmu - wskaznika DSCR na poziomie nie nizszym niz np. 1,25;

e Blokada na rachunkach bankowych kredytobiorcy;

e Petnomocnictwa do wszystkich rachunkéw bankowych kredytobiorcy;

¢ Umowa podporzadkowania zawarta z udziatowcem kredytobiorcy;

e Oswiadczenie o poddaniu sie egzekugji.

Podsumowanie

W zwigzku z zawirowaniem na rynkach finansowych banki zmienity znaczaco swoja polityke
finansowania. Wymagajg one obecnie znacznie wyzszego poziomu kapitatu wtasnego oraz w
przypadku kredytéw budowlanych, wynajecia minimum 50% powierzchni w projekcie. W efekcie
wprowadzenia zaostrzonych kryteriow finansowania rozpoczecie realizacji wielu inwestycji
komercyjnych zostatlo wstrzymane. Znaczaca cze$¢ inwestycji zostanie prawdopodobnie
przeprojektowana i podzielona na wiekszg ilos¢ faz, wptywajagc na obnizenie poziomu
powierzchni oddawanej jednorazowo do uzytku. Ponadto cze$¢ inwestycji ze wzgledu na wysoki
koszt finansowania zewnetrznego bedzie realizowana przez inwestoréw ze srodkéw wtasnych, a
nastepnie refinansowana w momencie funkcjonowania obiektu.

Wierzymy, iz z uwagi na optymistyczne sygnaty makroekonomiczne dotyczace stanu polskiej
gospodarki, w tym rosnacy wskaznik PKB i poziom sprzedazy detalicznej spowoduja, ze w tym i
kolejnych latach banki bedg bardziej skfonne do poluzowywania akcji kredytowe;.

Sierpien 2009
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