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Projekt deweloperski — fazy, etapy i dzialania

Wstep

Transformacja gospodarki narodowej, zapoczatkowana na przetomie lat
osiemdziesigtych 1 dziewigédziesigtych dwudziestego wieku, spowodowata
powstanie 1 rozw0] wielu nowych obszardéw dzialalnosci gospodarczej. Jednym
z dynamicznie rozwijajacych si¢ segmentéw polskiej gospodarki jest rynek nie-
ruchomogei,

Rozwdj rynku nieruchomosei spowodowat powstanie nowych podmiotow
wystepujacych na tym rynku w roli zbywajacych, nabywcéw lub w obu tych
rolach jednoczesnie. Szczeg6lne miejsce wérdd uczestnikéw rynku nierucho-
mosci zajmujg firmy deweloperskie.

Dziatalnos¢ deweloperska jest najbardziej zlozona forma inwestowania w
nieruchomosci. Do zasadniczych zadan dewelopera nalezy petne przygotowanie
inwestycji pod wzgledem formalnym, technicznym oraz finansowym, ktore
umozliwi realizacj¢ projektu, a nastepnie uplasowania go na rynku.

Cechq zasadnicza przedsiewzigcia deweloperskiego, a przez to dziatalno-
sci dewelopera, jest rozw6j nieruchomos$ci. W zaleznosci od specyfiki danego
przedsigwzigcia, jego ewolucja moze nastepowaé na rdznych stopniach zago-
spodarowania nieruchomoséci, poczawszy od podzialu terenu na mniejsze dzial-
ki i ich sprzedazy, a skoficzywszy na realizacji hotelu i jego dalszej eksploata-
cji. Pewne dziatania podejmowane przez deweloperéw beda wystgpowaty we
wszystkich kategoriach projektow niezaleznie od przeznaczenia i stopnia za-
awansowania inwestycji. Inne dzialania beda specyficzne dla poszczegdlnych
kategorii przedsigwzi¢¢ deweloperskich.

Kategoria procesu inwestycyjnego, tak w teorii jak i w praktyce, rozumia-
na jest zwykle przez pryzmat porzadku metodologicznego zaproponowanego
przez organizacj¢ UNIDO. W publikacji UNIDO dotyczacej przygotowania
przemystowych studiow feasibility, proces inwestycyjny podzielono na naste-
pujace fazy: faze przedinwestycyijna, faze inwestycyjna, i faza operacyjna’. Jest
to propozycja uniwersalna 1 w istocie dotyczy wszelkich projektow inwestycyj-
nych.

Projekt deweloperski, bedacy przedmiotem naszych zainteresowan badaw-
czych, nie rézni si¢ zasadniczo od innych przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Tym
samym podlega on proponowanej przez UNIDO opcji pojmowania kategorii
procesu inwestycyjnego. Nie oznacza to bynajmniej, iz specyfika projektéw

" Prof. dr hab., Katedra [nwestycji Wydzialu Zarzadzania UG, inwestycje@wzr.pl

* Dr, Katedra Inwestycji Wydzialu Zarzgdzania UG, inwestycje@wzr.pl

! Por. W. Behrens, P. Hawranek; Poradnik przygotowania przemyslowych studiow feasibility,
UNIDO; Warszawa 1993; s, 9.
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deweloperskich nie powinna by¢ uwzglgdniania w postgpowaniu badawczym
dotyczacym tych szczegolnych przedsigwzige.
Opinie ekonomistow w tej kwestii sa rdzne.

I tak D. Karnaszewski wyroznia cztery etapy, w ktérych odbywa si¢ zarza-
dzanie procesem inwestycyjnym w przedsigwzigciach budowlanych. Sg to: etap
przedinwestycyjny, etap przygotowania inwestycji, etap realizacji, etap zakof-
czenia i oddania do uzytku zrealizowanego przedsiewzigcia®. Dziatania zwigza-
ne z dwoma pierwszymi etapami, w standardach UNIDO, ujgte sa czgéciowo w
fazie przedinwestycyjnej i inwestycyjnej.

Rozwazajac z kolel problem finansowaniem inwestycji w nieruchomosci ko-
mercyjne zwraca sie uwage na nastepujace fazy przedsigwzigcia: przygotowaw-
cza/przedinwestycyjng, realizacyjna, rozruchu (Start-up) 1 operacyj na’.

W tym ujeciu dodatkowo wyodrebnia si¢ fazg rozruchu zwiazang z uru-
chomieniem i przystosowaniem zrealizowanego obiektu do potrzeb ostatecz-
nych odbiorcéw oraz kontrola jego funkcjonowania. W standardach UNIDO
dzialania te sa zwigzane z koncowymi czynno$ciami fazy inwestycyjne;j.

Firma deweloperska Globe Trade Centre S.A. realizowane procesy inwe-
stycyjne prezentuje przykladowo, poprzez charakterystyke poszczegolnych
dziatan, w ktorych wyrodznia:

—  wyszukiwanie nieruchomosci i ocena mozliwosci budowlanych,
— negocjacje w celu nabycia nieruchomosei,

— projekt architektoniczno-budowlany,

—  wybor ushugodawcow,

— finansowanie projektu,

-~ promocja projektu,

—  zarzadzanie nieruchomoscia”.

7 tej krotkiej prezentacji pogladéw wynika, iz definiowanie procesu inwe-
stycyjnego w obszarze projektow deweloperskich zalezy od konkretnych po-
trzeb badawczych. Stad tez w teorii i praktyce mozemy spotka¢ wiele réznych
podejsé do tematu. Sprébujmy w tym opracowaniu przedstawi¢ zakres decyzji i
dziatan, nazwanych przez nas ,strukturg procesu inwestycyjnego” w zakresie
projektow deweloperskich zachowujac zarazem standardy sformutowane przez
przywolywana juz organizacje UNIDO. Uznajemy, iz jest to koncepcja uniwer-
salna, merytorycznie jasna i o szerokich mozliwosciach aplikacyjnych.

Wykorzystujac wiedze 1 wlasne do$wiadczenie zamierzamy przesledzi¢ za-
kres decyzji i dziatan sktadajacych si¢ na przebieg procesu deweloperskiego.
Uwzgledniajac przyjete zalozenia, caloksztalt dziatan podejmowanych w ra-
mach procesu deweloperskigo zostang przedstawione w podziale na trzy zasad-

2 por. D. Kamnaszewski, Zarzqdzanie procesem inwestycyinyim, Polski Rynek Nieruchomosci
2000, Promocja Nieruchomosci; Warszawa 2000; s. 66.

* D. Trojanowski, G. Mikolajezyk; Finansowanie projekiow inwestycyinych metoda Project Fi-
nance — Doswiadczenia dewelopera; Swiat Nieruchomosei nr 34; Krakowski Instytut Nierucho-
mosci, Polska Federacja Rynku Nieruchomodci; Krakow; Warszawa 2001; s. 36.

4 Prospelkt emisyjny akcji Globe Trade Centre; s. 82.
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nicze fazy:

— fazg przedinwestycyjna nazywana rowniez etapem przygotowawczymn,
— faze realizacji,

— faze eksploatacji nazywana réwniez etapem operacyjnym.

1. Faza przedinwestycyjna

W fazie przedinwestycyjnej wiodaca role w przedsigwzigciu odgrywa de-
weloper. Jego dziatania moga mieé zréznicowany charakter, w zaleznosci od
funkcji nieruchomosci, sposobu jej pozyskania, zaawansowania prac przygoto-
wawczych i budowlanych oraz innych uwarunkowan (np. prawnych). Najogdl-
niej mozna stwierdzi¢, ze deweloper w fazie przygotowania inwestycji musi
znalez¢ odpowiedzi na cztery zasadnicze pytania: Gdzie ? Co? ? Jak ? Z kim ?

Najwazniejszym zadaniem dewelopera jest wigc zdefiniowanie projektu i
jego zasadniczych parametréw, w sposdb umozliwiajacy realizacje pod wzgle-
dem technicznym, finansowym oraz formalnym. Wyniki prac dokonanych w
fazie przedinwestycyjnej przesadzaja o realizacji inwestycji 1 czesto decydujg o
sukcesie calego przedsiewziecia.

7 naszych doswiadczen wynika, ze faze przedinwestycyjng w projektach
deweloperskich mozna podzieli¢ na dwa etapy: etap wstepny i etap organiza-
cyjny.

1.1. Etap wstepny
Czynnosci realizowane w etapie wstepnym maja z reguly charakter ogol-

ny. W procesie rozwoju projektu poszczegolne jego parametry sg uszezegdlo-
wiane, az do zakonczenia etapu organizacyjnego. W tym miejscu nalezy zazna-
czy€, ze kolejno$¢ dziatan w fazie przedinwestycyjnej moze by¢ inna dla kaz-
dego przedsigwzigcia na rynku nieruchomos$ci. Ponadto wigkszo$¢ prac wyko-
nywarnych jest réwnolegle. Rzadko wystepuje sytuacja gdy zakonczenie pew-
nych dziatan warunkuje mozliwosci podjgcia dalszych.

Celem etapu wstgpnego jest okreslenie parametréw przedsigwzigcia w spo-
s0b umozliwiajacy podjecie inwestorom decyzji co do zaangazowania sie w
projekt. Deweloper na tym etapie podejmuje dzialania zmierzajace do:
— zidentyfikowania nieruchomosci,
— zapewnienia prawa do nieruchomosci,
— zdefiniowania projektu,
—  sporzgdzenia koncepcji architektonicznej,
— sporzadzenia analizy rynku,
— opracowania formalno-prawnej struktury projektu,
— opracowania studium przedinwestycyjnego.

Ponizej scharakteryzujemy poszczegdlne decyzje i dziatania dewelopera w
etapie wstepnym fazy przedinwestycyjne;j.

Zidentyfikowanie nieruchomoséci, na ktérej ma by¢ realizowany projekt ma

zwykle dwojaki charakter. Firmy deweloperskie podejmuja dziatania na nieru-
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chomosci wedle wlasnej koncepciji lub tez uczestniczac w przedsiewzieciu re-
alizujac obiekty o z gory okreslonych funkcjach.

W pierwszej sytuacji rozwazane sg propozycje inwestycyjne pochodzace
zwykle od wlasciciela nieruchomosci w formie indywidualnej oferty lub w for-
mie zaproszenia do przetargu. Wowczas przedmiotem badan dewelopera jest
poszukiwanie takiej funkcji obiektu na danej nieruchomosci, ktora zapewni
najwigkszy dochod. W drugim przypadku mamy do czynienia z sytuacja, w
ktorej deweloper ma z gory okre$long funkcje obiektu, ktéra zamierza realizo-
wac 1 poszukuje dla niego najwlasciwszej lokalizacji. Identyfikacje (wyszuki-
wanie) nieruchomosci deweloperzy przeprowadzaja przez zaangazowanie agen-
cji nieruchomosci lub we wiasnym zakresie. W swoim dzialaniu uwzgledniajg
zarowno prowadzenie negogjacji z wladajacymi nieruchomosciami jak 1 udziat
w przetargach organizowanych np. przez jednostki samorzadowe.

W kolejnosci deweloperzy zabiegaja o zapewnienie prawa do nieruchomo-
sci. Deweloperzy aby zapewni¢ sobie prawo do terenu przeznaczonego pod
inwestycje korzystaja z roznych rozwigzan formalnych, ktore umozliwiajg im
przepisy prawa. Przy projektach mieszkaniowych, deweloperzy najczgsciej na-
bywaja tereny przeznaczone pod inwestycje na wiasnosé lub w uzytkowanie
wieczyste. Niekiedy stosowane sg umowy zamiany, ktore skutkuja patnoscia za
teren w formie np. czgsci wybudowanej na tej nieruchomoscei powierzchni. Przy
projektach o charakterze komercyjnym wykorzystywana jest dzierzawa gruntu,
ktéra umozliwia pozyskanie terenu bez ponoszenia duzych nakladéw poczat-
kowych (zwiazanych z zakupem nieruchomosci). Przy duzych projektach ko-
mercyjnych, najczesciej deweloperzy pozyskuja nieruchomos¢ dla projektu
przez tworzenie tzw. wspolnego przedsigwziecia z wlascicielem przedmiotowej
nieruchomos$ci. Wspolne przedsigwzigeie z reguly polega na utworzeniu spotki
specjalnego przeznaczenia, do ktérej wiasciciel wnosi aport w postaci nieru-
chomosci.

W kazdej z wymienionych wyzej sytuacji, przed podj¢ciem ostatecznej
decyzji o pozyskaniu prawa do terenu skutkujacej zawarciem umowy kupna-
sprzedazy, zamiany, dzierzawy lub zawigzaniem spotki z wlascicielem nieru-
chomosci, racjonalnie dzialajacy deweloper musi dokonaé wstepnych analiz.
Przy zlozonych inwestycjach komercyjnych przeprowadzenie wlasciwych ana-
liz jest czasochtonne. Z tego wzgledu deweloperzy czgsto zapewniaja sobie
ograniczong w czasie wylacznosé na pozyskanie danego terenu. Takie dziatania,
w sytuacji wyrazonego przez dewelopera zamiaru kupna nieruchomosci, sg z
reguly prowadzone przy wykorzystaniu tzw. przedwstgpnej-warunkowej umo-
wy sprzedazy. Umowa ta skutkuje nabyciem nieruchomosci potwierdzonym
umowa ostateczng, w przypadku spelnienia okreslonych w niej warunkow, lub
jej wygasnieciem, jezeli te warunki nie zostang spelnione w czasie na jaki
umowa byla zawarta.

W przypadku wspélnego przedsigwzigcia, deweloperzy najczesciej zawie-
raja z wlascicielem nieruchomosci umowe zobowiazaniowa (tzw. porozumienie
inwestycyjne lub development agreement). W takiej umowie deweloper ze swo-
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jej strony zobowiazuje si¢ do wykonania szeregu prac przygotowawczych,
zwiazanych z rozwojem projektu, a wiasciciel nieruchomosci zobowigzuje sig
do nie zbywania przedmiotowej nieruchomo$ci w okresie obowigzywania
umowy oraz do wniesienia nieruchomosci do wspdlnego przedsiewzigeia po
ziszczeniu si¢ warunkow zawartych w tej umowie (np. wykonaniu prac przygo-
towawczych).

Najbardziej tworcza czgscia pracy dewelopera w etapie przygotowawczym
jest zdefiniowanie projektu. Wymaga ona odpowiedzi na pytania:

—  Co budowac?
— Jaka funkcja (funkeje) obiektu bedzie najwlasciwsza dla danego terenu?

Odpowiedzi na te pytania deweloperzy poszukuja kierujac sig ocena opta-
calnosci przedsiewzigcia, kalkulacja ryzyvka oraz wlasna intuicja i wiedza.

Przy definiowaniu projektu deweloper napotyka na szereg ograniczen. Do
najczescie] wystepujacych zalicza sie ograniczenia formalno-prawne wynikaja-
ce z zapisow planu miejscowego. Czesto plan miejscowy precyzyjnie definiuje
funkcje mozliwa do realizacji na danym terenie (np. stacja benzynowa). W ta-
kim przypadku praca dewelopera w tym zakresie bedzie ograniczala si¢ gldwnie
do okreslenia skali obiektu oraz funkcji towarzyszacych. W sytuacji gdy zdefi-
niowana jest rowniez intensywno$¢ zabudowy, plan zagospodarowania dodat-
kowo opgranicza dewelopera w zakresie definiowania wielkosci planowanego
obiektu.

Istotnym ograniczeniem moze okaza¢ sie rynek, a doktadnie popyt na dana
funkcje. Realizowane w Polsce projekty hotelowe rzadko przekraczaja wielkosé
200 pokoi, natomiast w USA sa budowane hotele przekraczajace 1000 pokoi
(np. Sheraton Chicago hotel & Towers — 1209 pokoi)’. Deweloperzy przy okre-
slaniu skali projektu musza wiec uwzgledniaé chltonnosé rynku.

W projektach komercyjnych czgsto sporzadza si¢ wariantowe analizy, w
ktérych poréwnuje sie oplacalnos¢ realizacji roznych funkcji obiektow (np.
centrum handlowe, biurowiec czy hotel?)’. Kryterium wyboru rozwazanego
»Scenariusza” sa powszechnie uznawane i stosowane wskazniki, okreslane dy-
namicznymi metodami oceny oplacalnosci inwestycji, takie jak wewnetrzna
stopa zwrotu (IRR) oraz wartos¢ biezaca netto (NPV).

Na uwage zashuguje rowniez fakt, ze na tym etapie inwestycji deweloper w
analizie wykorzystuje przyblizone wielkosci (np. powierzchnie, stawki czyn-
szu), wynikajace z wstepnych szacunkdw lub/i z jego doswiadczen. Jego celem
nie jest precyzyjne wyliczenie budzetu projektu czy tez jego oplacalnosci, a
jedynie poréwnanie mozliwych do realizacji scenariuszy.

Ostatecznym efektem pracy dewelopera w tym zakresie jest definicja pro-
jektu, z ktérej wynikaja funkcje przewidziane do realizacji na terenie przezna-

3 http://www.sheratonchicago.com: 2005.

8 Na zastosowanie analizy wariantowej przy wyborze projektu inwestycyjnego wskazuje P, No-
wacki; Zainteresowanie ze strony inwestorow krajowyeh inwestycjami w nieruchomosci; Materia-
ly seminaryjne Inwestowanie w nieruchomosci; Akademia Ekonomiczna w Poznaniu; Poznan
1997; 5. 3.
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czonym pod inwestycj¢. Kolejne dziatania dewelopera sa podporzadkowane tej
definicji, poniewaz stanowi ona ostateczny cel jego dzialania.

Po zdefiniowaniu pomystu deweloper przystepuje do prac projektowych. W
pierwszej fazie tworzy si¢ z reguly koncepcie architektoniczna, ktéra prezentuje
sposob zagospodarowania terenu oraz wstgpny zarys obiektow. Prace projekto-
we najczgscie) zlecane sg zewngtrznym lub stowarzyszonym biurom architekto-
nicznym.

W miarg rozwoju projektu koncepcja architektoniczna jest uszczegélawia-
na. W pelnym wymiarze (zalaczanym do studium przedinwestycyjnego) kon-
cepcja architektoniczna powinna zawiera¢ przede wszystkim plan zagospoda-
rowania terenu, wizualizacje elewacji, perspektywy, rzuty poszczegdlnych kon-
dygnacji oraz bilans powierzchni.

Z koncepcji architektoniczne; wynikaja wnioski bardzo istotne dla dalszych
prac przygotowawczych, dotyczace linii zabudowy, gabarytéw obiektow, archi-
tektury oraz powierzchni.

Waznym etapem analiz i studidéw podejmowanych przez dewelopera przy-
gotowujacego projekt komercyjny, jest sporzadzenie analizy rynku’. Analiza
rynku dotyczy ,,produktow”, ktore bedzie oferowat projekt po zakonczeniu jego
realizacji (np. biura, handel, hotel).

Deweloperzy przygotowanie raportu z analizy rynku (raport marketingowy)
zlecajg najczesciej firmom doradezym specjalizujagcym si¢ w okreslonej dzie-
dzinie, bedacej przedmiotem badan®. Wykonanie raportu przez niezaleznych
specjalistow jest tez czgsto wymogiem banku finansujgcego, ktéry opiera swoje
decyzje na prognozie wynikéw finansowych’.

Na podstawie wnioskow z raportu mozliwe jest opracowanie modelu finan-
sowego, ktory umozliwi oceng optacalnosei projektu.

Waznym zagadnieniem jest opracowanie przez dewelopera formalno-
prawnej struktury projektu. Biorac pod uwage m.in. specyfike przedsigwzigcia,
aspekty prawne, wiasne mozliwosci finansowe oraz zrédla 1 metodg finansowa-
nia zewnetrznego, deweloper podejmuje decyzje co do sposobu organizacji
przedsiewziecia.

Projekty mieszkaniowe w Polsce sg realizowane w ramach wiasnej struktu-
ry przedsigbiorstwa dewelopera. Z reguty deweloper nabywa na wiasnosc¢ teren
i finansuje realizacje z przedplat przyszlych nabywcdw. Taki sposob organizacji
przedsiewzigcia rzadko wystepuje przy duzych inwestycjach komercyjnych.

Dla realizacji poszczegblnych projektéw komercyjnych deweloperzy powo-
tujg kazdorazowo oddzielng spotke prawa handlowego, okreslang mianem spot-

" Na wage sporzadzania analizy rynku przy projektach inwestycyjnych wskazuje H. Gawron; Co
decyduje o powodzeniu projekiu inwestycji w nieruchomosci?, Materialy konferencyjne Warszaw-
ski Rynek Nieruchomosci nr 4; UNIKAT Promocja Media; Warszawa 1999; s. 184.

¥ Firmy doradeze czesto cyklicznie sporzadzajg tego typu raporty w odniesieniu do duzych ryn-
kéw nieruchomescei, np.: Warsaw City Profile, Jones Lang LaSalle; Warszawa 2000, Warsaw City
Profile; Jones Lang LaSalle; Warszawa 2001;

? K. Szyszko; Sposoby oceny ryzyka projektow inwestycyjnych; Materialy konferencyine War-
szawski Rynek Nieruchomosci nr 5; UNIKAT Promocja Media; Warszawa 2000; s. 80.
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ki celowej, spotki inwestorskiej lub spotki specjalnego przeznaczenia'’. Na ta-

kie rozwiazanie wskazuje K. Kaluza opisujac dzialania firm deweloperskich,

ktére proponuja wladajacym nieruchomosciami wspodtprace polegajaca ,,... na
utworzeniu spotki inwestorskiej pomiedzy wiascicielem ziemi, inwestorem stra-
tegicznym 1 firma developerska™'.

Tworzenie spdtki specjalnego przeznaczenia dla kazdego projektu ma dwa
gloéwne cele:

— do przedsiewziecia moga przystgpié inni, pozyskani przez dewelopera, in-
westorzy (jako udziatowey spotki),

— mozliwe jest zastosowanie metody finansowania Project Finance, ktora jest
czesto wykorzystywana przy projektach komercyjnych na rynku nierucho-
mosci.

Podmiot ten w konsekwencji jest ,,organizacjg”, przy pomocy ktdrej reali-
zuje si¢ przedsigwzigcie. Spotka jest wlascicielem projektu i strong wszystkich
decyzji administracyjnych oraz uméw zawieranych z uczestnikami inwestycji
(np. bankiem, generalnym wykonawcg).

Formalno-prawna struktura przedsiewziecia wymaga rowniez okreslenia
powigzan pomigdzy uczestnikami projektu a spotka. Takie powigzania muszg
zosta¢ okredlone zaréwno dla fazy realizacji, w ktérej moga by¢ rozwazane
rdzne systemy budowy (np. generalne wykonawstwo lub construction manage-
ment) oraz dla fazy eksploatacji, gdzie nalezy rozwazy¢ sposob zarzadzania
obiektem (np. stworzenie wlasnej struktury zarzadzajacej lub zatrudnienie ze-
wnetrznego zarzadcy).

W procesie opracowania struktury organizacyjnej, sg z natury rzeczy, ziden-
tyfikowani i_pozyskani uczestnicy projektu. Deweloper organizuje projekt w
sensie realizacyjnym.

W zaleznos$ci od charakteru inwestycji i jej kapitalochtonnosei, deweloper
moze samodzielnie sfinansowaé caty projekt lub pozyskac partnerow kapitato-
wych. O ile deweloper nie zdecyduje si¢ na samodzielne wniesienie catego nie-
zbednego kapitalu wlasnego wéwcezas do uczestnikdw projektu beda nalezeli
rowniez inwestorzy, rozumiani jako dostawcy kapitalu wlasnego. Deweloperzy
w celu pozyskania inwestoréw prezentuja projekt podmiotom, ktére poszukujg
atrakcyjnych lokat kapitalowych (np. fundusze inwestycyjne) lub mogg byé
zainteresowane udzialem w realizacji przedsiewziecia z innych przyczyn (np.
pozyskaniem zlecenia sprzedazy swoich ushug lub produktéw dla spotki spe-
cjalnego przeznaczenia).

Innych uczestnikdéw projektu (takich jak firma budowlana, operator hotelo-
wy) deweloper moze pozyska¢ z grona podmiotéw $cisle z nim wspolpracuja-

10 Na stosowanie takiej nomenklatury wskazuje m.in.: Prospekt emisyjny Bank PEKAO 54 Grupa
PEKAQ 54; Bank Polska Kasa Opieki; Warszawa 1997; s. 101.

" K. Kaluza; Finansowanie projekiu inwestycyjnego nieruchomosci komercyjnej; Materialy kon-
[ferencyjne Warszawski Rynek Nieruchomosci nr 5; UNIKAT Promocja Media; Warszawa 2000;
s. 88.
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cych badz przez wystanie zapytan ofertowych do wybranych firm lub przez
ogloszenie przetargu.

Nalezy podkresli¢, ze deweloper w etapie wstepnym najwicksze znaczenie
przyklada do pozyskania strategicznych dla projektu uczestnikdw, ktorzy wa-
runkujg jego realizacje, (np. inwestorzy, strategiczny najemca, operator ustug).
Pozostali uczestnicy moga zosta¢ pozyskani w pdzniejszym etapie prac nad
przygotowaniem inwestycji.

Studium przedinwestycyine jest opracowaniem, ktére przygotowuje dewe-
loper. Opracowanie to przedstawia ideg projektu i jego ekonomiczng 1 finan-
sowa efektywnose.

Studium musi zawieraé i opisywaé wszystkie istotne dla przedsigwziecia
zagadnienia opracowane przez dewelopera na tym etapie rozwoju inwestycji.
Opracowanie takie powinno obejmowac w szczegolnosci:

—  opis definicji projektu,
— prezentacj¢ koncepcji architektonicznej wraz ze specyfikacjg techniczng

(opis standardu obiektu),

—  analize rynku,

— opis struktury organizacji przedsiewzigcia,

— przewidywany harmonogram prac nad projektem,

— prezentacje budzetu inwestycji oraz zrodet jego finansowania,
— analize finansowa wraz z analiza optacalnosci.

Tak opracowane studium przedinwestycyjne jest aktualizowane 1 uszczego-
lawiane w trakcie rozwoju projektu. Akceptacja studium przez strategicznych
inwestorow umozliwia rozpoczecie etapu organizacji przedsigwziecia.

1.2. Etap organizacyjny

Celem etapu organizacyjnego jest formalizacja dziatan rozpoczetych w eta-
pie wstepnym oraz ich doprecyzowanie. Deweloper w etapie organizacyjnym
podejmuje dziatania zmierzajace do:
- zatozenia spotki specjalnego przeznaczenia,
- sporzgdzenia projektu budowlanego,
- pozyskania dokumentéw formalnych,
- opracowania, wynegocjowania i zawarcia uméw projektu,
- pozyskania finansowania zewnetrznego,
- opracowania studium wykonalnosci.
Ponizej scharakteryzowano poszczegdlne dzialania dewelopera w etapie organi-
zacyjnym fazy przedinwestycyjnej.

W przypadku przyjecia opisanej wyzej struktury organizacji inwestycji,

zwigzane] z tzw. wspolnym przedsiewzigciem, waznym elementem na $ciezce
rozwoju projektu jest_zalozenie i rejestracja spotki specjalnego przeznaczenia.

Wystepuja rozne praktyki co do momentu zalozenia takiej spotki, sktadu jej
udzialowcdw oraz kapitatu zatozycielskiego. Czesto deweloperzy decyduja sig
na powotanie spétki, samodzielnie lub z jednym inwestorem, jeszcze we wstep-
nym etapie fazy przygotowawczej. Spotka jest tworzona tak wezesnie po to, aby
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mogta by¢ bezposrednio formalng strong decyzji administracyjnych 1 uméw z
uczestnikami projektu inwestycyjnego.

Niekiedy, jak wskazuje praktyka, spoétki specjalnego przeznaczenia po-
wstaja w ostatniej fazie prac nad organizacjg projektu. Wowczas do spotki
przystepuja jednoczesnie wszyscy inwestorzy i wnosza pelen, wymagany na
rzecz projektu, kapitat.

Potwierdzenie zatozen projektowych zawartych w koncepcji architekto-
nicznej przez uczestnikéw projektu umozliwia architektom preystapienie do
prac nad projektem budowlanym. Nalezy zwrocié¢ uwage, ze w wielu przypad-
kach prace architektow sg konsultowane i weryfikowane przez operatoréw (np.
hotelt) lub doradcéw, ktérzy specjalizuja si¢ w dziatalnoéci przypisanej jako
planowana funkcja obiektu. W przypadku centréw handlowych czgsto na tym
etapie sporzadza si¢ tzw. analize tenants mix, ktéra okresla kategorie najemcow
dla poszczegdlnych lokali'. Przy pracach projektowych brane sa pod uwage
réwniez oczekiwania i warunki stawiane przez przysztego nabywege obiektu lub
strategicznego najemce o ile zostat on zidentyfikowany.

Do dokumentéw formalnych, ktdre warunkujg realizacje inwestycji, naleza
przede wszystkim decyzja o pozwolenie na budowe. Na etapie przygotowywa-
nia wniosku o pozwolenie na budowe deweloper (poprzez np. firme projektowa
lub zatrudnionego konsultanta) musi najczesciej dokonaé uzgodnien z dostaw-
cami mediéw, ktorzy okresla warunki podtaczenia do swojej infrastruktury.
Otrzymanie przez spolke specjalnego przeznaczenia pozwolenia na budowe,
umozliwia pod wzgledem formalnym rozpoczecie prac budowlanych.

Czasochlonnym elementem prac etapu organizacyjnego jest przygotowanie
1 wynegocjowanie uméw projektu. Deweloper jest odpowiedzialny za opraco-
wanie, wynegocjowanie oraz doprowadzenie do zawarcia umow pomiedzy
spolka specjalnego przeznaczenia a uczestnikami projektu inwestycyjnego. W
zaleznosci od specyfiki przedsiewziecia w sklad uméw projektu wchodza w
szczegolnosei: :

— umowa spolki oraz warunki przystapienia do niej inwestoréw,

— umowa z biurem architektonicznym,

— umowa deweloperska (pomiedzy spotka specjalnego przeznaczenia a dewe-
loperem),

—  kontrakt budowlany,

— umowa z inzynierem (inspektorem nadzoru),

— kontrakt z zarzadca (operatorem),

— przedwstepne umowy sprzedazy i/lub najmu,

— umowy z konsultantami (m.in. technicznymi, prawnymi, finansowymi),

— porozumienia z wlascicielami sasiadujacych nieruchomosci,

- umowa kredytowa,

— umowy ubezpieczeniowe,

2 Sposoby przeprowadzania podziatu powierzchni (tenant mix) w réznych kategoriach centrow
handlowych przedstawiono w pracy Leasing Retail Space; p.z. pod red. J. Lannon; Institute of
Real Estate Management; Chicago 1990; s. 77.
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Na uwage zashuguje fakt, ze umowy projektu sq czesto zawierane pod okre-
$lonymi warunkami (np. uzyskania finansowania zewnetrznego) lub moment
ich podpisania jest ustalany na dzien po zawarciu umowy gwarantujacej rozpo-
czecie realizacji (z reguty umowy kredytowe;j).

Zasadnicze znaczenie w etapie organizacji projektu ma pozyskanie zrodet
finansowania zewnetrznego. Inwestycje w nieruchomosci, ze wzgledu na wyso-
ka kapitatochtonno$é, charakteryzuja si¢ duzym udziatem kapitahu obcego. Dla-
tego z reguly pozytywna decyzja banku lub instytucji finansowej determinuje
realizacj¢ przedsigwzigcia.

Na rynku nieruchomosci majg zastosowanie rozne zewngtrzne zrédia finan-
sowania. Jednakze nadal najbardziej powszechny jest kredyt bankowy. Alterna-
tywg jest leasing, ktory, jak wskazujg T. Gostkowska-Drzewicka 1 A. Olszew-
ski, zdobywa coraz wigkszy udzial w finansowaniu nieruchomosci®’.

Przy finansowaniu duzych projektow komercyjnych wykorzystuje sie¢ me-
tode project finance, zwana réwniez finansowaniem strukturalnym'®. Przy fi-
nansowanie tego typu na rynku nieruchomosci czgsto ma zastosowanie kredyt
konsorcjalny. W takim przypadku deweloper nastawiony jest na pozyskanie dla
projektu banku aranzera, z ktérym wynegocjuje warunki umowy kredytowej.

Jak opisano powyzej, studium przedinwestycyjne opracowane przez dewe-
lopera w etapie wstepnym jest aktualizowane i doprecyzowane w trakcie rozwo-
ju projektu. Na zakoniczenie etapu organizacyjnego deweloper opracowuje osta-
teczny dokument, prezentujacy wszystkie aspekty projektu, w formie studium
wykonalnosci.

Studium inwestycyjne zawiera ustalone warunki techniczne, prawne i fi-
nansowe wynikajace z uméw i dokumentacji inwestycji. Ostateczne opracowa-
nie jest czesto dolaczane do wniosku kredytowego i przekazywane bankowi,
ktéry na podstawie w studium dokumentéw ostatecznie ocenia przedsigwzigcie.

7a zakoficzenie etapu przygotowawczego uwaza si¢ przyjgcie przez uczest-
nikéw projektu wszystkich warunkéw, ktére umozliwiaja inwestorom whiesie-
nie pelnego, okreslonego w studium, kapitalu wlasnego oraz uruchomienie fi-
nansowania zewnetrznego (np. pobranie pierwszej transzy kredytu). Od tego
momentu spotka specjalnego przeznaczenia posiada srodki, ktére umozliwiaja
jej rozpoczgcie realizacji.

2. Faza realizacji
W literaturze przedmiotu wskazuje sig rézne momenty rozpoczecia fazy
realizacji. ,,Poradnik UNIDO” prezentuje poglad, w ktorym cala faza przedin-

13 por. T. Gostkowska-Drzewicka, A. Olszewski; Europejski rynek leasingu nieruchomosci —
pordwnania miedzynarodowe; w pracy pod red. K. Dziworskie, E. Ostrowskicj; fnwestycje i nie-
ruchomosci Procedury decyzyjne, Finansowanie, Ryzyko; Wydawnictwo Uniwersytelu Gdatiskie-
go; Gdansk 2000; s. 357.

¥ por. Preedsiewzigcia BOT (Buduj — Eksploatuj — Przekaz) w rozwoju infrastruktury komunal-
nej. Poradnik; p. z. pod nadzorem J. Caldas Lima; Agencja Rozwoju Komunalnego, Warszawa
1999;s. 11.
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westycyjna konczy si¢ wykonaniem studium feasibility oraz raportem oceniajg-
cym. Jednakze taki ostateczny dokument, zdaniem autoréw ,.Poradnika”, powi-
nien powstaé jeszcze przed zakonczeniem negocjacji z uczestnikami inwesty-
¢ji’’. Trudno sie z tym zgodzi¢, poniewaz warunki uméw (np. umowy kredyto-
wej) w zasadniczy spos6b moga wplywaé na ostateczne wyniki finansowe
przedsigwzigcia.

Inni autorzy za moment rozpoczecia fazy realizacji uznaja poczatek zasad-

niczego projektowania'®, Z takq sytuacja mamy do czynienia w przypadku re-
alizacji inwestycji w formie tzw. generalnego realizatora. W takim przypadku
projektowanie i budowe planowanego obiektu powierza si¢ jednej firmie, z re-
guly w oparciu o jeden kontrakt.
Z praktyki wynika, iz trudno jest okresli¢ jednoznacznie dla wszystkich przed-
siewzieé inwestycyjnych moment rozpoczecia fazy realizacji. Z tego wynika, ze
moze on byé uzalezniony od sposobu finansowania czy tez od przyjetej metody
realizacji.

Na podstawie doswiadczen z praktyki deweloperskiej, wydaje si¢ zasad-
nym przyjecie za moment przystapienia do fazy realizacji, momentu urucho-
mienia finansowania projektu. Z regulty umowa kredytowa przewiduje szereg
warunkdw, ktorych spetienie umozliwia pobranie pierwszej transzy kredytu,

Spelnienie wszystkich istotnych dla instytucji finansowej warunkow,
umozliwia uruchomienie wyplat srodkéw i tym samym rozpoczgcie fazy reali-
zacjl.

W fazie realizacji wiodaca rolg pelni inzynier nadzorujacy prace budowlane
i/lub generalny wykonawca. W zakres dziatan, obejmujacy ten okres rozwoju
projektu wchodzg przede wszystkim:

- wykorzystanie kredytu i kapitalu wlasnego,

- projektowanie (projekty wykonawcze),

- prace budowlane,

- nadzdr nad realizacjg inwestycji,

- poszukiwanie najemcow/nabywcow,

- uzyskanie dokumentdw formalnych zwiazanych z przekazaniem obiektu do
uzywania,

- ,rozruch” obiektu.

Faza realizacji konczy sig ,,rozruchem™ obiektu, ktory jednoczesnie naktada
sie na rozpoczecie dzialalnosci operacyjnej. ,,Rozruch” obiektu, zwany réwniez
eksploatacjg wstepng inwestycji, ,,... stanowi zespél czynnoéci majacych za
zadanie osiagniecie i trwale utrzymanie zaprojektowanych dla inwestycji para-
metréw techniczno-ekonomicznych™’. W przypadku obiektéw biurowych i
handlowych rozruch z reguly sprowadza si¢ do testowania systemow technicz-
nych (np. ogrzewania, klimatyzacji, p.poz., monitoringu), wprowadzania na-

15 por. W. Behrens, P. Hawranek; Poradnik przygotowania ...; op. cit.; s .10.

' D. Karnaszewski, Zarzqdzanie procesem inwestycyjnym; Materialy konferencyjne Polski Rynek
Nieruchomosci 2000; Promocja Nieruchomosci; Warszawa 2000; s. 69.

171, Weiss, R. Jurga; Inwestycje budowlane; Wydawnictwo C.H. BECK; Warszawa 1999; s. 216.
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jemcow i wykonczenia wnetrz zgodnie z ich potrzeba, W przypadku bardziej
ztozonych projektéw hotelowych rozruch” obejmuje rdéwniez promocje,
wprowadzenie do miedzynarodowego systemu rezerwacji oraz szkolenia perso-
nelu. W trakcie eksploatacji wstepnej ujawniane sg 1 korygowane usterki wyni-
kajace z wadliwie przeprowadzonych prac budowlanych.

3. Faza eksploatacji

Faza eksploatacji zasadniczej rozpoczyna si¢ z chwilg przyjecia obiektu do
uzytkowania 1 zakonczenia jego ,jozruchu”. Do czynnosci realizowanych w
fazie eksploatacji naleza w szczegdlnosci:

— zarzadzanie obiektem,

~  wynajeny/sprzedaz , produktow” oferowanych przez projekt,
— splata zobowigzan kredytowych,

— remonty i modernizacja obiektu.

Wiodaca role w fazie eksploatacji pelni zarzadca lub operator obiektu. Za-
rzadca w zakresie swoich dziatan realizuje w szczegdlnosci nastgpujace prace:
—  wprowadzenie uzytkownikéw do lokali,

— windykacja naleznosci od uzytkownikéw,

— skladanie sprawozdan ze stanu prac oraz planéw,

—  wybdr podwykonawcéw ustug i robdt oraz negocjowanie umow,
—  przejmowanie lokali opuszczanych przez uzytkownikow,

— prowadzenie przegladow 1 inspekeji budynku,

—  dokonywanie okresowych konserwacji i napraw,

— dokonywanie rozliczen wszystkich kosztow,

— prowadzenie monitoringu rachunkow obiektu,

—  prowadzenie dokumentacji wszystkich przeptywow finansowych,
— doradzanie wlascicielowi w zakresie zarzadzania nieruchomoscia.

W przypadku obicktow przeznaczonych pod wynajem, w pierwszych latach
fazy eksploatacji, istotng role pelni posrednik odpowiedzialny za komercjaliza-
cje (pozyskanie najemcdow) obiektu. Pozyskanie klientéw wplywa na mozliwosé
generowania $rodkdw niezbednych na splate, zaciaganych w fazie realizacje,
zobowiazan. Podjecie, przez wiasciciela obiektu, decyzji o jego sprzedazy wig-
ze sie rowniez z koniecznoscig zatrudnienia posrednika w celu znalezienia na-
bywcy nieruchomosci.

Zakonczenie

Jak wynika, z powyzszego prace dewelopera koncentrujg si¢ przede
wszystkim na przygotowaniu projektu i realizacji dziatan zwigzanych z faza
przedinwestycyjna. Potwierdza to rowniez fakt, ze deweloper (w przypadku
tzw. fee dewelopera) otrzymuje swoje wynagrodzenie w momencie zakoficzenia
prac przygotowawczych i przekazania projektu do realizacji. W kolejnych fa-
zach rozwoju inwestycji decydujaca role obgjmuje generalny wykonawca lub/i
inzynier projektu oraz zarzadca odpowiedzialny za dziatalnos¢ operacyjng pro-
jektu,
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Streszczenie

Rozwoj rynku nieruchomosci spowodowal powstanie nowych podmiotow wyste-
pujacych na tym rynku w roli zbywajacych, nabywcow lub w obu tych rolach jednocze-
énie. Szczegdlne miejsce wérdd uczestnikow rynku nieruchomodci zajmujg firmy dewe-
loperskie.

Dzialalno$¢ deweloperska jest najbardziej ztozong forma inwestowania w nieru-
chomosei. Do zasadniczych zadan dewelopera nalezy pelne przygotowanie inweslycji
pod wzgledem formalnym, technicznym oraz finansowym, ktére umozliwi realizacje
projektu, a nastgpnie uplasowania go na rynku.
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Cecha zasadnicza przedsiewzigcia deweloperskiego, a przez to dzialalnosci dewe-
Jopera, jest rozw6]j nieruchomosci. W zaleznosei od specyfiki danego przedsigwzigeia,
jego ewolucja moze nastgpowac na réznych stopniach zagospodarowania nieruchomo-
$ci, poczawszy od podziatu terenu na mniejsze dziatki i ich sprzedazy, a skonczywszy
na realizacji hotelu i jego dalszej eksploatacji. Pewne dzialania podejmowane przez
deweloperow wystepuja we wszystkich kategoriach projektow niezaleznie od przezna-
czenia i stopnia zaawansowania inwestycji. Inne dzialania sa specyficzne dla poszcze-
gdlnych kategorii przedsigwzi¢¢ deweloperskich.

Wykorzystujac wiedz¢ 1 whasne do$wiadczenie przesledzilismy zakres decyzji i
dzialan skladajacych si¢ na przebieg procesu deweloperskiego.

Catoksztalt dziatan podejmowanych w ramach procesu deweloperskigo zostaty
przedstawione w podziale na trzy zasadnicze fazy: faze przedinwestycyjna nazywana
réwniez etapem przygotowawczym, faze realizacji, fazg eksploatacji nazywana rowniez
etapem operacyjunym.

Real estate development project — phases, stages and actions (Summary)

Real estate development activity is the most complex form of real estate investing.
The essential task for the real estate developer is to prepare comprehensively an invest-
ment in a formal, technical and financial way, in order to exercise the project, and sub-
sequently locate it on the market. Using our knowledge and experience we presented the
range of decisions and actions constituting the course of the real estate development
process. Totality of the actions undertaken during the real estate development process is
divided into three basic phases: pre-investment phase, construction phase and operation
phase.
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